Pregunta 1 (Análisis estratégico)

Suponga que un grupo de estudiantes de la Escuela de Ingeniería forman una sociedad con la intención de entrar al negocio de la comercialización de libros. Aún no se logran poner de acuerdo en cuestiones básicas, como qué tipo de libros vender, a qué mercados y en qué localización geográfica. Una primera posición al respecto es la que se inclina por vender una amplia gama de libros, principalmente de gusto masivo, al estilo de una librería tradicional, en algún lugar de alta concurrencia, como podría ser un mall. Basados en antecedentes de la industria, que indican que las editoriales y distribuidores marginan casi un 80%, en tanto que las librerías recargan alrededor de un 100% sobre sus costos, piensan que es factible captar una gran demanda ofreciendo precios más bajos que la competencia. Una segunda postura dentro de la sociedad es la de quienes plantean que lo mejor es orientarse a libros técnicos, en el segmento universitario y profesional, para lo cual piensan instalar un local de ventas en algún barrio universitario y también realizar venta directa a través de catálogos. Creen también que es posible importar directamente muchos textos que no se encuentran fácilmente en Chile, consiguiendo incluso la representación exclusiva de algunas editoriales. Por último, otros socios son partidarios de poner una librería virtual, que permitirá vender toda clase de libros, despachando a todo el país y a costos muy convenientes, pues se ahorraría todos los gastos que implica tener una tienda física.  

a) ¿Qué estrategias competitivas genéricas están planteando las distintas posturas dentro de la sociedad? 

b) Describa las que a su juicio son la principales fortalezas y debilidades de esta sociedad. Suponga que todos los socios son alumnos promedio de la facultad (no hay ricos ni genios, por ejemplo).

c) En base a lo anterior y a su conocimiento de la competitividad de la industria, señale y justifique cuál es a su juicio la estrategia competitiva genérica más adecuada para la sociedad. Consecuentemente, defina una misión para la empresa.

Pregunta 2.

a)
El señor Juan Sánchez está buscando la mejor alternativa para generar electricidad en su parcela de agrado, ubicada en la provincia de Palena, décima región. Tiene tres alternativas en carpeta. La primera, comprar un generador a petróleo, cuyo costo es de $3 millones, dura diez años y tiene costos de combustible y manteción iguales a $700 mil anuales. La segunda alternativa consiste en la instalación de un sistema de energía eólica, cuyo costo es de $8 millones y dura 20 años si es que se le hace una mantención cada dos años que cuesta $1 millón. La tercera alternativa es la instalación de paneles solares, los que requieren una inversión de $12 millones, pero su duración es indefinida, con la sola condición de efectuar una mantención cada cuatro años, a un costo de $500 mil cada vez.

i) Si el costo de oportunidad adecuado para este inversionista es de un 7% ¿cuál alternativa es la más conveniente?

Respuesta. 

Calculamos el valor presente de cada alternativa y el VPS cuando corresponda:

VPN gp = - 3000 – 750 x ((1+7%)10 – 1) / ((1+7%)10 x 7%) = -7.916,5

VPS gp = - 7.916,5 x (1+7%)10 / ((1+7%)10 –1) = - 16.101,9

VPN ee = - 8000 – 1000 x ((1+r%)10 – 1) / ((1+r%)10 x 7%) = - 13.117,9



En este caso, r = (1+7%)2 –1 = 14,49%

VPS gp = - 13.117,9 x (1+7%)20 / ((1+7%)20 –1) = - 17.689,1

VPN ps = - 12000 – 500 / ((1+7%)4 – 1) = - 13.608,7

Luego, la opción que más conviene es la de paneles solares, pues tiene el menor costo o mayor VPN.

ii) ¿Cómo cambiaría el valor presente neto de la alternativa escogida si el señor Sánchez financiara con deuda el 50% de la inversión, a una tasa de interés del 7%? No calcule, sólo comente.

Respuesta.

No cambia en nada, pues la tasa de interés es igual al costo de oportunidad del capital. La única razón para que el VPN del proyecto con deuda sea mayor que el VPN del proyecto puro es el escudo tributario, pero en este caso no hay impuestos.

b)
El “Choro” Zapata es una joven figura del fútbol de segunda división que, gracias a que fue el goleador de la temporada pasada, recibió dos tentadoras ofertas de clubes de la primera división. La primera, es un contrato por tres años con un sueldo fijo de $3 millones mensuales. La segunda, es un contrato también por tres años, pero dadas las dificultades económicas por las que ha atravesado este club en años recientes, le ofrecen un sueldo de $1,5 millones mensuales durante el primer año, $2,5 millones mensuales el segundo año y $4 millones el último año. El “Choro” estima que $500 mil mensuales es suficiente para financiar sus gastos de vida, pero lo que no transa es el deseo de comprarle una casa a sus padres este año (el primero de su contrato), la cual vale $20 millones. La tasa de interés bancaria, de colocación y captación, es de un 6% anual. Sin embargo, dada su nula historia anterior en el sistema financiero, el “Choro” no está seguro que los bancos quieran prestarle dinero. ¿Qué contrato le aconsejaría escoger?

Respuesta.

VPN Alt. 1 = $ 98,3 millones

VPN Alt. 2 = $100,4 millones

Consumo deseado para el año 1 = 0,5 x 12 + 20 = 26 millones

Cuando las personas pueden acceder al mercado de capitales, la decisión de qué trabajo elegir o qué proyectos escoger es independiente de las preferencias de consumo y basta escoger las alternativas con mayor VPN. 

Si puede endeudarse a la tasa de mercado (cuestión que puede verificar antes de decidir por uno u otro contrato) entonces debe escoger el segundo contrato, pues tiene mayor VPN.

Si no tiene acceso a deuda, deberá conformase con el primer contrato, pues el primero no le reporta los ingresos suficientes en el primer año para acceder al nivel de consumo deseado.

Pregunta 3.

a)
i)
Demuestre que el valor presente de una anualidad de n períodos, que crece a una tasa constante g, con g < r, tal que F1 = C; y Ft = Ft-1 x (1+g) = C x (1+g)n, es igual a:
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ii)
Una persona inicia su vida laboral a los 25 años. Su sueldo anual inicial es de $1.200.000. Se estima que trabajará durante 40 años y que luego de jubilar vivirá 15 años más. La tasa de crecimiento de su salario será de un 2% anual. Esta persona debe imponer el 10% de su sueldo para su fondo de pensiones. ¿Cuál será el fondo de pensiones acumulado al final de su vida laboral si la tasa de rentabilidad de su fondo es del 6% anual?

iii) ¿Cual será la pensión anual si puede invertir al mismo 6% a la fecha de jubilación ?

b)
Un inversionista, cuyo costo de capital es del 10%, tiene la siguiente cartera de proyectos:

	Proyecto
	F0
	F1
	F2
	F3
	F4

	A
	-500
	250
	250
	250
	

	B
	-700
	800
	
	
	

	C
	-1600
	500
	500
	500
	500

	D
	-1000
	700
	700
	
	

	E
	-500
	100
	100
	600
	


i) Suponiendo que los proyectos no son repetibles y no son excluyentes ¿cuáles recomendaría hacer si el inversionista tiene una restricción de capital de 1.800?

ii) ¿Cómo cambia su respuesta anterior si los proyectos A y C son repetibles?

Respuesta.

i) De acuerdo a la tabla siguiente, se deben escoger los proyectos E y D, pues es la combinación que maximiza el VPN dada la restricción presupuestaria. En este caso conviene renunciar al proyecto A, que tiene mejor IVAN que D, para aprovechar los recursos disponibles.

ii) En este caso es conveniente hacer los proyectos A y D, que reportan un VPN total de 321+215.
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