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                    Finanzas internacionales

Costo promedio ponderado de las empresas multinacionales y
nacionales

Integrantes:Jackeline CastaedaRosa Mara Guerra

2015-2GRAA Y MONTERO SA Este trabajo tiene como objetivo
demostrar que el acceso de capital y la libre disponibilidad del
mismo solo se da en mercados no segmentados. Demostraremos a travs
de Graa y Montero SAA que ese supuesto no siempre es cierto, ya que
cotiza tanto en nuestra bolsa de valores como en la de Estados
Unidos. Esta empresa opera como un conglomerado, mediante filiales
de servicios de ingeniera, construccin, perforacin de pozos de
petrleo, servicios de procesamiento de datos, de
telecomunicaciones, distribucin de gas natural y asesora.GRAM US
ADR EQUITY

Primero, detallaremos paso a paso, el clculo del WACC ms
reciente para Graa y Montero cuando cotiza en la bolsa de los
Estados Unidos:

Costo del capital contable ajustado por el riesgoLo definiremos
a travs de la siguiente frmula (CAPM)

Primero se toma como dato el beta ajustado de 0.785, ya que se
asemeja ms a las verdaderas condiciones del mercado mostrando el
riesgo sistemtico. En este caso vemos que es menor a uno, lo cual
significa que los rendimientos de la empresa son menos inestables
que el mercado es decir cualquier variante del sector Graa y
Montero no se ve tan afectado ante los cambios. Para hallar el beta
se utiliza la siguiente frmula:

Luego, la prima de riesgo se calcula rendimiento del mercado
menos la tasa libre de riesgo, por ende tomamos los bonos del
tesoro 2.2105% a diez aos, debido a que tiende a ser
aproximadamente la suma de la previsin del crecimiento del PBI ms
la previsin de la inflacin. Cmo mnimo tendr que darnos la inflacin,
ya que si no perderamos poder adquisitivo, sin embargo este dato no
es vlido para pases con inflacin muy alta ni pases emergentes.A
continuacin, se necesita la tasa del rendimiento esperado del
mercado en Estados Unidos que es 19.775% a la cual se le resta la
tasa libre de riesgo de 2.21%, como se muestra en la imagen a
continuacin, y obtenemos la prima pas de 17.56%.

Finalmente obtenemos que el costo de capital equivale a
16.09%.

Costo de la deuda

Donde: SD = Deuda corto plazo LD = Deuda largo plazo TD = Deuda
total AF = Factor ajuste de deuda TN = Promedio de los rendimientos
de las notas de Tesoro TB = Rendimiento del bono del Tesoro (ytm)
TR = Tasa de impuestoA continuacin se muestra el detalle de los
pasivos en USD de corto y largo plazo del Estado de Situacin
Financiera:

Reemplazando los datos, obtenemos que el costo de la deuda para
Graa y Montero es de 4.9%; y por ltimo obtenemos que el WACC de la
empresa en Estados unidos equivale a 10.6%

GRAMONC1 PE EQUITYCosto del capital contable ajustado por el
riesgoRealizaremos el mismo anlisis, pero considerando los datos
del mercado peruano como por ejemplo el beta que se utiliza es el
beta ajustado de 0.954, el cual es mayor al del mercado
estadounidense debido a una mayor sensibilidad que la empresa
muestra al tener sus proyectos en nuestro Pas.

La prima libre de riesgo que se utiliza son los bonos del
Gobierno Peruano con un valor de 7.0925%

El rendimiento esperado del mercado tiene como valor 19.775%, ya
que la prima de riesgo pas es de 12.05% obtenemos que el coste de
capital es de 19.14%

Costo de la deuda

A continuacin se muestra el detalle de los pasivos en PEN de
corto y largo plazo del Estado de Situacin Financiera:

Reemplazando los datos, obtenemos que el costo de la deuda para
Graa y Montero es de 5.3%; y porr ltimo obtenemos que el WACC de la
empresa en Estados unidos equivale a 8.7%

Conclusin

Como primera conclusin, tomaremos la comparacin del valor del
WACC del mercado nacional con el WACC del mercado internacional
segmentado. Se obtiene que para la empresa graa y montero el costo
de capital promedio pondera es menor que el que resulta en Estados
Unidos, debido a que, segn el libro de Eiteiman, debido a los
costos de representacin de los accionistas por parte de los
administradores, al riesgo cambiario, poltico, a la informacin
asmetrica, entre otras complejidades de las operaciones en el
extranjero. Dicha conclusin se basa en la relacin que existe entre
el costo de capital, su disponibilidad y todas las oportunidades de
proyecto con lo que la empresa necesita aumentar su presupuesto de
capital, por ello se ve un porcentaje mucho mayor de deuda en Per a
comparacin del de Estados Unidos. Resulta lgico, debido a que todos
sus futuros proyectos tienen como objetivo ser realizados en el
pas, como por ejemplo la lnea 2 del metro de lima.Las empresas
grandes, tiene aversin al riesgo y no se encuentran dispuestas a
asumir costos ms altos de representancin. De hecho, muestran un
comportamiento alineado con la maximizacin de la rentabilidad de
los participante empresariales, as mismo prefieren limitar su
presupuesto de capital a lo que se pueda financiera sin aumentar el
costo marginal del capital. Por ende, las empresa multinacionales
poseen un WACC ms alto. EL costo de capital para Graa y Montero es
ms alto, en consecuencia de asumir un mayor riesgo cambiario,
poltico mayor en el extrajero a comparacin del riesgo sistemtico
peruano..
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