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Pregunta 1: (1,2 ptos cada pregunta)

Comente la veracidad de las siguientes afirmaciones.

a) Nos gusta utilizar el periodo de recuperación de capital (PRC) como manera de hacer frente al riesgo.

Efectivamente, el método de PRC es un indicador muy básico del riesgo de un proyecto, pero no da cuenta de los riesgos operacionales ni financieros de un proyecto. 
b) Ante 2 proyectos simples (un solo cambio de signo en los flujos), siempre los criterios de maximizar el VAN y TIR coinciden en la priorización de proyectos.

Falso, la TIR no sirve para hacer una ordenación de proyectos de distinta escala e inversión.

c) El rendimiento contable medio da demasiada importancia a los últimos flujos de caja.

Verdadero: porque este método no descuenta los flujos de caja (o sea, o considera el principio que un peso de hoy vale más que uno de mañana), y por lo tanto los flujos de caja más alejados en el tiempo están sobrevalorados.

d) El periodo de recuperación de capital da demasiada importancia a los flujos de tesorería que se producen después de la fecha tope.

Falso, el PRC da una ponderación nula a los flujos posteriores a la fecha de tope.

e) La gran ventaja de la TIR es que no se tiene que calcular la tasa de descuento adecuada para un proyecto.

Falso: el uso correcto de la TIR requiere compararla con el costo de oportunidad del capital, para el mismo nivel de riesgo, por lo que es necesario conocer este parámetro. Si la TIR es mayor que la tasa de descuento adecuada, quiere decir que el proyecto va a tener VAN positivo, y por lo tanto se acepta.
Pregunta 2: (3 ptos cada pregunta)

Responda las siguientes preguntas.

a) Los siguientes flujos correspondientes a dos proyectos, mutuamente excluyentes, son los que a usted se le presentan para que tome una decisión de inversión:

	
	Período

	Proyecto
	0
	1
	2
	3

	A
	-12.000
	1.000
	6.500
	10.000

	B
	-12.000
	10.000
	4.500
	1.000


Como dato adicional se sabe que la TIR para el proyecto A es de 16,39%, mientras que la del proyecto B es de 20,27%. La tasa de descuento relevante es de 5%. ¿Qué proyecto elegiría? Si la tasa de descuento relevante cambia a 15%, ¿Se altera su decisión?

Solución:

Sabemos que el indicador que nos lleva siempre a la mejor decisión es el VAN, puesto que nos indica claramente si el inversionista obtendrá o no más riqueza al hacer la inversión. Calculemos entonces el VAN de ambos proyectos:

VPN(5%) Proyecto A= $3.486

VPN(5%) Proyecto B= $2.469

Por lo tanto, aún cuando la TIR del proyecto B es mayor, la mejor decisión será realizar el proyecto A.

Si la tasa de descuento cambia a 15% entonces:

VPN(15%) Proyecto A= $360

VPN(15%) Proyecto B= $756

Por lo tanto en este caso es mejor realizar el proyecto B

b) Los siguientes proyectos constituyen alternativas de inversión para usted por una solo vez

	PROYECTO
	INVERSIÓN 
	VAN (10%)

	A
	M$ 15.000
	M$ 5.000

	B
	M$ 25.000
	M$ 10.000

	C
	M$ 30.000
	M$ 8.000

	D
	M$ 40.000
	M$ 11.000


Si su capital propio es de M$ 70.000  y los proyectos no son divisibles. ¿Qué proyectos realizaría? ¿Cambia su decisión si su capital es de 

M$ 120.000?

Solución:

Dado que hay restricción de capital debemos utilizar el índice de rentabilidad 

	PROYECTO
	INVERSIÓN
	VAN (10%)
	ÍNDICE 

DE RENTABILIDAD

	A
	M$ 15.000
	M$ 5.000
	0,33

	B
	M$ 25.000
	M$ 10.000
	0,40

	C
	M$ 30.000
	M$ 8.000
	0,27

	D
	M$ 40.000
	M$ 11.000
	0,28


Si el capital es de M$ 70.000 realizaría los proyectos B, A y C

Si el capital es de M$ 120.000 puedo realizar todos los proyectos, porque el VAN > 0 y no hay restricción de capital.
