EJERCICIOS DE SELECCION DE INVERSIONES

1. Laempresa PLAVAN S.A. se plantea dos posibles proyectos de inversion definidos por 1os siguientes
pardmetros:

Desembolso inicid | Flujo de cgade Flujo de cajadel Flujo de cajadel
afio 1 ano 2 afno 3
Proyecto A 10000 2000 6000 8000
Proyecto B 8000 3000 5000 3000

Determine € plazo de recuperacion y el valor actualizado neto de cada una de las inversiones Latasa de
actualizacion es del 10% anual. ¢Coinciden ambos criterios ala hora de establecer cua eslamejor opcion
paralaempresa? Razone su respuesta.

2. La Empresa MEGA S. A. se encuentra estudiando tres inversiones. En la tabla estén reflgados €l
Desembolso inicia y los Flujos de cgja de cadainversion en euros.

PROYECTO Desembolso Q1 Q2 Q3 Q4
inicia
X 18000 7000 9000 8000 12000
Y 30000 15000 15000 15000 | -------
Z 25000 12000 11000 10000 | = -------

Se pide: Determine cud seria la inversion que mas interesaria a la empresa segin el criterio del  Valor
Actual Neto o VAN. Considere unatasa de actualizacion del 7% anual.

3. En @ cuadro adjunto se facilitan los datos relativos a tres proyectos de inversién que una empresa
quiere evaluar, expresados en unidades monetarias:

PROYECTO CAPITAL Cash flow Cash flow Cash flow Cash flow
INICIAL Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4

A 4000000 - 500000 2000000 20000000 2000000

B 12000000 0 3000000 6000000 10000000

C 15000000 6000000 5000000 4000000 1000000

Ordene las inversiones anteriores por su orden de realizacion preferente aplicando el criterio del Vaor
Actuaizado Neto (VAN). Interprete los resultados que obtenga y considere un tipo de actualizacion o
descuento del 7,5% anual.

4. PERFUMASA, se esta planteando redizar una nueva inversion, para ello tiene varias opciones:
diversificarse hacia otra linea de productos o ampliar la ya existente. Los datos p ara € estudio de la
rentabilidad de lainversion aparecen en la siguiente tabla (en euros):

Inversion Cobros | Pagosafio | Cobros | Pagosafio | Cobros Pagos

inicia ano 1 1 ano 2 2 afo 3 afno 3

Diversificacion 90000 50000 60000 140000 100000 150000 90000
Ampliacion 78000 180000 120000 180000 120000 180000 120000

Ayude usted a decidir qué inversion preferiria’y por qué segun los criterios del Vaor Actua Neto y €l
Plazo de recuperacion. Considere cuando sea necesario un tipo de interés del 7% anual.

5. Un empresario realiza unainversion inicial de 2.500.000 €, que va a producir rendimientos durante tres
anos, siendo los cobros y pagos de tesoreria previstos, los siguientes:

Afio 1 | Afio 2 | Afio 3 |




Cobros previstos 1300000 2000000 2000000
Pagos previstos 700000 500000 500000

Si el tipo deinterés aplicable es del 6% anual, se pide:
a) El plazo de recuperacion de lainversion.

b) El VAN correspondiente.

¢) Comentar los resultados.

6. La Empresa WERBEL se dedica a la venta de bicicletas y est& pensando la posibil idad de ampliar su
negocio hacia la venta de ropa y complementos utilizados para la préctica del ciclismo. Para €ello, ha

previsto un desembol so de 600.000 ptas. y los siguientes cobros y pagos que se generarian durante la vida
delainversién, que es de 4 afios:

ANOS | COBROS PAGOS
1 100.000 50.000
2 200.000 60.000
3 300.000 65.000
4 300.000 65.000

Se pide: Determinar si es conveniente redlizar lainversion propuesta:

a) Segun el criterio del Pay-back (plazo de recuperacion), sabiendo que el plazo minimo exigido es
de 5 afios.

b) Segun el Vaor Actua Neto, supuesta una rentabilidad requerida o tipo de descuento del 8%.
7. A uninversor se le ofrecen | as siguientes posibilidades pararealizar una determinada inversion:
Desembolso FlujoNeto  FluyjoNeto  FlujoNeto  FlujoNeto  Flujo Neto

Inicial CagaAfol CagaAfno2 CgaAfio3 CgaAfio4 CgaAfo5
PROYECTO  1.000.000 100.000 150.000 200.000 250.000 300.000

A
PROYECTO  1.500.000 200.000 300.000 350.000 400.000 500.000
B
PROYECTO  1.700.000 400.000 600.000 300.000 600.000 400.000
C
Se pide:

Determinar la alternativa mas rentable, segun € criterio del Vaor Actualizado Neto (VAN), si latasade
actualizacion o de descuento esdel 7%.

8. En € cuadro adjunto, se facilitan los datos relativos a tres proyectos de inversion que una empresa quiere
evaluar:

FLUJOS NETOS DE CAJA
Desembolso Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5
inicial
Proyecto A
10.000.000 0 0 6.000.000 6.000.000 8.000.000
Proyecto B
20.000.000 3.000.000 4.000.000 5.000.000 6.000.000 8.000.000




Proyecto C

16.000.000 4.000.000 5.000.000 8.000.000 3.000.000 3.000.000

Considerando un tipo de actualizacion o descuento del 6 por ciento ( 6%) anual.

Sepide:
a) Ordenar las citadasinversiones por su orden de preferencia:
1.- Aplicando € criterio ddl valor capital (VAN).
2.- Aplicando el criterio del plazo de recuperacion o “payback* .
b) Comentar los resultados.

9. En € cuadro adjunto, se facilitan los datos relativos a tres proyectos de inversion que una empresa quiere
evaluar:

FLUJOS NETOS DE CAJA

Desembolso Afno 1l Afo 2 Ao 3 Afo 4 Afio5
inicial

ié?géfgo@ 1000000 | -2000000 | 6000000 | 6.000.000 | 8000.000

ig?g%gog 23000000 | 4000000 | 5000000 | 6.000.000 | 8000.000

oyed0s | 4000000 | 5000000 | 8000000 | 3000000 | 3000000

Considerando un tipo de actualizacion o descuento del 8 por ciento (8 %) anual. Sepide:
Ordenar las citadas inversiones por su orden de preferencia aplicando € criterio del valor capita (VAN) y
aplicando el criterio del plazo de recuperacion o “payback*.

10. Se desea saber qué inversion de las dos que se especifican a continuacion es preferible segin e | Plazo de
Recuperacion y segun d Vaor Actualizado Neto (VAN). La tasa de actuaizacién es del 10% anuad. ¢Hay
coincidencia entre ambos criterios? Comente los resultados y razone su respuesta.

Inversion A Inversion B
Desembolso 10.000 10.000
Flujo de Cgal 5.000 2.000
Flujo de Cgja2 5.000 4.000
Flujode Cga3 5.000 4.000
Flujo de Cga4 5.000 20.000

11. Un proyecto de inversion tuvo un desembolso inicia de 100.000 euros y los flujos de cga
correspondientes a los afios primero y segundo fueron de 40.000 y 30.000 euros, respectivamente. Hallar
el flujo de cagja correspondiente al tercer afio, sabiendo que el plazo de recuperacion de lainversion fue de
2 afosy 9 meses.

12. Obtener a Vaor Actua Neto (VAN) de unainversion con unavida Gtil de 5 afios, cuyo desembolso
inicial es de 1.500 u.m. gue se pagan de una sola vez y que producen las corrientes de cobros y pagos que
se indican a continuacion, expresados en u.m.:

| ANOS | COBROS | PAGOS |




1 600 300
2 700 400
3 1000 500
4 1000 500
5 1000 500

Consideraremos como tipo de actualizacion de los flujos el 5% de interés anual.

13. En € cuadro adjunto se facilitan los datos en unidades monetarias, relativos a tres proyectos de
inversion que una empresa quiere evaluar:

FLUJOS NETOS DE CAJA
DESEMBOL SO ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 4
INICIAL

PROYECTO A 0 0 30.000 12.000
25.000

PROYECTOB -5.000 -2.000 15.000 15.000
20.000

PROYECTO C 5.000 6.000 7.000 8.000
16.000

Si el tipo de actualizacion o descuento es del 6,5% anual .

Se pide:

a) Aplicando € criterio del Valor Actualizado Neto (VAN), ordenar las inversiones anteriores por su
orden de readizacion preferente.

b) Aplicando el criterio del Payback, ordenar las inversiones anteriores por su orden de realizacion
preferente.

14. En una empresa se estan estudiando dos proyectos de inversion: el A 'y el B. El proyecto A supone una
inversion inicial de un millon de euros 'y se espera obtener, cada uno de los 5 afios que se considera sera
efectiva, un flujo neto de cgja de 300.000 euros. El proyecto B supone tambié n unainversién inicial de un
millon de euros, pero los flujos neto de cgja que de ella se esperan durante los 5 afios de vida del proyecto
son sucesivamente: 150.000 euros € 1° afio, 250.000 euros € 2° afio, 450.000 euros € 3° afio, 400.000
euros e 4° afio y 350.000 euros el 5° afio. Siendo el coste del capital del 5% de interés anual, determine
gué inversidn eslamas aconsejable, evaluandolas por el método del VAN.

15. A uninversor se le ofrecen las dos siguientes posibilidades pararealizar un determina do proyecto:

PROYECTO A PROYECTOB
COBROS € |PAGOSE COBROS£ |PAGOSE

Desembolso Desembolso

inicid 10.000 inicial 14.100
afio 1 4.000 2.000 ano 1 6.000 3.000
afio 2 5.000 2.500 ano 2 6.800 3.400
ano 3 8.000 5.000 ano 3 8.200 5.000
afio 4 6.000 3.000 afio 4 7.000 4.000

afo 5 5.600 2.500 afo 5 8.000 5.000

Se pide: Determinar la aternativa mas rentable, segiin €l criterio del Valor Actualizado Neto (VAN) s la
tasa de actualizacion o de descuento es del 8%, y segun €l criterio del Plazo de Recuperacion o Pay Back.



16. Una empresa dispone de la siguiente informacién sobre dos proyectos de inversion

Inversion 1 Inversion 2
Desembolso inicial 1.500 1.500
Flujo de cajadel primer periodo 1.000 100
Flujo de cgjadel segundo periodo 600 1.000
Flujo de cgjadd tercer periodo 0 10.000

a) ¢Cud delasdosinversiones es preferible segin € criterio del plazo de recuperacion?
b) ¢Quéinversion es mas rentable? Comentar la solucién de este apartado.

17. Una empresa se plantea realizar un proyecto de inversion parala adquisicion de una maguinaria cuyo
valor asciende a 13.000 €. Se ha estimado que dicho proyecto de inversion tiene una duracion de cuatro
anos. Los ingresos previstos por la empresa para cada afio con la adquisicion de esta nueva maquina
ascienden a: 6.000, 12.000, 12.500 y 20.000 € respectivamente. Los gastos de explotacion que se estiman
son los siguientes:

GASTOS ANO1 ANO 2 ANO 3 ANO 4
Mano de obra 600 630 750 800
Materia Prima 300 300 400 400

Gastos Generadles 150 200 200 150

El coste del capital previsto es del 15%; el valor residual esnuloy el impuesto sobre beneficios el 25%.

Se pide: Estimar la conveniencia 6 no de lainversién segin el criterio del valor capital (VAN).

18. Una empresa, se plantea la adquisicion de una maguina, qu e tiene unavida Util de 4 afios. Lainversion
supone desembolsar inicialmente 3.000 €, y 1.000 € cada uno de los afios, de la misma se van a derivar
unos cobros de 2.000 € cada afio. Sabiendo que € vaor residua de la maguina es de 200€ vy la tasa de
actualizacion es del 5%. Cacular el VAN delainversion.

19. Una empresatiene los dos proyectos de inversion aternativos:

Proyecto Desembolso  Afiol Afio 2 Afio 3

inicia Cobros Pagos Cobros Pagos Cobros Pagos
X 11.000 12.000 4.000 15.000 5.000 18.000 6.000
Y 11.000 15.000 5.000 17.000 7.000 20.000 10.000

Calcular € VAN, sabiendo que € tipo de interés es €l 4%, y razonar cud es lainversion que interesaria
realizar.

20. Dados los proyectos de inversion que seindican en el cuadro adjunto:

Proyectos Desembolso  Flujo neto de cgja Flujo neto de cga Flujo neto de caja
Inicial (u.m)  Afio 1 (u.m) Afo 2 (u.m) Afio 3 (u.m)

A 10.000. 7.500 3.600 500

B 10.000 4.000 4.000 4.000

C 10.000 0 8.000 3.000

Y si € tipo de actualizacion o interés es del 8% anual. Se pide:
a) Indicar € proyecto de inversion mas acertado segun el criterio del Vaor Actualizado Neto (VAN).



b) Plazo de recuperacion o payback de cada uno de estos proyectos, considerando que los flujos de cgase
obtienen de manera uniforme a lo largo del afio. Segln este criterio, ¢qué proyecto serda € mas
conveniente paralaempresa?

21. Para unaempresa existe la posibilidad de invertir en uno de estos tres proyectos:
Flujos netos de cgja

Proyectos Desembolso  Afio 1 Afio 2 Afio 3
inicial

P1 80.000 - 50.000 45.000

P2 90.000 52.000 52.000

P3 80.000 40.000 55.000

a) ¢Cudl elegiria segun el criterio del plazo de recuperacion o payback? Considere que los flujos netos de
caja se obtienen de manerauniforme a lo largo del afio.
b) ¢Cudl elegiriasegun el criterio del valor actualizado neto, VAN, s € tipo de interés es del 4,5 % anual?

22. El Director financiero de una empresa solicita la colaboracion de usted para evaluar la conveniencia o
no de cada uno de |os tres proyectos de inversion gque se exponen a continuacion. Ademas, segun la
opinion del Director, €l proyecto A es la opcidon mas ventgjosa para la empresa. Calcule € plazo de
recuperacion de cada inversion o payback, e indique s su opinion coincidiria con la de Director
financiero. Considere gque los flujos netos de caja se obtienen de manera uniforme alo largo del afio.

PROYECTO DESEMBOLSO INICIAL FLUJOS NETOS DE CAJA

Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afo 4
A 18.000 6.000 7.000 8.000 9.000
B 15.000 -3.000 -1.000 0 20.000
C 13.000 0 0 14.000 10.000

23. A unaempresa se le plantean tres alternativas de inversion, que suponen un desembolso y flujos netos
de cajaindicados en el cuadro siguiente:

PROYECTO DESEMBOLSO INICIAL FLUJOS NETOS DE CAJA

Afo 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4
Inversion A 20.000 10.000 8.000 20.000 4.000
Inversion B 27.000 8.000 18.000 16.000
Inversion C 8.000 6.000 - 1.000 12.000 1.600

Suponiendo un tipo de interés del 4% anual, ordenar de mayor a menor rentabil idad estas inversiones
aplicando los criterios de:

a.- Vaor actualizado neto de las inversiones (VAN)

b.- Plazo de recuperacidn de las inversiones ( PAYBACK), considerando que los flujos de cagja se obtienen
de manerauniforme alo largo del afio.

24. Lasinversiones A y B presentan las siguientes caracteristicas:

Inversion A Inversién B
Desembolso inicial 10.000 10.000
Flujo neto de cgjadel primer periodo 6.000 1.000
Flujo neto de cajadel segundo periodo 5.000 4.000
Flujo neto de cgjadel tercer periodo 100 20.000

Se pide:

a) ¢Quéinversion es preferible segn d criterio del plazo de recuperacion o payback? Calcular € plazo de
recuperacion de ambas inversiones considerando que |os flujos de cgja se obtienen de manera uniforme a
lo largo del afio.



b) ¢Qué inversion es preferible segin el criterio del VAN (considerar un coste de capital del 6%)?
Explicar las diferencias con | os resultados obtenidos en €l apartado a).

25. El director financiero de la empresa OO, esta estudiando la posibilidad de am pliar la fébrica, paralo
cual se le han presentado tres proyectos. El andlisis temporal de estas inversiones es el siguiente (datos en
millones de u.m.):

FLUJOSNETOSDE CAJA DE LOSPERIODOS

Proyectos Dei?]eirggjoelsa)s ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 4 ANO 5
Q1 Q2 Qs Q4 Qs
A 800 -50 150 250 350 450
950 100 200 300 350 500
C 750 -50 100 400 300 200

El tipo de interés de mercado elegido para actudizar los correspondientes valores es e 10%.

Considerando que los flujos netos de caja se mantienen uniformes alo largo del afio.

Se pide: Obtener la clasificacion de los proyectos segin los criterios del payback y VAN.

26. Para una empresa existe la posibilidad de invertir en uno de estos tre s proyectos:

Se pide:

Flujos netos de cgja
Proyectos | Desembolsoinicia | Afiol | Afo2 | Afo3
P1 180.000 | ----- 100.000 | 100.000
P2 190.000 70.000 | 70.000 | 70.000
P3 160.000 110.000 80.000

a ¢Cud eegiria segiin € criterio del plazo de recuperacion o payback ?. Considerando que
los flujos de caja se obtienen de manera uniforme alo largo del afio.

b. ¢Cudl elegiria segin e criterio del valor actualizado neto, VAN, s € tipo de interés es del
5 %?

27. Un proyecto de inversién presenta los siguientes datos. desembolso inicia de 1.500 u.m.; tipo de
actualizacion de los flujos es un 6% anual y

ANOS COBROS PAGOS
1 600 300
2 700 400
3 1.000 500
4 1.000 500
5 1.000 500



Sepide: calcular el VAN y € plazo de recuperacion del proyecto

28. Dados | os siguientes proyectos de inversion:

PROYECTO1 | PROYECTO 2

DESEMBOLSO INICIAL = 5.000 5.000

ANO 1 -—-- 1.000

FLUJOSNETOSDE CAJA | ANO 2 3.000 ----
ANO 3 3.000 4.800

Calcule: Suponiendo gue los flujos netos de caja se obtienen de manera uniforme alo largo del afio.
a  ¢Qué proyecto de inversion es preferible seguin e criterio del pl azo de recuperacion o pay -back?
b. Dado un tipo de interés del 5% anual, ¢Qué proyecto elegiria segin el VAN o valor actuai zado
neto?
29. La empresa “Cilclomasa” se dedica a la venta de maquinas deportivas Yy esta pensando la posibilidad

de ampliar su negocio hacia la venta de ropa 'y complementos utilizados para la préctica deportiva. Para
ello, ha previsto un desembolso inicial de 600.000 Eurosy los siguientes flujos netos de caja:

ANOS FLUJOS NETOS DE CAJA
1 200.000
2 240.000
3 260.000
4 260.000

Se Pide: Determinar s la inversion interesa realizarla segin € criterio del Pay-back (plazo de
recuperacion) y segun el Vaor Actual Neto, dado un tipo de descuento del 5%. Explique su

significado econémico.

30. Ordenalos siguientes proyectos de inversion (de mejor a peor) segun el criterio del Vaor Actualizado
Neto, tomando como tasa de actuaizacion € 7 % anual, sefial ando cuales de ellos son viables.

Proyecto de A Qs Q2 Qs Qs
inversion
X 22.000 8.500 17.000 25.500| 34.000
Y 31.000 7.300 17.300 27.300| 37.300
Z 31.500 22.000 22.000 22.000| 22.000




