ADMINISTRACIÓN Y FINANZAS

GESTIÓN FINANCIERA. UNIDAD 4 


1. Una empresa se plantea realizar dos posibles proyectos:

· El proyecto A necesita un desembolso inicial de 100.000 € y con ello obtienen unos flujos netos de caja de 25.000 €; 36.000 €; 40.000 € y 62.000 € durante los cuatro primeros años, respectivamente.

· El proyecto B necesita un desembolso inicial de 60.000 € y los cobros de los 3 años que dura el proyecto son de 80.000 €, 120.000 € y 136.000 €, respectivamente. En cambio, los pagos son de 60.000 €, 80.000 € y 112.000 €.

Decidir que proyecto sería más rentable utilizando el criterio del FLUJO NETO DE CAJA POR UNIDAD INVERTIDA.

(Solución:  Proyecto A: 1,63 y Proyecto B: 1,40.)

2. Una sociedad tiene que seleccionar entre dos posibles proyectos:

· El proyecto A le supone invertir 40.000 € y para ello va a tener los siguientes flujos de caja: 10.000 €; 12.000 €; 21.000 € y 36.000 € durante los 4 años que dura el proyecto.

· El proyecto B le supone invertir 60.000 € y obtiene los siguientes flujos de caja: 26.000 €; 40.000 € y 42.000 € durante tres años.

Decidir que proyecto le interesa más por el MÉTODO DEL PLAZO DE RECUPERACIÓN 

(Solución: Proyecto A: 2 años, 10 meses y 9 días. Proyecto B: 1 año, 10 meses y 6 días)

3. Una empresa se plantea comprar una máquina para ello disponemos de las dos siguientes ofertas:

· La máquina A le cuesta 320.000 € y tiene una vida útil de 4 años, al final de este plazo puede vender la máquina por 50.000 €. Los flujos netos de caja que genera son: 50.000 €; 70.000 €; 82.000 € y 96.000 €.

· La máquina B le cuesta 280.000 € y le valoran la vieja por 40.000 €, cantidad que le descuentan al pagar la máquina nueva. Los flujos netos de caja son de 90.000 € constantes durante 4 años.

Calcular el VALOR ACTUAL NETO  utilizando un tanto de valoración del 8 % y la TASA INTERNA DE RENTABILIDAD
(Solución: VAN. Máquina A: - 41.281,38 € y VAN: 58.091,42 € / TIR Máquina A: 2,9206 % y TIR Máquina B: 18,4505 %)
4. Una empresa quiere realizar una inversión que le supone un desembolso inicial de 60.000 € y que tiene un valor residual de 8.000 €. La duración de la inversión es de 4 años y soportamos unos costes fijos anuales de 20.000 €. Las previsiones de ventas al año son de 2.000 unidades. El coste variable por unidad es de 2 €. Calcular el PRECIO DE VENTA para obtener una rentabilidad del 10 % anual.

(Solución: Precio: 20,60224 €)

5. Una persona se plantea realizar la siguiente inversión:

· Requiere un desembolso inicial de 62.000 € y tiene un valor residual de 6.000 € que recibirá al final de los 4 años que dura el proyecto. Las previsiones de ventas son de 30.000 unidades y los costes fijos anuales ascienden a 60.000 €. Suponiendo un precio de venta de 8 € y unos costes variables unitarios  de 0,80 €, calcular el INDICE DE RENTABILIDAD. Tanto de actualización: 5 %

(Solución: Indice de Rentabilidad: 8,002)

6. Un mayorista ha estudiado tres proyectos de inversión diferentes que le generarán según sus estimaciones los siguientes flujos de caja anuales:

	
	Periodo 0
	Periodo 1
	Periodo 2
	Periodo 3
	Periodo 4

	Proyecto 1
	-1.000
	300
	   400
	200
	   100

	Proyecto 2
	   -500
	500
	       0
	    0
	       0

	Proyecto 3
	-2.000
	500
	1.000
	500
	5.000


Ordenar los proyectos atendiendo a su rentabilidad, según los siguientes criterios:

a. Criterio del flujo neto de caja por unidad monetaria invertida. 
(Solución: Proy. 1: 1,00; Proy. 2: 1,00; Proy. 3,50)
b. Plazo de recuperación. 
(Solución: Proy. 1: 4 años; Proy. 2: 1 año; Proy. 3: 3 años)
c. Valor actual neto o valor capital (coste de capital 7% anual). 
(Solución: Proy. 1  =  – 130,70 €; Proy. 2 = – 32,71 €; Proy. 3 = 3.563,35 €)
d. Tasa interna de retorno (TIR) (coste de capital 7% anual). 
(Solución: Proy. 1 = 0 %; Proy. 2 = 0 %; Proy. 3 ;47,76 %) 
7. Una empresa se está planteando la construcción de un stand en una feria industrial de seis meses de duración. Los pagos estimados de esa inversión serían un desembolso inicial antes de comenzar la feria (hoy) de 30.000 euros a la empresa organizadora, y pagos al final de cada mes al personal encargado y a los proveedores de 8.000 euros. La empresa espera vender productos industriales cobrados al contado, de 18.000 euros cada mes. Determinar si es o no rentable acudir a esta feria con las estimaciones hechas utilizando los siguientes métodos:

a. Criterio de flujo neto de caja por unidad monetaria invertida. 
(Solución: r = 2)
b. Criterio de plazo de recuperación. 
(Solución: P = 3)
c. Valor actual neto o valor capital (coste de capital para la empresa del 6% anual). (Solución: VAN = 28.990,94 €)
d. Tasa interna de rentabilidad. 
(Solución: TIR = 1.259,37%)
NOTA: Tomar como periodo de análisis el mensual.

8. Una empresa que tiene 500.000 euros debe elegir entre dos proyectos de inversión, con las siguientes características.

Alternativa A: Desembolso inicial de 100.000 euros, produciendo al final del primer año 125.000 euros 
Alternativa B: Desembolso inicial de 500.000 euros, produciendo al final del primer año 550.000 euros 
- Se pide:

Si el coste de capital de la empresa es del 8% y la empresa decide seleccionar por los métodos VAN y TIR, ¿cuál elegirá? 
Solución: (Altern. A: VAN = 15.740,74; TIR = 25%. Altern. B: VAN = 9.259,26; TIR = 10%)
9. La empresa Azúcar S.A. planea dos proyectos de inversión que son excluyentes, es decir, no puede elegir los dos, por problemas financieros.

1. El proyecto Alfa que se está estudiando consiste en fabricar una nueva línea de productos que supondrá un desembolso inicial de 500.000 euros en el momento actual, unos pagos de 25.000 euros al final de cada año durante ocho años y unos cobros de 125.000 euros al final también de cada año durante el mismo periodo de tiempo. 

2. El proyecto Beta supone modificar la forma de producción actual costes, lo que conllevaría un desembolso inicial de 1.100.000 euros en el momento actual y unos ahorros de costes de 100.000 euros al final de cada año, durante veinte. 
- Se pide:

¿Qué proyecto seleccionaría si usa como criterio de selección el VAN y el coste de capital es del 6%? ¿Y si usa la TIR? 
(Solución: Proy. Alfa: VAN = 120.979,38; TIR = 11,81 %; Proy. Beta: VAN = 46.992,12; TIR = 6,52 %)
10. A una empresa se le plantea tres alternativas de inversión, que suponen un desembolso y los flujos netos de caja indicados en el siguiente cuadro:

	Proyecto
	0
	Flujo 1
	Flujo 2
	Flujo 3
	Flujo 4

	Primero
	-10.000
	5.000
	4.000
	10.000
	2.000

	Segundo
	- 15.000
	4.000
	9.000
	8.000
	---

	Tercero
	- 4.000
	3.000
	- 1.000
	6.000
	800


Calcular cuál de estas inversiones es más rentable según los criterios de:

- Valor Actual Neto (VAN) de cada una de las inversiones, si el interés es del 8%, ordenando las mismas por preferencias de realización. 
(Solución: P1: 7.467,37 €; P2: 2.770,41 €; P3: 3.271,45 €)

- Plazo de recuperación (PR) de cada una de ellas, ordenándolas por preferencia.

(Solución: P1: 2 años, 1 mes y 6 días; P2: 2 años y 3 meses; P3: 2 años y 4 meses)
11. ¿Cuánto te costará comprar 140 acciones de una sociedad cuyas acciones cotizan en Bolsa a 8,71 € cada una si además has de pagar de corretaje el 3 por mil, de comisión el 2,5 por mil  y de gastos 1,80 €? 

Solución: 1.227,91 € 

12. Con 6.010,12 euros acudes a Bolsa para comprar acciones de CEPSA, de 3,01 € nominales. Si cotizan a 10,28 €, el corretaje es el 3 por mil, la comisión el 2,5 por mil  y los gastos 3,01 €, averigua el número de títulos que podrás adquirir. 

Solución: 581 títulos 

13. Averigua el número de títulos que podrás adquirir, disponiendo de 6.000 €, en los casos siguientes: 

a) Sociedad A cot.: 3,37 € corr.: 2 por mil  com.: 2'5 por mil  Gastos 0,60 € 

b) Sociedad B cot.: 1,29 € corr.: 3 por mil  com.: 2'5 por mil  Gastos 0,90 € 

Solución: 1.772, 4.625 títulos 

14. Averiguar cuál es el precio al que he vendido 200 acciones sabiendo que el corretaje es el 2 por mil, la comisión el 2,5 por mil , los gastos bancarios 2,84 € y que en total he obtenido 6.016,13 €

Solución: 30,23 €

15. Un título de renta fija de nominal 60,10 € se emite con prima de 2 % y otro de renta variable del mismo nominal se emite también con prima del 2 % ¿Cuánto tendrá que pagar el comprador en cada caso? 

Solución: Renta Fija = 58,90 €; Renta Variable = 61,30 € 

16. Vendemos 300 acciones de 6,01 € nominales al cambio de 160 %, 2% de comisión y 4,21 € de gastos. Determinar el líquido. 

Solución: 2.822,89 €

17. Determinar el coste resultante de la compra de 200 acciones de 30,05 € de nominal al 120%, comisión 3% y 3,01 € de gastos. 
Solución: 7.431,37 €

18. Las acciones de cierta compañía son de 6,01 € ¿A qué cambio se cotizan si el efectivo pagado por 300 acciones ha sido de 2.644,45 €? Tener en cuenta 3% de comisión y 4,81 € de gastos. 

Solución: 142,14 % 

19. Vendí 70 acciones de la sociedad Azucarera a la cotización de 33,36 € La comisión fue del 3 por mil, el corretaje 3,5 por mil y los gastos 3,61 € ¿Cuánto obtuve de la venta? 

Solución: 2.316,41 €

20. Una persona dispone de 800 obligaciones de 6 € nominales que adquirió a 10,82 € Si el interés bruto anual es del 10 %, hallar: 1) Los intereses brutos totales. 2) Los intereses líquidos si la retención fiscal es del 19 % 3) La rentabilidad obtenida 

Solución: 480 €; 388,8 €; 4,5 % 

21. Compré en Bolsa 30 acciones de la sociedad X a 75,13 € cada una (nominal 30,05 €), comisión 0,3 %, corretaje 0,25 % y gastos de 6,01 € Al cabo de dos años las vendí a 78,13 € cada una, comisión 3 por mil, corretaje 3 por mil y gastos 4,21 € En ese momento me cargan el 1 % sobre el nominal en concepto de administración y custodia de valores. Averiguar el tanto de rendimiento obtenido en esta inversión. 

Solución: 1,95 % anual 
22. He recibido en concepto de dividendo líquido de 150 títulos de la sociedad "X" 169,03 € Averiguar: a) El dividendo líquido por título. b) El dividendo bruto por título si la retención a cuenta es del 19 % c) El dividendo bruto medido en tanto % sobre el nominal siendo éste de 6,01 € d) La rentabilidad por dividendo bruto si compré los títulos al 250 % 
Solución: a) 1,13 €; b) 1,38 €; e) 23,29 %; d) 9,31 % 
23. Una persona debe decidir entre dos inversiones: a) Títulos de 6,01 € nominales. Cotización 300 %. Renta bruta de 0,42 €/título. b) Títulos de 30,05 € nominales. Cotización 130%. Renta bruta del 4 % sobre el nominal. ¿Cuál de las dos es más interesante teniendo en cuenta la rentabilidad por dividendo? 
Solución: La b) 
24. De 3.000 acciones de 3,01 € nominales se ha obtenido un dividendo líquido de 1.014,21 € Si la retención a cuenta es del 19 % indicar: a) ¿Cuál ha sido el dividendo bruto por título? b) ¿A qué cotización se adquirieron si la rentabilidad por dividendo bruto es del 10 %,
Solución: a) 0,42 €; b) 138,66 % 

25. El propietario de 400 títulos que rentan un 12 % anual pagadero trimestralmente ha recibido por ellos 486 € líquidas este trimestre. Si la retención es del 19 % hallar a) El nominal de cada título. b) La rentabilidad por dividendo bruto si los títulos se compraron al 98 %
Solución: a) 50 €; b) 12'24 %

26. Determinar la rentabilidad de unos títulos del 9 % que se han comprado al 180 %. Impuestos 19 %. 

Solución: 4,05 % 

27. Dispongo de 3.005,06 € y me proponen la siguiente inversión en títulos mobiliarios: Nominal = 30,05 € Interés: 12 % anual pagadero semestralmente. 

Precio de emisión: 97 % 

Impuesto retenido: 19 % 

Amortización: al cabo de 5 años, con prima del 2 % 

Deseo saber: 

a) ¿Cuántos títulos podrá adquirir? 

b) ¿Cuánto pagará por ellos? 

c) ¿Cuál ser el interés líquido a percibir cada semestre? 

d) ¿Cuánto me devolverán al cabo de los 5 años? 

Solución: 103 títulos; 3.002,30 €; 150,43 €; 3.157,05 € 

28. Una persona dispone de 4.808,10 € para comprar acciones de 6,01 € nominales que cotizan a 7,25 € Si el corretaje es el 2 por mil, la comisión el 3 por mil y los gastos 1,80 €, 

a) ¿Cuántos títulos podrá adquirir? Transcurrido cierto tiempo y permaneciendo igual la cotización en Bolsa, la sociedad amplía su capital en la proporción de 2 nuevas cada 7 antiguas, a la par, liberadas en un 25 % 

b) ¿Cuántas tiene derecho a comprar el inversor con derecho preferente? 

c) ¿Cuánto le cuesta si acude a la ampliación en la totalidad? 

d) ¿Cuánto obtiene si no acude y vende los cupones al 110 % de su valor teórico? 

e) ¿Cuánto tiene que pagar si sólo compra 140 acciones nuevas? 

f) ¿Cuánto obtiene en este caso por la venta de los cupones restantes si los vende al mismo precio que antes? 
g) Suponiendo que acudió a la ampliación en su totalidad y que ahora la sociedad reparte un dividendo bruto del 5 % del valor nominal ¿Cuál será el dividendo bruto total? 

h) Si la retención a cuenta es del 19 %, ¿cuál será el dividendo líquido que percibirá? 

Solución: a) 659 acciones; b) 188 acciones; c) 847,41 €; d) 199,75 €; e) 631,05 €; f) 51,23 €; g) 254,52 €; 206,16 €
29. Compramos 100 títulos de una emisión de obligaciones que tienen las siguientes características: Nominal 15,03 €/título; Precio de emisión: 95 %; Interés: 14 % anual pagadero semestralmente. Amortización de la mitad de los títulos al final del segundo año a la par, y la otra mitad al final del tercero, con una prima del 3 %. Dicha amortización se hará por sorteo. 

Calcular: 

a) El valor efectivo que invertimos. 

b) Lo que nos darán por cada título si nos toca la amortización en el segundo año. 

