FORMULARIO

TEMA 1

» Retribucion del capital en % sobre el

dividendo:

% Dividendo — Im porte de los dividendos

Capital Social

» Productividad Econémica del Capital:

3 Beneficio
Capital Invertido

>

>

TEMA 2

> Good-Will

Good —Will =V -V,

donde
V  Valor capitalizado

V, Valor sustancial

» Good-Will (comparado con el sector)

Good —Will :M
|

donde
r Rendimiento de la empresa
i Rendimiento del sector

V, Valor sustancial

donde

donde

Margen de Facturacion:

Beneficio
Cifra de Negocio

M argen =

Rotacién del Capital Invertido:

Tr: Tipo a plazo m dentro de n
meses

Valor Actualizado de los Rendimientos

Z;(1+K )]

A Importe de la inversion en el momento
inicial

R. Valor de los rendimientos obtenidos
cada uno de los afios

K. Tasa de actualizacion o descuento de
cada afio

n NUmero de afios

Valor de Reembolso

Yy

R Valor de reembolso



> Valor tedrico de la accién

Neto Patrimonial

NUmero de Acciones

> Valor Global
Ve = _(Vs +VR)
0
Vs =V, +K

donde

~ < < K

Valor Global

Valor de Rendimiento

Valor sustancial

Good-

Will

> Good-Will por el Método Indirecto

donde

VR
VS

Vi +Vq
2

K = ~V,

Valor de Rendimiento

Valor

Sustancial

> Método Directo de Valoracién

donde

V, =V, +(B—ivs){

Beneficios Futuros que puede
generar la empresa

Valor sustancial

Tasa de descuento

» Good-Will por el Método Directo

donde

K :(B—ivs){l_(l_—”)n}

Beneficios Futuros que puede
generar la empresa

Valor sustancial

Tasa de descuento




> Método de Actualizacion de Cash-Flow

3 CFNj

VA =

FRNj Iy

21Ky Tarky Taak |t
=1 i i j

donde

Cen Cash-Flow neto del ejercicio |

F.  Valor de liquidacion de los fondos de rotacion netos comprometidos en la explotacion en

el ejercicio j

Valor de liquidacion del inmovilizado no comprometidos en la explotacion en el ejercicio j

Fen Valor de liquidacion de los fondos de rotacion netos comprometidos en la explotacién en

el ejercicio j

K. Tasa de descuento

» Valoracion de activos y pasivos monetarios

R=M(1+p)-M =Mp

donde
M  Valor neto de los activos monetarios
(Activos - Pasivos)

P indice general de precios

» Coste de Capital Medio Ponderado

S D
e +Ki
S+D S+D
o)
Ko = K0 )+ Kg

0=

donde

Coste del capital propio

Coste del capital ajeno

Volumen de capital propio

Volumen de deudas

‘&wax

Ratio de endeudamiento

Valor de liquidacion del inmovilizado no comprometidos en la explotacion en el ejercicio

> Ratio de endeudamiento

D
v

donde
S+D =V Volumen de capital propio

D Volumen de deudas

> Valoracion de un titulo con dividendos

constantes

_U
Il
=~ |o

donde
K  Tasa de descuento

D, Dividendo del afio de origen



» Valoracion de un titulo con dividendos » WACC o Coste Medio de Capital Ponderado
constantes y crecientes en una tasa después de impuestos

acumulativa constante anual “g”

e S-K,+D-K,-(1-T)
) ’ S+D
T K g donde
donde K,  Coste del capital propio
K Tasa de descuento K,  Coste del capital ajeno
D, Dividendo del afio de origen S Volumen de capital propio
9 Tasa de crecimiento anual D Volumen de deudas
constante y acumulativa T Impuestos
» Valoracion de un titulo en funcién de los » Relacion entre Flujo de Caja Libre y Flujo de
beneficios retenidos Caja disponible para los Accionistas
F,=(1—b)BQ FCL=FCA+F-(1-T)-AD|
K —br
donde donde
Tasa de descuento FCL F|uj0 de Caja libre
B, Dividendo del afio de origen FCA Flujo de caja disponible para los
ionist
b Tasa de porcentaje de beneficios acclonistas
. F Valor de las cargas financieras
retenidos _
r Rendimiento de los beneficios AD  Incremento de endeudamiento
. neto en el periodo
retenidos en la empresa
T Impuestos
» Crecimiento autofinanciado 0 » WACCBT o Coste de Capital Medio
autosostenido Ponderado antes de Impuestos
=b-ROE S-K,+D-K
wace, - S KD K
donde S+D
Rentabilidad de los fondos propios
ROE ili propi donde
b Tasa de porcentaje de beneficios K, Coste del capital propio
retenidos
K, Coste del capital ajeno
S Volumen de capital propio
D Volumen de deudas



» Flujo de Caja de Capital
donde
CCF =FCA+FC, =FCA+F -AD CCF Flujo de caja de capital
FC, Flujode cajade la deuda
FCA Flujo de caja disponible para los
accionistas
F Valor de las cargas financieras
AD  Incremento de endeudamiento
neto en el periodo
> PER
PER = 6 PER=—F*
B ( Ke -0 )
1 ROE - K 1 K,—-R ROE - K
s lpero L [ROE-K.) [ g |_1 (K.-Re) (ROE-K,|[ g
K, ROE - K, K.—0 Re K. Re ROE - K, K.—0
donde
P Precio de un titulo
B Beneficios generados por un titulo
P Pay-Out
K, Coste de los recursos propios
g Tasa de crecimiento
ROE Rentabilidad de los fondos propios
R- Tasa de interés libre de riesgo
> Pay-Out » Factor interés
p= H
Re
donde B | donde
Do Dividendo del afio de origen Re Tasa de interés libre de riesgo

B Beneficio de la empresa



» Factor riesgo » Factor crecimiento

| =
donde Ke—0

K, Coste de los recursos propios

o . donde
Re Tasa de interés libre de riesgo

K, Coste de los recursos propios

> Factor calidad de crecimiento g Tasa de crecimiento
ROE - K,
ROE - K,

K, Coste de los recursos propios

donde

ROE Rentabilidad de los fondos
propios

» EVA (Economic Value Added)

[EVA =[BAI - VALOR CONTABLE x COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO]|

> Beneficio Econdmico

(BE)t = (BENEFICIO CONTABLE)t — (VALOR CONTABLE TfTULOS)t_lx RENTABILIDAD EXIGIDA TiTULOS)

> APV (Adjusted Present Value)

LLi + VALOR DEL AHORRO FISCAL DEL ENDEUDAMIENTO

V =
= (1+K,)

donde
FCL Flujo de caja libre

K, Tasa no apalancada



» Tasa no Apalancada » Aplicacion del modelo CAPM en el célculo

de los costes de la empresa

K :S-Ke+D-Ki-(1—T)

" S+D-(1-T)
K. =Re + 5, - By
donde
K,  Coste del capital propio Ki=Re + 5 -Fu
K, Coste del capital ajeno K, =R:+ 8, -Pu
S Volumen de capital propio donde
D Volumen de deudas R.  Tasade Interés libre de riesgo
| t .
T MPAESIOS B. Beta de los recursos propios de la
empresa apalancada
B Beta de los recursos ajenos de la
empresa sin apalancar
B, Beta de los recursos propios de la
empresa sin apalancada
TEMA 3
» Productividad » Economicidad Operativa
P
T = g E2 = —
R C
donde donde
Q  Valor de la produccion P Precio del producto
R Coste de los recursos necesarios C  Coste del producto
» Economicidad Estructural » Rentabilidad
_ g Beneficio
El T~ P = . :
Gs Capital Invertido
donde
I, Ingreso global » Margen de beneficio
G, Gasto global Beneficio

M argen =

Cifra de Negocio




donde

donde

> Indice de Absorcion de los Costes Fijos

donde

Rotacién del Capital

Rotacién =

Cifra de Negocio

Capital Invertido

Punto Muerto

Punto Muerto desde el punto de vista

Precio de venta

Costes Fijos

Relacion entre costes variables y

precio de venta

contable

Pv
o
MC
\Y

n=

C
M
\Y

R

Precio de venta
Costes Fijos

Margen comercial

Ingresos por ventas

PM Punto muerto

\Y

Ingresos por ventas

» Indice de Eficiencia Comercial

donde
PM Punto muerto

V  Ingresos por ventas

> Indice de Seguridad de los Costes Variables

r, =

B
C,

donde
B  Beneficio de la Explotacion

Cv Costes variables

> indice de Seguridad de los Costes Fijos

donde
B  Beneficio de la Explotacion

C. Costes fijos



> Rentabilidad de la Financiacion Total

P Beneficio Neto + Cargas Financieras + Ahorro Impuesto de Sociedades
Capital + Reservas + Provisiones + Deudas a largo plazo

» Apalancamiento Operativo » Apalancamiento Financiero
X(R, —¢) G

77 = = 77 e —

X(R, —c)-C. G-I

)
} X donde
7= X —PM G  Ganancias antes de intereses e
impuestos
donde

| Intereses de las deudas

P Precio de venta
C. Costes Fijos

(o Costes variables

X Unidades vendidas

PM Punto muerto

TEMA 4

» Valor actual de una cadena con idénticos reemplazamientos

donde

V, Valor actual de un reemplazamiento

K Tasa de descuento



TEMA 5

» Tamafio 6ptimo del lote econdémico de

compra
2
s- [22Q
cT
donde
a Coste de efectuar un pedido

Demanda total del periodo

C Coste unitario del stock inmovilizado
por unidad de tiempo
Horizonte temporal, cuando todos los

datos son anuales T=1

» Punto de pedido

35:5
Q
donde
S  Tamafio oOptimo del lote
econdmico de compra
Q  Demanda total del periodo

» Subperiodo de aprovisionamiento

donde
S Stock medio del periodo
A  Volumen de aprovisionamiento

durante el periodo

10

» Subperiodo de produccion

donde
C Coste medio del stock en curso
C de

(excluidas las amortizaciones)

Coste total produccion

» Subperiodo de venta

d:365v
\Y
donde
Y Valor medio del stock de
productos terminados
\V/ Valor de las ventas de

periodo

» Subperiodo de cobro

365- f
e =
F

donde

f Saldo medio de los créditos comerciales
F Valor de las ventas del periodo



> Periodo medio de maduracién

donde

donde

p_ges S+ C, v T
AC V F

Stock medio del periodo
Volumen de aprovisionamiento
durante el periodo

Coste medio del stock en curso
Coste total de  produccion
(excluidas las amortizaciones)
Valor medio del stock de productos
terminados

Valor de las ventas del periodo
Saldo medio de los créditos
comerciales

Valor de las ventas del periodo

> Fondo de maniobra

donde

FM = A. - P,
0
FM =C, - A

Activo circulante
Pasivo circulante

Capital  permanente  (fondos
propios mas deuda a largo plazo)

Activo fijo

Relacion entre el Fondo de Maniobra y el Periodo Medio de Maduracion

J0 0 U O

FM =P, (m-P,+t-R+g-P,)-(m-P,-t, +t-R t,+9-P,-t,)

Periodo medio de maduracién

Precio medio de las materias primas
Precio unitario de la unidad de trabajo

Coste unitario de los gastos general

Materias primas y otros aprovisionamientos consumidos en el dia

Unidades de trabajo, en horas-hombre, incorporadas al proceso en el dia

Gastos generales de fabricacion imputados en el dia al proceso

11

Dias que por término medio se tarda entre que se devenga cada gasto hasta que se abona



TEMA 6

» Valor Actual del capital humano segun los censos norteamericanos

s S
CH=)_> _
;‘(1+K)t

donde
S, Valor de los salarios netos en el
periodo t
K  Tasa de interés del dinero

n Numero de afios de vida (til

» Producto marginal del trabajo segiin Cobb-Douglas con dos factores

Q — AKZ, Ll—l

Siendo la derivada 6Q /AL el producto marginal del trabajo:

Q 1-2
oL L Q

donde
A Nivel del proceso productivo
K Factor capital

L  Factor trabajo

» Producto marginal del trabajo segin Cobb-Douglas con tres factores

Q= AK“L“L, "

Siendo la derivada % el producto marginal del trabajo:

Q _(1-4-pu) Q
oL L,
donde
A Nivel del proceso productivo
K Factor capital
L, Factor trabajo antiguo
L Factor trabajo nuevo

12



> Elasticidad en el precio del capital humano para un individuo

AP

» Elasticidad en el nivel de ingresos del capital humano para un individuo

CO_Ca
C.
e =—p
P
0
C,-C, :A—:-EP C

Capital humano deseable para un
individuo

Capital humano actual en el individuo
Precio de una unidad de capital humano

Cambio en el precio de una unidad de

capital humano

CO - Ca
C,
oy
Yl
6
c,-c. - g c
Yl

Capital humano deseable para un
individuo

Capital humano actual en el
individuo

Nivel inicial de ingresos

Cambio en el nivel de ingresos

13



> Nivel 6ptimo de ingresos del individuo

Y,=Y,-P-C, —(P-4P)C, +Y,

donde:

Cs Capital humano adquirido como
consecuencia de una
transferencia de ingresos

C, Capital humano adquirido como
consecuencia de subsidio del
precio

Y,  Nivelinicial de ingresos

Y, Valor de la transferencia del

ingreso

Inversion producida por transferencia

Y.
C, =-2E,C
Y, :
donde
E, Elasticidad en el nivel de ingreso de
capital humano para un individuo
C, Capital humano actual en el
individuo
Inversion producida por transferencia
AP
CB = ? EPCa

donde
P  Precio de una unidad de capital
humano
AP Cambio en el precio de una unidad de
capital humano
E, Elasticidad en el precio del capital
humano para un individuo

Capital humano actual en el individuo

14



TEMA 7

» Flujo Neto Total de Caja por unidad » Plazo de recuperacién (pay-back, pay-
monetaria comprometida (FNTC) cash, pay-out, pay-off)
Zn:Q- Flujos de caja constantes Q=Q =..=Q:
J
- 13 A
r= j=1 — *ZQJ P="—
A Ad Q
donde donde
r Rentabilidad de la inversion P Plazo de recuperacion
Q; Flujos de caja de la inversion Q  Flujos de caja de la inversion
A Desembolso inicial A Desembolso inicial

» Flujo Neto Medio Anual de Caja por

unidad monetaria comprometida (FNMAC) Flujos de caja no constantes:

Se calcula acumulando los sucesivos flujos de caja

n
> Q, hasta que su suma sea igual al desembolso inicial A
=1

r’ziz

A

S
> |O|

donde
Rentabilidad de la inversion

Flujos de caja de la inversion

Desembolso inicial

5 >» O 7

Duracién de la inversién

15



» Valor Capital (VC/VAN)

VC = -A+ % + ¥ + + Qn
) L+Kky) Qe Jorky,) 7 L+ kg JarKy)@rKy)

donde
VC Valor capital de la inversion

Flujos de caja de la inversion

Q

A Desembolso inicial

n Duracién de la inversion
K

Coste de capital

» Tasa Interna de Retorno (TIR)

Q Q
VC = - A+ 1 . 22+ ......... +Q—nn:0
(1+r) (L+r) (a+r)
donde
VC Valor capital de la inversion
Q; Flujos de caja de la inversion
A Desembolso inicial
n Duracion de la inversion
K  Coste de capital
> Relaciones entre la tasa de retorno y el » Tasa de retorno sobre el coste o Punto de
plazo de recuperacion interseccion de Fisher
1 1
P=— : r=— _Aa+&=_p\)+&
r p 1+, 1+,
donde donde
P Plazo de recuperacion Q, Flujosdecajadela inversion “a”

Flujos de caja de la inversion Q, Flujosdecajadela inversion “o”

r Tasa de retorno o rendimiento A, Desembolso  inicial de la

interno de la inversién inversion “a”

A, Desembolso inicial de la
inversion “b”

n Duracion de la inversion

r Tasa de retorno o rendimiento
interno de la inversién que iguala

el VC de las dos inversiones

16



> Inversion simple

donde

Q

Q>0

Flujos de caja de la inversion

> Inversion pura

Saldo de periodo n de

aexcepcionde S, =0

S,..S,, <0
donde
S,
inversion
n

Duracién de la inversion

la

» Criterios de valoracion global VAN y TIR

donde

TEMA 8

» Flujo de caja dependientes del grado de inflacién

donde

—

- a X O 7

Rentabilidad de la inversion

Flujos de caja de la inversion

Coste de capital

Tasa acumulativa de inflacion

afos

Qq

1+k)(a+g)

17

n n
2.Q [Ia+n)
=1 1=j4a
VAN, = -A+—""
H @+k)
1=1
A Desembolso inicial
Qj Cuasi-renta neta de la inversion
enelafio J (para J =12..n)
K, Tasa de actualizacion o
descuento anual en el periodo |
r, Tasa de reinversion de las cuasi-
rentas netas en el periodo |
n Duracién de la inversion
n n
2.Q; [[a+n)
j=1 I=j+1
O _ —A n I1#n
n
L+r,)




» Valor Capital real de la inversion afectada por la inflacion

Q4 Q4 Qn

TR ) Gk Y aee X Gk Y(Geg)

VvC =

donde
VC Valor capital

Flujos de caja de la inversion

—

Desembolso inicial
Coste de capital

Tasa acumulativa de inflacion

5 @ X » O

afios

» Tasa de retorno real de la inversion afectada por la inflacion

Q4 Q4 Qn

Cr o)1) @r g2 @) @)

Q; Flujos de caja de la inversion

A Desembolso inicial

Tasa de retorno de la inversién

g  Tasaacumulativa de inflacién
n anos
» Tasa de retorno aparente » Equivalencia entre la tasa de retorno
aparente y real
I'=g+r+rg
"9

donde 1 +g

r Tasa de retorno de la inversién

r'  Tasa de retorno aparente de la donde

inversion r Tasa de retorno de la inversion
g  Tasaacumulativa de inflacion r'  Tasa de retorno aparente de la

inversion

g Tasa acumulativa de inflacion

18



> Elasticidad de los flujos netos de caja -

indice general de precios

Variacion de los flujos netos de caja al variar el indice

E - 1+f de precios
1+g Ef >1 la inflacion influye favorablemente sobre la
inversion, eleva el VC y la tasa de retorno
donde
- . . Ef <1 lainflacion repercute negativamente
E, CElasticidad de los flujos de caja - P J
indice general de precios Ef =1 Ila inflacion no afecta a las decisiones de
f  Tanto por uno en que cada afio inversion en que se dé esa condicion
se incrementa el valor nominal
de los flujos netos de caja a
consecuencia de la inflacion
g  Tasade inflacion
» Valor Capital afectado por la inflacion de forma diferente a la corriente de cobros y pagos
2 2 n n
C.l+c)-P 1+p) C_(L+c)" =P_,(1+ p) C 1+c¢c) =P 1+ p)
_ 1 1 2 2 n n
VC = -A+ + .+
@+ k)a+g) @+ K )2+ g) @+ K) @+ g)
donde

U 0O >

S @ X ©w ©

Desembolso inicial

Cobros en el periodo t
Pagos en el periodo t

Tasa de crecimiento de los cobros
Tasa de crecimiento de los pagos
Coste de capital de la inversion
Tasa acumulativa de inflacion

Duracién de la inversion

19




> Tasa de retorno real afectada por la inflacion de forma diferente a la corriente de cobros y pagos

2 2
Cl(l+c)—P1(1+ p) C2(1+ c)” - P2(1+ p)

+

(1+ r)(1+ g)

(1+ r)2(1+ g)2

+ .

n

n
Cn(1+ c) —Pn(1+ p)

+

(1+ r)n(1+ g)n

- o 9 10

Desembolso inicial

Cobros en el periodo t
Pagos en el periodo t

Tasa de crecimiento de los cobros
Tasa de crecimiento de los pagos
Tasa de retorno de la inversion
Tasa acumulativa de inflacion

Duracién de la inversién

> Elasticidad de los Cobros

donde

3 1+c

Ec_l_‘_g

Elasticidad de los cobros

Tasa de crecimiento de los
cobros
Tasa de crecimiento de los

pagos

20

» Elasticidad de los Pagos

donde

_1+p

Ep_1+g

Elasticidad de los pagos

Tasa de crecimiento de
cobros
Tasa de crecimiento de

pagos

los

los




> Valor Capital real de la inversién afectado por los impuestos

VC:—A+(Ql_T1)+(Q2_T2)+..+(Qn_T”)
@+ K) -+ k)2 Q+ k)
donde
Q; Flujos de caja de cada periodo
T, Impuestos correspondientes al periodo
A Desembolso inicial
K Coste de capital
n Duracion de la inversion

> Valor Capital ajustado

(VAN), = (\/AN)+Zn:-lél'_i:il('_l):?t

T Tipo impositivo del Impuesto de Sociedades

k.  Tipo de interés de la deuda en condiciones de mercado

D, Volumen de deuda pendiente de devolucion en el momento t y que esta financiando el
proyecto

n Duracién del proyecto de inversion

TEMA 9
> Valor Capital Medio
h h h
Zerplr ZQ;P; ZQannr
VCM = - A + =1 + r=1 2+._+r=1—
(1 + K) 1+ K) 1+ K)"

donde

VCM Valor capital medio de la inversion

A Desembolso inicial

Q, Flujos de caja de la inversion correspondientes a los periodos

P Probabilidad del flujo de caja del periodo

n

]

Duracién de la inversion

A

Tipo de descuento

21



» Tasa de retorno Media

donde

donde

donde

h h
Z erplr Z erpzr
r=1 r=1

- A+ =
1+r)

= ¥
1+r,)°

h

2 Q.P

r=1 — 0
L+r,)"

Desembolso inicial

A
Q, Flujos de caja de la inversion correspondientes a los periodos

P, Probabilidad del flujo de caja del periodo
n Duracion de la inversion
r Tasa de retorno media

Tipo de descuento ajustado

S Tipo de descuento ajustado
K Tipo de descuento puro
P Prima por riesgo

Equivalencia entre el método de tipo de
descuento ajustado y método de los flujos

de caja

Cxt(? t — (?t
1+ K)  (@+s)'

a, Coeficiente corrector del flujo de
caja del periodo

Q Flujo de caja del periodo

S Tipo de descuento ajustado

K Tipo de descuento puro

22

» Valor Medio y Varianza del Valor Capital y

de la tasa de retorno

E(V(:):-E(A)+im

donde

donde

T (1+k)
E(VC)  Esperanza del Valor Capital
E(A) Esperanza del desembolso inicial
E(Q,) Esperanza del los flujos de
caja
K Tipo de descuento
h
r r
E(A)=> AP
r=1
Al Posible valor que puede tomar el
desembolso inicial (r=1,2,3....h)
P Probabilidad de ocurrencia de
A



EQ) =Y QP Q) =Y -E@)f P

donde o?(Q,) = Varianza, donde
Qr Posible valor que puede tomar el o Flujo de caja, con
flujo de caja en el momento t( pr
=12, t= 1,2,..n) probabilidad "t en el periodo t
P’ Probabilidad de ocurrencia de EQ) Esperanza Matematica de Q

Q

» Sensibilidad en los criterios de inversion del Valor Capital

Desembolso inicial A< Q + Q =+t Q -
1+K) (1+K) 1+ K)

Cuasi-rentas Q1>[A Q + o+ Q, }

A+K)Y |7 @+K) T @+K)
donde
A Desembolso inicial
Q, Flujos de caja de la inversion correspondientes a los periodos
n Duracion de la inversion
K Tipo de descuento

> Sensibilidad en los criterios de inversion de la tasa de retorno

Desembolso inicial A=, @ — ..+ Q -
1+K) (1+K) @1+ K)
Cuasi-rentas Q - > A- Q +..+ Q -
1+ K)’ @+K) @+K)
donde
A Desembolso inicial
Q, Flujos de caja de la inversion correspondientes a los periodos
n Duracién de la inversion
K Tipo de descuento

23



donde

donde

donde

Criterio de Laplace

M_axi& = M_ax1 iRij
P h b g

R. Ganancia

Criterio pesimista o de Wald

Max[M_in R”}

]

R. Ganancia

Criterio optimista

M_ax[Max R“}
i j

R. Ganancia

TEMA 10

» Criterio de optimismo parcial

Max[6 R, +(1— )R]

donde
R Ganancia

o Optimismo
(1_ 5) Pesimismo

» Perdida por incertidumbre

Min[M_ax;xij}
i j

siendo |7 = (Max Rij)— R;

donde
R Ganancia

Vi Riesgo o perjuicio por la carencia

de informacion

» Rentabilidad media esperada de las

Acciones

Beneficio de Explotacio n — C arg as Financiera s
Valor mercado de las acciones
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> Rentabilidad media esperada de

las

Acciones en términos aleatorios

E[Y]:éE[o]

o] ;o'lo]

> Modificacion de la estructura financiera

donde

O Resultado de la explotacion de la
empresa

F Intereses de las deudas a largo
plazo

E =O-F Renta disponible para los socios
0 sea el Beneficio Neto donde

S Valor de mercado de las
acciones de la firma

B Valor de mercado de las
obligaciones o deudas a largo
plazo

V =B+S Valorde la empresa

i Tipo de interés de las
obligaciones o deudas a largo
plazo

V- E Rentabilidad de cada unidad

S monetaria invertida en acciones
TEMA 11
» Comparacion de los criterios VAN y TIR donde
ZQ [1(1+t)
ot
AN na(1+k,)
ZQ I1+t,)
hei+l

TIR=—A+ R 7 S

[F.(1+1)
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E'(Y) =

EO)-F
V-B

GIZ[Y] =

o’lY]
(v -B)’

E(CX) =

Q" +Q/
2

Q)=

@ Qt)2

EQ)
o’ Q)

QY

Q’

Esperanza Matematica de la
distribucién rectangular

Varianza de la distribucion
rectangular

Menor cuasi-renta que puede
generar la inversion en periodo t,
en el supuesto mas desfavorable
Mayor cuasi-renta que puede
generar la inversion en periodo t,

en el supuesto mas favorable

A Desembolso inicial

Cuasi-rentas netas

Tasas

de actualizacion o

descuento para el periodo h

t, Tasa de reinversion de Q, para h

n Periodo o plazo de la inversion

Coste de capital

r Tasa de retorno



» Tasa Anual Equivalente (TAE) » Valor residual de los proyectos de inversion

: r\ R
1+|:(1+Ej 1+ g)’
donde donde
i TAE R Valor residual
R Tipo de interés nominal con g Tasas acumulativas de inflacion

pagos periédicos m veces al afio
m Periodos de los pagos
M = 12 (mensual)
M =4 (trimestral)
=3 (cuatrimestral)
M =2 (semestral)
m-1 (

anual)

TEMA 12
> Tasa de retorno prevista/real (I'): > Plazo de recuperacion previsto/real (P ):
0=-A+ ZLJ P é
1 (@+K j) Q
las variables tienen el mismo significado que el siendo A la inversion inicial y Q la suma de
empleado en el andlisis y seleccion de proyectos de las cuasi-rentas
inversion (Temas 7-12).
> Punto critico estimado/real (N):
> Tasa de rentabilidad prevista/real (©):
n= L
. Beneficio B R@-1)
Capital Invertido C
donde:

Denominando N a la cifra de negocio, la férmula

C. Volumen de costes fijos
anterior, expresada en funcion del margen (M )y la

Precio de venta

20

rotacién (R ) serfa:
t Relacién entre coste variable y

N _ (Ej . (ﬂj _M.R precio de venta unitario
N N

p:

B,
C
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TEMA 13

> Multiplicador de la autofinanciacion » Métodos de Amortizacion de Tipo Fijo y
Cuota Decreciente
AP 1
Mm=—=— n
J— n-.
AA  1-r C,=r@-n"v,
E siendo ,_q_ Vv
siendo r=— )
P donde:
con P=C, +A+E V,  Valor de adquisicion del bien
Vv, Valor de enajenacion o residual
donde: ] . .
n Periodo de vida del bien
Multiplicador de la . o
r Tipo o Tanto de amortizacion
m autofinanciacion
r Relacion de endeudamiento ) L, i
> Métodos de Amortizacion de Ndmero
P Pasivo Total L
Digitos
E Exigible
A Autofinanciacion Ci=(V,-V) nj =, —V,)é
i
C, Capital Social Z;
Siendo ¢ :ln(n+1)
2
> Métodos de Amortizacion de Cuotas Fijas donde:
o Lineal V,  Valor de adquisicion del bien
V. Valor de enajenacion o residual
Co V, -V, n  Periodo de vida del bien
n
> Métodos de Amortizacion de Cuota
donde: Constante por wunidad de producto
Vo Valor de adquisicion del bien vendido
V., Valor de enajenacion o residual
. . . _ (VO _Vr)Pj
n Periodo de vida del bien C="F—

. Valor de adquisicion del bien
V. Valor de enajenacion o residual
P Ndmero total de unidades vendidas

P, Estimacion del nimero de unidades

vendidas en el afio
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> Métodos de Amortizacibn de Cuotas > Métodos de Amortizacibn de Cuotas

Creciente en Progresion Aritmética Crecientes en Progresion Geométrica

(v, -V,)=1/2-(C,+C,) n| G

g-1

(Vo _Vr)

Siendo ¢, =C, +d(n-1) .
Siendo ¢, =c,-q"*
donde:

V,  Valor de adquisicion del bien donde:

. . . V,  Valor de adquisicion del bien
V,  Valor de enajenacion o residual ° q

, . ) V.  Valor de enajenacion o residual
n  Periodo de vida del bien ' J

n  Periodo de vida del bien
d Incremento anual constante en la

. q Razdn de la progresion geométrica
cuota de amortizacion

c aplicada en el método de cuotas
Cuota de amortizacion (Cr y ©»

crecientes en progresion geométrica
serian las cuotas del primer afio y

< , Cuota de amortizacion (Cl y C
del afio ', respectivamente)
serian las cuotas del primer afio y

del afio N, respectivamente)
» Métodos de Amortizacion Financiero

_ VO _Vr
S

C

n]K

V., Valor de adquisicion del bien
Vv, Valor de enajenacion o residual

Valor final de una renta de N

términos al tanto K
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