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1. Unos amigos estdn considerando la posibilidad de poner una tienda de productos dietéticos en un local
propiedad de uno de ellos. Este local esta valorado en 120.000€ y para poner en marcha el negocio tendrian
que hacer una reforma por valor de 20.000€. En la adquisicién de inmovilizado material (estanterias, mesas,
sillas, ordenador, etc.) invertirian 30.000€. Ademis, para empezar a funcionar necesitaria una compra
minima de productos dietéticos de 40.000€, )a cual financiarfan integramente a largo plazo. La inversién

total que realizarfan serfa
RESPUESTA: 210.000€

2. Sus padres tienen en propiedad un Jocal de 150 m2 y desean venderlo, En estos momentos el precio medio
en la zona estd en 1,320€/m2. Usted por su parte lleva tiempo pensando en |a posibilidad de poner ¢n bar
junto a una amiga. El local de sus padres, por ubicacién y tamafio, €s perfecto para ello, Usted y su futura
socia estan elaborando un plan de empresa para presentdrselo a su padre, para convencerlo de que no
venda el local y entre a formar parte de la empresa que van a formar aportando el mismo. Para poner en
marcha el bar tendrian que hacer una reforma por valor de 25.000€ y adquirir mobiliario material (barras,
mesas, sillas, neveras, ordenador, etc) por valor de 40.000€. Ademas, para empezar a funcionar necesitarfan
una compra minima de productos (bebidas, café, aperitivos, etc.) por valor de 6.000€, la cual financiarian
integramente a largo plazo. La inversion total que realizarfan seria

RESPUESTA: 269.000€

3. Suponga la siguiente inversion: -90/150/50/120, un coste de capital de 109, una tasa de reinversion del
159 y una tasa de financiacién del 8%. La TIR modificada de la inversion es:
RESPUESTA: 61,04% !

4, Suponga la siguiente inversién: -90/150/50/120, un coste de capital de 10%, una tasa de reinversion del
8% y una tasa de financiacion del 156 La TIR modificada de la inversidn es:
RESPUESTA: 57,10% .

S. Suponga que el Pasivoy Patrimonio Neto de la empresa REXEX, SL en estos momentos es el sigulente (datos
en millones de euros):
Capital Social ... 20.000€
RESEIVAS -ovcrerasrarrmrprissssieerms 150€
Deudas a largo plazo ...... 9.000€
Deudas a corto plazo ..... 3.200€
Las deudas a largo plazo se corresponden con obligaciones de nominal 1.000€ a 30 anos que se emitieron
hace a 25 aftos y por lasque se pagan un interés del 8,75% anual. Las obligaciones cotizan hoy en el mercado
a 1.000€. Las deudas a corto plazo se corresponden con un préstamo que vence en 3 meses v por el que se
paga un Interés del 6 ,25%. La tasa impositiva de la empresa és del 30%, El coste de los recursos ajenos

serfa:
RESPUESTA: 6,125%.

6. Suponga que el Pasivoy Patrimonio Neto de la empresa LAMEX, SL en estos momentos es el siguiente {datos

en millones de euros):
Capital Soclal .o 10.000€
RESETVAS 1.1oveesensesurmmmmsnarsasans ~o0€
Deudas a largo plazo -...... 200€
Deudas a corto plazo ..... 1.200€

Las deudas se corresponden con obligaciones de nominal 1.000€ a 30 afios que se emitieron hace a 5 aios
y por las que se pagan un interés del 8,75% anual, Las obligaciones cotizan hoy en el mercado a 1.000€. La
tasa impositiva de la empresa es del 30%, Ei coste de los recursos ajenos serfa:

RESPUESTA: 6,125%.
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de curos):
Capital Social ..., 100.000€
Reservas .......... e 1L500€

Deudas a largo plazo . 20.000€

Deudas a corto plazo ... 900€
Determinar el coste de los recursos pbropios de la empresa sj se Pago el pasado efercicio econbmico un
dividendo de 0.75€ que crecers los préximos afios en un 1,00%. Ademas, la empresa cotiza en el mercado a

un precio de 7,00€.
RESPUESTA:11,82%,
8. Se sabe que Ia estructura financiera de una Empresa en estos momentos es 1a siguiente (datos en millones
de euros):
Capital Social ........... 100.000€
Reservas ............ ~1.500€

Deudas a largo plazo ., 20.000€
Deudas a corto plazo ....... 900€

amortizaciones, ascienden a 100€ y los costes variables unitarios a 0,75€. Otros datos que pueden ser de
interés son: amortizaciones.... 40€; intereses de I deuda..20€ tasy impositiva.., 2504,
RESPUESTA: 235,00€

10. Calcule e beneficio neto de una empresa si vende 300 unidades a 2€/unidaq, Los costes fijos, excluidas
amortizaciones, ascienden 3 100€ y los costes variables unitarigs a 0,75€. Otros datos que pueden ser de
interés son: amortizaciones... . 40€; intereses de I deuda .. 20€: tasy Impositiva.., 250,

RESPUESTA: 161,25€

11, Sea Ia sigulente inversidn con un rlesgo por encima del normal; -50/40/16/20, Suponga que el riesgo
asociado a la misma se cifra segtin fos slguientes coeficientes qQue reducen los flujos de caja con riesgo a
otros sin riesgo: @=0,9; @=0,8; ¢5=0,7, Si el coste de capital se cifra en o] 10%. Calcular o] vAN segiin el
método del equivalente cierto,

RESPUESTA: 3,82¢€,

12. Sea la sigulente inversion con un riesgo por encima del normal: ~150/ 100/26/80, Suponga que el riesgo
asociado a la misma se cifra segin los sigulentes coeficientes que reducen los flujos de caja con riesgo a

0TS sin riesgo: a=0,9: @=0,7; ay=0,6. Si el coste de capital se cifra en el 189, Calcular el VAN segin el
método del equivalente clerto,

RESPUESTA: -31,44¢,

13. De un proyecto de inversion se conoce que E(VAN)=79.950¢ ¥ o{VAN)=65.000€, Suponiendo simetria, |a
probabilidad de tener ganancias es;
RESPUESTA: Mayor del 66,954

14, De un proyecto de Inversion se tonoce que E(VAN)=79.950¢€ ¥ o{VAN)=65,000¢, Suponiendo simetria, la
probabilidad de tener pérdidas es:
RESPUESTA: Menor del 33,05%,

15. Suponga que el flujo de caja de] perfodo j de un determinado Proyecto de inversjén puede tomar como
méiximo un valor de 300€, como mfnimo un valor de 100€, aunque lo mas probable es que sea 175€. Sj gy
esperanza matemética es 183,33¢,

RESPUESTA: Este flujo de caja sigue una distribucién beta,

£Speranza matemitica es 191,67€,
RESPUESTA: Este flujo de caja Sigue una distribucién triangular,
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EJERCICIO 1

Para llevar cabo un proyecto d
1.375.000€. En dicho precio es
50,000, €. La instalacion y puesta en
coste adicional de 75.000€. Al final de la vida dtil de
espera poder vender el mismo por 250.000€.
Los ingresos que se obtendran consecuencia directa
con un incremento del 15% ¢l siguiente afio y una ca
se cifran en el 45% de los ingresos y los coste
amortizaciones).
El fondo de maniobra minimo necesario
¢l 20% de los ingresos, dotandose al inici
finalizar la inversion.
La empresa amortiza su inm
tendrdn lugar en el mismo periodo en el que
Se desea analizar la viabilidad de esta invers
debe calcular:
1) Los flujos de caja opera
puntos)

e inversion se ha debe adg
t4 incluldo el transp
funcionamiento de

s fi

para garanti

ovilizado linealmente

ocurren, Eli

tivos correspondientes al

2) Los flujos de caja de la inversion correspondientes al horizonte tem

puntos)

APARTADO 1

orte hasta

inmovilizado,

o del perfodo. El mismo se recupe
por valor de adquisici

i6n para un horizonte tempo

www.ch-serrano.com

638 44 29 77@

movilizado material por valor de
la empresa por una cuantia de
de dicho inmovilizado supone un
que es estima en 10 afios, se

uiririn

parte

de esta inversion se estiman en 11.000.000€,
ida del 5% el posterior. Los costes variables

jos de 1.600.000€ anuales (excluidas

zar la solvencia de la empresa estd fijado en

rard {ntegramente al

on, Las desinversiones
dades es del 25%.

mpuesto de socie
ral de 3 afios, Por ello

horizonte temporal de evaluacion. (2

poral de evaluacion. (2

+ INGRESOS POR VERTAS (A) 11.000.006,00 |  12.650680,00 12.007.50000
[ COSTES VARIAELES (B) 495000000  -3.692,500,00 540767500
}-—r.osns 08 (sin aevctie ] (€) .1.600.000,00|  +1.440.000,00 +1,600.000,00
'. - IMPUESTOS (scbre EDIT) (E) 107625000 -1303.125.00 4121615625

EFO00)

PROYECCIONES DELOS FLUJOS DE CAJA D
METODO INDIRECTO
ANO

CONCEPTO AND D

E LAS OPERACIONES (FCO)

1

+ NOPLAT (F) $.220.750,00 -~ 3.509.575,00 | 1.64B.40873
+ AMORTIZACIONES () 145.000,00 145.000,00 145.000,00
= Foo (1) o 337375 4054375.00| 379346675
0
| - COSTE DELACTIVO -1.450,000,00 1.015.000,00
k;-nqrpma_gpg.exr_n i PG (R 000
+ [+ NOF(6) -2.200.000,00 +430,000,00 12650000 403,500,990
[= ra@) 365000000| -33000000|  126300.00] 341850000
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EJERCICIO 2

Para analizar 13 viabilidad de una inversién decide hacer 5 simulaciones de |5 misma. La
informacién de Ja que dispone es I3 siguiente:

- La duracion de |3 inversién puede ser 2,3,4 6 5 afios con probabilidades 20%, 25%, 40% ¥y 15%
respectivamente,

- Los flujos de caja pueden tomar cualquier valor entre 475 ¥ 1.900 millones de euros, todos ellog
con igual probabilidad,

- El desembolso injcia) necesario para llevarla a cabo asciende a 2.100 millones de euros,
- La empresa tiene un coste de capital de] 10%,

N aleatorios parala duracién: 0,09-0.61-0,2]~0,62-0,80-0,15-0,47-0.23-0,14-0,93

N aleatorios para los flujos: 0,21-0,79-0,61-0,45-0.20-0,18-0.74—0,37-0.50»0,19-0.58-0,02-0,64-
0,77-0,98-0,28-0.68-0,22-0,84-0,56-0,91-0,72-0,16-0,04-0,66-0,58

~2.100,00 0,21 774,250,719 160075 . o . -73,20¢€
“2.100,00 | 0,61 1.344.25 045 1.116,25 10,20 760,00 | 0,18 731,50 111519 ¢
-2.100,00 /0,74 1.529.50/0,37 1.002,25 | 0,50 Lin7s0) . . IJIG.E
<2.100,00 0,19 745,75 0,58 1.301,50 [0,02 50350 | 0,64 138700 | 97920¢

+2.100,00 | 0,77 157225 |0,98 1571,50 (028 ¥74,00 | 060 144400 251893 ¢

E(VAN)=1.110,21€

o(VAN)=923 58¢

CV(VAN)=83,199> 75%...... No realizaria la inversién



