ESCUELA SUPERIOR POLITECNICA DEL LITORAL
FACULTAD DE ECONOMIA Y NEGOCIOS

EXAMEN FINAL
FINANZAS III
VERSION A

COMPROMISO DE HONOR

Yo,

al firmar este compromiso, reconozco que el presente examen esta
disefado para ser resuelto de manera individual, que puedo usar una
calculadora ordinaria para calculos aritméticos, un |apiz o
esferografico;, que sélo puedo comunicarme con la persona
responsable de la recepcion del examen; y, cualquier instrumento de
comunicacién que hubiere traido, debo apagarlo y depositarlo en la
parte anterior del aula, junto con algun otro material que se
encuentre acompanandolo. No debo ademas, consultar libros, notas,
ni apuntes adicionales a las que se entreguen en esta evaluacion. Los
temas debo desarrollarlos de manera ordenada.

Firmo al pie del presente compromiso, como constancia de
haber leido y aceptar la declaracion anterior.

Firma NUMERO DE MATRICULA:

PARALELO: 160
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“"Como estudiante de la FEN me comprometo a cambiar la
mediocridad y actuar con honestidad, por eso no copio ni dejo copiar”

Firma de Compromiso del Estudiante

INSTRUCCIONES:
e Las respuestas deben ser marcadas Unicamente con
esferografico.
e Cualquier tachon o enmendadura anula la respuesta.
e Cada dos respuestas incorrectas anulan una respuesta
correcta.
o EIl tiempo maximo para este examen es de 100 minutos.
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I PARTE. OPCION MULTIPLE. JUSTIFIQUE. (30 PUNTOS)

1. Suponga que los certificados del tesoro americano tienen una
rentabilidad del 3,5% y que el premio por riesgo de mercado es
del 8%. Si una empresa tiene un beta de 1,6 su costo de
capital sera:
a. 8.8%

b. 10.7%

c. 12.8%
d. 16.3%

2. El valor de mercado de la deuda de la empresa "Gallito S.A." es
$ 200 millones, en tanto que su valor de mercado es $ 600
millones. La rentabilidad exigida por los accionistas es del 15%,
los intereses de la deuda son del 8% anual y la tasa de
impuesto a la renta es 34%. El costo promedio ponderado del

capital es:
a. 11.76% c. 12.67%
b. 12.25% d. 15.07%

3. Cuando se analiza y evalla un proyecto de inversion, la tasa de
descuento apropiada que debe usarse es:

a. La tasa del costo de c. La tasa de rentabilidad

capital basado en los de mercado para

actuales activos de la
empresa.
La tasa de rentabilidad
que genere el VAN
mas alto.

inversiones de riesgo
similar.

. La tasa de interés que

la empresa pagaria si
emitiera bonos.

4. Una empresa tiene en circulacion bonos por $ 500 millones, que
pagan un cupon anual del 12%. En la actualidad, la rentabilidad
al vencimiento de estos bonos es del 14%. Si la tasa de
impuesto a la renta que afecta a esta empresa es del 40%, el
costo de la deuda es:
a. 5.6%

b. 7.2%

c. 8.4%
d. 9.1%

5. La siguiente tabla resume la informacién relacionada con la
estructura de capital de una empresa, que estd afectada por un
impuesto a la renta del 20%. En tal caso, el costo promedio
ponderado del capital es:

Tipo de financiamiento|% del financiamiento]Costo antes de impuesto

Bonos 40% 7,5%

Acciones preferentes 5% 11,0%

Acciones comunes 55% 15,0%
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a. 13.3% c. 10.6%
b. 11.2% d. 10%

6. Una empresa tiene un valor de $ 1 millén y la deuda $ 400.000.
¢Cual es costo de capital promedio ponderado, si el costo de la
deuda después de impuestos es del 12% y el costo de capital
es del 15%?7:

a. 9.5% c. 27%
b. 13.8% d. 30.5%

7. La empresa BERTON ha decidido aumentar su financiamiento
para un nuevo proyecto mediante la emisién de nuevos titulos
de valor, lo cual provoca:

a. Aumento del costo de c. Costo de capital igual
capital a la TIR

b. Disminucién del costo d. Costo de capital igual
de capital a la inflacion

8. Una empresa importante analiza la venta de obligaciones a 22
afos con un valor total de $ 1.27 millones, un valor nominal
individual de $ 1.270 y una tasa de interés cupdén del 8%. El
precio de venta es de $ 1.176 y los costos de flotacion son del
2%. Los ingresos netos son:

a. $ 25.4 millones c. $1.15 millones
b. $ 11.76 millones d. $ 0.8 millones

9. Con la informacion anterior de la pregunta anterior y utilizando
el método de aproximacién del costo, éCual es el costo de la
deuda antes de impuestos?:

a. 7.67% c. 9.74%
b. 8.84% d. 9.81%

10. Con la informacién de la pregunta anterior y si se sabe que la
tasa fiscal es del 22.6%, éCual es el costo de la deuda
después de impuestos?:

. 8.25%

C. 50%
. 6.84% d.

6.
6.16%

o Q

11. Suponga un activo que paga $ 90.09 anualmente y para
siempre. El riesgo hace que el rendimiento requerido sea del
14%. Ademads, suponga que se puede intercambiar este
activo por otro que paga anualmente y eternamente $ 157.48
pero debido a su alto riesgo el rendimiento requerido es del
22%. ¢{Le conviene hacer el cambio?

a. Si
b. No
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Compaiia TRAZ acaba de emitir un dividendo de $ 2 por
accion. Se espera que la compafiia mantenga una tasa de
crecimiento constante de 6.22% en sus dividendos por
tiempo indefinido. Si la accidon se vende en $ 46.85, {Cual es
el costo de capital accionario?

a. 4.53% c. 8.26%

b. 6.93% d. 10%

IT PARTE. RESOLUCION DE EJERCICIOS (50 puntos)

1.

Para establecer una fabrica de agendas personales vy

corporativas, se requieren las siguientes inversiones iniciales:

Adquisicién de activos fijos por $ 96.453,90 que se deprecian a

10 afos en linea recta con valor residual de $ 21.050,39.

Ademas, se conoce que el capital de trabajo es de $ 55.080.

Se pronostica ventas de 21.250 agendas adicionales por afio

con un crecimiento de la demanda del 5% cada afio en relacion

al anterior, a partir del segqundo afo hasta el séptimo y de ahi

se mantiene constante hasta el final del proyecto. El precio

unitario de venta es de $ 6,86 por unidad. El costo variable

unitario es del 33% de las ventas y los costos fijos se estiman

en $ 27.120 por afio, que corresponden a gastos de ventas y

administrativos. La tasa fiscal es del 22%. Con la informacion

proporcionada realice lo siguiente:

a. Prepare el Flujo Neto de efectivo del proyecto de inversion

b. Si el costo de oportunidad del productor es del 29% anual,

éconviene llevar a cabo el proyecto?. Realice los calculos,

decida vy justifique su decision.

¢En cuanto tiempo se recupera la inversion?

. Considere que los costos variables aumentan a 36%, ¢Es
conveniente el proyecto?

e. Sin tomar en cuenta el literal anterior, si las ventas se

reducen en un 20%, ¢Es conveniente el proyecto?

a o

III PARTE. LIBRO DE ENSAYO (20 PUNTOS)

1.

2.

Segun la metodologia romana, éde quién es hijo el miedo y qué
significa?

De los cinco miedos en lo laboral, écudl cree usted que es el
mas importante?

. ¢Si no existiera el miedo en la empresa, esta seria mas

eficiente o no?

. ¢Cual cree usted que es el impacto del miedo en la empresa?
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