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Tema 2. Financiamiento a largo plazo, una introduccién

PROBLEMAS EXAMEN

® Elseior X posee un bono perpetuo con una tasa de cupon del 5% anual que puede redimirse

en un aio. La prima de redencion se ha establecido en 100 € sobre valor a la par (1.000 €). Hay
una probabilidad del 30% de que la tasa de interés dentro de un afo sea el 6% una
probabilidad del 50% de que sea del 5% y un 20% de que se situe en el 4%. Determine el precio

actual del bono.
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® Una empresa ha emitido bonos perpetuos de 1.000€ de valor nominal, con tasa de cupodn
de 7% pagadero anualmente. La tasa de interés a un aino es de 7%. El préximo aino hay 60% de
probabilidad de que sea el 9% y un 40% de que baje al 4%. Calcule:

a) el precio actual de los bonos.

b) el precio actual de los bonos si fuesen redimibles a un afio a un precio de 1.110€.
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1. El valor de mercado de la deuda de la empresa X es de 84 millones de
euros y tiene un millén de acciones en circulacién a un precio de 75€ la
accion. éCual es la razéon deuda-capital de la empresa X en valores de
mercado? (2 puntos)
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PREGUNTAS PEC 2

1. Votacion corporativa Los accionistas de Stackhouse Company necesitan clegir a siete nuevos
miembros del consejo de administracion. Existen 960 000 acciones en circulacion que ahora se
negocian a 48 dolares cada una. A usted le gustaria pertenecer al consejo de administracion;
por desgracia nadie mas votara por usted. ;Cuanto le costara estar seguro de que sera elegido si
la empresa aplica una votacion directa? ;Cuanto le costara si la compania usa una votacion
acumulativa?

2. Votacion acumulativa Se celebrara una eleccion para cubrir tres puestos en el consejo de
administracion de una empresa en la que usted tiene acciones. La compania tiene 17 400
acciones en circulacion. Si la eleccion se realiza bajo una votacion acumulativa y usted posee

300 acciones, jcuantas acciones mas debera comprar para estar seguro de ganar un puesto en
el consejo de administracion?
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3. Votacion acumulativa Los accionistas de Bryant Power Corp. deben elegir a tres nuevos
miembros del consejo de administracion. Existen 16 500 000 acciones comunes en circulacion
y el precio actual de cada una es de 13.75 dolares. Si la compania usa procedimientos de
votacion acumulativa, jcuanto le costara a usted un puesto en el consejo de administracion?

4. Votacion corporativa Beasley Inc. debe elegir nueve miembros del consejo de administracion
el mes siguiente. Betty Brown posee 12.4% del total de las acciones en circulacion. ;Cuanta
confianza puede tener ella de lograr que uno de sus candidatos sea elegido bajo la regla de
votacion acumulativa? ;Sera elegido su candidato con seguridad si el procedimiento de
votacion se cambia a la regla de escalonamiento, bajo la cual los accionistas votan por tres
miembros del consejo a la vez?
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5. Apalancamiento financiero Kiedis, Corp., tiene una deuda con intereses a valor de mercado de
65 millones de dolares. La compania también tiene 2 millones de acciones que se venden por

25 dolares por accion. jCual es la razon deuda-capital de esta empresa expresada en valores de
mercado?

6. Apalancamiento financiero Frusciante, Inc., tiene 290 000 bonos pendientes. Los bonos tienen
un valor nominal de 1 000 dolares, una tasa de cupon de 7% pagada semestralmente y de 8
anos de vencimiento. La tasa de interés anual sobre los bonos es de 7.5%. La compania también

tiene 10 millones de acciones en circulacion, con un precio de mercado de 23 dolares por
accion. ;Cual es la razon deuda-capital a valor de mercado de la empresa?
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7. Apalancamiento financiero Harrison, Inc., tiene el siguiente estado de situacion financiera:

s e
Activo circulante  $200 000 000 Deuda total $220 000 000
Capital contable
Acciones $30 000 000
Superavit de capital 80 000 000
Utilidades retenidas
acumuladas 170 000 000
Activos fijos
netos $300 000 000 Capital contable total $280 000 000
Total activos $500 000 000 Total de deuda y capital contable $500 000 000

a. ;Cual es la razon deuda-capital en base a valor en libros?

b. Suponga que ¢l valor de mercado de la deuda de la compania es 225 millones de
dolares y el valor de mercado de capital es 670 millones de dolares. ;Cual es la
razon deuda capital basada en valores de mercado?

c¢. ;Cual es mas relevante, la razon deuda capital en valor en libro o en valor de mercado? ;por
que?
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8. Valuacion de bonos redimibles KIC, Inc., planea emitir 5 millones de dolares en bonos con
tasa de cupon de 8% y vencimiento a 30 anos. En la actualidad, la tasa de interés en el mercado
para estos bonos es de 7%. Dentro de un ano, la tasa de interés sobre los bonos sera de 10% o
6%, con igual probabilidad. Suponga que los inversionistas son neutrales en cuanto al riesgo.

a. Si los bonos no son redimibles, jcual es el precio actual de los bonos?

b. Si los bonos son redimibles dentro de un ano a partir de hoy a 1 080 dolares, jsu precio sera
mayor o menor que el precio que calculo en el inciso (a)? Explique su respuesta.
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9. Valuacion de bonos redimibles New Business Ventures, Inc.. tiene un bono perpetuo en
circulacion con tasa de cupon de 10% que puede redimirse en un ano. Los bonos efectian
pagos anuales de cupon. La prima de redencion se ha establecido en 150 dolares sobre valor a
la par. Hay 60% de probabilidades de que la tasa de interés dentro de un ano sea de 12%, y 40%
de posibilidades de que sea de 7%. Si la tasa de interés actual es de 10%, ;qué precio tiene hoy
el bono en el mercado?
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10. Valuacion de bonos redimibles Bowdeen Manufacturing se propone emitir bonos perpetuos
redimibles con pagos anuales de cupon. Los bonos son redimibles a 1 175 dolares. Las tasas de
interés a un ano son de 9%. Hay 60% de probabilidades de que dentro de un ano las tasas de
interés a largo plazo sean de 10%, y 40% de posibilidades de que sean de 9%. Suponga que si las

tasas de interés bajan, los bonos seran redimidos. ;Qué tasa de cupon deben tener los bonos
para venderlos al valor a la par?
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