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1. LA FUNCIÓN FINANCIERA DE LA EMPRESA 

Las empresas, para poder llevar a cabo su actividad productiva, necesitan llevar una serie 

de inversiones (compra de naves, máquinas etc.). Para poder financiar todas estas 

inversiones y hacer frente al pago de los gastos corrientes de las mismas (salarios, 

suministros etc.), necesita obtener una serie de recursos financieros. 

Por tanto, el departamento financiero de la empresa tiene dos funciones principales. 

1. Determinar cuáles son todas las inversiones y gastos iniciales que tiene una 

empresa, así como las que posteriormente prevea que son necesarias para seguir 

funcionando. El objetivo de estas inversiones conseguir una rentabilidad. 

2. Seleccionar las fuentes de financiación a las que se va a recurrir para poder llevar a 

cabo todas las inversiones necesarias. El objetivo es conseguir los fondos suficientes y al 

menor coste posible para realizar las inversiones. 

Obviamente, la clave para el departamento financiero es elegir inversiones con las 

consigamos una rentabilidad mayor que lo que cuesta conseguir los fondos 

necesarios para esa inversión. 

Es importante entender que inversión y financiación están muy relacionados 

entre sí, ya que cualquier inversión que queramos realizar supone decidir de 

dónde vamos a obtener el dinero, es decir, como se va a financiar. Por tanto, 

la función financiera de la empresa se encarga de decidir tanto las fuentes de 

financiación como en qué vamos a invertir dichos fondos. 

• ESTRUCTURA ECONÓMICA Y FINANCIERA 

Esta correspondencia entre inversiones y financiación de la empresa se puede representar 

a través de la estructura económica y estructura financiera de la empresa. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

A la hora de elegir estas fuentes, tenemos que tener en cuenta diversos factores. 

• El coste. Unas fuentes de financiación son más caras que otras, ya que si pedimos 

dinero prestado nos exigirán unos intereses. Además, si queremos que nos presten 

el dinero más tiempo, los intereses que tendremos que devolver son mayores. 

• La cantidad necesaria. No es lo mismo si necesitamos una gran cantidad de 

fondos que si es una cantidad pequeña. Para cantidades reducidas veremos que hay 

muchas más opciones que si necesitamos una importante suma dinero. 

• La flexibilidad. Si pedimos prestado, tendremos que devolver el dinero en algún 

momento. Algunas fuentes de financiación son más flexibles que otras y nos pueden 

permitir aplazar algunos pagos. 

• El tamaño de la empresa. Las empresas grandes suelen tener más posibilidades 

para conseguir fondos de diferentes fuentes. Mientras, las pequeñas en ocasiones se 

ven limitadas a los propios fondos que puedan generar por sí mismas. 

• El equilibrio financiero. Debe haber una relación entre las inversiones realizadas 

y las fuentes de financiación escogidas. No tendría sentido pedir un préstamo a 

devolver a 10 años (con más intereses) si vamos a comprar existencias que 

venderemos en unas pocas semanas. Tampoco tiene sentido que compremos una 

máquina que va a estar en la empresa 15 años y pidamos un préstamo a devolver a 

6 meses, ya que, la máquina no habrá podido generar beneficios suficientes para 

pagar la deuda.  

La estructura financiera está formada por el pasivo y patrimonio neto y la 

estructura económica por las inversiones (activo). Hay una correspondencia 

porque una indica de donde surgen los fondos y la otra en qué los empleamos. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

generan rentabilidad suponen un coste 

LA ESTRUCTURA ECONÓMICA indica en qué se emplean 
los fondos de la empresa (máquinas, existencias en almacén, mobiliario 

etc). Todos estos elementos forman el ACTIVO de la empresa. 

LA ESTRUCTURA FINANCIERA nos muestra el origen de 
los fondos de la empresa. Diferenciamos Patrimonio Neto y Pasivo.

PASIVO. Fondos ajenos que se 

piden prestados y por tanto deben ser 
devueltos  

PATRIMONIO NETO. Fondos 

propios que la empresa genera y que 
no tienen que devolver devueltos  

 

ACTIVO 

 

 

Empleo de los fondos 

 

 

ESTRUCTURA ECONÓMICA 

PATRIMONIO  
NETO 

 +  

PASIVO 
 

Origen de los fondos 

 

 

ESTRUCTURA FINANCIERA 
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https://www.youtube.com/watch?v=XwMlxHHLZB8&ab_channel=ECONOSUBLIME
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2. LA FUENTES DE FINANCIACIÓN 

Has decidido montar tu propia academia de economía. Te das cuenta que 

necesitas un local, varias pizarras, un ordenador, mobiliario, material de 

oficina etc. Pero no sólo eso, tendrás que empezar a pagar luz, el salario 

de los trabajadores, internet etc. ¿De dónde vas a sacar el dinero para 

empezar? Pues presta atención que lo averiguarás. 

 

 

 

Las necesidades de financiación es uno de los grandes problemas iniciales para cualquier 

emprendedor. Conocerlas es imprescindible para saber sus posibilidades. Podemos 

clasificar las fuentes de financiación de acuerdo a tres diferentes criterios. 

Según su titularidad. 

• Los fondos propios son aquellos propiedad de la empresa y que no han 

devolverse nunca. Es decir, las aportaciones de los socios (capital) y los beneficios 

no distribuidos (reservas) que forman lo que llamamos el patrimonio neto. Aquí 

además también incluimos las amortizaciones y provisiones que más tarde 

explicaremos.  

• Los fondos ajenos. Se piden prestados y deben ser devueltos en un tiempo 

establecido junto a unos intereses. Dentro de ellos, diferenciamos los fondos 

ajenos a largo plazo, que tendremos que devolver en más de un año (pasivo no 

corriente) y los fondos ajenos a corto plazo que se devuelven en menos de un año 

(pasivo corriente). Estos intereses a pagar por la financiación ajena es lo que se 

conoce como gastos financieros de la empresa.  

Según el origen. 

• La financiación interna: es aquella que surgen de fondos que la empresa 

genera por sí misma. Es decir, las reservas, las amortizaciones y las provisiones. 

• La financiación externa: son recursos obtenidos del exterior, ya sea mediante 

aportaciones de socios (capital), emitiendo obligaciones o utilizando otro tipo de 

financiación ajena 

Según su duración. 

• Los capitales permanentes: van a permanecer en la empresa durante un 

largo periodo de tiempo. Es la autofinanciación (los fondos propios) y los fondos a 

devolver a largo plazo (pasivo no corriente). 

• Capitales a corto plazo: son fondos a devolver a corto plazo como los créditos 

de los proveedores o préstamos bancarios que se pagarán en menos de un año. 
 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

CUIDADO: aunque a simple vista parece que la financiación ajena y la 

externa es lo mismo, no lo es. La financiación ajena es aquella que debemos 

devolver y la externa la que viene del exterior. Así, el CAPITAL es 

EXTERNA ya que proviene de socios y no de la empresa y es PROPIA 

ya que no debe ser devuelta. 

LA FINANCIACIÓN es la obtención de recursos económicos necesarios para hacer 

frente a las inversiones de la empresa, siendo las fuentes de financiación las vías por 

las que una empresa consigue fondos. 
Capitales 

permanentes

Capitales a 
corto plazo

Fondos 
propios

Fondos 
ajenos a 

largo plazo

Fondos 
ajenos a 

corto plazo

Reservas

Amortizaciones

Provisiones

Capital

Financiación 
Interna

Financiación 
externa

Préstamos a LP

Empréstitos

Leasing

Renting

Préstamos a CP

Créditos 
bancarios

Crédito 
comercial

Descuento de 
efectos

Factoring
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https://youtu.be/h_1z8nOgGns


 117 

117 

3. LA FINANCIACIÓN PROPIA 

 

  

Así, la financiación propia puede venir de destinos diferentes: 

• • Capital social. Es la cantidad de dinero o bienes aportados por los socios o los 

inversores para llevar a cabo la actividad de la empresa. 

• • Subvenciones. Son ayudas de las Administraciones Públicas que normalmente 

pueden solicitar las pequeñas y medianas empresas (PYME) y los emprendedores. 

• • Autofinanciación.  Son fondos que la propia empresa genera a través de su 

actividad. Nos referimos a las reservas, las amortizaciones y las provisiones. Es por tanto 

financiación interna.  

Como vemos en el esquema más abajo, la financiación propia puede ser externa o interna. 

La EXTERNA proviene del exterior y está formada por el capital social y las subvenciones. 

La INTERNA la genera la propia empresa y es la autofinanciación. 

 

Vamos a ver ahora esta financiación interna y externa de manera detallada. 

 

• La financiación propia externa 

 

 

Capital social. Como hemos dicho, es la cantidad de dinero o bienes 

aportados por los socios o los inversores para llevar a cabo la actividad de la 

empresa. Vamos a explicar cómo puede formarse el capital social. 

• • Aportaciones iniciales de los socios. Cuando nace una sociedad, los socios 

aportan parte de los fondos necesarios para empezar la actividad.  Esos fondos 

reciben el nombre de capital. Si la empresa que es una Sociedad Anónima, estas 

aportaciones son divididas en acciones y si es otra sociedad serán participaciones.  

• • Ampliaciones de capital. Una vez que la empresa ya está en 

funcionamiento, si se necesita más financiación se puede volver a 

recurrir a los socios para que vuelvan a aportar más capital. En este 

caso, decimos que la empresa está realizando una ampliación de capital. En primer 

lugar, se les ofrece la posibilidad de comprar estas nuevas acciones a los socios 

actuales, y si no están interesados, podrán entrar nuevos socios en la empresa. 

Subvenciones. Ayudas de las Administraciones Públicas que 

normalmente pueden solicitar las pequeñas y medianas empresas 

(PYME) y los emprendedores. Cuando se quiere montar una empresa 

es buena idea consultar si tenemos posibilidades de recibir estas ayudas. 

  

EN LOS ÚLTIMOS AÑOS, SE HAN PUESTO DE MODA OTRAS FORMAR DE FINANCIACIÓN. 

• Aportaciones de empresas de capital riesgo. Son empresas especializadas en aportar 

capital a determinadas empresas en las que ven grandes posibilidades de crecimiento. Estas 

empresas por tanto hacen una aportación temporal que supone una apuesta por el proyecto 

de la empresa a la que aportan dinero. La finalidad al aportar capital (y hacerse así socios) es 

esperar que la empresa tenga un gran crecimiento. Entonces la empresa de capital riesgo 

venderá su participación y obtendrá beneficios. 

• Business angels. Son personas que suelen tener un gran conocimiento, experiencia y 

contactos que aportan capital para ayudar a una empresa en normalmente el inicio de su 

actividad... Una vez que la empresa haya tenido un gran crecimiento esta persona procederá 

a vender su participación y así conseguir beneficio. 

•  El crowdfunding. Consiste en conseguir financiación con aportaciones de multitud de 

personas. Normalmente estas aportaciones son pequeñas y a cambio se puede dar 

participaciones de la empresa, pequeños obsequios o considerarlo como una donación. 

LA FINANCIACIÓN PROPIA está formada por aquellos fondos que llegan a la empresa 

de diferentes formas y que la empresa no está obligada a devolver 

LA FINANCIACIÓN PROPIA EXTERNA es aquella que viene del exterior y que nunca 

ha de ser devuelta. Está formado por el capital social y las subvenciones. 

1 

2 

Financiación propia, externa e interna 

https://youtu.be/5bs11eBNEco
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• La financiación propia interna (la autofinanciación) 

 

 

Dentro de la autofinanciación podemos diferenciar dos tipos: por enriquecimiento por 

mantenimiento.  

La autofinanciación de enriquecimiento son aquellos fondos que la empresa 

genera por sí misma y puede ser utilizados para realizar nuevas inversiones que 

posibiliten el crecimiento de la misma. Nos referimos principalmente a las reservas. 

La autofinanciación de mantenimiento son fondos generados por la empresa 

con los que busca mantener su capacidad de producción. Por tanto, no posibilitan 

el crecimiento de la empresa sino su mantenimiento. Estos fondos son las 

amortizaciones y las provisiones. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Por tanto, las tres fuentes de autofinanciación son las reservas, las amortizaciones y las 

provisiones. Vamos a ver cada una de ellas. 

Las reservas. Cuando una empresa tiene beneficios los socios querrán repartírselo 

ya que para ello montaron la empresa. Sin embargo, también tiene la opción de 

mantenerlos dentro de la empresa para así realizar nuevas inversiones que permitan 

un mayor crecimiento y así más beneficios en el futuro. Si los socios deciden 

repartirse los beneficios diremos que la empresa está dando dividendos. Pero si 

deciden guardar estos beneficios, la empresa estará acumulando reservas. 

 

 

 

 

Amortización. Los equipos productivos de una empresa (maquinaría, mobiliario, 

vehículos, ordenadores) pierden valor por su uso por el paso del tiempo. Esta 

pérdida de valor de los equipos productivos se denomina depreciación. 

 

 

 

Así, si hoy compramos un coche por 20.000 euros y consideramos que tiene una vida de 

10 años, podemos decir que cada año perderá el 10% de su valor, es decir 2.000 euros. 

Al amortizar el bien lo que haremos es contar esos 2.000 euros al año como un coste que 

disminuirá los beneficios de la empresa. 

Sin embargo, esos 2.000 euros no han sido un gasto real, sino que hemos “guardado” ese 

dinero cada año y acumulando fondos. Al llegar al año 10 cuando acabe la vida del coche, 

la empresa habrá ahorrado 20.000 euros y los podrá utilizar para comprarse otro coche 

nuevo. Por ello la amortización es autofinanciación de mantenimiento, ya que permite 

mantener la capacidad productiva. 

Las provisiones. Si una empresa sabe que es probable que tendrá que hacer un 

gasto en el futuro, pero no conoce su cuantía o momento exacto, está obligada a 

seguir el principio de prudencia y apartar una cantidad estimada como si el gasto se 

hubiera producido ya. Esta cantidad reservada es lo que llamamos provisión. 

 

 

Por ejemplo, imaginemos una empresa sabe que tendrá que hacer una gran reparación 

en su fábrica porque tiene goteras, pero no sabe en qué fecha exactamente la hará o 

cuánto costará. En ese caso, la empresa debe “apartar” la cantidad que estima que costará 

la reparación, así con estos fondos podrá mantener su capacidad productiva. 

Como vemos, la autofinanciación tiene una serie de ventajas e inconvenientes. 

 

 

 

 

 

 

 

VENTAJAS

•Permite conseguir dinero sin 
pedir prestado ni pagar intereses

•Son vitales para las PYMES que 
tienen complicado obtener 

fondos

•Da más autonomía ya que no 
hacen falta trámites como al 

pedir un préstamo.

INCONVENIENTES

•Se generan de manera lenta

•Disminuye el reparto de los 
beneficios a los socios

• Como no hay que pagar 
intereses a veces se hacen 
inversiones poco rentables

LA AUTOFINANCIACIÓN o financiación interna son todos los fondos que la propia 

empresa es capaz de generar a través de su actividad. Por tanto, siempre es propia. 

LAS RESERVAS son los beneficios no distribuidos por la empresa. Estas 

reservas pueden ser legales (las fija la ley), estatutarias (las fijan los 

estatutos de la empresa) o voluntarias 

LA AMORTIZACIÓN es el cálculo del valor que han perdido los 

equipos productivos. La amortización se refleja como si fuera un 

coste más de la empresa. 

LAS PROVISIONES son fondos que se reservan para cubrir posibles 

gastos o pérdidas futuras. 

 

A 

B 

1 

2 
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Financiación propia, externa e interna 

https://youtu.be/5bs11eBNEco
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4. LA FINANCIACIÓN AJENA  

Normalmente los fondos propios generados por la empresa no son suficientes para realizar 

todas las inversiones de la empresa. Cuando esto ocurre, la empresa se ve obligada a 

recurrir a la financiación ajena, es decir, a pedir prestado. Si recordamos esta financiación 

puede devolverse en más de un año (largo plazo) o en menos de un año (corto plazo). 

Empezaremos centrándonos en el largo plazo. 

• La financiación ajena a largo plazo 

 

 

1. Préstamos a largo plazo. Son fondos obtenidos de bancos. La empresa debe 

pagar unos intereses en las condiciones pactadas y devolver el préstamo en un periodo 

superior a 1 año.  

2. Empréstitos. Cuando las empresas necesitan mucho dinero y no pueden obtenerlo 

de los bancos tienen la opción de pedírselo a particulares y empresas. Para ello, la 

empresa puede crear un empréstito, es decir, divide el dinero que necesita en muchas 

partes de igual valor. Esas partes se llaman bonos u obligaciones. Estas obligaciones se 

ofrecen al público y quien las compre estará prestando dinero a la empresa. La empresa 

devolverá el dinero quien le prestó en el plazo pactado e irá pagando intereses ese tiempo.  

 

 

 

 

 

 

3. El leasing o arrendamiento financiero. Cuando la empresa necesita un 

equipo productivo y no tiene dinero para comprarlo, puede acudir una entidad de leasing. 

La empresa de leasing compra la máquina al fabricante y se la cede a la empresa que 

debe ir pagando una cuota en concepto de alquiler.  

El leasing es contrato de arrendamiento con opción a compra, que permite a la 

empresa que necesita un equipo productivo disponer de él a cambio del pago de 

una cuota. Una vez acabado el periodo de arrendamiento, la empresa puede 

adquirirlos a un precio bajo, renovar el contrato o devolver el equipo. 

El pago la cuota de leasing no suele incluir el mantenimiento del bien ni el seguro. La 

ventaja es que la empresa tendrá el equipo que necesita sin necesidad de tener el dinero 

en el momento. El inconveniente es que el coste de la operación suele ser muy 

elevado.Como vemos en la gráfica intervienen 3 partes: la empresa, la empresa de leasing 

que nos alquila el equipo productivo y la empresa fabricante o que lo vende.  

 

4. Renting. Funciona de manera parecida al leasing, es decir la empresa de renting nos 

alquila algún bien que necesitemos para llevar a cabo nuestra actividad a cambio del pago 

de una cuota. Las principales diferencias con el leasing son: 

- La empresa de renting es la propietaria de los bienes y suele tener un stock. 

- El mantenimiento y seguro de los bienes corre por cuenta de la empresa de renting. 

- No suele haber opción de compra. 

 

LA FINANCIACIÓN AJENA A LARGO PLAZO, son aquellos fondos que la empresa pide 
prestados durante un periodo superior a un año. Al acabar ese periodo la empresa 

debe devolverlos con unos intereses. Destacamos 4 principalmente. 

Fondos ajenos a largo plazo 

https://www.youtube.com/watch?v=b7klbN3qruc&ab_channel=ECONOSUBLIME
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• La financiación ajena a corto plazo 

Como norma general pedir a más de un año es más caro que pedir a corto plazo. Si 

le pido a un banco dinero a devolver a 3 años, los intereses serán más que a 2 meses. En 

ocasiones, la empresa necesita dinero y puede devolverlo en poco tiempo. En ese caso, es 

mejor pedir a corto plazo porque los intereses van a ser menores. 

 

 

1. Préstamos a corto plazo. La empresa pide dinero prestado a un banco. La 

diferencia con el largo plazo es que los préstamos a corto plazo deben ser devueltos en 

menos de un año junto al pago de unos intereses, que cómo hemos dicho, suelen ser 

menores al largo plazo. El coste de la operación son estos intereses. 

 

2. Créditos bancarios a corto plazo.  Se usa cuando una empresa necesita 

fondos, pero no sabe la cantidad exacta. Por ejemplo, una empresa necesita hacer una 

gran reparación que requiere ir haciendo pagos dos meses, pero no sabe cuánto será el 

total.  El banco le pondrá a la empresa una cuenta corriente a su disposición con un límite 

de una cantidad estimada. Cuando tengan que hacer los pagos podrán ir sacando dinero 

de esta cuenta corriente. El coste de la operación será que la empresa paga intereses 

por la cantidad usada y por el resto una comisión.   

 

En el siguiente cuadro podemos ver las diferencias con el préstamo. 

 

3. El crédito comercial. En la mayoría de negocios cuando una empresa compra 

materias primas a sus proveedores, no les paga directamente. Lo normal es que se aplace 

el pago varias semanas para dar la oportunidad a la empresa a recuperar su inversión. 

Por ejemplo, tenemos un bar y compramos a Coca-cola unos refrescos por un total de 

15.000 euros. Coca-cola nos permite que le paguemos dentro de dos meses. Así, 

tendremos tiempo para vender los refrescos y entonces pagarle con el dinero que ya 

hemos ingresado.  

El tiempo que tardamos en pagar a estos proveedores hemos conseguido unos fondos de 

manera gratuita (al posponer el pago hasta que vendemos el producto). El plazo que 

suelen dar los proveedores suele ser de 45, 60 o 90 días. Por tanto, no hay coste, salvo 

que nuestro proveedor nos ofrezca un descuento por pronto pago. En ese caso, el 

coste de aplazar el pago es renunciar a ese descuento. 

 

 

 

 

PRÉSTAMO BANCARIO CRÉDITO BANCARIO 

- La empresa recibe la cantidad total del 
préstamo desde el primer día 

- Se pagan intereses por la totalidad del 
préstamo 

- Su devolución puede ser a largo o a corto 
plazo 

- La empresa tiene una cantidad a 
disposición y pueda usarla o no 

- Se pagan intereses sólo por el dinero 
dispuesto y por el resto una comisión 

- Normalmente el plazo de devolución es 
menos de un año 

LA FINANCIACIÓN AJENA A CORTO PLAZO, son aquellos fondos que la empresa pide 

prestados durante un periodo inferior a un año. 

Fondos ajenos a corto plazo 

https://www.youtube.com/watch?v=pQyQ3JxHg3s&ab_channel=ECONOSUBLIME
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4. El descuento de efectos. Un efecto comercial, es un documento que establece 

que una determinada persona se compromete a pagar una cantidad de dinero en 

una fecha determinada (es parecido a un pagaré  te PAGARÉ en esta fecha). Imagina 

que una empresa vende un ordenador por valor de 500 euros, y su cliente María le da un 

efecto comercial (imagina un cheque), que le compromete a pagar en 2 meses. Justo 

dentro de 2 meses, la empresa irá al banco y cobrarán ese dinero. Pero, y si necesitan el 

dinero antes ¿no pueden cobrarlo?  

El banco nos da la opción de adelantarnos los fondos de ese efecto, pero por ellonos 

pedirá un interés que descontará del efecto. De ahí que la operación se llama descuento 

de efectos. Luego el banco cobrará el cheque sacando el dinero de la cuenta del cliente. 

Si el cliente no tiene fondos en la cuenta, el banco nos exigirá el dinero del total del 

efecto a nosotros, y por tanto, habremos perdido el interés que nos descontaron.  

Por tanto, la empresa tiene la ventaja de poder adelantar el dinero, pero el banco 

nunca asume el riesgo en caso de impago del cheque o pagaré. La pérdida en este 

caso sería de la empresa.  

 

 

 

 

 

 

 

5. Factoring. Al igual que las empresas cuando compran materias primas aplazan sus 

pagos a sus proveedores, cuando venden a los clientes también les permiten pagar más 

tarde. Cuando alguien nos debe dinero decimos que tenemos un derecho de cobro. El 

factoring consiste en vender los derechos de cobro de la empresa a otra 

denominada “factor”. Esta empresa nos paga un importe menor al total de los derechos 

en concepto de intereses y de posible riesgo de impago.  De esta manera, los derechos 

de cobro pasan a ser del a empresa de factoring que más tarde cobrará el dinero a 

nuestros clientes. La ventaja es que en caso de que algún cliente no pague, será la 

empresa de factoring quien pierda dinero.   

La empresa tiene, además de la ventaja de poder adelantar el dinero, que la empresa 

de factoring asume el riesgo de impago. El coste es que como la empresa factor 

corre un riesgo, me va a cobrar bastantes intereses.  

 

6. Fuentes espontáneas de financiación. Son diferentes maneras que la 

empresa tiene de conseguir fondos sin hacer ningún tipo de negociación previa: 

• •  El descubierto en cuenta. La empresa puede conseguir dinero del banco sin pedir 

un préstamo si gasta más de lo que tiene en la cuenta, entrando así en “número rojos”. 

El problema de esta financiación es que los intereses que cobra el banco son altísimos. 

• • Salarios pendientes de pago. Normalmente los trabajadores cobran a final de mes. 

Por tanto, la empresa puede disponer de esos fondos hasta que pague los salarios 

• • Pagos a hacienda. Las empresas deben pagar unos impuestos cada cierto tiempo.  

Por tanto, la empresa puede disponer de esos fondos hasta que pague los impuestos. 

 

  

FINANCIACIÓN 

FINANCIACIÓN 
PROPIA 

FINANCIACIÓN 
EXTERNA + 
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Capital + reservas + 
amortizaciones    + 
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FINANCIACIÓN 
AJENA LARGO 

PLAZO 

 

Préstamos largo 
plazo 

Intereses por el préstamo 

Empréstitos Intereses por los bonos 
Leasing Intereses en la cuota de alquiler 

Renting Intereses en la cuota de alquiler 

FINANCIACIÓN 
AJENA CORTO 

PLAZO 

Préstamos a corto 
plazo 

Intereses por el préstamo 

Crédito bancario Intereses + comisiones 

Crédito comercial GRATUITA 

Descuento comercial  
Intereses por adelantar el 

dinero 

Factoring 
Intereses por adelantar el 

dinero y por el riesgo de imago 

 
Fondos ajenos a corto plazo 

https://www.youtube.com/watch?v=pQyQ3JxHg3s&ab_channel=ECONOSUBLIME
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5. LOS CICLOS DE LA EMPRESA 

Hemos visto como una empresa necesita financiarse para obtener unos fondos que le 

permitan realizar inversiones. La clave es que la empresa cuando realiza una inversión 

gasta dinero en comprar máquinas, paga salarios y materias primas que le permiten llevar 

a cabo la producción. Luego con estos estos bienes se producen bienes que serán 

vendidos. En ese momento que la empresa vende sus productos recupera el dinero que 

ha sido invertido. 

Este ciclo de obtención de fondos (dinero) - inversión del dinero en bienes 

de producción – elaboración de productos – venta de productos – cobro 

por la venta (recuperación de lo invertido), se repite una y otra vez. 

Por ello, en toda empresa podemos hablar de dos ciclos diferentes. 

Ciclo largo o de renovación del inmovilizado.  

Es el tiempo que transcurre desde la empresa compra un bien de producción (una 

máquina o una furgoneta, por ejemplo) hasta que este es sustituido por otro. Por 

ejemplo, si compramos una máquina por 50.000 euros y estimamos que nos durará 10 

años, tendremos este periodo de tiempo para poder conseguir ahorrar esa cantidad de 

dinero y así sustituir la máquina. De esta manera el ciclo vuelve a repetirse.  

Como vimos, la manera con la que recuperamos el dinero invertido en estos bienes de 

producción es a través de la amortización. Es decir, a medida que la máquina se deprecia 

y pierde valor por el uso y el paso del tiempo, la empresa amortiza el bien, es decir, guarda 

cada año el dinero equivalente al valor que ha perdido la máquina. En nuestro ejemplo, la 

empresa guardará 5.000 € cada año y así tendrá los 50.000 € cuando la máquina deba 

ser renovada.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Ciclo corto o de explotación.  

Es el tiempo transcurre desde que la empresa compra las materias primas para 

llevar a cabo el proceso productivo, hasta que la empresa cobra por la venta de los 

productos obtenidos a partir de esas materias primas. A este periodo de tiempo se le 

denomina periodo medio de maduración.  

Por ejemplo, si tenemos una empresa que vende armarios, el ciclo empieza con la compra 

de la madera loque supone nuestra inversión y por tando dinero que queremos recuperar. 

A partir de ahí produciremos los armarios, que posteriormente venderemos. Cuando se 

produza el cobro por la venta, la empresa habrá recuperado el dinero y podrá de 

nuevoinvertirlo en comprar más madera, empezando de nuevo el ciclo. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

• • Diferencias entre el ciclo corto y largo 

- Los ciclos entre empresas pueden tener una duración muy diferente. Una empresa 

que utilice máquinas pesadas puede tener un ciclo largo de mucha más duración que una 

empresa que necesite muchos ordenadores, ya que los ordenadores suelen perder valor 

mucho antes que las máquinas pesadas. De la misma manera una empresa comercial que 

compre un producto ya terminado y lo venda, recuperará el dinero mucho antes que una 

empresa industrial que tenga que llevar toda la fabricación del producto. 

A la empresa le interesa que el ciclo largo dure el mayor tiempo 
posible, ya que así tardará más tiempo en tener que renovar los 
equipos. Por el contrario, le interesa un ciclo corto de poca 
duración, ya que así podrá recuperar el dinero invertido en las 
materias primas lo antes posible  

1 

2 

Ciclo corto y ciclo largo 

Ciclo largo o de renovación del inmovilizado 

Ciclo largo o de renovación del inmovilizado 

https://youtu.be/V3pqH1SAJEE
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6. EL PERIODO MEDIO DE MADURACIÓN 

El ciclo de explotación de la empresa plantea un problema a la empresa: desde que se 

invierte dinero en comprar materias primas hasta que producimos un producto final con 

ellas y lo vendemos a los clientes pasa un tiempo. Este tiempo es lo que denominamos 

periodo medio de maduración económico.  

 

 

• Fases del Periodo Medio de Maduración Económico 

En todo ciclo de explotación el producto pasa por una serie de fases desde que 

compramos las materias primas hasta que vendemos y cobramos dicho producto. 

Fase de almacenamiento. En esta fase la empresa compra las materias primas 

que permanecen en almacén hasta que se incorporán a la producción.  

 

Fase de fabricación. En esta fase la empresa empieza a transformar las materias 

primas hasta llegar al producto terminado. Mientras esta fase dura las materias primas 

se convierten en “productos en curso”, ya que están a medio fabricar.   

  

Fase de ventas. En esta fase los productos terminados permancen en almacén 

listos has que algún cliente los quiera comprar.  

El periodo medio de venta (PMV) es el número de días que se tardan en vender los 

productos una vez fabricados 

Fase de cobro. En esta fase los productos ya han sido vendidos, pero aún falta que 

los clientes paguen las facturas. 

El periodo medio de cobro (PMC) es el número de días que tardamos en cobrar a los 

clientes una vez que les hemos vendido el producto. 

La suma de estos 4 periodos nos da el periodo medio de maduración económico. 

• El Periodo Medio de Maduración Financiero 

El periodo de maduración económico nos indica el tiempo en recuperar el dinero invertido 

cuando compramos las materias primas, pero ¿qué ocurre si nuestros proveedores nos 

permiten aplazar el pago y pagar más tarde? En ese caso debemos incluir una quinta fase: 

la fase de pago. 

La fase de pago. Es la fase que transcurre desde que la empresa compra las 

materias primas hasta que las paga. 

 

Por tanto, mientras el periodo de maduración económico empieza al comprar las materias 

primas, el periodo de maduración financiero empieza cuando pagamos las materias 

primas. Para calcular este periodo de maduración financiero tendremos que restar este 

periodo de pago al periodo medio de maduración económico. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

EL PERIODO MEDIO DE MADURACIÓN ECONÓMICO de una empresa es el tiempo 
que transcurre desde que invierte un euro en la adquisición de materia prima hasta 

que ese euro es recuperado a través de su cobro por la venta del producto. Por 
tanto, a la empresa le interesa que sea lo más corto posible. 

El periodo medio de almacenamiento (PMA) es el número de días que las 

materias primas se encuentran en almacén antes de empezar a producir. 

 

El periodo medio de fabricación (PMF) es el número de días que tardan en 
fabricarse los productos.   

El periodo medio de cobro (PMC) es el número de días que tardamos en 

cobrar a los clientes una vez que les hemos vendido el producto. 

 

El periodo medio de venta (PMV) es el número de días que se tardan en 
vender los productos una vez fabricados 

 

PMME = PMA + PMF + PMV + PMC 

 + PMf+ PMv + PMc 

El periodo medio de pago es el número de días que tardamos en pagar a los 

proveedores desde que compramos las materias primas 

 

PMMF = PMA + PMF + PMV + PMC - PMP 

  EL PERIODO MEDIO DE MADURACIÓN FINANCIERO (PMMf) es el tiempo promedio 

que transcurre entre el pago a los proveedores por la compra de las materias primas y 

el cobro a los clientes por la venta de los productos terminados 

 

1 
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Periodo Medio Maduración 

https://youtu.be/Il6SReoRiWw
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• El cálculo del periodo medio de maduración 

Para calcular los diferentes subperiodos tenemos que hacer los siguientes cálculos. 

Plazo de almacenamiento de materias primas. Es número de días 

que transcurre desde que las materias primas (MP) son compradas hasta 

que las mismas se introducen en el proceso productivo.  

Para calcularlo primero calculamos la rotación de materias primas (na) 

nA =
 𝑐𝑜𝑛𝑠𝑢𝑚𝑜 𝑎𝑛𝑢𝑎𝑙 𝑑𝑒 𝑀𝑃

𝑠𝑎𝑙𝑑𝑜 𝑚𝑒𝑑𝑖𝑜 𝑑𝑒 𝑀𝑃
 

na es el número de veces al año que las materias primas son renovadas en el almacén  

Si dividimos 365 entre el nº de veces que al año las MP son renovadas, tenemos el 

periodo medio de aprovisionamiento. PMa. Por tanto, a mayor rotación menos PMa. 

 

 

 

Plazo de fabricación (PMf). Es número de días que transcurre 

desde que las materias primas se incorporan al proceso productivo 

hasta que son convertidas en producto terminado. 

Calculamos primero la rotación de productos en curso de fabricación (nf) 

nF=
 𝑐𝑜𝑠𝑡𝑒 𝑑𝑒 𝑓𝑎𝑏𝑟𝑖𝑐𝑎𝑐𝑖ó𝑛 𝑎𝑛𝑢𝑎𝑙

𝑠𝑎𝑙𝑑𝑜 𝑚𝑒𝑑𝑖𝑜 𝑑𝑒 𝑝𝑟𝑜𝑑𝑢𝑐𝑡𝑜𝑠 𝑒𝑛 𝑐𝑢𝑟𝑠𝑜
 

nf es el número de veces al año los productos en curso son renovados  

Si dividimos 365 entre el nº de veces que al año que los productos en curso (PPCC) son 

renovados, tenemos el periodo medio de fabricación, PMf. Por tanto, a mayor rotación 

menos PMf.  

 

 

Periodo medio venta, PMv. Es el número de días transcurridos desde que el 

producto terminado sale del proceso productivo hasta que es vendido. 

Calculamos primero la rotación de productos terminados (nv)  

nv = 
 𝑐𝑜𝑠𝑡𝑒 𝑎𝑛𝑢𝑎𝑙 𝑑𝑒 𝑙𝑎𝑠 𝑣𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠

𝑠𝑎𝑙𝑑𝑜 𝑚𝑒𝑑𝑖𝑜 𝑑𝑒 𝑝𝑟𝑜𝑑𝑢𝑐𝑡𝑜𝑠 𝑡𝑒𝑟𝑚𝑖𝑛𝑎𝑑𝑜𝑠
 

nv es el número de veces al año que los productos terminados (PPTT) son renovados  

Si dividimos 365 entre el nº de veces que al año los productos terminados (PPTT) son 

renovados, tenemos el periodo medio de venta. PMv. Por tanto, a mayor rotación menos 

PMv. 

 

Periodo medio de cobro, PMc. Es el número de días que transcurre desde 

la venta de un producto hasta que se cobra al cliente. 

Calculamos primero la rotación del saldo de clientes (nc) 

nC= 
 𝑣𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠 𝑎𝑛𝑢𝑎𝑙𝑒𝑠

𝑠𝑎𝑙𝑑𝑜 𝑚𝑒𝑑𝑖𝑜 𝑑𝑒 𝑐𝑙𝑖𝑒𝑛𝑡𝑒𝑠
 

nc es el número de veces al año que se renueva el saldo de clientes  

Si dividimos 365 entre el nº de veces que se renueva el saldo de clientes, tenemos el 

periodo medio de cobro. PMc.  Por tanto, a mayor rotación menos PMc. 

 

 

El periodo medio de pago a proveedores (PMp) es el número de días 

que tardamos en pagar a los proveedores desde que compramos las MP. 

Calculamos primero la rotación de saldo de proveedores (np) 

nP= 
 𝑐𝑜𝑚𝑝𝑟𝑎𝑠 𝑑𝑒 𝑀𝑃 (𝑎 𝑐𝑟é𝑑𝑖𝑡𝑜)

𝑠𝑎𝑙𝑑𝑜 𝑚𝑒𝑑𝑖𝑜 𝑑𝑒 𝑝𝑟𝑜𝑣𝑒𝑒𝑑𝑜𝑟𝑒𝑠
 

np es el número de veces al año que renovamos el saldo de proveedores. 

Si dividimos 365 entre el nº de veces que se renueva el saldo de proveedores, tenemos el 

periodo medio de pago. PMp 

 

 

 

 
 PMMF = PMA + PMF + PMV + PMC - PMP 

  

PMME = PMA + PMF + PMV + PMC 

 + PMf+ PMv + PMc 

𝑃𝑀𝑝 =
365

𝑛𝑐
 

 

días que tardamos en pagar las materias primas 

 

días que las materias primas están en almacén 

 

𝑃𝑀𝐴 =
365

𝑛𝑎
 

 

 𝑃𝑀𝐹 =
365

𝑛𝑎
 

 

días que tardan las MP en convertirse en 
productos terminados 

 

𝑃𝑀𝑣 =
365

𝑛𝑣
 

 

días que tardan los productos terminados en 
venderse 

 

𝑃𝑀𝑐 =
365

𝑛𝑐
 

 

días que tardan en cobrarse los productos una 
vez vendidos 
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EJERCICIO RESUELTO 1: empresa industrial 

Una empresa industrial tiene un consumo anual de materias primas 

de 60.000 euros y un stock medio de materias primas de 10.000. El 

coste anual de la producción son 240.000 y su stock medio de 

productos en curso 12.000. El coste de las ventas anuales fueron 

300.000 y el valor de venta de las mismas 500.000. El stock medio 

de productos terminados fue 10.000, el saldo medio de clientes 20.000 y el de pago 

7.500. Calcula el periodo medio de maduración.  

En una empresa industrial en la que tenemos todas las fases del ciclo de explotación: 

aprovisionamiento de materias primas, fabricación, venta y cobro. 

Para calcular el PMM, tenemos que ver primero los diferentes subperiodos. 

Periodo medio de almacenamiento. 

Calculamos primero la rotación de materias primas (na). 

na =
 𝑐𝑜𝑛𝑠𝑢𝑚𝑜 𝑎𝑛𝑢𝑎𝑙 𝑑𝑒 𝑀𝑃

𝑠𝑎𝑙𝑑𝑜 𝑚𝑒𝑑𝑖𝑜 𝑑𝑒 𝑀𝑃
=

60.000

10.000
= 6 veces se renueva el almacén de MP 

𝑃𝑀𝑎 =
365

𝑛𝑎
=

365

6
= 60,83 𝑑í𝑎𝑠 

Las materias primas están en almacén 60,83 días antes de pasar al proceso productivo. 

Periodo medio de fabricación.  

Calculamos primero la rotación de productos en curso de fabricación (nf) 

nf=
 𝑐𝑜𝑠𝑡𝑒 𝑎𝑛𝑢𝑎𝑙 𝑑𝑒 𝑓𝑎𝑏𝑟𝑖𝑐𝑎𝑐𝑖ó𝑛

𝑠𝑎𝑙𝑑𝑜 𝑚𝑒𝑑𝑖𝑜 𝑑𝑒 𝑝𝑟𝑜𝑑𝑢𝑐𝑡𝑜𝑠 𝑒𝑛 𝑐𝑢𝑟𝑠𝑜
=

240.000

12000
= 20 veces se renuevan los PPCC 

𝑃𝑀𝑓 =
365

𝑛𝑓
=

365

20
= 18,25 𝑑í𝑎𝑠 

Una vez empezada la producción, la empresa tarda 18,25 días en obtener el producto. 

Periodo medio de venta. 

Calculamos primero la rotación de productos terminados (nv) 

nv = 
 𝑐𝑜𝑠𝑡𝑒 𝑎𝑛𝑢𝑎𝑙 𝑑𝑒 𝑙𝑎𝑠 𝑣𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠

𝑠𝑎𝑙𝑑𝑜 𝑚𝑒𝑑𝑖𝑜 𝑑𝑒 𝑝𝑟𝑜𝑑𝑢𝑐𝑡𝑜𝑠 𝑡𝑒𝑟𝑚𝑖𝑛𝑎𝑑𝑜𝑠
=

300.000

10000
=  30 veces se renuevan los PPTT 

𝑃𝑀𝑣 =
365

𝑛𝑣
=

365

30
= 12,16 𝑑í𝑎𝑠 

Una vez terminada la producción, se tardan 12,16 días en venderse. 

Periodo medio de cobro.  

Calculamos primero la rotación de productos terminados (nc) 

nc= 
 𝑣𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠 𝑎𝑛𝑢𝑎𝑙𝑒𝑠

𝑠𝑎𝑙𝑑𝑜 𝑚𝑒𝑑𝑖𝑜 𝑑𝑒 𝑐𝑙𝑖𝑒𝑛𝑡𝑒𝑠
=

500.000

20.000
= 25 veces se renueva el saldo de clientes 

𝑃𝑀𝑐 =
365

𝑛𝑐
=

365

25
= 14,6 𝑑í𝑎𝑠 

Una vez vendida a la producción, se tardan 14,6 días en cobrarse 

El periodo medio de maduración económico: 

 

105,4 días transcurren desde que la empresa invierte un euro en la adquisición de materia 

prima hasta que es convertida en liquidez a través de su cobro por la venta del producto. 

Esta es la duración del ciclo de explotación de la empresa. 

Sin embargo, los proveedores nos aplazan el pago y financian parte de este ciclo.  

Periodo medio de pago.  

Calculamos primero la rotación de saldo de proveedores (np) 

nP= 
 𝑐𝑜𝑚𝑝𝑟𝑎𝑠 𝑑𝑒 𝑀𝑃 (𝑎 𝑐𝑟é𝑑𝑖𝑡𝑜)

𝑠𝑎𝑙𝑑𝑜 𝑚𝑒𝑑𝑖𝑜 𝑑𝑒 𝑝𝑟𝑜𝑣𝑒𝑒𝑑𝑜𝑟𝑒𝑠
=

60.000

7.500
= 8 veces se renueva el saldo de proveedores 

𝑃𝑀𝑝 =
365

𝑛𝑝
=

365

4
= 45,62 𝑑í𝑎𝑠 

Los proveedores nos aplazan el pago durante 45,62 días. 

El periodo medio de maduración financiero 

 

Por tanto, el ciclo de explotación de la empresa es 105,84 días, de los 

cuáles la empresa solo tiene que financiar 60,22 días, ya que los 

proveedores financian a la empresa 45,62 días.  

𝑷𝑴𝑴𝒆 =  𝟔𝟎, 𝟖𝟑 + 𝟏𝟖, 𝟐𝟓 + 𝟏𝟐, 𝟏𝟔 + 𝟏𝟒, 𝟔 =  𝟏𝟎𝟓, 𝟖𝟒 𝒅í𝒂𝒔 

 + PMf+ PMv + PMc 

𝑷𝑴𝑴𝒇 =  𝟏𝟎𝟓, 𝟖𝟒 –  𝟒𝟓, 𝟔𝟐 =  𝟔𝟎, 𝟐𝟐 𝒅í𝒂𝒔 
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Ejercicio resuelto cálculo del Periodo Medio Maduración 

https://youtu.be/TxsxIhBL7Q0
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EJERCICIO RESUELTO 2: empresa comercial 

Una empresa consume mercaderías al año, por valor de 12.000 

euros. La media del nivel de existencias en almacén es 2.000 

euros. El volumen de ventas anuales son 30.000 euros y la media 

de saldo de clientes es 1.000 euros, mientras que el de 

proveedores son 3.000 euros. Calcula el número de días que la 

empresa tarda en financiar su ciclo comercial. 

Hay que fijarse que ya no hablamos de un ciclo de explotación (compra MP- 

fabricación-venta-cobro) si no que, al ser una empresa comercial: 

• • No se compran materias primas sino productos terminados (mercaderías) 

• • La venta y el cobro suele producirse en el mismo momento. 

• • El año comercial se considera de 360 días. 

Por tanto, en el ciclo comercial 

PMME (comercial) = PMA + PMC  
Periodo medio de almacenamiento. 

Calculamos primero la rotación de mercadería (na) 

na =
 𝑐𝑜𝑛𝑠𝑢𝑚𝑜 𝑎𝑛𝑢𝑎𝑙 𝑑𝑒 𝑚𝑒𝑟𝑐𝑎𝑑𝑒𝑟í𝑎𝑠

𝑠𝑎𝑙𝑑𝑜 𝑚𝑒𝑑𝑖𝑜 𝑑𝑒 𝑒𝑥𝑖𝑠𝑡𝑒𝑛𝑐𝑖𝑎𝑠
=

12.000

2.000
= 6 veces se renueva las MP 

𝑃𝑀𝑎 =
360

𝑛𝑎
=

360

6
= 60 𝑑í𝑎𝑠 

Las mercaderías están en almacén 60 días antes de venderse y cobrarse 

Periodo medio de cobro. 

Calculamos primero la rotación de productos terminados (nc) 

nc= 
 𝑉𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠 𝑎𝑛𝑢𝑎𝑙𝑒𝑠

𝑠𝑎𝑙𝑑𝑜 𝑚𝑒𝑑𝑖𝑜 𝑑𝑒 𝑐𝑙𝑖𝑒𝑛𝑡𝑒𝑠
=

30.000

1.000
= 30 veces se renueva el saldo de clientes 

𝑃𝑀𝑐 =
360

𝑛𝑐
=

360

30
= 12 𝑑í𝑎𝑠 

Una vez compradas las mercaderías, se tardan 12 días en venderse y cobrarse. 

El periodo medio de maduración económico:  

 

 

Vemos que el ciclo comercial son 72 días.  

Periodo medio de pago 

Para calcular el periodo medio de maduración financiero al PMM 

económico le restamos el periodo medio de pago. 

Calculamos primero la rotación de saldo de proveedores (np) 

np=
 𝑐𝑜𝑚𝑝𝑟𝑎 𝑚𝑒𝑟𝑐𝑎𝑑𝑒𝑟í𝑎𝑠

𝑠𝑎𝑙𝑑𝑜 𝑚𝑒𝑑𝑖𝑜 𝑑𝑒 𝑝𝑟𝑜𝑣𝑒𝑒𝑑𝑜𝑟𝑒𝑠
=

12.000

3000
= 4 veces renueva el saldo a proveedores. 

𝑃𝑀𝑝 =
360

𝑛𝑝
=

360

4
= 90 𝑑í𝑎𝑠 

Una vez compradas las materias primas, tardan en pagarse 90 días. 

Periodo medio de maduración financiero 

Ya podemos calcular el PMM financiero 

 

 

Por tanto, la empresa tarda en financiar el ciclo comercial -18 días. Vemos que es un 

periodo negativo, ya que aplazan el pago a los proveedores a un plazo superior al tiempo 

que tardan en cobrar sus ventas. Este un caso habitual en tiendas comerciales. Se trata 

de una gran noticia para la empresa, ya que se reducen enormemente las necesidades 

de liquidez de la empresa, puesto que paga sus mercaderías una vez que ya las ha 

cobrado. 

Podemos concluir que el ciclo de explotación de la empresa son 72 días, 

y que los proveedores financian 90 días, fijando así un periodo medio 

de maduración negativo. 

 

 

 

𝑷𝑴𝑴𝒆 =  𝑷𝑴𝒂 +  𝑷𝑴𝒄 = 𝟔𝟎 + 𝟏𝟐 =  𝟕𝟐 𝒅í𝒂𝒔 

 + PMf+ PMv + PMc 

𝑷𝑴𝑴𝒇 =  𝑷𝑴𝑴𝒆 – 𝑷𝑴𝒑 =   𝟕𝟐 –  𝟗𝟎 =  − 𝟏𝟖 𝒅í𝒂𝒔 
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• ANEXO 1.  Conceptos básicos sobre acciones 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Las acciones, participaciones y obligaciones. 

 

• •Otros conceptos sobre acciones 

Como hemos dicho, las acciones cotizan en bolsa. Por ello, es necesario saber una serie 

de conceptos. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

UNA ACCIÓN es un título que representa una parte alícuota del capital social de la 
empresa, son acumulables e indivisibles. Por tanto, si sumamos el valor de todas las 
acciones, tendremos el valor total del capital de la empresa. Estas pueden ser 
nominativas (en ellas viene el nombre de la persona que las posee) o al portador (no 
consta el nombre). 

LAS ACCIONES 

FORMA DE LAS ACCIONES 

Las acciones pueden venir en forma de título o como 
anotaciones en cuenta. El título es un documento que acredita 
quien es el dueño de la acción. La anotación en cuenta es 
simplemente una anotación informática (no hay documento 
físico). 

DERECHOS LAS ACCIONES 

Tener acciones da una serie de derechos a los socios (accionistas). 

Derecho a reparto de beneficios (dividendos) por parte de la empresa. Es 

decir, al final del ejercicio, la empresa puede repartir los beneficios 

obtenidos entre sus socios. 

Preferencia a obtener nuevas acciones si la empresa amplía el capital. 

Derecho a asistencia y voto en la junta general de accionistas. 
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• ANEXO 2.  La ampliación de capital y su cálculo 

Una ampliación de capital es incremento del capital social de 

una empresa. Esta ampliación puede venir de la aportación 

de nuevos fondos a la sociedad o de la capitalización de 

reservas (es decir, transformamos las reservas en capital).  

Hay varios elementos importantes a tener en cuenta 

La proporción. Es la relación entre el número de acciones nuevas que se emiten 

y las antiguas que ya existen. 

Valor nominal. Es el valor de la acción que aparece como anotación en cuenta. 

El precio o valor de emisión (VE). Es la cantidad en euros que la empresa 

recibe por cada acción en el momento de la emisión. Sin embargo, los socios pueden 

pagar una cantidad diferente. Hay varias posibilidades. 

• A la par: el precio que pagan los suscriptores coincide con el nominal del 

título (Valor nominal = Valor de emisión) 

 A LA PAR: VALOR NOMINAL = PRECIO DE EMISIÓN 

• Sobre la par: el precio pagado por los suscriptores (precio de emisión) es 

superior al valor nominal, por lo que se crea una reserva). Decimos que los 

suscriptores han pagado una prima de emisión. 

SOBRE LA PAR: VALOR NOMINAL < PRECIO DE EMISIÓN 

• Liberada o gratuita: la ampliación se hace a carga de reservas y por tanto 

los nuevos accionistas no hacen ninguna aportación. 

El valor teórico contable de las acciones nos indica cuánto deberían valer las 

acciones teniendo en cuenta el patrimonio neto de la empresa. 

 

 

Valor efectivo o de cotización (VC). Es el valor al que están cotizando las 

acciones en bolsa. Así, se pueden dar 3 posibilidades: 

VC > VN a la acción cotiza sobre la par 

VC < VN a la acción cotiza bajo la par 

VC = VN a la acción cotiza a la par 

Normalmente el precio de emisión es inferior a la cotización en bolsa, para que así los 

nuevos suscriptores estén interesados. Al entrar nuevas acciones a un precio inferior del 

mercado, las acciones antiguas suelen bajar de precio. A esto se le conoce como efecto 

dilución. 

Derecho de suscripción preferente. El antiguo accionista tiene derecho 

preferente para adquirir las nuevas acciones que le corresponda al precio 

determinado. Veamos como calculamos este derecho. 

Cálculo del valor teórico del derecho de suscripción preferente. 

El valor del derecho de suscripción preferente es la diferencia entre el valor de la acción 

antes de la ampliación el valor después de la ampliación (de esta manera el valor del 

derecho cubre el efecto dilución). 

• VC= Valor efectivo o cotización. Precio de la acción en bolsa antes de la emisión. 

• VE = Valor o precio de emisión de las nuevas acciones 

• A = Número de acciones antiguas antes de la ampliación. 

• N = Número de acciones nuevas en la ampliación. 

• VTamp= Es el valor teórico de la acción después de la ampliación. 

Una vez que hemos realizado la ampliación todas las acciones tienen el mismo precio 

(VTamp). 
 

El valor del derecho de suscripción (DS) será: 

Como vemos, el valor del DS recompensa la pérdida de valor de la acción, que antes valía 

VC y ahora vale VTamp 

Además, el valor de las acciones de la empresa después de la ampliación debe ser la 

suma del valor de las acciones antiguas y el valor de las acciones nuevas. 

Valor acciones antiguas = A x VC 

Valor acciones nuevas = N x VE 

Valor acciones totales = Valor acciones antiguas + Valor acciones nuevas 

(A + N)x VTamp = (A x VC) + (N x VE) 

Si despejamos VTamp: 

 

 

Y por tanto el valor del derecho: 
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Actividad resuelta.  Ampliación de capital 

Una empresa tiene un capital social de 2.500.000 euros dividido 

en 10.000 acciones. El valor de mercado de esas acciones es de 

275 euros cada una. La empresa cuenta con un patrimonio neto 

de 3.250.000. Se realiza una ampliación de capital de 2.500 

acciones aun valor de emisión de 250 euros.  

a) Calcula el valor nominal, el valor teórico contable y el valor efectivo de las 

acciones. 

El valor nominal de las acciones basta con dividir el capital social entre el 

número de acciones. 

 

El valor teórico contable de las acciones nos indica cuánto deberían valer 

las acciones teniendo en cuenta el patrimonio neto de la empresa. 

 

El valor efectivo o de cotización es un dato que nos da el ejercicio., 

ya que es el valor al que las empresas cotizan en el mercado. 

VC=275 euros/acción 

Como es superior al VN = 250, podemos decir que las acciones cotizan sobre la par. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

b) La Sra Arrebola posee 4.000 acciones antes de la ampliación y decide ejercer sus 

derechos de suscripción. Calcula cuantas nuevas acciones le corresponde a este 

accionista. 

Necesitamos saber la proporción entre acciones antiguas y nuevas. 

 

 

 

Eso quiere decir que por cada 4 acciones antiguas habrá 1 nueva. Por tanto, para que 

los accionistas puedan mantener su participación en la empresa, por cada 4 acciones 

antiguas que tuviera les corresponde 1 nueva. Para ello dividimos las acciones que tenía 

el accionista entre la proporción. En el ejemplo de nuestro accionista, la Sra Arrebola. 

 

 

 

c) Calcula el valor de cada derecho de suscripción preferente. 

El valor del derecho de suscripción preferente es la diferencia entre el valor de la acción 

antes de la ampliación y el valor después de la ampliación (de esta manera el valor del 

derecho cubre el efecto dilución). 

El valor antes de la ampliación coincide con el valor efectivo. 

V antes ampliación = VC = 275 euros 

El valor teórico después de la ampliación es una media ponderada de las 10.000 acciones 

antiguas cotizando a 275 euros y las 2.500 nuevas a 250 euros. 

 

 

Es por tanto de esperar que las 12.500 acciones pasen a cotizar a 270 euros, por lo que 

vemos que los antiguos accionistas ven que baja su valor desde 275. 

En cuanto al derecho de suscripción. 

DS = V antes ampliación – V después ampliación = 275 – 270 = 5 euros 

También podríamos haber 

recurrido directamente a la 

fórmula. 

1 

2 

3 

4 



 130 

130 

DIAPOSITIVAS UNIDAD 7. 
La financiación de la empresa. 

 

 

 

 

 

Aquí tienes los enlaces directos a distintas actividades de esta unidad: 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

También puedes acceder a las diapositivas de la unidad, donde se 

encuentran algunos ejercicios de clase resueltos: 

 

 

 

 

Por último, te dejo algunas preguntas tipo test: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Puedes encontrar las soluciones a estos test y muchas más 

preguntas de SELECTIVIDAD: 

 

 

 

¡¡¡También en Kahoot!!! 

 

ACTIVIDAD 1. Relación entre 
inversiones y financiación. 

ACTIVIDAD 3. ¿Qué es el 
crowfunding? 

ACTIVIDAD 4. Diferencia entre 
leasing y renting.   

ACTIVIDAD 5. Elección entre 
préstamo y crédito bancario. 

PROBLEMAS DE PERIODO MEDIO 
DE MADURACIÓN 

Puedes encontrar más actividades sobre esta unidad en 

www.econosublime.com. 

 

TEST UNIDAD 7. La financiación de la empresa. SELECTIVIDAD 

 

SELECTIVIDAD 

ACTIVIDAD 2. Business angels y 
sociedades de capital riesgo. 

ACTIVIDAD 6. Financiación ajena 
de la empresa. 

PROBLEMAS DE AMPLIACIÓN DE 
CAPITAL 

ACTIVIDAD 7. Periodo medio de 
maduración empresa industrial. 

ACTIVIDAD 8. Periodo medio de 
maduración empresa comercial. 

ACTIVIDAD 9.  Periodo medio de 
maduración empresa comercial. 

ACTIVIDAD 10. Periodo medio de 
maduración empresa industrial. 
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