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TRABAJO PRÁCTICO N°4
1. Para responder esta pregunta suponga que:

· La tasa de impuesto a las ganancias que deben pagar las empresas es del 40%.

· La tasa de descuento es de 10% anual, neta de impuestos.

· Los ingresos por ventas y los gastos de operación de las empresas ocurren al final de cada año.

El señor Fortuna ha ideado un proyecto de inversión que consiste en invertir hoy $ 1000 en efectivo y $ 200 al final de cada año, para mantener un flujo permanente de ingresos brutos de $ 750 al año, con gastos de operación de $ 350 al año. La autoridad tributaria le permite una depreciación de $ 250 anuales.

a) ¿Cuál es el valor actual neto del proyecto del señor Fortuna?

b) Por otra parte, el señor Paupérrimo es dueño de un proyecto que ya está funcionando y que representa ventas por $ 1000 cada año, con gastos de operación anuales de $ 950, y una depreciación anual de $ 400 (no incluidos en los $ 950). Este proyecto tiene una vida útil de infinitos años y no requiere ningún tipo de reinversión. Si la DGI no devuelve impuestos por pérdidas, ¿cuál es el valor del proyecto para el señor Paupérrimo si su tasa de descuento es 5% anual?

c) Suponga que el señor Fortuna decidió realizar su proyecto de inversión y ahora está interesado en comprar el proyecto del señor Paupérrimo. Si lo compra, lo juntará en una sola contabilidad con su otro proyecto. ¿Cuál es el máximo valor que estaría dispuesto a pagar el señor Fortuna por el proyecto del señor Paupérrimo?

2. Usted tiene la posibilidad de ejecutar los siguientes proyectos:

   Proyecto   Inversión   Ingresos    Costos     Vida

                     Inicial        anuales     anuales    útil

           A         1500         2000        1200      3 años

           B         1500         1920        1300      3 años

Además de los costos anteriores usted debe pagar un impuesto a las ganancias del 20%.  Para simplificar suponga que el impuesto se paga al final de cada año y que toda la inversión inicial está sujeta a depreciación legal lineal en tres años.

Usted dispone hoy de $ 1500 y puede colocar su dinero al 10% anual. También puede pedir un préstamo de $ 1500 a una tasa del 8% anual:   La modalidad del préstamo es la siguiente:  devolución del capital dentro de 3 años y pago anual de intereses (sistema americano).

¿Qué le conviene hacer con relación a los proyectos de inversión y al préstamo? Fundamente su respuesta con números. 

3. Usted ha encontrado que el flujo de beneficios netos de un proyecto es el siguiente: $5000 de inversión en el momento cero y $ 1280 positivos ($1600 de ingresos menos $320 de costos), desde el momento uno y durante 40 años. Calcule, utilizando las tablas financieras, los siguientes indicadores:

a) VAN  para una tasa de descuento del 7% anual.

b) VAN, si la tasa de descuento es del 6% anual durante los primeros 4 años y del 7% en los años siguientes.

c) Suponga que los valores anteriores no incluyen IVA.  Si la alícuota de  IVA es 21% y todos los conceptos están gravados, rearme el flujo de beneficios netos considerando la influencia de este impuesto y calcule nuevamente el VAN al 7% uniforme anual.

	Item
	Valor sin IVA
	Valor con IVA

	Inversión
	5000
	6050,00

	Ingresos
	1600
	1936,00

	Costos
	320
	  387,20


d) Explique a qué se debe la diferencia entre el resultado obtenido en (a) y en (c).



Mayo de 2004

Prof. Claudia Nerina Botteon

Página N°2

Prof. María Eugenia Saguan


