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PARTE A (10 PUNTOS)

(solo preguntas numéricas)

1. Vinedos del Mar esla empresa que crearon dos ingenieras agronomas al finalizar sus estudios, hace
va 4 anos, La misma se dedica a la explotarion v comercializacion del vinedo plantado en la finca
familiar de una de ellas. El valor del vifiedo asciende a 65.000€ v en los mismos estan plantados
8.400 vides. Los terrenos estan arrendades a la familia por 1.500€ mensuales. En estos momentos
s estan planteando la posibilidad de obtener la certificacion ecologica. A fin de saber qué debian
hacer ¥ que inversiones supondria han contratadc una auditoria de adecuacion al cultivo
ecologico. Esta auditoria, que ha supueste un desembolso de 3.000€, ha concluido que sera
necesario tomar medidas para:

* Evitar el riesgo de contaminacion de cultivos cercanos no ecoldgicos. Esto implica la
adgquisicion de un tractor ¥ una cosechadora v la construecion de un almacén propio. Hastala
fecha han venido alquilando estos elementos de un productor colindante que no realiza
cultivo ecoldgico. Coste estimado: 150.000£,

# Establecer medios de protecricn contra los enemigos naturales de las vides mediante setos,
nidos v control de la flora arvense. Coste estimado: 10.000£

La inversicn total que deberan realizar para adecuar el cultive de convencional a ecolagico sera
de:

a) 160.000€

b) 163.000€

) 228.000€

d) 225.000€

2. Suponga una inversion de la que se conoce que la TIR es del 609 v el VAN, para un coste de capital
del 1304, es de 394.500€, Realiza un analisis de sensibilidad del coste de capital v concluye que:
a) La inversion es muy sensible a un cambic en el coste de capital.

b) La inversion es poco sensible a un cambic en el coste de capital.
¢) La inversion tiene un riesgo del 3%

d] El analisis de sensibilidad solo se puede realizar paralos flujos de caja.

3. Suponga que el flujo de caja del periodo j de un determinado provecto de inversion puede tomar
come maxime un valor de 300€, como minimo un valor de 100€, aunque lo mas probable es que
sea 175€, 5i su desviacion es 33,33£,

a) Este flujo de caja sigue una distribucion normal.
b] Este flujo de caja sigue una diswribucion riangular
¢ Este flujo de caja sigue una distribucion beta.

d) Ninguna de las respuestas anteriores es correcta
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4, Suponga que el Pasivo v Patrimonic Neto de la empresa LAMEYX, 5L en estos momentos es el

signiente:
Capital Social vomames 35 0L000E
BEServas wammmmmm e 30LQ00E

Deudas alargo plazo woe.  20.000£

Deudas a corto plazo e  150.000E
Determinar el coste de los recursos propios de la empresa si se espera que pague el proximo
ejercicio econdmico un dividendo de 2.2€ que crecera los proximos afios enun 1%. Los gastos de
emision de titulos seran del 10% del nominal emitide. Ademas, se sabe que las acciones de LAMEX,
de nominal 1£€, cotizan en el mercado a 8,00€ v que la empresa paga un 22% en el impuesto de
sociedades.
a) 22,479
b) 28,85%.
c) 28,50%.
d) 28,8194,

PARTE B (10 PUNTOS)

EJERCICIO 1

VERTENSA esta analizando la sustitucion de parte de su linea productiva por chsolescencia de
esta. El inmovilizado que se va a adquirir para sustituir al obsoleto tiene un precic de 325.000€ »
ademas, incurrira en gastos por desinstalacion de la linea a sustituir por valor de 1.500€ v 2.500£
por gastos de instalacion de la nueva. La vida util del inmovilizado es de 15 afios, al final de la cual
tendra un valor residual de 33.000€. La amortizacion de este equipo es lineal, por precio de
adquisicion.

Con el nuevo equipo los ingresos por ventas se incrementaran en 1,500.000€ &l primer atio, con
un aumento anual del 153% el segundo ano v manteniendose (los ingresos por ventas) constantes

en los siguientes. En cuanto a los costes, los variables son el 45% de los ingresos por ventas v los
costes fijos, excluidas amortizaciones, se incrementan en 250,000 € anuales.

El fondo de maniobra minimo necesario lo fija la empresa en un 35% de los ingresos, dotandose
al final del gjercicio econdmicao.

Ademas, se conoce que:
* La tasa impositiva del impuesto de sociedades as del 2204,
* La inversion se analiza para un horizente temporal de 3 anos de produccion,
*# L3 desinversion del inmovilizado al tercer afio se estima en 275.000£,
* Las desinversiones tienen lugar en el ejercicic economico sizuiente en &l que courren,
* La empresa tiene beneficios totales netos positivos.
#La empresa clasifica sus inversiones segun su riesgo en 2 grupos a los que asigna las
siguientes primas de riesgo:
= GRUPQO RIESGD MODERAD: B94;
o GRUPQ RIESGD ELEVADO: 1534
* El coste de capital de la empresa es del 1504,

Se pide,

a) Calcule los flujos de caja libres (0,50 puntos] de la siguiente inversion, distinguiendo entre
flujos de caja de las operaciones (1,25 puntos) v flujos de caja de la inversion [1,25 puntos].

b) Calcular la rentabilidad, segin el modelo del TAN, teniendo en cuenta que la empresa considera
que este provecto de inversion tiene resgo moderado. (1,5 punto) Indique si es rentable la
inversion segun este modelo v el significado del dato caleulado (0,50 puntos].
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EJERCICIO 2

De un proyecto de imversion conoce lo siguiente:
* En cuanto a su duracion puede durar 3 afios con probabilidad 20%, 4 afios con probabilidad
30%, 5 afios con probabilidad 40% v & afios con probabilidad 10%.
* El desembolso inicial supondra 25 millones de euros.
#De los flujos de caja considera que se mantendran constantes durante toda la vida de la
inversion ¥ que podran tomar cualguier valor entre 12 millones de euros v 60 millones de

euros, todos ellos con igual probabilidad.
# El coste de capital de esta empresa es del 149

Determine la rentabilidad esperada de esta inversion (2 puntos) y su riesgo (2 puntos) si
realiza & simulariones de Montecarlo. Explique el significado de los datos caleulados (1 punto)

Nimeros aleatorios para sinmlar la duracion- 36, 25, 89, 12, 9, 36, 14, 69, 79, 96. 4, 3, 99
Mimeros aleatorios para simmlar los flujos de caja- 45, 2, 98, 13, 74,41, 63, 14, 11, 1, 6, 47,
62,51, 36, 37



