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        SEMESTRE
       : OTOÑO 2006
CONTROL 1 (2 hr 45 min)
Pregunta 1 (30%)
Responda las siguientes preguntas, sea claro en su argumentación:

I.(2 pto) Una gran empresa química está evaluando un proyecto para instalar una nueva planta de producción. El terreno es de la empresa, pero hay que demoler los edificios existentes en el terreno. Indique cuales de los siguientes elementos son relevantes para la evaluación de la nueva planta, con una breve explicación (1 línea):

a) El valor de mercado de los edificios existentes.

b) El valor del terreno.

c) El costo de demolición.

d) El costo del cierre del terreno, realizado el año anterior.

e) El ahorro de impuestos generado por la depreciación de la nueva planta.

f) La inversión inicial en materias primas.

g) El costo de los estudios que ya se realizaron.

h) La parte proporcional del sueldo del presidente de la empresa por la fracción de su tiempo que va a destinar al proyecto.

II.(2 pto) Su abuelo está muy entusiasmado con un proyecto para instalar un campo de golf, y para ayudarlo usted se ofrece a evaluarlo. El recabar la información y efectuar la evaluación le toma un mes. Los resultados de la evaluación indican que el proyecto requiere una inversión de US$100.000, que una vez efectuada no es recuperable, y que el proyecto tiene un VAN negativo de US$ - 25.000. Al comunicarse con su abuelo, este le informa alegremente que durante el mes que ha pasado, ya ha invertido la mitad, es decir US$50.000.

a) Dado que su abuelo ya está embarcado en el proyecto, ¿está obligado a realizarlo?

b) ¿Cuál sería su recomendación para su abuelo en ese momento: detener la inversión o seguir con el proyecto?

III.(2pto) Su empresa tiene una cartera de tres proyectos, y para ahorrar tiempo, se evalúa la cartera (los tres en conjunto, considerando el flujo de caja agregado), entregando un VAN positivo. ¿Es correcto afirmar que se deben hacer los tres proyectos, por cuanto en conjunto aseguran un VAN positivo?
Pregunta 2 (30%)
Un ingeniero(a) egresa de la Facultad a los 23 años y se dedica a la consultoría durante 2 años, emitiendo boletas de honorarios, sin preocuparse de la previsión cuando jubile.

Luego de esa época ingresa a una empresa de tradición como asalariado con una renta bruta de 60 UF (valor máximo para la cotización obligatoria en la AFP), por lo que cada mes tiene un descuento de un 10% que van a la cuenta de capitalización individual y un 2,3% por comisión de administración de la AFP.

La AFP proyecta que la rentabilidad media a largo plazo es de un 7% anual; considerando que la edad legal para jubilar para los hombres es de 65 años y de 60 años para las mujeres, determine lo siguiente (1.5 pto c/u):

Nota: 1 UF= $18.000
a) ¿Cuánto dinero acumulará en la cuenta cuando llegue a la edad legal para jubilar? Calcule dependiendo de su género (hombre o mujer).

b) ¿Cuál es la rentabilidad real de los aportes entregados a la AFP?

c) Si una compañía de seguros le ofrece una rentabilidad de un 4% anual para su jubilación, determine para una expectativa de vida de 20 años ¿cuánto sería el monto mensual a recibir?,  y si fuera una renta vitalicia? (es decir, expectativa de vida infinita).
d) La normativa legal permite jubilar en forma anticipada si los fondos acumulados permiten tener una jubilación de un 75% del promedio de renta de los últimos 10 años; considerando que las condiciones se han mantenido y fuera una renta vitalicia con la rentabilidad de c). Determine a que edad podría jubilar en forma anticipada. Si fuera a 20 años la jubilación mínima, ¿a que edad podría hacerlo?
Pregunta 3 (40%)
La empresa SCM Ahumada se encuentra actualmente explorando una propiedad minera al interior de Tocopilla, con el fin de producir yodo. La empresa realizó prospecciones en la zona hace 2 años, las que costaron US$150.000. En estos momentos la empresa se encuentra en la etapa de exploración, han gastado en esta etapa un total de US$580.000 y el Directorio de la empresa requiere tomar una decisión sobre si se avanzará en la explotación de la propiedad minera.

De acuerdo a los datos obtenidos por la empresa, el yacimiento tendría reservas que permitirían extraer y procesar un total de 1.800 toneladas de yodo. Para la puesta en marcha del proyecto se requiere comprar maquinaria, galpones y otros diversos activos fijos, que significarían una inversión total por US$15 millones de dólares, con una vida útil de 10 años, que permitirían iniciar las operaciones en 1 año más.

De acuerdo a estudios de mercado realizados por la empresa, se espera que la demanda mundial por yodo alcance las 25.000 toneladas el próximo año, esperándose que crezca en un 4% para los próximos años, impulsados por el uso del material como biocida, para la fabricación de contraste de rayos x y por la fabricación de pantallas LCD. 

El precio del yodo al inicio de las operaciones se espera que alcance los U$19.500 /tonelada, cayendo un 1% todos los años, tal como se muestra en la siguiente tabla:

	
	-
	2007
	2008
	2009
	2010
	2011

	Precio de venta (US$/ton)
	
	19.500
	19.305
	19.112
	18.921
	18.732


La empresa espera mantener una participación del 1,5% del mercado mundial, siempre que su capacidad de producción y las reservas disponibles lo permitan. Sin embargo, por razones técnicas, la planta y la mina deben funcionar a plena capacidad, lo que implica, sin importar cuanto sea la demanda, se producen 400 toneladas de yodo al año, excepto el primer año, cuando se estima que la planta producirá 200 toneladas. La empresa no puede producir si no existen reservas y todo lo que se produzca por sobre la demanda pasa a inventario para ser potencialmente vendido en un período posterior. Si la empresa no puede satisfacer la demanda en un período, solamente podrá vender lo producido, sin provocar efectos en la demanda futura. 

Por lo tanto, las previsiones de unidades vendidas y producción son:
	
	2006
	2007
	2008
	2009
	2010
	2011

	Mercado mundial (ton)
	
	25.000
	26.000
	27.040
	28.122
	29.247

	Demanda empresa (ton)
	
	375
	390
	406
	422
	439

	
	
	
	
	
	
	

	Producción (ton/año)
	
	200
	400
	400
	400
	400

	Reservas (ton)
	1.800
	1.600
	1.200
	800
	400
	-

	Inventario (ton)
	
	-
	10
	4
	-
	-

	
	
	
	
	
	
	

	Unidades vendidas (ton/año)
	
	200
	390
	406
	404
	400


El costo variable de producción de yodo se espera que alcance los US$9.500 / tonelada, que se espera constante para toda la operación de la empresa y los costos fijos se estiman en US$500.000 anuales, excepto para el primer año de operación, cuando se estima que los costos fijos serán un US$1 millón, tomando en cuenta los costos de puesta en marcha de la empresa. La inversión en capital de trabajo se estima igual a 10% de las ventas a realizar el año siguiente.

Una vez que se terminen las reservas (tras el quinto año de operación) la empresa venderá todos sus activos en US$10 millones. La tasa de impuesto de primera categoría es de un 17% y la tasa de descuento es de 10% anual en dólares..

a) De una recomendación a la empresa sobre si realizar o no el proyecto de explotación de yodo. (2,5 puntos)

b) Dentro de la propiedad minera hay también un pequeño salar, del que es posible extraer cloruro de potasio. Para poder producir este material hay que realizar una inversión por 5 millones de dólares (vida útil 10 años). Las operaciones de cloruro de potasio empezarían un año después que las operaciones de yodo, con una modesta producción de 10.000 toneladas al año, durante 4 años, un precio de venta de US$200 /tonelada y un costo variable de US$150/tonelada. Este proyecto se estima que podría generar una importante disminución en los costos del proyecto de yodo, producto que el mayor tamaño de la empresa permitiría negociar en mejores condiciones con algunos proveedores. Por lo anterior, se estima que tras la puesta en marcha del proyecto de cloruro de potasio, el costo de producción de yodo caería desde US$9.500 /ton a US$7.500 /ton. El proyecto cloruro de potasio tiene reservas para operar durante sólo 4 años y durante dicho período no requeriría de capital de trabajo. Los activos de la mina pueden ser vendidos en US$3 millones una vez que termine el proyecto. (2,5 puntos).

c) Calcule el cambio en el VAN del proyecto de yodo (sin considerar la expansión a cloruro de potasio, i.e, la parte a)), si la empresa decide financiar un 50% de la inversión total de la planta de yodo con una deuda bancaria a 2 años, con cuota constante y una tasa de interés del 10%. No considere el proyecto de la parte b). Explique. (1 punto)

