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PRACTICA DECISIONES DE INVERSION # 02

1. Elrestaurante Raphael considera la compra de un aparato para elaborar suflé cuyo costo es
de 12.000 ddlares. La mdaquina tiene una vida econémica de cinco afios y se depreciara por
completo con el método de la linea recta. Producira 1.900 suflés por afio, cada uno con un
costo de produccién de 2,20 délares y un precio al consumidor de 5 ddlares. Suponga que
la tasa de descuento es de 14% vy la tasa tributaria es de 34%. éDeberia Raphael hacer la
adquisicion?

2. La Best Manufacturing Company considera una nueva inversién. Las proyecciones
financieras de la inversidn se muestran a continuacién. La tasa tributaria corporativa es de
34%. Suponga que todos los ingresos por ventas se reciben en efectivo, todos los costos de
operacién y el impuesto sobre la renta se pagan en efectivo, y todos los flujos de efectivo
ocurren al final del afio. La totalidad del capital de trabajo neto se recupera al final del

proyecto.
Inversion $16000
Ingresos por ventas $83500 $9 000 $9 500 $7 000
Costos de operacién | 900 2000 2200 | 700
Depreciacion 4000 4000 4000 4000
Gastos de capital de trabajo neto 200 250 300 200 !

a) Calcule la utilidad neta incremental de la inversién durante cada afo.
b) Calcule los flujos de efectivo incrementales de la inversién durante cada afio.
c) Suponga que la tasa de descuento apropiada es de 12%. ¢ Cual es el VPN del proyecto?

3. Baldwin Company fabricante de balones de fitbol, estd analizando realizar un proyecto para
fabricar y comercializar bolas de boliche para lo cual debera adquirir un terreno valuado en
USD150.000 y una maquina necesaria para la fabricacion de las bolas de boliche por
USD100.000 que se depreciard considerando una vida Util de 6 aifos bajo el método de la
linea recta. Se estima que el valor de mercado de la maquina dentro de 5 afios sera de
USD30.000
La produccién anual de bolas de boliche segun las estimaciones sera de 5.000, 8.000, 12.000,
10.000 y 6.000 unidades durante los siguientes 5 afos.

El primer afio el precio de las bolas de boliche serd de USD20 y se estima que se
incrementara en un 2% anual. Por otra parte, el costo de produccién de las bolas de boliche
sera de USD10 y se espera que el mismo se incremente en 10% anual puesto que el material
se encarece rapidamente. La tasa tributaria para la empresa es del 34%.

El capital de trabajo neto inicialmente compuesto por la materia prima requerida para iniciar
la produccion sera de USD10.000 y posteriormente se espera que sea el equivalente al 10%
de las ventas correspondientes a cada afio y se adopta como supuesto que el capital de
trabajo ird reduciéndose conforme el proyecto llegue a su conclusién recuperando por
completo el capital de trabajo al final de la vida del proyecto. La tasa de descuento es 10%
¢Deberia Baldwin Company implementar el proyecto? Evaluar a través del VPN y la TIR

4. Considere que Cementera S.A. actualmente estd operando muy cerca de su capacidad
instalada y ultimamente ha estado rechazando contratos importantes por no tener la



capacidad de produccidon suficiente, lo cual la ha llevado a la posibilidad de analizar una
ampliacion de su planta.

Para llevar adelante el plan de expansidn sera necesaria la compra de dos maquinas, cada
una con un valor de USD450.000 cuya vida util estd estimada en 8 afios y se deprecian en
linea recta. Se estima que estas mdquinas podrian venderse al final del afio 5 a un 70% de
su valor contable a ese momento.

Actualmente los ingresos de Cementera S.A. alcanzan a USD1.230.000 anuales y se estima
que con la ampliacién estos se incrementarian a USD1.600.000

El margen bruto es del 45% calculado sobre las ventas anuales

Se ha proyectado una tasa de crecimiento del 3% para las ventas acorde a las perspectivas
de la industria.

Se ha identificado que el mismo personal que actualmente trabaja en la empresa podria
operar las nuevas maquinas, por lo cual no seria necesario incrementar los gastos
operativos.

Serd necesario adquirir mas materia prima de inmediato por un importe estimado de
USD30.000 y se estima que el capital de trabajo ird variando acorde a los indicadores de
rotacién que histéricamente ha tenido la empresa, contemplando un periodo medio de
cobro de 40 dias, dias de inventario por 60 dias y un periodo medio de pago de 50 dias.

La tasa impositiva es del 25% y la tasa apropiada para descontar los flujos es del 15%

El proyecto debe evaluarse en un horizonte de 5 afios

¢Deberia Cementera S.A. ampliar su capacidad instalada? Justifique

Un proyecto presenta los siguientes flujos nominales:

0 1 2 3
Flujos de caja (MM de USD) -1.200 700 800 850

La tasa nominal de descuento es del 18% y se ha pronosticado que la tasa de inflacion es del
5% ¢ Cuanto vale el proyecto? Utilice tanto flujos nominales como flujos reales.

Dillmann S.A. estd analizando la posibilidad de comprar una maquina embutidora de
tecnologia alemana que tiene un costo de USD120.000 cuya vida util se estima en 6 afios
con costos de mantenimiento anuales que ascienden a USD1.200. Por otra parte, existe la
opcién de comprar una maquina procedente de china cuya vida util es de 3 afos, con costos
de mantenimiento anuales de USD800 y un costo de inversion de USD70.000.

éCual de las dos maquinas le conviene comprar a Dillmann? Considere un 10% como tasa de
descuento



7. Considere los siguientes flujos de efectivo de dos proyectos mutuamente excluyentes:

Los flujos de efectivo del proyecto A se expresan en términos reales, mientras que los del
proyecto B se enuncian en términos nominales. La tasa nominal de descuento apropiada es
de 15% y la tasa de inflacidn es de 4%. ¢ Qué proyecto se debe elegir?
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