Problema 1

El siguiente cuadro muestra los gramos que alcanzará cierto vegetal al final de cada semana, el vegetal es no estacional y su precio en el mercado es de $250 el gramo:

	Año
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9

	gramos
	300
	500
	700
	1000
	1200
	1350
	1500
	1650
	1800


i) ¿A qué edad convendrá venderlos si la tasa de costo de capital relevante es de 12.5% real mensual?

ii)¿Cuál será el plazo de “rotación” más conveniente para quien está permanentemente involucrado en el negocio?

iii) Si la Inversión Necesaria es de Si existe un mercado secundario, ¿a que edad conviene venderlos?

Solución:

	Año
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10
	11
	12

	Gramos
	190,0
	410,0
	650,0
	910,0
	1.170,0
	1.350,0
	1.500,0
	1.650,0
	1.800,0
	1.900,0
	1.950,0
	2.000,0

	VPN
	1.826,9
	3.790,7
	5.778,5
	7.778,7
	9.616,5
	10.669,2
	11.398,8
	12.056,4
	12.646,6
	12.835,7
	12.666,8
	12.491,9

	BAUE
	1.900,0
	2.009,8
	2.082,3
	2.143,0
	2.160,1
	2.035,3
	1.899,1
	1.790,7
	1.700,9
	1.582,5
	1.445,9
	1.331,0

	VPNmg
	1.826,9
	1.963,8
	1.987,8
	2.000,2
	1.837,8
	1.052,7
	729,5
	657,6
	590,2
	189,2
	-168,9
	-174,9

	TIR
	-15,03%
	32,78%
	39,04%
	37,92%
	34,93%
	30,60%
	26,91%
	24,05%
	21,76%
	19,56%
	17,50%
	15,79%


i) liquidar para siempre ( Max VPN, (VPNmg=0)

ii) liquidar para repetir ( Max Baue

iii) liquidar en mercado secundario ( Max Tir

Pregunta 4:
Un analista financiero comentaba: "Dado que se espera que el retorno de mercado aumente, será más conveniente mantener el portafolio A antes que el B.

	Portafolio A
	
	Portafolio B

	ACCION
	BETA
	% INVERTIDO
	
	ACCION
	BETA
	% INVERTIDO

	Electrix
	1.21
	24 %
	
	Cia. Del Mar
	1.3
	17 %

	Ferrasa
	1.66
	16 %
	
	Banco MH
	1.31
	25 %

	Techno
	1.3
	32 %
	
	San Pablo
	1.55
	21 %

	Gas
	1.02
	18 %
	
	NTN
	0.59
	14 %

	Phrama
	1.1
	10 %
	
	TransCamp
	0.96
	23 %


i) ¿ Es correcto el comentario del analista? Justifique

Depende del Beta asociado a cada portafolio, el portafolio que tenga una beta mayor, será mas sensible a las fluctuaciones del mercado, por lo tanto si se espera que la rentabilidad del mercado aumente, me conviene elegir el portafolio más sensible.

Beta (A) = 1.21*0.24 + 1.66*0.16 + 1.3*0.32 + 1.02*0.18 + 1.1*0.1 = 1.2656

Beta (B) = 1.3*0.17 + 1.31*0.25 + 1.55*0.21 + 0.59*0.14 + 0.96*0.23 = 1.1774

Por lo tanto me conviene el portafolio A.

ii) Calcule el retorno esperado de cada portafolio, sabiendo que existe un activo libre de riesgo que entrega un retorno de 5%, y que el retorno de un portafolio muy diversificado y representativo de este mercado, tiene un retorno esperado de 11%.

RA = rF + (rm - rF )*Beta(A) = 0.05 + (0.11 - 0.05)*1.2656 = 0.126

RB = 0.05 + (0.11 - 0.05)*1.774 = 0.156

Problema 5:
Suponga que existen dos activos, A y B, con los siguientes parámetros:

	ACTIVO
	A
	B

	Retorno Esperado
	12 %
	15 %

	Desviación estándar
	25 %
	45 %

	Coeficiente de Correlación
	-1
	


a) Usando A y B construya una cartera libre de riesgo y encuentre su retorno esperado.

Libre de riesgo = varianza cero.

0 = w2*(0.25)2 + (1-w)2(0.45)2 + 2*w*(1-w)*(-1)*0.25*0.45

despejando....

0 = 0.49*w2 - 0.63*w + 0.2025

w = 0.643

Por lo tanto la cartera libre de riesgo estará formada en un 64.3% por el activo A y en un 35.7% por el activo B.

E(rc) = 0.643*0.12  + 0.357*0.15 = 0.131 ( 13.1%

b) En una economía en donde la tasa libre de riesgo es de 10% anual, y el retorno esperado para la cartera de mercado es de 17% anual, estime el precio en una año mas de las acciones de una empresa de petróleo que tiene un beta de 0.6, una desviación estándar de 40% y cuyo precio hoy es de $876.

R = rf + (rm - rF )*beta = 0.1 + (0.17-0.1)*0.6 = 0.142

Precio en un año mas = 876*1.142 = 1000.392

Problema 6

1) Indique si las siguientes afirmaciones son verdaderas, falsas o inciertas. Justifique cada una de sus respuestas. 
a) Dado que los accionistas son personas aversas al riesgo (como la inmensa mayoría de las personas), es de beneficio de los accionistas que las empresas se diversifiquen. 

b) Los inversionistas demandan tasas de retorno esperadas más altas en acciones con retornos más variables. 

c) Un inversionista que invierte $10 mil en el activo libre de riesgo y $20 mil en el portafolio de mercado tendrá un beta de 2. 

a) Falso. La diversificación de las empresas es redundante si los inversionistas se pueden diversificar por su cuenta.

b) Falso. Los inversionistas demandan un mayor retorno de aquellos activos con un mayor riesgo no diversificable. Es decir, de aquellos activos con un grado de correlación alto y positivo con el portafolio de mercado. O, en otras palabras, de aquellos activos con un beta alto (positivo). Específicamente, según CAPM, a mayor beta (positivo), mayor es el premio por riesgo exigido: E(ri(rf)=(i E(rm(rf).

c) Falso. El valor total del portafolio es $30 mil. Las participaciones del activo libre de riesgo y del portafolio de mercado son 1/3 y 2/3, respectivamente. Por lo tanto, el beta del portafolio es: (p=1/3*0+2/3*1=2/3=0.67. (Recordar que el beta de mercado es 1)







