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Firma de Compromiso del Estudiante

Instrucciones:
e Eltiempo mdximo para desarrollar el examen es 100 minutos.
e Alfinal del examen hay un grupo de formulas que pudiera necesitar para el desarrollo. No se permite usar

formularios ni ayudas de ningun tipo.

Tema 1(20%)

Justifique cual medida de riesgo es mas apropiada para un titulo valor, ¢ o B, asumiendo que el inversionista
tiene un portafolio diversificado.

Tema 2 (10%)

El principio fundamental de valoracidn de los activos sefiala que:

a) Elvalor de un activo es siempre igual a su precio

b) Elvalor de un activo es el valor presente de los flujos de caja futuros esperados

c) Elvalor de un activo hoy es igual al valor del activo en el periodo anterior, mas la rentabilidad esperada en
el futuro.

d) ayb

Tema 3 (20%)

Explique la diferencia entre los factores utilizados en el APT y los atributos usados en los modelos empiricos.
Mencione un ejemplo de cada uno.

Tema 4 (20%)

Suponga que un modelo de 3 factores es apropiado para describir los rendimientos de una accién. La
informacion sobre estos 3 factores se muestra en la siguiente tabla:

Factor Beta Valor esperado Valor observado
PIB 0.0006 6,000 6,100
Inflacidn -1.5 3% 4%
Tasas de interés -0.5 8.5% 10%

El rendimiento observado de la accidn fue 9.75%. Si el rendimiento esperado de la accidn era el 5.5%, ¢cuanto
es el rendimiento atribuible al riesgo sistematico y cuanto al riesgo no sistematico?
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Tema 5 (30%,

Cartonesa se dedica a la fabricacion y venta de cartdon en distintos tipos. El valor de mercado de las acciones
ordinarias de la empresa es de 5 millones de délares, y el valor total de su deuda es de 6 millones de ddlares. El
departamento financiero estima que el beta patrimonial es actualmente el 1.4. Adicionalmente se tiene
estimaciones de que la prima por riesgo esperada del mercado es del 7% vy la tasa de interés de los bonos del
tesoro es del 5%. La tasa de impuestos para Cartonesa es del 30%.

a. (10%) iCudl es la rentabilidad requerida de las acciones de Cartonesa?

b. (10%) ¢Cual es el beta de los activos de la empresa?
(10%) Se desea evaluar un proyecto de una nueva planta en otra ciudad, en el que se estima que el
70% de las utilidades provendrian de la fabricacién y venta de cartones, y el 30% restante de la
produccion de articulos publicitarios para los que se utilizaran, entre otros insumos, productos
derivados del cartdn. Si el beta de activos de empresas de publicidad se ha estimado en 0.8, ¢cual
seria el beta de activos para este nuevo proyecto?

CAPM: E(R)) = Ry + [E(Ry) — R| + B
Retorno, Modelo APT: R = E[R]+ BiF + BF, +. + B F +¢

Modelo de Hamada para ajuste de betas: ﬂ%/d _ ﬁf)/d [1+(1- TC )IFD) ]

donde ﬁ%/d =f

Beta de Portafolio: BrorraroLio = X Bi * w;

activos
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