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								    				    EJERCICIOS VAN TIR Y PAYBACK



La Empresa WERBEL se dedica a la ve!a de "icicle!as # es!$ pesad% la p%si"ilidad de ampliar s& e'%ci% (acia la ve!a de r%pa # c%mpleme!%s &!ili)ad%s para la pr$c!ica del ciclism%. *ara ell%+ (a previs!% & desem"%ls% de ,--.--- e&r%s. # l%s si'&ie!es c%"r%s # pa'%s &e se 'eerar/a d&ra!e la vida de d e la iversi0+ &e es de  a2%s3



1--.--  :-.-->--.--  ,-.--De!ermiar si es c%veie!e ?--.--  ,:.--reali)ar la iversi0 pr%p&es!a3   ,:.--?--.--Se'5 el cri!eri% del *a#6"ac7 8pla)% de rec&peraci04+ sa"ied% &e el pla)% m/im% e9i'id% es de : a2%s. Se'5 el Val%r ;c!&al Ne!%+ s&p&es!a &a re!a"ilidad re&erida % !ip% de desc&e!% del



1 > ? 



VAN =− A +



Q1



VAN=



Q2



( 1 + K ) (1 + K  )



=−600000 +



VAN 



+



  50000



2



+…+



+



Q N 



( 1 + K ) N 



  140000



( 1 +0.08 ) ( 1+ 0.08 )



2



+



  235000



( 1 + 0.08 )



4



+



  235000 4



( 1 + 0.08 )



- 600.000 + 46.296,296 + 120.027,434 + 186.550,576 + 172.732,015 = - 74.393,



679. Por tanto, esta inversión, según este métoo, no ser!a a"onse#a$%e rea%i&ar%a, '(es s( va%or "a'ita% no es 'osi)vo. Pa*-$a" = 4 aos. Por tanto, tanto, es "onveniente rea%i&ar %a inversión según só%o este este "riterio. e"('era %a inversión antes e %os "in"o aos 'revistos.



  ; & ivers%r se le %@rece las si'&ie!es p%si"ilidades para reali)ar &a de!ermiada iversi03 Desem"%ls% Iicial *ROECTO ; 1.---.--*ROECTO B 1.:--.--*ROECTO C 1.--.---



Al&% Ne!% Caa ;2% 1 1--.-->--.----.---



Al&% Ne!% Caa ;2% > 1:-.--?--.--,--.---



Al&% Ne!% Caa ;2% ? >--.--?:-.--?--.---



Al&% Ne!% Caa ;2%  >:-.----.--,--.---



Al&% Ne!% Caa ;2% : ?--.--:--.----.---



De!ermiar la al!era!iva m$s re!a"le+ se'5 el cri!eri% del Val%r ;c!&ali)ad% N e!% 8V;N4+si la de ac!&ali)aci0 % de desc&e!% es del 



!asa



6 1.---.--- F 1--.--- 81F-+-4 61 F 1:-.--- 81F-+-4 6> F >--.--- 81F-+-4 6? F >:-.--- 81F-+-D46 F ?--.--- 81F-+-4 6: G 6>-D.,D. 6 1.:--.--- F >--.--- 81F-+-4 61 F ?--.--- 81F-+-4 6> F ?:-.--- 81F-+-4 6? F --.--81F-+-D46 F :--.--- 81F-+-4 6: G 6 1-?.,HD. 6 1.--.--- F --.--- 81F-+-4 61 F ,--.--- 81F-+-4 6> F ?--.--- 81F-+-4 6? F ,--.---8 1F-+-D46F --.--- 81F-+-4 6: G 1I:.D1,. + #a &e es la 5ica c% V;N p%si!iv%.



 TENIENDO EN CUENTA LAS SIGUIENTES INVERSIONES:



// :  



 /: 200 300 400



;%(#o e "a#a e% ao 1 50 40 200



;%(#o e "a#a e% ao 2 300 220 600



:< a& e% iagrama tem'ora% >(e %as re'resenta? < e%e""iona %a me#or inversión según e% 'a*- $a" < e%e""iona %a me#or inversión según e% van * e% @ sa$ieno >(e e% "oste e% "a'ita% es e% 5 A. A) Para cada inversión tenemos:



Inversión A



D = -200 0



Inversión B



D= -300 0



Inversión C



D= -400 0



F1 = 50



F2= 300



1 F1 = 40 1



2 F2 = 220 2



F1= 200 1



F2= 600 2



B) Criterio del Pay- back o plazo de recuperación:



Se trata de determinar el tiempo en !e re"!peramos "ada inversión# Inversión A



D = -200



F1 = 50



F2= 300



$%i&e !n desem'olso ini"ial de 200# (asado !n a)o re"!peramos 50#*a sólo nos !edan 150 por  re"!perar + lle&an en el ,l!o 2# .$n !/ momento en "on"reto (ara sa'erlo podemos a"er !na sen"illa "!enta 150 300 = 05 si lo m!ltipli"o por 12 me di"e el nmero de meses en !e lo re"!pero# 05 % 12 = 6 meses# $l plao de re"!pera"ión de esta inversión es de !n a)o + seis meses#



 Inversión B



D= -300



F1 = 40



F2 = 220



$%i&e !n desem'olso ini"ial de 300# (asado !n a)o re"!peramos 40#*a sólo nos !edan 260 por  re"!perar + no van a lle&ar n!n"a por!e el ,l!o 2 sólo nos propor"iona 220# $sta inversión no re"!pera la inversión ini"ial# Inversión C



D= -400



F1= 200



F2= 600



$%i&e !n desem'olso ini"ial de 400# (asado !n a)o re"!peramos 200 #*a sólo nos !edan 200 por re"!perar + lle&an en el ,l!o 2# .$n !/ momento en "on"reto (ara sa'erlo podemos volver a a"er 200 600 = 13 si lo m!ltipli"o por 12 me di"e el nmero de meses en !e lo re"!pero# 13 % 12 = 4 meses# $l plao de re"!pera"ión de esta inversión es de !n a)o + "!atro meses# Como el plao de re"!pera"ión es !n "riterio !e premia la inversión !e se re"!pera antes la inversión ele&ida ser7a la inversión C# Sin em'ar&o +a en este eemplo nos il!stra s!s desventaas es !n "riterio de li!ide no tiene en "!enta los ,l!os de "aa &enerados a partir del momento !e se re"!pera la inversión no tiene en "!enta el di,erente valor del dinero en el tiempo# C) VAN Y !"#



Comenamos "on el 8A9 8A9 :A; = -$%% & '(%)  '* &%+%() & ',%%) '*&%+%() $ = -200 < 4611 Como el 8A:A; ?0 ser7a !n pro+e"to !e podr7a realiarse# @a s!ma de los ,l!os de "aa a"t!aliados es s!perior al desem'olso ini"ial# $l rendimiento a'sol!to de la inversión es positivo# 8A9 :B; = -,%% & '%)  '* &%+%() & '$$%) '*&%+%() $ . -300 < 30> < 1>>54 = -6236 Como el 8A9 :B;  0 ser7a !n pro+e"to !e no de'er7a realiarse# @a s!ma de los ,l!os de "aa a"t!aliados es in,erior al desem'olso ini"ial# $l rendimiento a'sol!to de la inversión es ne&ativo# 8A9 :C; = -%% & '$%%)  '* &%+%() & '/%%) '*&%+%() $ . -400 < 1>04


 Para realizar la !" emos de plantear la sol!"ión a !na e"!a"ión de se&!ndo &rado +a !e '!s"amos



 para "ada e%presión del 8A9 la tasa !e los a"e "ero I :A; serE r tal !e 8A9 :A; = 0 8A9 :A; = -$%% & '(%)  '* &r) & ',%%) '*&r) $ = 0



ienes$ dos op"iones o realias "am'io de varia'le o m!ltipli"as a toda la e"!a"ión por  '*&r)  para eliminar este ,a"tor de los denominadores# $ste ltimo es el m/todo !e +o !tilio# :Si a"es "am'io de varia'le a"!/rdate de realiar los a!stes ne"esarios al ,inal no sea !e se te olvide ; e a&o el desarrollo para este primer "aso -$%% & '(%)  '* &r) & ',%%) '*&r)



$



=0



-200 '*&r) $ < 50 '*&r) < 300 = 0 G '*&r) $ = 0 -200 '*&r) $ < 50 '*&r) < 300 = 0 Desarrollo el "!adrado en el primer s!mando -200 :1< r 2 < 2r; < 50 :1


J



 = - :-350; < - :-350; 2 - 4 :-200; :150; 2 :-200; De las dos posi'les ra7"es sólo me interesa la ra7 positiva = :350 -5024>;  -400 = 03 $sto si∋,i"a !e la renta'ilidad del pro+e"to A es de !n 3K# (ara sa'er si se p!ede realiar a+ !e "omprar "on el "oste del "apital# Como I :A; = 03 es ma+or !e el "oste del "apital " = 005 enton"es la inversión se podr7a realiar# I :B; la e"!a"ión a plantear es I :B; serE r tal !e 8A9 :B; = 0 8A9 :B; = -,%% & '%)  '* &r) & '$$%) '*&r) $ = 0



  EJERCICIOS SELECCIÓN DE INVERSIONES



PROFESOR: ANDRÉS SÁNCHEZ CERÓN 



@a e"!a"ión a la !e lle&as realiando los "am'ios oport!nos es -300 r 2 -560 r - 40 = 0 C!ando la res!elves te !edan dos ra7"es ne&ativas r = -1> + rL= - 005# Con esta inversión "omo po"o perder7amos !n 5K en el me or de los "asos# As7 !e meor no realiarla# S! renta'ilidad es ne&ativa "osa !e +a nos de"7an el pa+ 'a"M + el 8A9# I :C; la e"!a"ión a  plantear es I :C; serE r tal !e 8A9 :C; = 0 8A9 :C; = -%% & '$%%)  '* &r) & '/%%) '*&r) $ = 0 @a e"!a"ión a la !e lle&as realiando los "am'ios oport!nos es -400 r 2 - 600 r < 400 = 0 @a sol!"ión te da dos ra7"es !na ne&ativa !e des"artas + otra positiva "on la !e te !edas = 05 $sto si∋,i"a !e la renta'ilidad del pro+e"to B es de !n 50K# (ara sa'er si se p!ede realiar a+ !e "omprar "on el "oste del "apital# Como I :B; = 05 es ma+or !e el "oste del "apital " = 005 enton"es la inversión se podr7a realiar# Si t!vieras !e de"idirte entre !na de ellas es evidente !e dado este "oste de "apital la inversión mEs renta'le es la inversión C#



  EJERCICIOS SELECCIÓN DE INVERSIONES



PROFESOR: ANDRÉS SÁNCHEZ CERÓN 



 EJEMPLO 5



Se desea sa"er &J iversi0 de las d%s &e se especi@ica a c%!i&aci0 es pre@eri"le se'5 el *la)% de Rec&peraci0 # se'5 el Val%r ;c!&ali)ad% Ne!% 8V;N4. La !asa de ac!&ali)aci0 es del 1- a&al. Ka# c%icidecia e!re am"%s cri!eri%sM. C%me!e l%s res&l!ad%s # ra)%e s& resp&es!a. Iversi0 ; Iversi0 B   1-.--Desem"%ls% 1-.--Al&% de Caa 1 :.-->.--Al&% de Caa > :.--.--Al&% de Caa ? :.--.--Al&% de Caa    :.-->-.---



Iversi0 ;3 *.R. G 1-.---:.--- G > a2%s. Iversi0 B3 *.R.G ? a2%s >.--- F .--- F .--- G 1-.---. L&e'% la me%r iversi0 es la ;.



Iversi0 ;3 V;N G 6 1-.--- F :.--- a +-+1 G 6 1-.--- F :.--- . ?+1,HH G :.H+:. Iversi0 B3 V;N G 6 1-.--- F >.---1+1 F .---1+1 > F .---1+1 ? F >-.---1+1  G 11.H+:. L&e'% la me%r iversi0 es la B p&es !iee el ma#%r V;N



El *.R. % c%sidera l%s @l&%s de caa %"!eid%s desp&Js del pla)% de rec&peraci0 # adem$s % !iee e c&e!a la di@erecia e!re l%s vecimie!%s de l%s @l&%s e!%s de caa a!es de alca)ar el pla)% de rec&peraci0. El V;N c%sidera !%d%s l%s @l&%s de caa # el di@ere!e val%r &e p%see e el !iemp%. Evide!eme!e+ es!e cri!eri% es+ e pricipi%+ me%r &e el *.R.+ #a &e & e&r% disp%i"le (%# % es (%m%'Je% c% & e&r% disp%i"le de!r% de  a2%s.
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