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PRACTICO N° 1

OBJETIVOS:

Que los alumnos comprendan y se ejerciten en los aspectos planteados como interrogantes, particularmente:

1- La diferencia entre rendimiento de la inversión total (TIRe) y del Capital Propio (TIRf);

2- Que el rendimiento del Capital Propio no depende sólo de la inversión que se haga, sino también de cómo se la financie;

3- Que las decisiones de financiamiento no sólo presentan la posibilidad de aumentar el Rendimiento del Capital Propio, sino también riesgo financiero;

4- Cómo el inversor puede modificar sus pautas de consumo mediante la toma de deudas.

5- Cuál es el costo de oportunidad del Capital Propio no invertido, si se lo coloca en una inversión alternativa de igual riesgo.

6- La capacidad de autofinanciamiento que genera la inversión, según las decisiones de Financiamiento que se tomen.

ENUNCIADO:

ESTRUCTURA DE FINANCIAMIENTO – PRIMERA PARTE

Su padre está analizando invertir en Títulos del Gobierno Nacional $ 10 Millones que ofrecen una renta, anual, del 20%. Su intención es mantenerlos en su cartera sólo un año. Estima, con alto grado de certeza, que al final del año podrá venderlos en $16 Millones.

Estudia las siguientes alternativas para financiar la compra:






  A 


  B 


  C  
Capital Propio


10 M.


 7 M.


 5 M.

Deudas


 --- 


 3 M.   


 5 M.  






10 M.


10 M. 


10 M.

De acuerdo a contactos que ha hecho con los Bancos, está seguro que puede obtener financiamiento por los montos indicados, a una tasa efectiva del 10% anual. Tanto el interés a pagar como el préstamo a tomar se cancelarán al final de la tenencia de los títulos a comprar.

Ud. está estudiando Administración Financiera en la Facultad. Su padre, deseando saber la utilidad de esa disciplina y queriendo confirmar algunas de sus apreciaciones, le pregunta:

1- La Tasa de Rendimiento que va ha obtener, sobre el Capital Propio a invertir;

2- Le ha escuchado hablar de la ventaja Financiera, por lo que desea saber:

2.1. Qué es?;

2.2. Cuáles son las condiciones que deben darse para que exista?;

2.3. Si en la operación a realizar existe;

2.4. De existir, Cuántos puntos representa y cuál es su valor absoluto;

2.5. Para una mejor explicación, Ud. le hace una representación gráfica de la situación que se presenta en la alternativa “B”;

3- Cuál es la Tasa máxima de interés que puede pagar por el financiamiento a obtener;

3.1. Si, en una operación a Largo Plazo, puede pagar una Tasa de interés superior a la máxima determinada;

4- El Riesgo que le representa la operación;

Ud. para aclarar mejor este aspecto, le explica:

4.1. Qué riesgo representa;

4.2. lo cuantifica;

4.3. le explica la transferencia entre rendimiento y Riesgo que presentan las alternativas;

5- Para una magnitud de la inversión y una Estructura de financiamiento, qué pasa con la Ventaja Financiera y el Riesgo ante modificaciones del Rendimiento esperado para el Capital total invertido?;

6- Si toma uno de los préstamos posibles, qué hacer con el capital propio que le queda disponible?

Para mejor explicarle este aspecto, Ud. le analiza:

6.1. lo que puede hacer con ese capital;

6.2. El costo de oportunidad que tendrá en una inversión alternativa;

6.3. las posibilidades de consumo que le presenta cada alternativa de financiamiento;

6.4. el valor actual de cada alternativa de consumo;

7- La capacidad para financiar con Capital Propio futuras inversiones, que le genera cada una de las alternativas de financiamiento que estudia.

Su padre se encuentra en el tramo del 40% del impuesto a las Ganancias, y su ubicación en la escala de ese impuesto no se modificará por la inversión que analiza. Ud. le explica también, si tiene importancia que su ubicación en la escala del impuesto no se modifique.

Con la información resultante de su análisis, y que es relevante para tomar una decisión, Ud. hace un cuadro comparativo y le sugiere la decisión a adoptar.

