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RESUMEN 
 

En el presente documento se presenta una aplicación de la teoría financiera para calcular el Costo del Patrimonio y el 

Costo del Capital en pequeñas y medianas empresas para cinco sectores económicos de Bolivia, aplicando tasas de 

rendimiento ajustadas al riesgo. El objetivo principal es mostrar que es posible utilizar el Modelo CAPM (Capital Asset 

Pricing Model), en economías en vías de desarrollo que no cuentan con mercados bursátiles desarrollados, siempre y 

cuando se realicen los ajustes necesarios que permitan incluir diferentes factores de riesgo. Por otro lado, se presenta un 

enfoque alternativo de estimación conocido como Rendimiento de Bonos y Prima de Riesgo, utilizando datos de tasas 

de interés activas para pymes vigentes en el sistema financiero; los resultados alcanzados con ambos modelos fueron 

muy similares, lo que permitió en última instancia realizar una valoración del Costo de Capital para Pymes bolivianas 

considerando tres escenarios de apalancamiento financiero. 
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