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Pregunta 1
Un pequeño empresario minero posee un yacimiento de cobre. La capacidad de producción de esta mina es de un millón de libras de cobre fino por año, a un costo de  0,60 dólares la libra. La inversión requerida es de US$1.000.000. Sin embargo, el precio del cobre está actualmente en un nivel muy bajo, y este empresario no sabe si invertir ahora o postergar la decisión para más adelante, dado que la industria espera que los precios mejoren. Los precios esperados por la industria son:
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Indicación: Suponga que el yacimiento tiene reservas suficientes para producir indefinidamente, no hay impuestos y el costo de capital es 10%.

a)
¿Cuál es el momento óptimo para empezar a producir?

b)
Si conviene postergar la inversión, ¿cuánto VAN (medido hoy) agrega esta decisión?

Solución:

Calculamos la utilidad anual como Producción*(Precio - costo):
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Los beneficios del proyecto desde el período 4 en adelante son una perpetuidad de valor (a principios del año 4) 300.000/0,10 = US$ 3.000.000.

Calculamos el VAN del proyecto, invirtiendo en los distintos períodos (todos en valor presente a t=0, hoy). Si se invierte en t=0:
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Si se posterga la inversión hasta t=1 (primer ingreso en t=2):
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Si se posterga la inversión hasta t=2 (primer ingreso en t=3):
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Si se posterga la inversión hasta t=3 (primer ingreso en t=4):
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Aquí el VAN comienza a disminuir. En resumen:
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El momento óptimo para empezar a producir es en el año 3 (se invierte en t=2), lo que maximiza el VAN. Si se sigue postergando, el VAN comienza a bajar.

El VAN generado por la decisión de postergar es:
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Pregunta 2
Usted posee una concesión en un lago del sur para cultivar ostiones de agua dulce. La inversión necesaria es de $15 millones. Los ingresos que obtenga dependerán del grado de crecimiento de los ostiones. El técnico le ha indicado que los ingresos por venta V (en millones de pesos) están determinados por la siguiente función:
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en donde “t” es el período entre la siembra y la cosecha, medido en años. Suponga que no hay impuestos ni inflación, y el costo de capital es 5%.

a) ¿Cuál es el año óptimo para cosechar?

b) Si el proyecto es infinitamente repetible ¿Cuál es el ciclo óptimo de cosecha y cuál es el VAN del proyecto?

Solución:

Para resolver este problema, hay que proyectar los ingresos para cada año de cosecha de acuerdo a la función entregada, lo que permite calcular el VAN de la operación, el VAN al infinito y el BAUE.

El VAN de cosechar en el período t se calcula como:
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El VAN al infinito para una cosecha en el período t se calcula como:
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El BAUE se calcula como:
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Los resultados son:
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Por lo tanto, si el proyecto no se repite, hay que cosechar en el período 9, lo que hace el VAN máximo.

Si el proyecto es indefinidamente repetible, conviene cosechar cada 5 años, lo que hace el BAUE máximo. Bajo estas condiciones el VAN del proyecto es de $19.366.743.







Para llevar el valor a t=0
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