UNIVERSIDAD NACIONAL DE SALTA

FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS, JURIDICAS Y SOCIALES

Cátedra :  ADMINISTRACION  FINANCIERA  II

EVALUACION DE INVERSIONES

                                                    CASO  3

OBJETIVO:

Uso del método de Casos para el estudio de la Evaluación de Inversiones.

ENUNCIADO :

SANATORIO NOA S.A.
Desde  hace 20 años el Sanatorio Noa S.A. otorga un servicio médico  de excelente nivel profesional a la ciudad.   Atiende todas las especialidades medicas y tiene incorporado un Departamento de diagnóstico precoz dotado de los instrumentos más modernos Dada la gran importancia de la medicina preventiva, en una reunión de Directorio celebrada el  31-01-X0 se decidió iniciar los estudios para la incorporación de un tomógrafo a dicho nosocomio. De  esta manera se verían  mejorados y ampliados los servicios prestados y los médicos tendrían una valiosa ayuda en  su diagnóstico al disponer de una tomografía computada.

Se encomendó al administrador financiero el estudio de factibilidad económica-financiera de tal adquisición. Los directores consideran que como mínimo, la tasa interna de rendimiento debería ser del 20% .

En el mercado existen tres o cuatro marcas de renombre internacional como  EMI, General Electric, Philips y Siemens. Luego de consultar a especialistas técnicos se optó por el General Electric, procedente de los Estados Unidos. 

Desde la fecha en que se efectúa el pedido hasta su entrega transcurren de 6 a 8 meses y la instalación demanda un mes de trabajo. Requiere una sala climatizada con las paredes y puertas revestidas en plomo, ventanas con vidrios dobles, cuyo costo total aproximado será de u$s  3.000 pagaderos al contado. Vida económica e impositiva 50 años. No existen gastos explícitos de capacitación de personal ya que la empresa proveedora del tomógrafo se hace cargo del costo de los mismos; se trata de cursos a técnicos que manejarán el tomógrafo y a los médicos que harán un informe de los resultados obtenidos.

El  costo  del  tomógrafo es de u$s 1.000.000; a este  valor hay que agregarle el 20% en concepto de Impuesto al Valor Agregado (que  debe considerarse parte integrante del costo ya que la actividad no está gravada) y el 30% por gastos y derechos de importación. La forma de pago sería: el 10% como seña cuando se encarga, el 20% dentro de los 60 días siguientes y el resto a la llegada del tomógrafo al país. Para financiarlo, se sugiere consultar en el Banco de la Nación por las operaciones de importación que realiza.

Dado el alto consumo de energía eléctrica, se estiman egresos bimestrales de contado por este concepto de u$s 1.000. La obsolescencia técnica a la que están sujetos estos equipos determina que su vida económica sea de 5 años, coincidente con la vida útil a los efectos impositivos. La tasa del impuesto a las ganancias es del 33% pagaderos al año siguiente de su devengamiento.

La  empresa proveedora del tomógrafo tiene un servicio de mantenimiento especializado en el país. Efectúa una visita mensual obligatoria. Se debe tener en cuenta que ese día no se hacen tomografías. El costo mensual de este servicio es de u$s 5.000; están incluidos en esta suma algunos repuestos de uso más generalizado. En el sanatorio se mantendrá un stock mínimo de repuestos que son de propiedad de la vendedora. Como corresponden a piezas que más raramente se reponen, se pagan cuando se usan. Este servicio de mantenimiento se abona al contado por  mes adelantado.

El equipo llega al país totalmente desarmado y se lo traslada en camiones hasta su destino; una vez armado, hay que incorporarle un tubo de rayos x cuyo costo es de u$s 20.000 pagaderos al contado. La vida útil aproximada del tubo es de 4 meses.

Se estima que los sueldos de 4 técnicos y 1 administrativo alcanzará a la suma  mensual de u$s 1.000,  pagaderos al contado. No se estudia la incidencia del costo del material descartable y de los medicamentos ya que ambos  rubros se manejan por suministro de parte del paciente. Se aconseja trabajar de lunes a viernes y realizar un  promedio de 20 tomografías diarias. Se estima trabajar un 85% con obras sociales con arancel mínimo, un 10% con obras sociales con arancel diferenciado y un 5% con pacientes particulares.

Del total de estudios, un 80% corresponde a tomografías de cráneo y un 20% distribuidos entre tomografías de abdomen, tórax, riñones, esófago, etc.

Se estiman los siguientes aranceles que se mantendrán durante los 5 años:

                                  cerebrales           otras

       mínimo 
 
u$s  150           u$s  180

       diferenciado         u$s  240            u$s  300

       particular 

u$s  390           u$s  450

Los estudios efectuados a particulares se cobran al contado, y los efectuados a obras sociales a los 60 días.

Al equipo de médicos afectados al manejo del tomógrafo se les estiman honorarios que ascienden a 20 galenos por estudio,  siendo un galeno equivalente a u$s 0,50, pagaderos mensualmente al contado .

Una vez reunida toda la información, el administrador financiero se abocó a la tarea de estudiarla a fin de dar un informe al directorio, informe que servirá para la toma de una decisión racional.

El directorio desea que el análisis sea efectuado en moneda fuerte a efectos de eliminar las implicancias que puedan tener origen en el proceso inflacionario interno.

A los efectos de la evaluación se sugiere que los flujos netos de fondos emergentes con posterioridad al 5º año sean afectados a dicho año. 

