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Problema Propuesto Flujo de Caja l

Problema Propuesto — P1C2 - Cl4152 Evaluacion de Proyectos, Otono 2022.

Enunciado en Material Docente.



Problema Propuesto Flujo de Caja

Calcule el costo de produccion por [m3] de hormigon premezclado.
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Problema Propuesto Flujo de Caja

Calcule la depreciacion anual de los activos y el Valor Libro al final del horizonte de la
totalidad de los activos.

S 3.000.000( $ 3.000.000( $ 3.000.000( $ 3.000.000( S 12.000.000| $ 48.000.000
S 8.000.000( S 8.000.000( S 8.000.000| $ 8.000.000( S 32.000.000( S 88.000.000

Obras Civiles S 60.000.000
Instalacionesy Eq. |$ 120.000.000

S 5.000.000( $ 5.000.000( S 5.000.000( $ 5.000.000 20.000.000| $ 20.000.000
S 5.000.000( $ 5.000.000( $ 5.000.000( $ 5.000.000( $ 20.000.000| $ 20.000.000
S 104.000.000

TOTAL S 500.000.000
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Problema Propuesto Flujo de Caja

Calcule el Valor Residual de la totalidad de los activos y la Ganancia o Pérdida de
Capital segun corresponda.

TOTAL S 500.000.000

VR =80 % del valor de adquisicion = 0,8 por $500MM = $400 MM.

Como nuestro VL4 de la totalidad de los activos era de $396 MM, entonces la
Ganancia o Pérdida de Capital es en realidad una Ganancia, y es igual a $4 MM.
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Calcule el préstamo total a pedir y las cuotas anuales a pagar por el préstamo,
separando estas Ultimas ano a ano en amortizaciones € intereses.

Préstamo = 75% del Costo de Inversion = 0,75 por $500 MM = $375 MM.

De tasa mensual a tasa anual;
147, =1+r1,”=(1+0,01531)2

1, = 0,2

Esto quiere decir que un 1,631% de tasa mensual es equivalente a un 20% de tasa
anual.
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Calculo de la cuota:

P (AN B (1 + 0,2)° - 0,2
A+t -1 (14+0,2)3 -1

C =$178,02 MM

S 271.978.022 S 103.021.978 S 75.000.000 S 178.021.978

$ 148.351.648 S 123.626.374 S 54.395.604 S 178.021.978
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S 100.000
2200 2200 2200 2200

. ngresosporVenta | | .\ 0 L
| CostosdeVentas | | .} 0 L
| GastosdeAdministracionyVentas | | |\ | |
. Deprecacion | | |

Ganancia o Pérdida de Capital _____

Ingresos Financieros

_____
Pérdidas del Ejercicio Anterior

Impuesto a las Empresas (27%) -/ |

| Depreciacin-R | | | 0
Ganancia o Pérdidade Capital -R | | | | 0
Pérdidas del Ejercicio Anterior-R | | | | |
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S 100.000
2200 2200 2200 2200

Ganancia o Pérdida de Caputal _____

Ingresos Financieros

_____
Pérdidas del Ejercicio Anterior

Impuesto a las Empresas (27%) -/ |

| Depreciacin-R | | | 0
Ganancia o Pérdidade Capital -R | | | | 0
Pérdidas del Ejercicio Anterior-R | | | | |
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S 100.000
2200 2200 2200 2200

Ganancia o Pérdida de Capital ___ 4.000.000
___ s

_ 75000000 |6 -sacmnom L5 snoman _
Pérdidas del Ejercicio Anterior S

Impuesto a las Empresas (27%) -/ |

| Depreciacin-R | | | 0
Ganancia o Pérdidade Capital -R | | | | 0
Pérdidas del Ejercicio Anterior-R | | | | |
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S 100.000
2200 2200 2200 2200

Ganancia o Pérdida de Capital ___ 4.000.000
___ s

_ 75000000 |6 -sacmnom L5 snoman _
Pérdidas del Ejercicio Anterior S

Impuesto a las Empresas (27%) -/ |

| Depreciacin-R | | | 0
Ganancia o Pérdidade Capital -R | | | | 0
Pérdidas del Ejercicio Anterior-R | | | | |
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S 100.000
2200 2200 2200 2200

Ganancia o Pérdida de Capital ___ 4.000.000
___ s

_ 75000000 | § -sacinom L5 anoman _
Pérdidas del Ejercicio Anterior S - OOO 000

Impuesto a las Empresas (27%)  cuntotenemosufiided | |

| Depreciacién-R | GdRosiguientelaPerdifadel | | |
Ganancia o Pérdida de Capital -R | ORROORRR O
Pérdidas del Ejercicio Anterior-R | | | | |
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S 100.000
2200 2200 2200 2200

Ganancia o Pérdida de Capital ___ 4.000.000
___ s

_ 75.000.000 | § -54.000.000 | $ -30.000.000 _
Pérdidas del Ejercicio Anterior S -3.000.000 S

Impuesto a las Empresas (27%) -/ |

| Depreciacin-R | | | 0
Ganancia o Pérdidade Capital -R | | | | 0
Pérdidas del Ejercicio Anterior-R | | | | |
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S 100.000
2200 2200 2200 2200

Ganancia o Pérdida de Capital ___ 4.000.000
___ s

_ 75.000.000 | § -54.000.000 | $ -30.000.000 _
Pérdidas del Ejercicio Anterior S -3.000.000 S

Impuesto a las Empresas (27%) $  -4050.000 | $ -11.340.000 | $ -20.520.000

Ganancia o Pérdida de Capital - R m- Bruta negqﬁv
Pérdidas del Ejercicio Anterior .-R___| _______Pagaimpvestes. | | |
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S 100.000
2200 2200 2200 2200

Ganancia o Pérdida de Capital ___ 4.000.000
___ s

_ 75.000.000 | § -54.000.000 | $ -30.000.000 _
Pérdidas del Ejercicio Anterior S -3.000.000 S

Impuesto a las Empresas (27%) $  -4050.000 | $ -11.340.000 | $ -20.520.000

| Depreciacin-R | | | 0
Ganancia o Pérdidade Capital -R | | | | 0
Pérdidas del Ejercicio Anterior-R | | | | |
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S 100.000
2200 2200 2200 2200

Ganancia o Pérdida de Capital ___ 4.000.000
___ s

_ 75.000.000 | § -54.000.000 | $ -30.000.000 _
Pérdidas del Ejercicio Anterior S -3.000.000 S

Impuesto a las Empresas (27%) $  -4050.000 | $ -11.340.000 | $ -20.520.000

| Depreciaciéon-R | $ - |$ 26000000 | $ 26.000.000 | $ 26.000.000 s 26.000.000
Ganancia o Pérdida de Cap|tal ___ -4.000.000
Pérdidas del EJercucquntenor R s -|s$ - |$ 3000000 __




Problema Propuesto Flujo de Caja

Calculo del Capital de Trabajo.

Se usa el Método de Periodo de Desfase (método aproximado).

Buscamos cudl es el Costo Operacional (Costos Fijos mas Variables) del primer ano.

CO,=%$—-110MM +$—-12MM = $— 122 MM

Como solo tfenemos 1 mes de desfase (empezamos a tener ganancias en el 2do mes):

meses de desfase |
CDT = 17 -601=E-$—122MM=$—10,16MM

CDT = $—10 MM



Problema Propuesto Flujo de Caja

Calculo del Capital de Trabajo.

Ofro método: Método de la Proyeccion Mensual / Deficit Acumulado Maximo.

lingresosporventas | | 600000 600.00d 600.00d 600.004 600000]
Costosdeventas || 360.000 -360.00d -360.000 -360.000 -360.004
"Gastos de administradénvven] | 150,004 -150.00d -150.00d -150.000 -150.004
Depreciacon || 14000 -14.00d -14.000 -11.000 -11.00
Gananciadecapial | [ | — T 17400
——
(mpuestoa lasempresas | | 21960 22.170_ 22380 23.490 27.420
"Utilidad después de impuesto | | 51240 51730 52220 54810 63984
Depreciacion | | 14000 1400d 14000 _11.000 _11.00d
Ganancadecapital 111 T [ 10
—————
T T a0

————
T T e

T T — ———E—
__
Fluicde calo orieage | 157620 55000 55,730 56200 55,810 208.608

Ejiemplo de Contreras y Diez, mostrado en el médulo EOL.

IVA: 19%

(A ventas se le
agrega y a costos
se le quita).

PPM: 5% de ventas.
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Calculo del Capital de Trabajo.

Ofro método: Método de la Proyeccion Mensual / Deficit Acumulado Maximo.

| tem | Meso | Mes1 | Mes2 | Mes3 | Mesd | Mess |
Produccién 100 200 200 200 200 200
Ventas 200 200 200 200 200

Ingresos por venta C/IVA 59.500 | 59.500 | 59.500
Costos de Venta C/IVA -11.900 | -23.800 | -23.800 | -23.800 | -23.800
Arriendo C/IVA -12,495 | -4.165 -4.165 -4,165 -4.165 -4.165
Gastos generales C/IVA -2.380 -2.380 -2.380 | -2.380 -2.380 |VA '| 9%
Sueldos -17.000 | -17.000 | -17.000 | -17.000 | -17.000

IVA Inversién -16.340 (A ventas se le
FlujoconivA | -28.835 | -35.445 | 47.345 | 12.155 | 12.155 | 12.155 | agrega y a costos

IVA Compras

IVA Arriendo sele C]UITCI) :

IVA Gastos generales
IVA compras inversion
IVA Ventas

PPM

VA + PPM PPM: 5% de ventas.

IVA + PPM Acumulado

PagoivaspPm | o | o | o | o | 38 |-51s5 |

Ingresos — Egresos -28.835 | -35.445 1 47 248 12,155 | 12,540 | 17.310
Ingresos - Egresos acumulados | -28.835 | -64.280 | -111.625 | -93.470 | -86.930 | -69.620
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| ingresosporVenta | S - | $ 220000000 | $ 220000000 | $ 220.000.000 | $ 220.000.000
| CostosdeVentas | S - | $-110000000 | $-110.000000 | $-110.000.000 | $-110.000.000
| GastosdeAdministraciényVentas | S - | $ -12000000 | $ -12000000 | $ -12.000000 | $ -12.000.000
| Deprecacion | $ - | S -26000000 | $ -26000.000 | $ -26.000.000 | $ -26.000.000 _

————
| mteresess | s - | S -75000000 | $ -54000000 | $ 30000000 | $ -
———

Impuesto a las Empresas $ -4.050.000 $ -11.340.000 $ -20.520.000

| Depreciacién-R | S - | 26.000.000 S 26.000.000 S 26.000.000 S 26.000.000
Ganancia o Pérdida de Capital- ———— -4.000.000
Pérdidas del Ejercicio Anterior - : s - | s - | 3.000.000 ——

| inversionFij@ | $500000000 | S - | § - | s - | s - |
———
————
————
———
 Amortizadones | s | 5103000000 | $-124000000 | $-148000000 | § -
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sConviene o no conviene el proyecto desde un punto de vista privadoe

Tasa de costo de oportunidad: 8%

$ —80MM N $ —84,05MM . $—91,34MM 3 $487,48MM
(1+0,08) (14 0,08)2 (1 +0,08)3 (1+0,08)4

VAN(8%) = $ — 135MM +

VAN (8%) = $4,67 MM

Como VAN es positivo, nuestro proyecto es conveniente desde un punto de vista
privado (esto quiere decir, que tenemos una mayor rentabilidad que invertir nuestro
dinero en nuestro mejor proyecto alternativo).



Repaso EOL

EERVEY. . V

\ 4

Diferencias entre Impuestos de 1ra categoria (para rentas del capital o
empresariales) y 2da categoria (para rentas del trabagjo).

Impuesto Global Complementario (Las rentas empresariales fributan con 1IGC
cuando personas naturales las retiran de la empresa).

Impuesto Adicional.
IGC de 0% a 40% (estudiar tabla de tasas marginales).
Impuesto Adicional de 35%.

Impuesto de Tra Categoria puede ser de 0%, 25% o 27%, dependiendo del régimen
(Semi Integrado, Propyme o Propyme Transparente).

Deben conocer las condiciones para saber en quée régimen estamos.

Calcular cudnto paga un accionista cuando ejecuta un retiro de utilidades (ojo
gue cdlculos difieren dependiendo del regimen en el que estemos).

Calcular tasa efectiva de fributacion.



Repaso EOL

vV v v Vv

Impuestos y PEA dentro del flujo de caja en un proyecto marginal.
Diferencias enfre depreciacion normal lineal, acelerada e instantanea.
Saber cudndo se pueden aplicar cada una de ellas.

Caso Especial: A veces se pueden considerar las vidas Utiles de los activos como
1/10 de la VU normal.

Definicion de PPM y para que sirven (1% de ventas de cada mes segun Contreras y
Diez).

Qué es el IVA, como se calcula, qué es el debito y crédito fiscal, y como funciona
el mecanismo del IVA.

Caso Especial: IVA y Proyectos cuyos ingresos vienen de la venta de bienes
exentos de IVA (sélo nos cobran el IVA y no podemos cargarlo al vender nuestro
producto). Hay que agregar IVA en los gastos / costos del FDC.

Cdlculo de impuesto de fimbres y estampillas (impuesto a operaciones de crédito).



Repaso EOL

Cdlculo del Global Complementario:
Concepto

Retiramos $30 MM, entonces esto en UTAS

del 31/12/21 son:

Utilidad empresa '
Primera categoria (1) 27,0%5

$30.000.000 / $650.052 = 46,150154

Retiros o atribuciones

GO COmpl&mEntaro 42% L Usando las Tablas de Tasas Marginales:
Crédito primera categoria 27,0%|

Global Complementario Neto (2)

Restitucion crédito (3)

sCudl tablag xd
Tasa maxima del empresario 44,45% |

Tasa efectivaen el ejemplo
* cifras en miles de pesos




Repaso EOL

Escala de Tasas Impuesto Global Complementario
Tramo de Renta en Unidades
Tributarias Anuales (UTA) |Tasa Marginal

Valor UTA al 31.12.2021: $650.052

Cantidad a
Rebajar

UTAS: 46,150154

Global Complementario:

0%(13.5) + 4%(16,5) + 8%(16,150154)
=1,952012331 UTAs

O andlogo:

= 8%(46,150154) — 1,74
=1,952012331 UTAs

= $1.268.909



Repaso EOL

Utilidad empresa
Primera categoria (1)

Retiros o atribuciones
Global Complementario

Crédito primera categoria
Global Complementario Neto (2)

Restitucion crédito (3)

Tasa maxima del empresario 44,45% |

Tasa efectivaen el ejemplo
* cifras en miles de pesos

El crédito de 1ra categoria corresponde al
27% del reftiro.

El Global Complementario Neto es la
suma del Global Complementario
calculado y el Crédito de 1ra Categoria.

La Restitucion del Crédito es algo propio
para las empresas en Régimen Semi
Integrado, y corresponde al 35% del
Crédito de 1ra Categoria).

La tasa efectiva es el % del Impuesto total
a pagar dividido a la utlidad de la
empresa con la que se basaron 1os
cdlculos.

sY para el Régimen Propyme?



