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Lea las siguientes recomendaciones antes de comenzar a resolver su evaluación.

· LETRA CLARA. No se considerarán las respuestas ilegibles.

· Resuelva ordenadamente la evaluación. Lea primero cuidadosamente los enunciados.  

· Responda las preguntas sin consultar a nadie.

1. Endeudamiento y roe:  los datos que se presentan a continuación se aplican a M. Patterson  & Company (en millones de dólares):

Caja y valores negociables                                                   $3.906

Activos fijos                                                                         $16.180

Ventas                                                                                   $195.732

Utilidad neta                                                                         $755

Liquidez seca                                                                                  0.73

Liquidez corriente                                                                           1.75

Días de cobranza                                                                        54 días

ROE                                                                                            1,960%

M. Patterson no tiene acciones preferentes, sólo acciones comunes, pasivos circulantes y deudas a largo plazo.

a) Determine las cuentas por cobrar, el pasivo corriente, el activo corriente, sus activos totales, el rendimiento sobre los activos (roa), el patrimonio neto y la deuda a largo plazo.

b) Si pudiera reducir sus días de cobranza de 54 días a 30 días, manteniendo todo lo demás constante, ¿qué cantidad de efectivo generaría la empresa? Si este efectivo se utiliza para disminuir la deuda financiera ¿qué sucedería con el roe? ¿El apalancamiento de la compañía era positivo o negativo? 

2. Suponga una compañía sin ningún tipo de deuda financiera y que su resultado operativo o ebit asciende a $500.000.  Se espera que éste se mantenga constante a perpetuidad. El costo de capital para un activo de riesgo similar es ku=10%.  La tasa del impuesto corporativo o de sociedades es t=35%. Suponiendo que se cumplen los supuestos de mm sin impuestos:

a. ¿Cuál es su valor de mercado?

b.  Si la compañía emite deuda por $150.000 a una tasa kd=8% y utiliza el dinero para volver a comprar sus acciones. ¿Cuál es el nuevo valor de ke y el del WACC? ¿Cuál es el nuevo valor de las acciones?

3. Un proyecto cuya inversión inicial es de $ 1.000.000 espera tener un resultado operativo después de impuestos de $ 85.000 al año a perpetuidad. El costo de oportunidad del capital propio es del 10%, y el proyecto permite a la empresa un endeudamiento adicional de $ 400.000 al 7%. La tasa del impuesto de sociedades es t = 40% . ¿Cuál es el valor que agrega el proyecto a la compañía según eva®?

4. El precio de las acciones de Lojas Americanas actualmente es de $50. Durante cada uno de los dos próximos períodos de tres meses se espera que suba en un 10%  o que baje en un 10%. La tasa de interés libre de riesgo es del 5% anual. ¿Cuál es el valor de una opción americana de venta a seis meses con un precio de ejercicio de $52?

5. Conteste verdadero o falso:

a. La ecuación del capm considera los costos por insolvencia financiera.

b. Un coeficiente beta desapalancado es el que corresponde a una firma que no tiene deuda financiera.

c. Para una firma que tiene deuda, el coeficiente beta observado contiene el riesgo financiero

d. Si se cumplen las proposiciones de mm con el capm, a medida que aumenta el endeudamiento, debe aumentar ku.

e. El cash flow de los accionistas incorpora el ahorro fiscal

