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EVALUACION DE INVERSIONES

PRACTICO  9

OBJETIVO:
Uso del método de casos para el estudio de Evaluación de Inversiones.

ENUNCIADO: 

ASTRAL S.A

El Departamento Financiero de “ASTRAL S.A.” debe responder al planteo efectuado por el Departamento Comercial en el sentido de reemplazar, a partir del 1º de enero próximo, el producto “X” por otro “Z”.

Al margen de las consideraciones de mercadotecnia que avalan el referido propósito, antes de hacer la presentación al Directorio de la Compañía, desea conocerse el grado de ventaja que puede derivarse de poner en practica la anticipada sustitución.

De continuar con la producción y venta del viejo producto “X”, sé prevé determinado comportamiento de la demanda, como así también de los costos pertinentes, los que sometidos a análisis para un horizonte económico de tres años, determinar un valor actual neto al 1º de enero próximo de $ 41.750. -, a la tasa del 30%.  Produciéndose el periodo de repago en el 2º año siendo el fijado como meta de la empresa 3 años como máximo.

Los datos que servirán de base para el análisis económico y financiero del desarrollo del producto “Z”, son los siguientes:

a) Pronostico de Ventas

Año 1             3000 unidades 

Año 2             6000 unidades

Año 3             8400 unidades

Las ventas se realizan en forma uniforme a lo largo del año.

b) El detalle del resultado económico y tratamiento financiero del producto “Z”, es el siguiente:

Precio de venta unitario


20         cobro a 60 días 


Costo materiales directo

8                      pago a 60 días

Gasto mano de obra directo
3                      pago en el mes

Otros gastos variables 

2         13         pago en el mes





          ___    ____
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c) Los gastos fijos estimados ascienden a $ 100.- mensuales, pagaderos a los 30 días.

d) Se hace necesario el desarrollo de una campaña publicitaria, que supone las siguientes erogaciones efectivas:

Año 1

$ 10.000

Año 2

$   5.000

Año 3

$   5.000

e) Se prevén gastos de lanzamiento por $ 12.000.- en el primer año. Pago al contado.

f) El cambio de producto trae aparejadas economías de personal, por lo que producirán despidos que determinarán erogaciones del orden del orden de los $ 8.000.- durante el primer año en concepto de indemnizaciones.

g) Bienes de Cambio: La política a seguir en materia de stock es de contar permanentemente con 1.000 unidades del producto “Z”. Se consigna que el 1/1/X1 habrá en existencia 1.000 unidades del producto “X”, valuadas a $ 9.- cada una. Las mismas son vendidas durante el primer año a razón de $ 15.- cada una, al contado.

Con referencia a las materias primas, se tiene información de que serán las mismas que se utilizaban para la manufactura del producto “X”.

En nivel de stock al 1º de enero de X1 será de $ 10.000.- y se pretende mantenerlo sin modificaciones.

h) Durante el curso del corriente año las ventas del producto X alcanzaron la suma de $ 42.000.-, correspondiente a 2.800 unidades a $ 15.- cada una; la condición de cobro es neta 60 días. También deben considerarse estas ventas distribuidas uniformemente durante cada mes.

i) Los Activos y Pasivos que existieran al 31 de diciembre de 19X3 serán totalmente realizados en dicho momento y de acuerdo con las siguientes consideraciones:

1) Créditos: Del saldo al 31/12/X3 se estima que el 10% será incobrable, percibiéndose el resto.

2) Bienes de Cambio: Los productos elaborados existentes se liquidarán al 80% del precio de venta y las Materias Primas al costo. 

3) Bienes de Uso: Se considera factible la colocación de la máquina en $ 2.000.-

4) La totalidad de los pasivos que pudieran existir se cancelarán en efectivo.

j) El régimen fiscal vigente determina un gravamen sobre los beneficios del 30%, los que son abonados al año siguiente de su devengamiento, con excepción hecha de los gravámenes del año 19X3, que se pagarán en ese año. Los quebrantos anuales pueden compensarse hasta en los tres ejercicios siguientes.

k) Criterio de valuación: F I F O 

A efectos de ubicar el stock de Bienes de Cambio a los niveles requeridos, se procederá a adquirir y manufacturar los artículos necesarios  en el primer mes de ejecución del proyecto.

l) Bienes de Uso: Con fecha 1/1/X1 se requiere la incorporación de maquinarias por $ 18.000.-, pagaderos a 30/180 días. Amortización anual 1/3, con igual tratamiento fiscal.

Se vende la máquina productora del artículo “X” con el siguiente resultado:



Venta




$ 3.000.-



Valor de origen
$6.000.-



Amort. Anteriores
$2.000.-






_______ 



Valor residual



$ 4.000.-







_______ 





Diferencia
($1.000.-)

m) Coeficientes de actualización: Considera flujos producidos uniformemente a través de cada año. Tasa: 30%.

0 a 1 año
0,8640

1 a 2 años
0,6400

2 a 3 años
0,4741

3 a 4 años
0,3513

4 a 5 años
0,2602

La Gerencia Financiera deberá efectuar el análisis de economicidad por el método de Valor Actual Neto, teniendo en consideración la Tasa de Costo de Capital del 30%.

También deberá elevar propuesta en cuanto a en qué momento se produce el repago de la inversión. 

