EJEMPLO PAYBACK VAN TIR

Para realizar este ejercicio me baso en los da®se dan para el mismo en la pagina 358 n° lipguyo
el tercer flujo de caja en el segundo para ten@jemplo que me sirva para ilustrar los tres métadby
como quiero que los dominéis:

TENIENDO EN CUENTA LAS SIGUIENTES INVERSIONES:

INVERSION DESEMBOLSO Flujo de caja del afio| Flujo de caja del afio
INICIAL 1 2

A 200 50 300

B 300 40 220

C 400 200 600

A) Haz el diagrama temporal que las representa:
B) Selecciona la mejor inversion segun el pay- back
C) Selecciona la mejor inversion segun el van y el §dBiendo que el coste del capital es del 5 %.

A) Para cada inversion tenemos:

Inversion A

Inversion B

Inversion C

D =-200 F1=50 F2= 300
0 l l 2

D|: -300 | F1=40 FZ =220
0 ) 2

D= -400 F1=200 F2=600
0 E

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

Se trata de determinar el tiempo en que recuperaatsinversion.

Inversiéon A

D =-200

F1 =50

F2= 300

Exige un desembolso inicial de 200. Pasado urredigperamos 50.Ya solo nos quedan 150 por
recuperar y llegan en el flujo 2. ¢ En qué momentcomcreto? Para saberlo podemos hacer una

sencilla cuenta:

150/ 300 = 0,5 si lo multiplico por 12 me dice &hrero de meses en que lo recupero.
0,5x 12 = 6 meses.
El plazo de recuperacién de esta inversion es dgiary seis meses.



Inversion B D= -300 F1=40 F2 =220

Exige un desembolso inicial de 300. Pasado unediuperamos 40.Ya so6lo nos quedan 260 por
recuperar y no van a llegar nunca, porque el fugdlo nos proporciona 220. Esta inversion no
recupera la inversion inicial.

Inversion C D= -400 F1=200 F2=600

Exige un desembolso inicial de 400. Pasado unregiugperamos 200 .Ya s6lo nos quedan 200 por
recuperar y llegan en el flujo 2. ¢ En qué momentooacreto? Para saberlo podemos volver a hacer:
200/ 600 = 1/3 si lo multiplico por 12 me dicenémero de meses en que lo recupero.

1/3 x 12 = 4 meses.

El plazo de recuperacién de esta inversion es ddiary cuatro meses.

Como el plazo de recuperacién es un criterio gaen la inversion que se recupera antes, la irdrersi
elegida seria la inversion C.
Sin embargo ya en este ejemplo nos ilustra susedegas: es un criterio de liquidez, no tiene esnta

los flujos de caja generados a partir del momen&sg recupera la inversion, no tiene en cuenta el
diferente valor del dinero en el tiempo.

C) VAN Y TIR.
Comenzamos con el VAN:

VAN (A) = -200 + (50) / (1 +0,05) + (300)/ (1+0,05)= -200 + 47,61+272,10 = 119,71

Como el VA(A) >0 seria un proyecto que podridizasse. La suma de los flujos de caja actualizados
es superior al desembolso inicial. El rendimieritectuto de la inversidén es positivo.

VAN (B) = -300 + (40) / (1 +0,05) + (220)/ (1+0,053% -300 + 38,09 + 199,54 = -62,36

Como el VAN (B) < 0 seria un proyecto que no digbeealizarse. La suma de los flujos de caja
actualizados es inferior al desembolso iniciakeBldimiento absoluto de la inversion es negativo.

VAN (C) = -400 + (200) / (1 +0,05) + (600)/ (1+0,05% -400 + 190,47+544,21 = 334,6

Como el VA(C) >0 seria un proyecto que podri¢izaese. La suma de los flujos de caja actualizados
es superior al desembolso inicial. El rendimieritectuto de la inversidén es positivo.

Si tuviéramos que realizar alguno de los tres ptoge descartando el B que tiene un rendimiento
negativo, escogeriamos el proyecto C que tienelor actual neto mayor.



Para realizar la TIR hemos de plantear la solucion a una ecuaciongiede grado ya que buscamos
para cada expresion del VAN la tasa que los hawe ce

TIR (A) serar tal que VAN (A) =0

VAN (A) = -200 + (50) / (1 +r) + (300)/ (1+r5=0

Tienes dos opciones: o realizas cambio de var@bieltiplicas a toda la ecuacion por

(1+r) * para eliminar este factor de los denominadores. Etmo es el método que yo utilizo. (Si
haces cambio de variable acuérdate de realizajustes necesarios al final, jno sea que se téeolyi
Te hago el desarrollo para este primer caso:

-200 + (50) / (1 +r) + (300)/ (1+55=0

-200(1+r)  + 50(1+r) + 300 = 0 *(1+r) 2= 0

-200(1+r) 2+ 50(1+r) + 300 = 0

Desarrollo el cuadrado en el primer sumando:

-200 (1+ f + 2r) + 50 (1+r) +300 = 0

Multiplico:

-200 -200%- 400 r + 50 +50r +300 = 0

Sumo los factores con potencias iguales y me gestdaecuacion:

-200F -350r +150=0

Que ya he de resolver siguiendo la regla oportuna:

= - (-350)" \/ (-350)” - 4 (-200) (150)
2 (-200)

De las dos posibles raices s6lo me interesadgasitiva:

R= (350 -502,49) / -400 = 0,38

Esto significa que la rentabilidad del proyectosAde un 38%.

Para saber si se puede realizar hay que compraal coste del capital.

Como TIR (A) = 0,38 es mayor que el coste del eapit= 0,05, entonces la inversion se podria
realizar.

TIR (B) la ecuacion a plantear es:

TIR (B) serar tal que VAN (B) =0

VAN (B) = -300 + (40) / (1 +1) + (220)/ (1+1§ = 0



La ecuacion a la que llegas realizando los camdpostunos es:

-300r* -560 1 -40 =0

Cuando la resuelves te quedan dos raices negativa$;79 yr'=- 0,075.

Con esta inversién como poco perderiamos un 7,5éb mejor de los casos. Asi que mejor no
realizarla. Su rentabilidad es negativa, cosa queog decian el pay back y el VAN.

TIR (C) la ecuacién a plantear es:

TIR (C) serar tal que VAN (C) =0

VAN (C) = -400 + (200) / (1 +r) + (600)/ (1+3 =0

La ecuacion a la que llegas realizando los canmdpostunos es:

-400r* -600 r +400=0

La solucion te da dos raices, una negativa, queades y otra positiva con la que te quedas:
R=0,5

Esto significa que la rentabilidad del proyectosBle un 50%.

Para saber si se puede realizar hay que compraal coste del capital.

Como TIR (B) = 0,5 es mayor que el coste del chpita0,05, entonces la inversién se podria realiza

Si tuvieras que decidirte entre una de ellas, efepte que dado este coste de capital, la inversém
rentable es la inversion C.

PERIODO MEDIO DE MADURACION ECONOMICO vy financiero

Os hago el ejercicio de la pagina 375 n° 26.
Voy colocando donde corresponden los datos quandadel ejercicio.

Compré materias primas por valor de 100.000 maereio un stock medio de las mismas de 20.000.
Esto me sirve para calcular el subperiodo de:

Aprovisionamiento

Rotacién aprovisionamiento = Consumo de materiasgsr/ Media de existencias de materias primas=
=100.000 / 20.000 = 5 veces se vacia el almdcaiioa
Para saber cuanto tiempo permanece la n@ecan el almacén a lo largo del afio tengo querhace

Duracion del periodo de aprovisionamiento= 365¢idin de aprovisionamiento.=
= 356/5 = 73 dias



El coste de la produccién ascendié a 390000 euebstpck medio de productos en curso fue de 30.000
Esto me sirve para calcular el subperiodo de:

Fabricacién
Rotacion fabricacion = Coste anual de fabricacibtedia de existencias de productos en curso

=390.000/ 30.000 = 13 veces que se fabrica al afio
Para saber cuanto tiempo tardamos en fabricalaago del afio tengo que hacer:

Duracion del periodo de fabricacion= 365/ rotaaiérfabricacion.
= 365/13 = 28,07 dias

Las ventas a precio de coste fueron de 450.00@jsi@s ventas a precio de venta de 600.000.

No te lies: el primer dato lo tienes que usar parzr la rotacion de ventas y el segundo parddaiém de
cobro.

El stock medio de productos terminados fue de T5€€to para el periodo de ventalysaldo medio de
clientes de 40.00(esto para el periodo de cobro)

Venta

Rotacién ventas = Ventas (valoradas al costelatcéecion)/ Media de existencias de productos
terminados

= 450.000/ 15.000 = 30 veces que se vende al afio.

Para saber cuanto tiempo tardamos en vender tprgbacer:

Duracion del periodo de venta = 365/ rotacion deaas

= 365/30 = 12,16 dias.

Cobro

Rotacion de cobro = Ventas al precio de venta/iddel saldo de la cuenta de clientes

= 600.000/ 40.000 = 15 veces que se cobra al afio.

Para saber cuanto tiempo tardamos en cobrar tergbager:

Duracion del periodo de cobro = 365/ rotacion dereo

= 365/ 15 = 24,33 dias.

UNA VEZ QUE TENGO CALCULADAS LAS DURACIONES DE CADASUBPERIODO PUEDO
CALULAR EL PERIODO MEDIO DE MADURACION ECONOMICO:

PMM ECONOMICO = Pm de aprovisionamiento + Pm deitazion+ Pm de venta+ Pm cobro

=73 + 28,07 +12,16+24,33 = 137,56 dias



Que nos indica el nimero de dias que dura el dlexplotacion de la empresa, (es decir el tiegugo
tarda en recuperar una unidad monetaria invertidaaerias primas a través del ciclo dinero merieanc
dinero) es en este caso de 137, 56 dias.

Esta informacion me es muy Util porque ya podrizhae una idea del tiempo que necesito financiar......
pero se me esta olvidando algo.... Y es que en estesp alguien jya me esta financiandoj LOS
PROVEEDORES.

Si quiero saber el tiempo que preciso ser finamciatesito descontar el tiempo que me financian los
proveedores, y tengo que calcular otro subperiodo:

Aungue en el enunciado no dicen nada, voy a dangs datos para tener un ejemplo completo:

Supongamos que las compras coinciden con las queeiitemos y entonces las compras son 100.000 y el
saldo medio de la cuenta de proveedores es de(10.00

Pago

Rotacion de pago = Compras materias primas/ Migligaldo de las cuentas de Proveedores
=100.000/10.000 = 10 veces que se paga al afio

Para saber cuanto tiempo tardamos en pagar agwdat afio tengo que hacer:

Duracion del periodo de pago = 365/ rotacion deopag
=365 /10 = 36,5 dias

YA ESTAMOS EN DISPOSICION DE CALULAR EL
PMM FINANCIERO = PMM ECONOMICO — PERIODO MEDIO DEA®O =

= 137,56 -36,5 = 101,06 dias es la duracion débgemedio de maduracion financiero. El nUmeroids d
que es preciso financiar el ciclo de explotaciotedempresa.



