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Short Description

Descripción: Ejercicios VPNEjercicios VPNEjercicios VPNEjercicios VPNEjercicios VPNEjercicios VPNEjercicios VPNEjercicio...



Description


1. a) ¿Cuál es el periodo de recuperación de los siguientes proyectos? Entender periodo de recuperación como los periodos que le toma al inversionista recuperar la inversión con la suma aritmética de los flujos y periodo de recuperación descontado como el periodo a partir del cual el VPN se hace positivo. Flujo de efectivo (millones de pesos) proyecto FC0 FC1 FC2 FC3 FC4 A -5000 1000 1000 3000 0 Flujo acumulado -5000 -4000 -3000 0 0 VPN 10% - 1,010.52 B -1000 0 1000 2000 3000 Flujo acumulado -1000 -1000 0 2000 5000 VPN 10% 1,329.08 C -5000 1000 1000 3000 5000 Flujo acumulado -5000 -4000 -3000 0 5000 VPN 10% - 1,010.52



b) Dado que desea usar la regla del periodo de recuperación con un periodo de corte de dos años, ¿qué proyectos aceptaría? c) Si usa un periodo de corte de tres años, ¿qué proyectos aceptaría? d) Si el costo de oportunidad del capital es de 10%, ¿qué proyectos tienen VPN positivos? e) Si la empresa usa un único periodo de recuperación, es probable que acepte demasiados proyectos de corta duración. ¿Falso o verdadero? f ) Si la empresa usa la regla del periodo de recuperación descontado, ¿aceptará cualquier proyecto con VPN negativo? ¿Rechazará los proyectos con VPN positivo? Explique 2. Escriba la ecuación que define la tasa interna de retorno (TIR) de un proyecto. En la práctica, ¿cómo se calcula la TIR? Ф= 3. a) Calcule el valor presente neto del siguiente proyecto para tasas de descuento de 0%, 50% y 100% Flujo de efectivo (millones de pesos) FC0 FC1 FC2 Tasa VPN Tasa -6750 4500 11000 0% 8,750.00 50% b) ¿Cuál es la TIR del proyecto? TIR 65% 4. 4. Tiene la oportunidad de participar en un proyecto que produce los siguientes flujos de efectivo: La tasa interna de rendimiento es de 13%. Si el costo de oportunidad del capital es de 10%, ¿aceptaría la oferta? TIR 13%



VPN 10% Flujo de efectivo (millones de pesos) FC0 FC1 FC2 5000 4000 -11000 -



VPN 454.55



TIR 14%



5. Consideremos un proyecto que tiene los siguientes flujos de efectivo: VPN



20%



Flujo de efectivo (millones de pesos) FC0 FC1 FC2 -100 200 -75



TIR 50%



VPN 14.58



a) ¿Cuántas tasas internas de rendimiento tiene el proyecto? b) ¿Cuál de los siguientes números corresponde a la TIR del proyecto: i) –50%; ii) –12%; iii) 15%; iv) 150%? c) El costo de oportunidad del capital es de 20%. ¿Es un proyecto atractivo? Explique brevemente



6. Veamos dos proyectos alfa y beta: El costo de oportunidad del capital es de 8 por ciento. Supongamos que puede emprender alfa o beta, pero no ambos. Utilice la regla de la TIR para tomar la decisión. (Pista: ¿Cuál es la inversión incremental en alfa?) VPN



8%



Flujo de efectivo (millones de pesos) PROYECTO FC0 FC1 ALFA -400000 241000 BETA -200000 131000



FC2 293000 172000



TIR(%) 21% 31%



VPN 74,348.42 68,758.57



7. Supongamos que tiene las siguientes oportunidades de inversión, pero solamente cuenta con 90 millones para invertir. ¿Cuál de los siguientes proyectos debe emprender? PROYECTO



VPN 1 2 3 4 5 6



INVERSIÓN 15 10 5 5 40 90 15 60 15 75 30 15



8. Considere los proyectos siguientes: Flujo de efectivo (millones de pesos) proyecto FC0 FC1 A -1000 1000



FC2



FC3 0



FC4 0



0



B C



-2000 -3000



1000 1000



1000 1000



4000 0



1000 1000



a) Si el costo de oportunidad del capital es de 10%, ¿qué proyectos tienen VPN positivo? b) Calcule el periodo de recuperación de cada proyecto. c) ¿Qué proyecto o proyectos aceptaría una empresa que utilizara la regla del periodo de recuperación si el plazo de recuperación fuera de tres años? d) Calcule el periodo de recuperación descontado para cada proyecto. e) ¿Qué proyecto o proyectos aceptaría una empresa que utilizara la regla del periodo de recuperación descontado si el plazo de recuperación fuera de tres años? 9. Responda a los siguientes comentarios: a) “Me gusta la regla de la TIR. Puedo usarla para jerarquizar proyectos sin tener que especificar una tasa de descuento”. b) “Me gusta la regla del periodo de recuperación. Siempre y cuando el periodo de recuperación mínimo sea corto, la regla asegura que la empresa no lleve a cabo proyectos dudosos. Eso reduce el riesgo”. 10. Calcule la TIR (o las TIR) para el siguiente proyecto: FC0 FC1 FC2 FC3 -3000 3500 4000 -4000 ¿Para qué tasas tiene el proyecto un VPN positivo? 11. Considere los siguientes dos proyectos mutuamente excluyentes: Flujo de efectivo (millones de pesos) proyecto FC0 FC1 FC2 FC3 A -100 60 60 0 B -110 0 0 140



Tasa 0% 0%



a) Calcule el VPN de cada proyecto para tasas de descuento de 0, 10 y 20%. Represéntelos en una gráfica con el VPN en el eje vertical y la tasa de descuento en el eje horizontal. b) ¿Cuál es la TIR aproximada de cada proyecto? c) ¿En qué circunstancias podría aceptarse el proyecto A? d) Calcule el VPN de la inversión incremental (B – A) para tasas de descuento de 0, 10 y 20%. Represéntelos en su gráfica. Muestre que en las circunstancias en que aceptaría A también son las mismas en que la TIR de la inversión incremental es menor que el costo de oportunidad del capital. 12. El Sr. Cyrus Clops, presidente de Empresas Gigantes, tiene que decidir entre dos posibles inversiones: VPN



9%



Flujo de efectivo (millones de pesos) proyecto FC0 FC1



FC2



TIR



VPN



A B



-400 -200



250 140



300 179



23% 36%



81.86 79.10



El costo de oportunidad del capital es de 9%. Clops está tentado a emprender B, el cual tiene la TIR más alta. a) Explique a Clops por qué no es el procedimiento correcto. b) Demuéstrele cómo adaptar la regla de la TIR para elegir el mejor proyecto. c) Demuéstrele que este proyecto también tiene el VPN más alto.



13. La Compañía de Construcción Naval Titanic tiene un contrato no cancelable para construir un pequeño buque de carga. La construcción supone un pago en efectivo de 250 millones al final de cada uno de los dos años siguientes. Al final del tercer año la empresa recibirá un pago de 650millones. La empresa puede acelerar la construcción si trabaja un turno extra. En este caso habrá un desembolso en efectivo de 550 millones al final del primer año, seguido de un pago en efectivo de 650 millones al final del segundo año. Utilice la regla de la TIR para hallar el intervalo (aproximado) de costos de oportunidad de capital al cual la empresa debería trabajar un turno extra.



14. Suponga que los proyectos son mutuamente excluyentes y que el costo de oportunidad del capital es de 10 por ciento. Seleccione el mejor proyecto. Flujo de efectivo (millones de pesos) TIR (%) VPN (10%) proyecto FC0 FC1 100% $8,181.82 D -10000 20000 75% $11,818.18 E -20000 35000 15. Productos Farmacéuticos Borgia asignó 1000 millones para gastos de capital. ¿Cuál de los siguientes proyectos debe aceptar la empresa para cumplir con el presupuesto de 1000 millones? ¿Cuánto le cuesta a la empresa el límite presupuestario en términos de su valor de mercado? El costo de oportunidad del capital de cada proyecto es de 11 por ciento. Cifras en millones de pesos PROYECTO INVERSIÓN VPN TIR (%) 1 300 66 17.2 2 200 -4 10.7 3 250 43 16.6 4 100 14 12.1 5 100 7 11.8 6 350 63 18 7 400 48 13.5



16. Algunas personas están convencidas (incluso de manera apasionada) de que jerarquizar los proyectos con la TIR es acertado si se pueden reinvertir los flujos de efectivo de cada proyecto a la misma TIR. También dicen que la regla del VPN “supone que se reinvierten los flujos de efectivo al costo de oportunidad del capital”. Reflexione sobre estas afirmaciones. ¿Son verdaderas? ¿Son útiles?



17. Considere el siguiente problema de racionamiento de capital: proyecto FC0 FC1 FC2 W -10000 -10000 0 X 0 -20000 5000 Y -10000 5000 5000 Z -15000 5000 4000 Financiamiento disponible 20000 20000 20,000



VPN 6,700 9,000 1,500



Plantee está cuestión como un problema de programación lineal y resuélvalo. Puede permitir inversiones parciales, es decir, 0 < x < 1. Calcule e interprete los precios sombra16 de las restricciones de capital.



a recuperar la tado como el periodo



Periodo en el que cambio el signo Valor absoluto del flujo acumulado Flujo de caja en el siguiente periodo Periodo en el que cambio el signo Valor absoluto del flujo acumulado Flujo de caja en el siguiente periodo Periodo en el que cambio el signo Valor absoluto del flujo acumulado Flujo de caja en el siguiente periodo



3 3000 3000 2 1000 1000 3 3000 3000



de corte de dos años, Rta: El proyecto B Rta: El proyecto B



PN positivos?



pte demasiados



tará cualquier lique



. En la práctica,



nto de 0%, 50% y



VPN 1,138.89



es flujos de efectivo: es de 10%,



Tasa 100% -



VPN 1,750.00



%; ii) –12%; iii) 15%;



Explique brevemente Rta: si es un proyecto atractivo ya que en vpn espositivo



por ciento. de la TIR para tomar la Rta: cuando la TIR es mayor que la tasa de interes, el rendimiento que obtendria el inversionista es mayor que el que obtendria en la mejor inversion alternativa, por lo tanto conviene realizar la inversion en el proyecto beta.



ente cuenta



FC5 0



1000 1000



PN positivo?



el periodo de



el periodo de



ener que especificar



odo de recuperación s dudosos. Eso reduce



VPN 20.00 30.00



preséntelos en una



e 0, 10 y 20%. a A también son las rtunidad del capital. dos posibles



Tasa



VPN 10% 10% -



4.13 4.82



Tasa 20% 20%



, el cual tiene la TIR



para construir un millones al final de un pago de a. En este caso habrá n pago en efectivo de ervalo (aproximado) o extra.



oportunidad del



. ¿Cuál uesto de inos s de 11 por



e jerarquizar los cada proyecto a la ujos de efectivo al rdaderas? ¿Son útiles?



s precios



Proyecto A Periodo de recuperación



4



Proyecto B Periodo de recuperación



3



Proyecto C Periodo de recuperación



4



VPN -



TIR 8.33 28.98



13% 8%
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