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Inversiones



“Cualquier sacrificio de recursos hoy con la Cualquier sacrificio de recursos hoy con la 
esperanza de recibir algún beneficio en el futuro”

•Activos fijos tangibles

Inversiones previas a la puesta en marcha

•Activos intangibles
•Capital de Trabajo

•Referente a activos fijos e intangibles, tratamiento 
contable

Inversiones durante la operación

InversionesInversiones

contable

InversionesInversiones



Todo bien obtenido con el propósito de emplearlop p p
en la explotación, representativo de un potencial
de servicio utilizable durante un período, que en
general trasciende un ejercicio contablegeneral trasciende un ejercicio contable.

Ejemplos:
◦ Terrenos
◦ Maquinaria
◦ Construcciones e Instalaciones
◦ Equipos de Oficina
◦ Vehículos

¿Qué es un Activo Fijo?¿Qué es un Activo Fijo?¿Qué es un Activo Fijo?¿Qué es un Activo Fijo?



También son llamados Activos Tangibles y a b so a ados os a g b s y
desde el punto de vista contable, pueden 
dividirse en:

óo Los activos fijos sujetos a depreciación;
incluida en ésta, están los activos fijos de
vida útil limitada.

o Terrenos. El único activo fijo no sujeto a la
depreciación es el terreno, el cual tiene un
término ilimitado de existencia.

Activos FijosActivos FijosActivos FijosActivos Fijos



Algunos activos de bajo valor relativo se registran
directamente como gastos
Ej: repuestos, materiales de oficina, libros, etc)

Mejoras: Cambios Estructurales del activo (ampliación
a adición de elementos).
Son capitalizables es decir incrementan en activoSon capitalizables, es decir, incrementan en activo
fijo. Tienen vida limitada y por tanto están sujetas a
depreciación.

Reparaciones y mantenimiento: Dejan al activo en
condiciones normales de funcionamiento. No son

Costeo de los Activos FijosCosteo de los Activos Fijos

capitalizables, es decir, se consideran un gasto.

Costeo de los Activos FijosCosteo de los Activos Fijos



El término activos intangibles se usa para
describir activos que se usan en la operación dedescribir activos que se usan en la operación de
la empresa, pero que no tienen sustancia física
y no son corrientes. Ejemplo de éstos serían las
patentes, los derechos reservados, las marcas
comerciales etccomerciales, etc.

Se registran contablemente sólo cuando son
adquiridos de terceros (al costo de adquisición)adquiridos de terceros (al costo de adquisición)

Amortización: Proceso a través del cual el valor
de adquisición del intangible se convierte
parcial y periódicamente en gastoparcial y periódicamente en gasto.
Método: Línea recta con VR = 0
Vida Útil: mín. {Plazo del Contrato; Plazo estimado
razonable}

Activos IntangiblesActivos Intangibles

}

Activos IntangiblesActivos Intangibles



Patentes: Concesión del gobierno en favor de
i t di t l l l t lun inventor, mediante la cual le otorga el

derecho exclusivo para producir y explotar su
invento.

Marcas Comerciales: Privilegio obtenido para
el uso exclusivo de identificaciones distintivas
d d t i ide un producto o servicio.

Licencia o franquicia: Privilegio obtenido porq g p
una firma para la comercialización de un
producto bajo condiciones específicas

Activos IntangiblesActivos IntangiblesActivos IntangiblesActivos Intangibles



Dentro de este ítem, además de los activos,
intangibles, se encuentran:

G t i ió◦ Gastos en organización
Ej: abogados para la constitución de una
Sociedad que da vida a una empresa.q p

◦ Gasto de puesta en marcha

◦ Gastos de capacitación

Otras Inversiones en IntangiblesOtras Inversiones en IntangiblesOtras Inversiones en IntangiblesOtras Inversiones en Intangibles



¿Qué es el Capital de Trabajo?
Conjunto de recursos necesarios para la operación normal◦ Conjunto de recursos necesarios para la operación normal
del proyecto durante un ciclo productivo, para una
capacidad y tamaño determinados.

La necesidad de estos recursos se origina en el
desfase entre los egresos de caja y la generación de
ingresos de caja del proyecto.

El capital de trabajo tiene el carácter de una inversión
permanente, que sólo se recupera cuando el proyecto
deja de operar.j p

Si el proyecto considera aumentos en el nivel de
operación, pueden requerirse adiciones al capital de
trabajo

Inversión en Capital de TrabajoInversión en Capital de Trabajo

trabajo.

Inversión en Capital de TrabajoInversión en Capital de Trabajo



Por Período de DesfasePor Período de Desfaseo odo d s aso odo d s as
◦ Cálculo de los costos desde el primer pago por 
materia prima hasta que se realiza la 
recaudación del ingreso por ventarecaudación del ingreso por venta

desfase de días de nro*
365

anual costoICT=

Métodos para el Cálculo del Capital Métodos para el Cálculo del Capital 
de Trabajode Trabajode Trabajode Trabajo



Por Período de DesfasePor Período de Desfaseo odo d s aso odo d s as

◦ Deficiencias del Método:

No considera los posibles ingresos que se podrían
recibir en el período de recuperación.
Calcula un monto diario promedio por lo queCalcula un monto diario promedio, por lo que
podría llegar a pasar que no cubriera el
requerimiento.

Métodos para el Cálculo del Capital Métodos para el Cálculo del Capital 
de Trabajode Trabajode Trabajode Trabajo



Por Déficit Acumulado MáximoPor Déficit Acumulado Máximoo u u ado á oo u u ado á o

◦ Consiste en estimar los flujos de ingresos y
egresos, mensuales y acumulados. Se debeg , y
considerar el IVA de las transacciones, los PPM
y los desfases por el principio del devengado.
El capital de trabajo corresponderá al mayorEl capital de trabajo corresponderá al mayor
déficit de caja acumulado.

Métodos para el Cálculo del Capital Métodos para el Cálculo del Capital 
de Trabajode Trabajode Trabajode Trabajo



Supongamos una empresa productiva que comenzará
a operar Esta empresa posee una producción ventasa operar. Esta empresa posee una producción, ventas
y costos de operación mensuales constantes.
Sin embargo, la empresa vende sus productos a 30
días, por lo tanto sus ingresos por ventas del primer, p g p p
mes se recibirán en el segundo, los del segundo en el
tercero y así sucesivamente.
El pago de las materias primas lo realiza pagando la
mitad el mes que realiza la compra y la otra mitad elmitad el mes que realiza la compra y la otra mitad el
mes siguiente. El valor total de las materias primas
es de $750.000 por tonelada (sin IVA).
En la tabla siguiente se detalla la proyección de lag p y
producción para los cinco primeros meses de
operación.

EjemploEjemploEjemploEjemplo



PROYECCIÓN DE LA PRODUCCIÓN DE LA EMPRESAPROYECCIÓN DE LA PRODUCCIÓN DE LA EMPRESA
MES PRODUCCIÓN(ton)

1 555
2 574
3 587
4 5144 514
5 551

El precio de venta por tonelada es de $1.250.000El precio de venta por tonelada es de $1.250.000
(sin IVA).

EjemploEjemploEjemploEjemplo



Esta empresa posee costos fijos producidos por el pago de
arriendo mensual de su planta (que está afecto al IVA por ser dearriendo mensual de su planta (que está afecto al IVA por ser de
uso comercial) y por el pago de sueldos, que ascienden a
$1.800.000 (sin IVA) y $15.000.000 respectivamente. El arriendo
se paga a más tardar el día 15 de cada mes y se incluye en el
flujo en el día correspondiente al igual que los sueldos (que seflujo en el día correspondiente, al igual que los sueldos (que se
cancelan los días 20 de cada mes).
Además, posee costos variables asociados a los servicios básicos
(agua, electricidad, etc.) que alcanzan a $2.200.000 mensuales
( i IVA)(sin IVA).
El PPM es del 1,06% de las ventas del mes anterior, sin IVA,
independiente si se han pagado o no (DEVENGADAS). El IVA
recibido y pagado también se calcula en base a la facturación del
mes anterior.
La empresa ha hecho una inversión de $80.000.000 (sin IVA). Por
lo tanto, el pago de IVA lo realizará sólo cuando termine de
descontar el crédito IVA asociado a ésta.

EjemploEjemplo

IVA= 19%

EjemploEjemplo



Solución:So u ó

En el ejemplo se calcula el saldo de cajaj p j
de cada mes y el saldo acumulado de
cada mes. Se elige como capital de
t b j l á iá i défi itdéfi it l dl d E ttrabajo el máximomáximo déficitdéficit acumuladoacumulado. Esto
se puede ver en la siguiente tabla.

EjemploEjemploEjemploEjemplo



MES 1 2 3 4 5
PRODUCCIÓN 555 574 587 514 551

PRECIO $ 1 250 000 IVA 19% PRECIO CON IVA $ 1 487 500PRECIO $ 1.250.000 IVA 19% PRECIO CON IVA $ 1.487.500

INGRESOS CON IVA 0 $ 825.562.500 $ 853.825.000 $ 873.162.500 $ 764.575.000

Arriendo con iva $ 2.142.000 $ 2.142.000 $ 2.142.000 $ 2.142.000 $ 2.142.000
Sueldos $ 15.000.000 $ 15.000.000 $ 15.000.000 $ 15.000.000 $ 15.000.000Sueldos $ 15.000.000 $ 15.000.000 $ 15.000.000 $ 15.000.000 $ 15.000.000
COSTOS FIJOS $ 17.142.000 $ 17.142.000 $ 17.142.000 $ 17.142.000 $ 17.142.000

Materias primas con iva $ 495.337.500 $ 512.295.000 $ 523.897.500 $ 458.745.000 $ 491.767.500
Materias primas con iva pago $ 247.668.750 $ 503.816.250 $ 518.096.250 $ 491.321.250 $ 475.256.250
Agua y Energía con iva $ 2.618.000 $ 2.618.000 $ 2.618.000 $ 2.618.000 $ 2.618.000
COSTOS VARIABLES $ 250 286 750 $ 506 434 250 $ 520 714 250 $ 493 939 250 $ 477 874 250COSTOS VARIABLES $ 250.286.750 $ 506.434.250 $ 520.714.250 $ 493.939.250 $ 477.874.250

COSTOS TOTALES $ 267.428.750 $ 523.576.250 $ 537.856.250 $ 511.081.250 $ 495.016.250

IMPUESTOS
PPM (1 066% ventas netas) 0 $ 7 395 375 $ 7 648 550 $ 7 821 775 $ 6 849 050PPM (1,066% ventas netas) 0 $ 7.395.375 $ 7.648.550 $ 7.821.775 $ 6.849.050
IVA ventas (débito) 0 $ 131.812.500 $ 136.325.000 $ 139.412.500 $ 122.075.000
IVA + PPM MENSUAL(A PAGAR) 0 $ 139.207.875 $ 143.973.550 $ 147.234.275 $ 128.924.050
IVA compras (crédito) 0 $ 79.087.500 $ 81.795.000 $ 83.647.500 $ 73.245.000
IVA INVERSIÓN $ 15.200.000
Crédito IVA Inversión 0 $ 15.200.000

ÉCRÉDITO IVA $ 94.287.500 $ 81.795.000 $ 83.647.500 $ 73.245.000
PAGO MENSUAL 0 $ 44.920.375 $ 62.178.550 $ 63.586.775 $ 55.679.050

ING-EGR -$ 267.428.750 $ 257.065.875 $ 253.790.200 $ 298.494.475 $ 213.879.700
ING-EGR ACUMULADO -$ 267.428.750 -$ 10.362.875 $ 243.427.325 $ 541.921.800 $ 755.801.500

EjemploEjemplo



Financiamiento



Básicamente existen dos fuentes de financiamiento
para un proyecto:
◦ Recursos propios (capital)
◦ Recursos de terceros (deuda)Recursos de terceros (deuda)
Una vez definida la estructura de capital óptima, se
debe tomar otras decisiones:
◦ Tipo de emisión de acciones◦ Tipo de emisión de acciones
◦ Plazo de la deuda
◦ Moneda en que se expresarán las deudas
◦ Tipo de tasa de interés de la deuda
◦ Tipo de crédito

Fuentes de FinanciamientoFuentes de FinanciamientoFuentes de FinanciamientoFuentes de Financiamiento



Aumento de capital (emisión de acciones)Aumento de capital (emisión de acciones)
é ó◦ ¿Qué es una acción? Un Instrumento representativo

de la propiedad de una Sociedad Anónima. Al
adquirirlas se participa de los beneficios y pérdidas
que puede generar el negocio.que puede generar el negocio.

Propios accionistas
Nuevos accionistas

Ventaja: no es exigiblej g
Propios: requiere desembolso
Nuevos: requiere compartir la propiedad
Acciones ordinarias
Acciones preferentes

Utilidades Utilidades retenidasretenidas

Financiamiento en el LPFinanciamiento en el LPFinanciamiento en el LPFinanciamiento en el LP



CréditosCréditos otorgadosotorgados porpor organismosorganismos
ltil t lltil t l (B I t i dmultilateralesmultilaterales (Banco Interamericano de

Desarrollo, Banco Mundial, Corporación
Financiera Internacional)

S li it t é d b i l◦ Se licitan a través de bancos comerciales
◦ Períodos de gracia para intereses y capital
◦ Financian hasta 85% del proyecto
◦ Privilegian proyectos de impacto social positivo◦ Privilegian proyectos de impacto social positivo

CréditosCréditos otorgadosotorgados porpor bancosbancos comercialescomerciales
◦ Similar a los anteriores pero no discriminan entre◦ Similar a los anteriores pero no discriminan entre

proyectos.

Financiamiento en el LPFinanciamiento en el LPFinanciamiento en el LPFinanciamiento en el LP



Emisión directa de bonosEmisión directa de bonos
◦ Emitidos por empresas, tienen una tasa de interés

definida por el emisor.
◦ Se paga en cuotas la que puede tener amortizacióng

y/o intereses.
◦ Oferta pública de valores representativos de deuda
◦ Tienen acceso las empresas de mayor tamañop y
◦ Tiene costos de emisión
◦ Es como una deuda con el “público”
◦ Se obtienen mejores condiciones (no hayj ( y

intermediario)
◦ Plazos usuales de 3 a 6 años

Financiamiento en el LPFinanciamiento en el LPFinanciamiento en el LPFinanciamiento en el LP



LetrasLetras hipotecariashipotecarias
d b d l b◦ Es un tipo de bono, emitido por el banco

◦ Se aplica a la adquisición de propiedades
◦ Créditos de largo plazo (5, 8, 12, 15 y 20 años)

pagaderos en cuotas iguales con tasas sobre UFpagaderos en cuotas iguales con tasas sobre UF
◦ Financian hasta el 75% del valor de tasación
◦ La letra es garantizada por el bien raíz a comprar
◦ El banco coloca las letras en el mercado y cobraEl banco coloca las letras en el mercado y cobra

una comisión al deudor
MutuosMutuos hipotecarioshipotecarios
◦ Similares a las letras hipotecarias, pero no existeS a es a as et as poteca as, pe o o e ste

intermediario y financian hasta el 85% del bien
raíz.

Financiamiento en el LPFinanciamiento en el LPFinanciamiento en el LPFinanciamiento en el LP



CréditosCréditos dede largolargo plazoplazo dede proveedoresproveedores
Aplicables a la importación de bienes de capital◦ Aplicables a la importación de bienes de capital.

◦ Generalmente están asociados a países que disponen de
una agencia promotora de exportaciones (Eximbank-USA,
Eximbank-Japón, Hermes-Alemania, COFACE-Francia, etc)

L iL iLeasingLeasing
◦ Una empresa solicita a otra (la empresa de leasing) que

adquiera un determinado bien para dárselo
simultáneamente en arrendamiento.

◦ El contrato establece el pago de una cuota de
arrendamiento por un cierto lapso (similar a la vida útil del
activo).

◦ La última cuota representa la opción de adquirir el bienp p q
◦ La cuota es similar a una de un préstamo, es decir, una

parte es capital y otra interés.
◦ Tributariamente se considera gasto toda la cuota (no sólo el

interés). Esta es la principal ventaja.

Financiamiento en el LPFinanciamiento en el LP

) p p j

Financiamiento en el LPFinanciamiento en el LP



Depreciación



““ LaLa depreciacióndepreciación dede loslos bienesbienes deldel activoactivo dede
unauna empresaempresa correspondecorresponde alal menormenor valorvalor queque
tienetiene unun bien,bien, productoproducto dede susu usouso oo desgaste,desgaste,
tematema queque estáestá contenidocontenido enen elel NN°° 55 deldeltematema queque estáestá contenidocontenido enen elel NN 55 deldel
artículoartículo 3131 dede lala LeyLey dede lala RentaRenta,, queque
reconocereconoce unauna cuotacuota anualanual porpor conceptoconcepto dede
depreciacióndepreciación dede loslos bienesbienes deldel activoactivodepreciacióndepreciación dede loslos bienesbienes deldel activoactivo
inmovilizadoinmovilizado comocomo gastogasto necesarionecesario parapara
producirproducir lala renta,renta, determinadadeterminada dede acuerdoacuerdo

ll idid útilútil fij dfij d ll S i iS i i ddconcon lala vidavida útilútil fijadafijada porpor elel ServicioServicio dede
ImpuestosImpuestos InternosInternos parapara taltal bienbien.. ““

DefiniciónDefiniciónDefiniciónDefinición



Una parte igual del costo del activo esU a pa gua d os o d a o s
distribuido en cada período de uso.

CAF Donde:

n
CAFDi =

Donde:

CAF =es el costo del AF
entregado e instalado que
incluye el precio de compra.incluye el precio de compra.

n = corresponde a la vida
útil del AF

Depreciación LinealDepreciación LinealDepreciación LinealDepreciación Lineal



En el caso que se liquide o venda un bien de
it lcapital:

◦ La diferencia entre el valor residual (o de desecho)
y el valor libro (VR-VL) se denomina:
◦ Ganancia de Capital (GK) si es positiva◦ Ganancia de Capital (GK) si es positiva
◦ Pérdida de Capital (PK) si es negativa
◦ GK y PK son sujetos al impuesto a la renta.

VALOR LIBRO
◦ corresponde a la inversión restante y no depreciada

en los libros, después de que el monto total de, p q
cargos de depreciación a la fecha se restó de la
base.



Consiste en depreciar el activo linealmente,
considerando una vida útil aproximada a [1/3] deconsiderando una vida útil aproximada a [1/3] de
la vida útil normal. El SII entrega también la vida
útil para calcular la depreciación acelerada.
Los requisitos para acogerse a depreciación

l dacelerada son:
◦ Que los bienes sean nuevos, adquiridos o

importados.
◦ Que la vida útil normal sea igual o superior a 3◦ Que la vida útil normal sea igual o superior a 3

años.
Tiene como objetivo incentivar la inversión en
activo fijo, a través de la postergación del impuesto

l
j , p g p

a la renta.

Depreciación Lineal AceleradaDepreciación Lineal AceleradaDepreciación Lineal AceleradaDepreciación Lineal Acelerada



Cálculo de Valores de Desecho



Un beneficio que no constituye ingreso,
pero que debe estar presente en el flujo
de caja de cualquier proyecto es el VALOR
DE DESECHO de los activos remanentes al
fi l d l í d d l iófinal del período de evaluación.

DefiniciónDefiniciónDefiniciónDefinición



Se considera el valor de desecho = valorS o s d a a o d d s o a o
libro.
Donde valor libro es el valor de
adquisición menos la depreciación
acumulada.
S i d ól i l d filSe recomienda sólo a nivel de perfil o
prefactibilidad.

Método: Valor de Desecho Método: Valor de Desecho 
ContableContableContableContable



Valor de desecho= suma de los valores dea o d d s o su a d os a o s d
mercado que sería posible esperar de
cada activo, corregido por su efecto
tributario.

S i d tSe recomienda para proyectos con pocos
activos y donde las proyecciones sean
confiablesconfiables.

Método: Valor de Desecho Método: Valor de Desecho 
ComercialComercialComercialComercial



∑∑ ∑ +−−= aaac VL)t1)(VLVM(VD

Donde:

VDc= Valor de desecho del proyecto.

VMa= Valor de mercado del activo

VL = Valor libro en el momento de ventaVLa= Valor libro en el momento de venta.

t= tasa de impuesto sobre las utilidades

Método: Valor de Desecho Método: Valor de Desecho 
ComercialComercialComercialComercial



Valor desecho = valor equivalente a loq
que el proyecto será capaz de generar en
el futuro. Valor al que la empresa estaría
dispuesta a vender el proyectodispuesta a vender el proyecto.
El valor de un proyecto en funcionamiento
se podría calcular, en el último momentop ,
de su período de evaluación, como el
valor actual de un flujo promedio de caja
a perpetuidada perpetuidad.

Método: Valor de Desecho Método: Valor de Desecho 
EconómicoEconómicoEconómicoEconómico



RRFC
i

RRFCVD n
e

−
=

Donde:

VDe= Valor de desecho del proyecto.

FCn= flujo de caja de un año normal

RR= reserva para reposiciónRR= reserva para reposición.

Nota: con este método no se incorpora el capital de trabajo al final.

Método: Valor de Desecho Método: Valor de Desecho 
EconómicoEconómicoEconómicoEconómico



Tratamiento de la Información Contable



La Evaluación de La Evaluación de La ContabilidadLa Contabilidad

a) recopila la información
sobre ingresos y gastos 

a) implica alternativas con 
consecuencias futuras

La Evaluación de La Evaluación de 
alternativas de inversiónalternativas de inversión

sobre ingresos y gastos 
pasados y se refiere a 
decisiones pasadas;

b) tiene relación con costos 

consecuencias futuras

b) se relaciona con las 
diferencias entre las 
alternativas en el futuro;promedios;

c) implica asignación de 
costos pasados contra 
períodos futuros y 

alternativas en el futuro;

c) se interesa en la diferencia 
entre costos y no la 
asignación  ni la causación períodos futuros y 

causación;

d) no considera el cambio de 
valor del dinero a través 

asignación, ni la causación 
de costos e ingresos;

d) considera diferentes sumas 
iguales de dinero en 

del tiempo.
iguales de dinero en 
distintos puntos en el 
tiempo.



Principio del devengado: contablemente,
los ingresos se reconocen a medida que estos
son ganados y los gastos mientras se incurra
en ellos, independiente del momento en queen ellos, independiente del momento en que
se produzcan los flujos de dinero.
Consecuencia:
L i t t d tLos ingresos por venta, costos de venta y
gastos del período no necesariamente
coinciden con los ingresos y egresos de
efectivo. En un flujo anual estas diferencias
son menores, por lo que no se consideran.

Principio del DevengadoPrincipio del DevengadoPrincipio del DevengadoPrincipio del Devengado



ACTIVOSACTIVOS= PASIVOS + PATRIMONIO= PASIVOS + PATRIMONIO

ActivosActivos:: resumen de todos los recursos
poseídos por la empresa o que se leposeídos por la empresa o que se le
adeudan a ésta.
PasivosPasivos:: resumen de todas las
obligaciones financieras de la empresaobligaciones financieras de la empresa.
PatrimonioPatrimonio:: es un resumen del valor
financiero de la propiedad, incluyendo las
acciones emitidas las tilidadesacciones emitidas y las utilidades
retenidas por la empresa.

Ecuación Fundamental de la Ecuación Fundamental de la 
ContabilidadContabilidadContabilidadContabilidad



ACTIVO PASIVO Y PATRIMONIO
Disponible 1.400 Obligaciones con Bancos 3.120
Deudores por ventas 1.600 Cuentas por Pagar 600
Existencias 800 Ingresos Anticipados 500g p
Seguros 400 Total Pasivos Circulantes 4.220
Total Activo Circulante 4.200

Total Pasivos a Largo Plazo 0

Activo Fijo Bruto 3.300 Capital Aportado 3.000
Depreciación Acumulada -225 Utilidad del Ejercicio 55
Activo Fijo Neto 3.075 Total Patrimonio 3.055

TOTAL ACTIVOS 7.275 TOTAL PAS. Y PATRIM. 7.275

Balance GeneralBalance GeneralBalance GeneralBalance General



Resume las utilidades o las pérdidas de la su as u dad s o as p d das d a
empresa durante un período establecido.

ESTADO DE RESULTADO

(+) Ingresos de la explotación
(-) Costos de la explotación

Margen de la explotación o Margen Bruto
(-) Gastos de Administración y Ventas(-) Gastos de Administración y Ventas

Resultado Operacional (1)

(+) Ingresos Fuera de la Explotación
(-) Egresos Fuera de la Explotación( ) g p

(+/-) Corrección Monetaria
Resultado No Operacional (2)

Resultado Antes de Impuestos (1) + (2)

Estado de ResultadosEstado de Resultados

(+/-) Impuestos del período (Impuesto a la Renta)
RESULTADO DEL EJERCICIO

Estado de ResultadosEstado de Resultados



Muestra los flujos de efectivo 
en un período de tiempo en un período de tiempo 
determinado.
Contiene flujos asociados a 
actividades operacionales, de 
financiamiento y de 
inversión

(+) Ingresos de efectivo de actividades de la Operación
( ) EgresosdeefectivodeactividadesdelaOperación

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

inversión.
Al igual que el Estado de 
Resultados, éste presenta de 
manera analítica, los flujos 
del activo de CAJA.

(-) Egresos de efectivo de actividades de la Operación
Flujo Neto de Actividades de la Operación (1)

(+) Ingresos de efectivo de actividades de Financiamiento
(-) Egresos de efectivo de actividades de Financiamiento

Los principales objetivos son:
1.Determinar la capacidad de 

generar flujos de efectivo en 
el tiempo.

2 Evaluar la capacidad de la 

( ) g
Flujo Neto de Actividades de Financiamiento (2)

Flujo Neto de Actividades de Inversión (3)

í ( ) ( ) ( )2.Evaluar la capacidad de la 
empresa para cumplir con 
futuras obligaciones, pagar 
dividendos y cumplir con 
pagos del financiamiento 
externo.

Flujo Neto Total del Período (1) + (2) + (3)
(+/-) Efecto de Inflación sobre el Efectivo y Efectivo Equivalente

Variación Neta del Efectivo y Efectivo Equivalente
(+/-) Saldo Inicial de Efectivo y Efectivo Equivalente

SaldoFinal deEfectivoyEfectivoEquivalente

Estado de Flujo de EfectivoEstado de Flujo de Efectivo

externo. Saldo Final de Efectivo y Efectivo Equivalente

Estado de Flujo de EfectivoEstado de Flujo de Efectivo



Consideraciones Tributarias



En Chile existen múltiples impuestos, losC s ú p s pu s os, os
cuales, al resultar ser una salida de
efectivo, tienen una influencia importante
en los flujos de caja del proyecto:
◦ Impuesto a la renta
◦ Impuesto al valor agregado◦ Impuesto al valor agregado
◦ Otros impuestos.

Consideraciones TributariasConsideraciones TributariasConsideraciones TributariasConsideraciones Tributarias



Primera categoría: grava las rentas del
capital (utilidades de empresas rentas decapital (utilidades de empresas, rentas de
capitales mobiliarios, rentas de bienes
raíces, etc.)
Segunda Categoría: Grava las rentas delSegunda Categoría: Grava las rentas del
trabajo.
Global Complementario: grava el total de
las rentas obtenidas por personaslas rentas obtenidas por personas
naturales.
Adicional: Grava las rentas de fuente
chilena obtenidas por personaschilena obtenidas por personas
extranjeras

Impuesto a la RentaImpuesto a la RentaImpuesto a la RentaImpuesto a la Renta



Grava las rentas del capital para los distintosp p
sectores económicos con una tasa única del 17%
a contar del 1 de enero del año 2004.
El impuesto se declara en abril de cada año porEl impuesto se declara en abril de cada año, por
las rentas obtenidas en el año comercial anterior.
En ese momento se calcula el impuesto y se
compara con la suma de los PPM. (pagos
provisionales mensuales)

SI IMPUESTO > SUMA PPM = PAGOSI IMPUESTO > SUMA PPM = PAGO
SI IMPUESTO < SUMA PPM = DEVOLUCIONSI IMPUESTO < SUMA PPM = DEVOLUCION

Impuesto de Primera Categoría Impuesto de Primera Categoría 

SI IMPUESTO < SUMA PPM  DEVOLUCIONSI IMPUESTO < SUMA PPM  DEVOLUCION

Impuesto de Primera Categoría Impuesto de Primera Categoría 



Afecta a los sueldos, salarios y pensionesa a os su dos, sa a os y p s o s

Es un tributo progresivo que se pagap g q p g
mensualmente por todas las personas que
perciben rentas del desarrollo de una

ti id d l b l j id factividad laboral ejercida en forma
dependiente y cuyo monto excede
mensualmente de 13 5 UTMmensualmente de 13,5 UTM.

Impuesto de Segunda CategoríaImpuesto de Segunda CategoríaImpuesto de Segunda CategoríaImpuesto de Segunda Categoría



El monto correspondiente se retiene y se entera en
arcas fiscales por el empleador. En el caso que un
trabajador tenga más de un empleador, deberá para los
efectos de mantener la progresividad del impuesto,
sumar todas las rentas obtenidas e incluirlas en el tramo
que corresponde de acuerdo a la sumatoria de ellas,
reliquidando anualmente el impuesto conforme a la

id d l d b il d l ñ i inueva cantidad en el mes de abril del año siguiente.
Si además percibieron otras rentas aparte de las
señaladas, deben consolidar sus ingresos anuales y
pagar el Impuesto Global Complementario. En este
caso, el Impuesto Único de Segunda Categoría pagado
mensualmente se considera crédito para el Global
C l i

Impuesto de Segunda CategoríaImpuesto de Segunda Categoría

Complementario.

Impuesto de Segunda CategoríaImpuesto de Segunda Categoría



Renta imponible mensual en UTM 
(3): 

Nro de 

Cantidad a rebajar  
en UTM(Sin crédito 
del 10% de 1utm, 

Desde Hasta
1 0 13,5 exento
2 13,5 30 0,05 0,675
3 30 50 0,1 2,175
4 50 70 0 15 4 675

Vigencia (1) tramos (2) Factor (4) derogado) (5)

4 50 70 0,15 4,675
5 70 90 0,25 11,675
6 90 120 0,32 17,975
7 120 150 0,37 23,975
8 150 más 0 4 28 475

A contar del 
01 01 03 8 150 más 0,4 28,475

Nota: para convertir la tabla a pesos ($) basta con multiplicar los valores anotados en las columnas 
(3) y (5) por el valor de la UTM del mes respectivo.

01.01.03

Escala Impuesto Segunda Escala Impuesto Segunda 
CategoríaCategoríaCategoríaCategoría



o Integración: El Impuesto de Primerag p
Categoría es Crédito contra el Global
Complementario (evita la doble
tributación)tributación).

o En el caso de las rentas del capitalp
(empresarios) el impuesto se aplica sólo
sobre los retiros, mientras que en el caso
de las rentas del trabajo se aplica sobrede las rentas del trabajo se aplica sobre
toda la renta (base devengada).

Consideraciones TributariasConsideraciones TributariasConsideraciones TributariasConsideraciones Tributarias



o El Impuesto Adicional afecta a las personas
naturales o jurídicas que no tienennaturales o jurídicas que no tienen
residencia ni domicilio en Chile. Tiene una
tasa general de 35% y opera sobre la base
de retiros o remesas al exterior de rentas
de fuente chilena.

o Este impuesto se devenga en el año en que
l t i ibl ti d llas rentas imponibles se retiran de la
empresa o se remesan al exterior. Los
contribuyentes afectos tienen un crédito
equivalente al Impuesto de Primeraequivalente al Impuesto de Primera
Categoría pagado de las cantidades
gravadas que hayan estado afectas al
Impuesto de Primera Categoría.

Impuesto AdicionalImpuesto AdicionalImpuesto AdicionalImpuesto Adicional



Es el principal impuesto al consumo; grava con una tasa
única del 19% al valor agregado que se incorpora enúnica del 19% al valor agregado que se incorpora en
cada etapa de la cadena de comercialización y
distribución hasta que el bien es adquirido por el
consumidor final.

En la práctica tiene pocas exenciones, siendo la más
relevante la que beneficia a las exportaciones.

Afecta al consumidor final, pero se genera en cada
etapa de la comercialización del bien. El monto a pagar
surge de la diferencia entre el débito fiscal, que es la
suma de los impuestos recargados en las ventas ysuma de los impuestos recargados en las ventas y
servicios efectuados en el período de un mes, y el
crédito fiscal. El crédito fiscal equivale al impuesto
recargado en las facturas de compra y de utilización de

i i l d i t i l t ib t

Impuesto al Valor Agregado Impuesto al Valor Agregado -- IVAIVA

servicios, y en el caso de importaciones el tributo
pagado por la importación de especies.

Impuesto al Valor Agregado Impuesto al Valor Agregado IVAIVA



Si de la imputación al débito fiscal del crédito fiscal del
período resulta un remanente, éste se acumulará al
período tributario siguiente y así sucesivamente hasta
su extinción, ello con un sistema de reajustabilidad

é óhasta la época de su imputación efectiva.

Existe un mecanismo especial para la recuperación del
remanente del crédito fiscal acumulado durante seis o
más meses consecutivos cuando éste se origina en la
adquisición de bienes del activo fijo.

Recuperación del IVARecuperación del IVARecuperación del IVARecuperación del IVA



Exportadores exentos de IVA por las ventas que
efectúen al exterior, la Ley les concede el derecho a
recuperar el IVA causado en las adquisiciones con tal
destino, sea a través del sistema ya descrito o bien

ósolicitando su devolución al mes siguiente conforme a lo
dispuesto por el D.S. N° 348, de 1975, cuyo texto
definitivo se aprobó por D.S. N° 79 de 1991

Recuperación del IVARecuperación del IVARecuperación del IVARecuperación del IVA



DEBITO FISCAL : Tasa de IVA * Ventas.

CREDITO FISCAL : Tasa de IVA * Compras

Se calcula Débito - Crédito :

◦◦ sisi eses <<00 :: remanenteremanente aa favorfavor próximopróximo períodoperíodo..

◦◦ sisi eses >>00 :: sese pagapaga dichadicha diferenciadiferencia..

Si remanente viene de activo fijo se puede pedir
devolución a los 6 meses (se debe considerar en el
Flujo de Caja).

Los exportadores está exentos, y pueden pedir la
devolución de sus créditos de IVA



Imaginemos el proceso de producción del ag e os e p oceso de p oducc ó de
Pan

Triguero
• 20

Molino
• 60

Panadería
• 100

SI LOS PRECIOS DE VENTA SON LOS MOSTRADOS, LOS
VALORES AGREGADOS SON : 20, 40 y 40. (Total 100).

Entonces, si t= Tasa de Iva.:  Triguero paga 20*t
Molinero paga 40*t
Panadero paga 40*t

EjemploEjemplo

Total 100*t

EjemploEjemplo



Débito Crédito A PagarDébito Crédito A Pagar
Triguero 20*t - 20*t
Molino 60*t 20*t t*(60-20)Molino 60 t 20 t t (60 20)
Panadero 100*t 60*t t*(100-60)
Total 100*t

EjemploEjemploEjemploEjemplo



El IVA no afecta el margen de la empresag p

SIN IVA :
CON IVA :

VENTAS 60+60*t
VENTAS 60
COMPRAS 20
MARGEN 40

VENTAS     60+60 t
COMPRAS  20+20*t
-PAGO IVA  40*t     
MARGEN 40

EjemploEjemploEjemploEjemplo



Impuesto de Timbres y Estampillas
Impuesto a los Productos Suntuarios
Impuesto a las Bebidas Alcohólicas,
Analcohólicas y Productos SimilaresAnalcohólicas y Productos Similares
Impuesto Específico que se aplica en la
Importación de Vehículos
Impuesto a los Tabacos
Impuestos a los Combustibles
Impuesto al Comercio ExteriorImpuesto al Comercio Exterior

Más información en www.sii.cl

Consideraciones TributariasConsideraciones TributariasConsideraciones TributariasConsideraciones Tributarias



Evaluación de Evaluación de 
ProyectosProyectos
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