Curso

: Evaluación de Proyectos
Profesor
: Eduardo Contreras

Ejercicios
Pregunta 1. 
Indique si son Verdaderas (V) o Falsas (F) las siguientes afirmaciones. Comente en no más de tres líneas:

1. 
La depreciación contable, debe calcularse (en Chile) como el valor de adquisición del activo, dividido por la vida útil (esta última fijada por el Servicio de Impuestos Internos).

2. 
Los flujos de caja siempre deben ser expresado en términos nominales, nunca en términos reales.

3. 
Si el horizonte de evaluación de un proyecto es menor que la vida útil de las inversiones en activos fijos, se debe considerar que el valor residual de los mismos es igual al valor libro.
4. 
Si un proyecto comienza a generar flujos de caja positivos desde el año 1, no requerirá inversión en capital de trabajo.

5. 
Evaluar un proyecto desde el punto de vista de la empresa o de los socios es enteramente equivalente, es decir, el Valor Presente que se obtiene es exactamente el mismo. 

6.
Las ganancias o pérdidas de capital en el flujo de caja siempre son equivalentes al Valor Residual de los activos fijos.
7.
En ausencia de impuestos a las utilidades, no se requiere considerar la depreciación     contable dentro del flujo de caja.

8.
La rentabilidad de  una inversión para los accionistas, será la     misma independientemente de cuanto se endeuden

Pregunta 2(60%)

Problema 1

Un amigo suyo estudió un negocio en el cual piensa invertir y dedicarse jornada completa como Gerente General. Hizo el correspondiente flujo de caja, calculó el VPN y concluyó que no le conviene.  Como está consciente que tiene vacíos en este ámbito,  se acerca a Ud. ,  le pide que lo revise,  que lo corrija y le dé su recomendación.  El flujo de caja de su amigo,  expresado en UF, es el siguiente:

	
	0
	1
	2
	3
	4

	Ingresos Operacionales
	
	800,0
	1500
	1800
	2000

	Costos Operacionales: insumos, arriendo y mano de obra.
	
	286,0
	336,0
	   386,0
	   386,0

	
	
	
	
	
	

	Inversión en Activos
	1.000,0
	
	500,0
	  
	

	Capital de Trabajo
	   600,0
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	

	Util. Antes de Impuestos
	(1.600,0)
	514
	664
	1414
	1614

	Impuestos (15%)
	
	 ( 77,1)
	( 99,6)
	(212,1)
	(242,1)

	Sueldo del amigo como Gerente General
	
	700
	700
	700
	700

	Util. Después De Impuestos   
	(1.600,0)    
	(263,1)
	(135,6)
	501,9
	671,9



VPN (10%) < 0

La vida útil legal de los activos que se compran al inicio y al final del segundo año es 10 años.

Se pide:

a)
Identificar los errores del flujo de caja de su amigo, hacer el flujo correcto y darle una recomendación a partir del nuevo resultado del VPN.

