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CAPITULO VI 

VALORACIÓN DE LAS ALTERNATIVAS. 

1. Introducción. 

La fase de evaluación de alternativas comprende la valoración de cada una 

de las alternativas en la función objetivo, para elegir luego la mejor de ellas, 

comparando cada uno de los valores de la función objetivo con los criterios de 

elección. Además hay que tener en cuenta los elementos de riesgo e 

incertidumbre asociados a cada problema. 

Para poder comparar las alternativas posibles se utilizarán el Valor Actual 

Neto o VAN y la Tasa Interna de Rentabilidad o TIR. Lo que se consigue con 

estos métodos es llevar los flujos de caja a un periodo determinado de tal 

manera que sean equivalentes las cifras obtenidas y así poder comparar. 

Las alternativas a estudiar: 

• Lavandería centralizada en un local externo. 

• Lavandería centralizada en el hotel de Vera. 

• Cada hotel con su propia lavandería. 

Para poder llegar al VAN de cada alternativa primero se tendrán que estudiar 

los siguientes apartados del análisis económico: 

• Plan de inversiones: lo constituye el listado de las inversiones 

necesarias previas a la puesta en marcha del negocio. Éstas serán los 

terrenos, obra civil del edificio, instalaciones, maquinaria, vehículos y 

gastos de constitución. 
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• Previsiones de la cuenta de explotación: En ella se describen todos los 

gastos que va a soportar la empresa y todos los ingresos que va a 

generar. Se debe realizar una previsión mensual de ingresos y gastos 

para el primer año. Para los años siguientes bastará con una previsión 

anual.  

• Previsiones de los flujos de tesorería: En este documento hay que 

describir con todo detalle y precisión los cobros y los pagos que se van 

a realizar mes a mes en la empresa. Hay que distinguir claramente los 

cobros de los ingresos y los pagos de los gastos.  

2. Lavandería centralizada en un local externo. 

Plan de inversiones. 

CONCEPTO Coste
Gastos de constitución 8.000
Gastos de formalización de préstamos
Gastos constitución, formalización préstamos 8.000
Aplicaciones informáticas 5.000
Derechos de traspaso
Fondo de comercio
Patentes y marcas
Inmovilizado Inmaterial 5.000
Terrenos
Locales y edificaciones 601.012
Gastos de acondicionamiento 60.101
Elementos de transporte 18.000
Maquinaria e instalaciones 361.123
Equipos informáticos 6.000
Mobiliario 6.000
Herramientas y utillaje 4.000
Inmovilizado Material 1.056.236
Depósitos y fianzas constituidas
Inmovilizado Financiero 0
Mercancías y materias primas 6.000
Provisión de fondos 18.000
TOTAL INVERSIÓN 1.093.236  
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Los gastos de constitución y primer establecimiento son los necesarios hasta 

que la empresa inicie su actividad productiva e incluyen tarifas notariales, 

trámites fiscales, laborales, mercantiles y de cualquier otra naturaleza, así 

como formación de personal y publicidad. 

La maquinaria se desglosa en la siguiente: 

CONCEPTO Cantidad Coste 

Lavacentrifugadora de 110 kg de carga 2 80.717 
Lavacentrifugadora de 57 kg de carga 1 24.286 
Lavacentrifugadora de 23 kg de carga 2 25.396 
Secadora de 44 kg de carga 2 22.266 
Secadora de 21 kg de carga 2 12.201 
Planchadora-Secadora con plegadora 1 126.213 
Plegadora ropa de felpa 1 47.794 

TOTAL MAQUINARIA   338.873 

A esto hay que sumar la maquinaria necesaria para las secadoras, la 

planchadora secadora y las plegadoras. Ésta máquina es una caldera de vapor 

capaz de suministrar 1000 kg/h de vapor consumiendo 90 l/h de gasóleo. La 

caldera cuesta 22.250 €. 

Como herramienta de utilidad para la posterior elaboración de las cuentas 

anuales provisionales, se han elaborado los correspondientes cuadros de 

amortización contable de los inmovilizados (tabla siguiente). En ella se han 

recogido los valores de adquisición iniciales, así como las inversiones futuras 

previstas por renovación de dichos activos. 

Para el análisis de la rentabilidad de la inversión se ha considerado un 

horizonte temporal de 10 años debido a que dicha inversión tiene un plazo de 

amortización elevado. También se ha tenido en cuenta que el local o edificio se 

revaloriza en 6.000 € anuales, con un valor residual del 10%. 
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Previsiones de la cuenta de explotación. 

Primero se realizará una previsión de los ingresos y gastos mensuales, para 

posteriormente realizarlos de forma anual. Por lo demás para el análisis de 

rentabilidad de una inversión se supone que el total está financiado con fondos 

propios, diferenciando así de esta forma las decisiones de inversión de las de 

endeudamiento 

Los ingresos corresponden a lo que se deja de pagar por outsourcing una vez 

que se realiza la lavandería. Las previsiones de ingresos se han calculado 

multiplicando los kilogramos de ropa mensuales a lavar, estimados en el 

estudio de la demanda del capitulo 2 mediante series temporales, y por el 

precio actual de la realización del servicio que es de 0,66 € / kg. Además para 

los ingresos anuales se ha tenido en cuenta que los kilos de ropa anuales se 

comportan como una variable aleatoria normal.  

Los gastos se desglosan en: 

• Gastos variables: En ellos se tienen en cuenta los gastos de compra 

de mercancía , que están estimados según los kilogramos de ropa a 

tratar, gastos de variación de existencias y otros gastos variables. 

• Gastos de personal: Son los debidos a los salarios de personal, se 

suponen 5 personas por turno a 720 € mensuales (12 pagas al año), y 

el gasto en Seguridad Social a cargo de la empresa, 30,8%. 

• Gastos de servicios exteriores: Son los producidos por el alquiler de 

cualquier bien, suministros (agua, electricidad, gasóleo, teléfono, etc.), 

material de oficina, transportes etc. 

• Tributos: Gastos de tributos municipales como basura, o el I.A.E. 

• Gastos financieros: Son los debidos a intereses, pero como se ha 

dicho antes, el proyecto se financia por fondos propios entonces será 

cero. 
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Análisis de flujos de tesorería. 

El flujo de tesorería trata de determinar el estado de liquidez de la firma o del 

proyecto, o sea la cantidad de dinero en efectivo que se espera tener en un 

momento dado en el futuro. Aquí se registran todos los ingresos y gastos que 

se espera que ocurran en el momento en que se cobran o se pagan. En el flujo 

de tesorería se valorará también en euros presentes los ingresos y gastos 

futuros mediante la tasa de inflación, que se ha supuesto igual a un 3%. 

El flujo de tesorería  es muy importante para la evaluación de un proyecto, 

como instrumento de control y seguimiento. Además porque indica cuál debe 

ser el esquema de financiación que puede contratarse para el proyecto. A partir 

del flujo de tesorería  se procede a calcular el  flujo de caja libre. 

Para definir la bondad del proyecto se debe evaluar su capacidad de generar 

riqueza para quien lo emprenda. Esto se puede lograr determinando el flujo de 

caja libre. En ese flujo habrá que eliminar los elementos que no deben estar en 

él como son los ingresos por préstamos recibidos, los aportes de socios, los 

pagos o amortizaciones de préstamos, pagos de intereses, ahorros en 

impuestos por pago de intereses y utilidades distribuidas o dividendos pagados. 

El último flujo a tener en cuenta  es el que habitualmente se denomina valor 

residual. Cuánto más alejado esté en el tiempo el final del horizonte de 

previsión menor importancia tendrá en términos actuales el valor residual 

considerado. En algún momento debe ponerse fin a la previsión, y en ese 

momento habrá que calcular el valor residual, terminal o de salida. Existen 

innumerables métodos que van desde los más estrictamente contables a los 

que podríamos llamar financieros. Así, en el caso que se estudia, el valor 

residual considerado es el valor contable de los activos en el momento final del 

horizonte temporal. 



VALORACIÓN DE LAS ALTERNATIVAS. Víctor I. Nájera Herrera 

 101 

 

C
O

N
C

E
P

T
O

A
ño

 0
A

ñ
o

 1
A

ño
 2

A
ño

 3
A

ñ
o

 4
A

ño
 5

A
ño

 6
A

ñ
o

 7
A

ño
 8

A
ño

 9
A

ño
 1

0
A

ño
 1

1
In

ve
rs

io
ne

s
-1

.0
93

.2
36

0
0

0
0

-2
8.

50
4

-7
3.

75
5

0
0

0
0

59
6.

22
7

TO
TA

L 
IN

V
E

R
S

IO
N

E
S

-1
.0

93
.2

36
0

0
0

0
-2

8.
50

4
-7

3.
75

5
0

0
0

0
59

6.
22

7
In

gr
es

os
 p

or
 v

en
ta

s 
o 

pr
es

ta
ci

ón
 d

e 
se

rv
ic

io
s

49
5.

21
3

53
0.

66
0

54
1.

05
6

55
7.

52
0

59
1.

18
1

57
4.

42
2

58
5.

97
6

64
4.

10
6

65
9.

92
4

67
2.

53
3

TO
TA

L 
IN

G
R

E
S

O
S

49
5.

21
3

53
0.

66
0

54
1.

05
6

55
7.

52
0

59
1.

18
1

57
4.

42
2

58
5.

97
6

64
4.

10
6

65
9.

92
4

67
2.

53
3

G
as

to
s 

va
ria

bl
es

33
.9

69
36

.4
00

37
.1

13
38

.2
43

40
.5

52
39

.4
02

40
.1

95
44

.1
82

45
.2

67
46

.1
32

G
as

to
s 

de
 p

er
so

na
l

77
.9

78
80

.7
07

83
.5

32
86

.4
55

89
.4

81
92

.6
13

95
.8

55
99

.2
09

10
2.

68
2

10
6.

27
6

G
as

to
s 

se
rv

ic
io

s 
ex

te
rio

re
s 

10
7.

37
5

11
3.

43
9

11
6.

36
8

12
0.

12
6

12
6.

13
2

12
5.

77
9

12
9.

09
3

13
8.

40
0

14
2.

38
8

14
6.

03
6

T
O

T
A

L 
G

A
S

T
O

S
 O

P
E

R
A

T
IV

O
S

21
9.

32
1

23
0.

54
6

23
7.

01
3

24
4.

82
4

25
6.

16
4

25
7.

79
4

26
5.

14
2

28
1.

79
1

29
0.

33
7

29
8.

44
4

IN
G

R
E

S
O

S
 -

 G
A

S
T

O
S

27
5.

89
1

30
0.

11
4

30
4.

04
3

31
2.

69
5

33
5.

01
7

31
6.

62
7

32
0.

83
4

36
2.

31
5

36
9.

58
7

37
4.

08
9

C
uo

ta
 a

nu
al

 d
e 

am
or

tiz
ac

ió
n

63
.3

65
63

.5
84

63
.8

04
64

.0
27

64
.2

52
64

.4
80

70
.7

09
70

.9
41

71
.1

76
71

.4
12

B
en

ef
ic

io
s 

an
te

s 
d

e 
im

p
u

es
to

s 
(B

A
IT

)
21

2.
52

6
23

6.
53

0
24

0.
23

8
24

8.
66

8
27

0.
76

4
25

2.
14

8
25

0.
12

4
29

1.
37

4
29

8.
41

1
30

2.
67

7
Im

pu
es

to
 s

ob
re

 b
en

ef
ic

io
s 

74
.3

84
82

.7
86

84
.0

83
87

.0
34

94
.7

68
88

.2
52

87
.5

44
10

1.
98

1
10

4.
44

4
10

5.
93

7
B

en
ef

ic
io

 N
et

o
 (B

N
)

13
8.

14
2

15
3.

74
5

15
6.

15
5

16
1.

63
4

17
5.

99
7

16
3.

89
6

16
2.

58
1

18
9.

39
3

19
3.

96
7

19
6.

74
0

F
lu

jo
 d

e 
ca

ja
-1

.0
93

.2
36

27
5.

89
1

30
0.

11
4

30
4.

04
3

31
2.

69
5

30
6.

51
2

24
2.

87
2

32
0.

83
4

36
2.

31
5

36
9.

58
7

37
4.

08
9

59
6.

22
7

V
al

o
r 

ac
tu

al
iz

ad
o

-1
.0

93
.2

36
24

6.
33

2
23

9.
24

9
21

6.
41

2
19

8.
72

4
17

3.
92

3
12

3.
04

7
14

5.
12

9
14

6.
33

3
13

3.
27

7
12

0.
44

7
17

1.
40

1

T
as

a 
d

es
cu

en
to

12
,0

0%
V

A
N

82
1.

03
6

P
A

Y
B

A
C

K
6

T
IR

25
,9

7%
IP

C
3,

50
%

A
N

Á
LI

S
IS

 D
E

 F
LU

JO
S

 D
E

 T
E

S
O

R
E

R
ÍA

S
e 

ac
ep

ta
 la

 in
ve

rs
ió

n

S
e 

ac
ep

ta
 la

 in
ve

rs
ió

n



VALORACIÓN DE LAS ALTERNATIVAS. Víctor I. Nájera Herrera 

 102 

Valoración de la alternativa. 

El criterio del Valor Actual Neto permite determinar si una inversión es o no 

factible a través de comparar el coste de la misma con los flujos de caja netos 

derivados de la inversión durante su vida útil expresados en euros actuales. Se 

puede expresar en forma matemática como: 

)1)...(1)(1(
...........

)1)(1()1( 2121

2

1

1

n

n

kkk
CF

kk
CF

k
CF

IVAN
+++

++
++

+
+

+−=  

Donde I significa el valor de la inversión, CFi significa el flujo de caja en el 

periodo i y ki es la tasa de descuento o rentabilidad mínima exigida por el 

empresario en cada periodo. 

La tasa de descuento es la tasa de rentabilidad mínima exigida al proyecto de 

inversión y representa el coste de oportunidad del capital. No es fácil de 

determinar. Esta tasa de rentabilidad mínima exigida se considera constante 

para toda la vida de la inversión, estimando como tasa de rentabilidad mínima 

exigida el mayor de los siguientes valores: 

• La rentabilidad de los activos libres de riesgo (Costo de oportunidad). 

• Si se financia la inversión con un préstamo, el tipo de interés que se 

tenga que pagar  (Costo de capital). 

Así pues con la consideración de la tasa de descuento constante para toda la 

vida del proyecto el valor actual neto queda como: 

∑
= +

+−=
n

i
i

i

k
CF

IVAN
1 )1(

 

Por tanto si el VAN>0 o positivo, se está creando valor, por lo que el proyecto 

será aceptable. En caso contrario se está destruyendo valor y el proyecto 
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será rechazado. Además para distintas alternativas, se elegirá aquella con VAN 

mayor. 

Como se ha supuesto en primera instancia que el proyecto se financia en su 

totalidad con recursos propios, la tasa de descuento será igual al costo de 

oportunidad. Se supone por tanto que la tasa de descuento será igual a la 

rentabilidad que proporciona el montante de la inversión en el mercado de 

capitales, o bien en el mercado bursátil.  

Para la determinación del costo de oportunidad, es necesario examinar el 

riesgo involucrado en cada opción. Así pues se le pide a la empresa una 

rentabilidad mayor que la rentabilidad libre de riesgo, que se llama prima de 

riesgo.  

k = rf + rp 

Donde: 

k = Tasa de descuento o rentabilidad que se exige a la empresa. 

rf = Rentabilidad libre de riesgo o rentabilidad de las Obligaciones del Estado. 

rp = Prima de riesgo que se pide a la empresa. 

La rentabilidad en Obligaciones del Estado a 10 años estuvo situada en el 

2002 en un 4,94% de media. La prima de riesgo que se pide a la empresa es lo 

más difícil de estimar, pero basándose en un estudio de la Bolsa de Madrid que 

sostiene que la Prima de Riesgo del mercado español se situó en el 6,3% entre 

1980 y 1997. A esta prima de riesgo del mercado se añadirá o quitará, en 

función del riesgo de la empresa. 

De lo anterior se obtiene que la tasa de descuento k sería del 11,24%. Por 
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tanto una buena estimación para la rentabilidad que se exige a la empresa  

puede ser de un 12%. 

La Tasa Interna de Rentabilidad es una medida porcentual de la magnitud de 

los beneficios que reporta un proyecto al inversor. En otras palabras, es la tasa 

de descuento que hace que el VAN sea cero. 

Así pues si la TIR es mayor que la tasa de descuento, entonces se aceptará 

el proyecto. En caso contrario se rechazará. 

A diferencia del VAN, la TIR sólo suministra información de si una inversión 

es justificable o no. Al utilizar este método para ordenar alternativas de mayor a 

menor TIR se pueden presentar resultados que sean económicamente 

inadecuados. 

Con los flujos de caja calculados anteriormente y con una tasa de descuento 

del 12% el Valor Actual Neto (VAN), el periodo de recuperación de la inversión 

(Payback) y la Tasa Interna de Rentabilidad quedan como sigue: 

VAN: 821.036 
PAYBACK: 6 
TIR: 25,97% 

De aquí se deduce que como el VAN>0 entonces la inversión será rentable. 

Además como la TIR>k también se aceptará el proyecto desde el punto de 

vista de la TIR. 
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3. Lavandería centralizada en el hotel de Vera. 

Plan de inversiones. 

CONCEPTO Coste
Gastos de constitución 0
Gastos de formalización de préstamos
Gastos constitución, formalización préstamos 0
Aplicaciones informáticas 5.000
Derechos de traspaso
Fondo de comercio
Patentes y marcas
Inmovilizado Inmaterial 5.000
Terrenos
Locales y edificaciones 0
Gastos de acondicionamiento 120.202
Elementos de transporte 18.000
Maquinaria e instalaciones 338.873
Equipos informáticos 6.000
Mobiliario 2.000
Herramientas y utillaje 4.000
Inmovilizado Material 489.075
Depósitos y fianzas constituidas
Inmovilizado Financiero 0
Mercancías y materias primas 6.000
Provisión de fondos 18.000
TOTAL INVERSIÓN 518.075  

Se han considerado los gastos de constitución cero, puesto que se trata de 

una ampliación del hotel. Además en la maquinaria e instalaciones se ha 

eliminado la inversión en caldera ya que los hoteles disponen de su propia 

instalación. 



VALORACIÓN DE LAS ALTERNATIVAS. Víctor I. Nájera Herrera 

 106 

 

A
ño

 0
A

ño
 1

A
ño

 2
A

ño
 3

A
ño

 4
A

ño
 5

A
ño

 6
A

ño
 7

A
ño

 8
A

ño
 9

A
ño

 1
0

M
aq

ui
na

ri
a 

e 
in

st
al

ac
io

ne
s

V
al

or
 d

e 
ad

qu
is

ic
ió

n
33

8.
87

3
60

.0
00

P
er

io
do

 d
e 

am
or

tiz
ac

ió
n

10
10

10
10

10
10

10
10

10
10

10
A

m
or

tiz
ac

ió
n 

an
ua

l
33

.8
87

33
.8

87
33

.8
87

33
.8

87
33

.8
87

33
.8

87
39

.8
87

39
.8

87
39

.8
87

39
.8

87
A

m
or

tiz
ac

ió
n 

ac
um

ul
ad

a
33

.8
87

67
.7

75
10

1.
66

2
13

5.
54

9
16

9.
43

6
20

3.
32

4
24

3.
21

1
28

3.
09

8
32

2.
98

6
36

2.
87

3
V

al
or

 c
on

ta
bl

e
30

4.
98

6
27

1.
09

8
23

7.
21

1
20

3.
32

4
16

9.
43

6
13

5.
54

9
15

5.
66

2
11

5.
77

5
75

.8
87

36
.0

00

E
le

m
en

to
s 

de
 t

ra
ns

po
rt

e
V

al
or

 d
e 

ad
qu

is
ic

ió
n

18
.0

00
18

.0
00

P
er

io
do

 d
e 

am
or

tiz
ac

ió
n

5
5

5
5

5
5

5
5

5
5

5
A

m
or

tiz
ac

ió
n 

an
ua

l
3.

60
0

3.
60

0
3.

60
0

3.
60

0
3.

60
0

3.
60

0
3.

60
0

3.
60

0
3.

60
0

3.
60

0
A

m
or

tiz
ac

ió
n 

ac
um

ul
ad

a
3.

60
0

7.
20

0
10

.8
00

14
.4

00
18

.0
00

21
.6

00
25

.2
00

28
.8

00
32

.4
00

36
.0

00
V

al
or

 c
on

ta
bl

e
14

.4
00

10
.8

00
7.

20
0

3.
60

0
0

14
.4

00
10

.8
00

7.
20

0
3.

60
0

0

E
qu

ip
o 

in
fo

rm
át

ic
o

V
al

or
 d

e 
ad

qu
is

ic
ió

n
6.

00
0

6.
00

0
P

er
io

do
 d

e 
am

or
tiz

ac
ió

n
5

5
5

5
5

5
5

5
5

5
5

A
m

or
tiz

ac
ió

n 
an

ua
l

1.
20

0
1.

20
0

1.
20

0
1.

20
0

1.
20

0
1.

20
0

1.
20

0
1.

20
0

1.
20

0
1.

20
0

A
m

or
tiz

ac
ió

n 
ac

um
ul

ad
a

1.
20

0
2.

40
0

3.
60

0
4.

80
0

6.
00

0
7.

20
0

8.
40

0
9.

60
0

10
.8

00
12

.0
00

V
al

or
 c

on
ta

bl
e

4.
80

0
3.

60
0

2.
40

0
1.

20
0

0
4.

80
0

3.
60

0
2.

40
0

1.
20

0
0

M
ob

ili
ar

io
V

al
or

 d
e 

ad
qu

is
ic

ió
n

2.
00

0
P

er
io

do
 d

e 
am

or
tiz

ac
ió

n
10

10
10

10
10

10
10

10
10

10
10

A
m

or
tiz

ac
ió

n 
an

ua
l

20
0

20
0

20
0

20
0

20
0

20
0

20
0

20
0

20
0

20
0

A
m

or
tiz

ac
ió

n 
ac

um
ul

ad
a

20
0

40
0

60
0

80
0

1.
00

0
1.

20
0

1.
40

0
1.

60
0

1.
80

0
2.

00
0

V
al

or
 c

on
ta

bl
e

1.
80

0
1.

60
0

1.
40

0
1.

20
0

1.
00

0
80

0
60

0
40

0
20

0
0

TA
B

LA
 D

E
 A

M
O

R
TI

ZA
C

IO
N

E
S



VALORACIÓN DE LAS ALTERNATIVAS. Víctor I. Nájera Herrera 

 107 

 

C
O

N
C

E
P

T
O

E
ne

ro
Fe

br
er

o
M

ar
zo

A
br

il
M

ay
o

Ju
n

io
Ju

lio
A

go
st

o
S

ep
tie

m
b

re
O

ct
u

b
re

N
o

vi
em

b
re

D
ic

ie
m

b
re

In
gr

es
os

 p
or

 v
en

ta
s 

o 
pr

es
ta

ci
ón

 d
e 

se
rv

ic
io

s
10

.4
72

13
.3

49
37

.3
89

20
.9

16
23

.6
58

65
.3

67
78

.5
09

95
.2

18
61

.2
74

39
.6

56
14

.6
04

18
.0

55
R

ap
pe

l s
ob

re
 v

en
ta

s
O

tr
os

 in
gr

es
os

 d
e 

ex
pl

ot
ac

ió
n

In
gr

es
os

 fi
na

nc
ie

ro
s

T
O

T
A

L 
IN

G
R

E
S

O
S

10
.4

72
13

.3
49

37
.3

89
20

.9
16

23
.6

58
65

.3
67

78
.5

09
95

.2
18

61
.2

74
39

.6
56

14
.6

04
18

.0
55

C
om

pr
a 

de
 m

er
ca

nc
ía

s 
y 

m
at

er
ia

s 
pr

im
as

72
0

93
0

2.
55

0
1.

44
0

1.
62

0
4.

47
0

5.
37

0
6.

51
0

4.
20

0
2.

73
0

1.
02

0
1.

26
0

V
ar

ia
ci

ón
 d

e 
ex

is
te

nc
ia

s
O

tr
os

 g
as

to
s 

va
ria

bl
es

G
as

to
s 

va
ria

bl
es

72
0

93
0

2.
55

0
1.

44
0

1.
62

0
4.

47
0

5.
37

0
6.

51
0

4.
20

0
2.

73
0

1.
02

0
1.

26
0

S
ue

ld
os

 y
 s

al
ar

io
s

3.
60

0
3.

60
0

3.
60

0
3.

60
0

3.
60

0
7.

20
0

7.
20

0
7.

20
0

7.
20

0
3.

60
0

3.
60

0
3.

60
0

S
eg

ur
id

ad
 S

oc
ia

l
1.

10
9

1.
10

9
1.

10
9

1.
10

9
1.

10
9

2.
21

8
2.

21
8

2.
21

8
2.

21
8

1.
10

9
1.

10
9

1.
10

9
G

as
to

s 
de

 p
er

so
na

l
4.

70
9

4.
70

9
4.

70
9

4.
70

9
4.

70
9

9.
41

8
9.

41
8

9.
41

8
9.

41
8

4.
70

9
4.

70
9

4.
70

9
A

lq
ui

le
r

S
um

in
is

tr
os

1.
50

2
1.

85
2

4.
77

3
2.

77
2

3.
10

5
8.

17
4

9.
77

1
11

.8
01

7.
67

6
5.

04
9

2.
00

4
2.

42
4

A
gu

a
35

8
43

2
1.

04
7

62
5

69
6

1.
76

3
2.

09
9

2.
52

7
1.

65
8

1.
10

5
46

4
55

2
E

le
ct

ric
id

ad
38

3
45

0
1.

00
8

62
5

68
9

1.
65

8
1.

96
3

2.
35

1
1.

56
3

1.
06

1
47

9
55

9
P

ro
pa

no
76

1
97

1
2.

71
8

1.
52

1
1.

72
0

4.
75

3
5.

70
8

6.
92

3
4.

45
5

2.
88

3
1.

06
2

1.
31

3
M

at
er

ia
l d

e 
of

ic
in

a
30

30
30

30
30

30
30

30
30

30
30

30
P

ub
lic

id
ad

 y
 p

ro
pa

ga
nd

a
T

ra
ns

po
rt

es
 y

 c
om

un
ic

ac
io

ne
s

24
0

24
0

24
0

24
0

24
0

24
0

24
0

24
0

24
0

24
0

24
0

24
0

P
rim

as
 d

e 
se

gu
ro

s
30

0
30

0
30

0
30

0
30

0
30

0
30

0
30

0
30

0
30

0
30

0
30

0
R

ep
ar

ac
io

ne
s 

y 
co

ns
er

va
ci

ón
2.

00
0

2.
00

0
2.

00
0

2.
00

0
2.

00
0

2.
00

0
2.

00
0

2.
00

0
2.

00
0

2.
00

0
2.

00
0

2.
00

0
O

tr
os

 g
as

to
s

1.
00

0
1.

00
0

1.
00

0
1.

00
0

1.
00

0
1.

00
0

1.
00

0
1.

00
0

1.
00

0
1.

00
0

1.
00

0
1.

00
0

G
as

to
s 

se
rv

ic
io

s 
ex

te
rio

re
s 

5.
07

2
5.

42
2

8.
34

3
6.

34
2

6.
67

5
11

.7
44

13
.3

41
15

.3
71

11
.2

46
8.

61
9

5.
57

4
5.

99
4

Im
pu

es
to

 d
e 

A
ct

iv
id

ad
es

 E
co

nó
m

ic
as

3.
00

0
P

ag
o 

m
ód

ul
os

B
as

ur
a

T
rib

ut
os

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

3.
00

0
0

C
uo

ta
 le

as
in

g/
re

nt
in

g
C

uo
ta

 p
ré

st
am

o
G

as
to

s 
fin

an
ci

er
os

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

T
O

T
A

L 
G

A
S

T
O

S
10

.5
01

11
.0

61
15

.6
02

12
.4

90
13

.0
04

25
.6

31
28

.1
28

31
.2

99
24

.8
64

16
.0

58
14

.3
03

11
.9

63
IN

G
R

E
S

O
S

 -
 G

A
S

T
O

S
-2

9
2.

28
8

21
.7

86
8.

42
5

10
.6

55
39

.7
36

50
.3

80
63

.9
19

36
.4

10
23

.5
98

30
1

6.
09

2

P
R

E
V

IS
IO

N
E

S
 D

E
 L

A
 C

U
E

N
TA

 D
E

 E
X

P
LO

TA
C

IÓ
N



VALORACIÓN DE LAS ALTERNATIVAS. Víctor I. Nájera Herrera 

 108 

C
O

N
C

E
P

T
O

A
ño

 1
A

ño
 2

A
ño

 3
A

ño
 4

A
ño

 5
A

ño
 6

A
ño

 7
A

ño
 8

A
ño

 9
A

ñ
o

 1
0

In
gr

es
os

 p
or

 v
en

ta
s 

o 
pr

es
ta

ci
ón

 d
e 

se
rv

ic
io

s
47

8.
46

6
49

5.
37

6
48

8.
00

1
48

5.
84

6
49

7.
75

9
46

7.
29

2
46

0.
57

2
48

9.
14

2
48

4.
20

7
47

6.
77

1
R

ap
pe

l s
ob

re
 v

en
ta

s
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
O

tro
s 

in
gr

es
os

 d
e 

ex
pl

ot
ac

ió
n

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

In
gr

es
os

 fi
na

nc
ie

ro
s

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

T
O

T
A

L 
IN

G
R

E
S

O
S

47
8.

46
6

49
5.

37
6

48
8.

00
1

48
5.

84
6

49
7.

75
9

46
7.

29
2

46
0.

57
2

48
9.

14
2

48
4.

20
7

47
6.

77
1

C
om

pr
a 

de
 m

er
ca

nc
ía

s 
y 

m
at

er
ia

s 
pr

im
as

32
.8

20
33

.9
80

33
.4

74
33

.3
26

34
.1

43
32

.0
54

31
.5

93
33

.5
52

33
.2

14
32

.7
04

V
ar

ia
ci

ón
 d

e 
ex

is
te

nc
ia

s
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
O

tr
os

 g
as

to
s 

va
ria

bl
es

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

G
as

to
s 

va
ria

bl
es

32
.8

20
33

.9
80

33
.4

74
33

.3
26

34
.1

43
32

.0
54

31
.5

93
33

.5
52

33
.2

14
32

.7
04

S
ue

ld
os

 y
 s

al
ar

io
s

57
.6

00
57

.6
00

57
.6

00
57

.6
00

57
.6

00
57

.6
00

57
.6

00
57

.6
00

57
.6

00
57

.6
00

S
eg

ur
id

ad
 S

oc
ia

l
17

.7
41

17
.7

41
17

.7
41

17
.7

41
17

.7
41

17
.7

41
17

.7
41

17
.7

41
17

.7
41

17
.7

41
G

as
to

s 
de

 p
er

so
na

l
75

.3
41

75
.3

41
75

.3
41

75
.3

41
75

.3
41

75
.3

41
75

.3
41

75
.3

41
75

.3
41

75
.3

41
A

lq
ui

le
r

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

S
um

in
is

tr
os

60
.9

04
63

.0
56

62
.1

17
61

.8
43

63
.3

59
59

.4
81

58
.6

26
62

.2
63

61
.6

34
60

.6
88

M
at

er
ia

l d
e 

of
ic

in
a

36
0

36
0

36
0

36
0

36
0

36
0

36
0

36
0

36
0

36
0

P
ub

lic
id

ad
 y

 p
ro

pa
ga

nd
a

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

T
ra

ns
po

rt
es

 y
 c

om
un

ic
ac

io
ne

s
2.

88
0

2.
88

0
2.

88
0

2.
88

0
2.

88
0

2.
88

0
2.

88
0

2.
88

0
2.

88
0

2.
88

0
P

rim
as

 d
e 

se
gu

ro
s

3.
60

0
3.

60
0

3.
60

0
3.

60
0

3.
60

0
3.

60
0

3.
60

0
3.

60
0

3.
60

0
3.

60
0

R
ep

ar
ac

io
ne

s 
y 

co
ns

er
va

ci
ón

24
.0

00
24

.0
00

24
.0

00
24

.0
00

24
.0

00
24

.0
00

24
.0

00
24

.0
00

24
.0

00
24

.0
00

O
tr

os
 g

as
to

s
12

.0
00

12
.0

00
12

.0
00

12
.0

00
12

.0
00

12
.0

00
12

.0
00

12
.0

00
12

.0
00

12
.0

00
G

as
to

s 
se

rv
ic

io
s 

ex
te

rio
re

s 
10

3.
74

4
10

5.
89

6
10

4.
95

7
10

4.
68

3
10

6.
19

9
10

2.
32

1
10

1.
46

6
10

5.
10

3
10

4.
47

4
10

3.
52

8
Im

pu
es

to
 d

e 
A

ct
iv

id
ad

es
 E

co
nó

m
ic

as
3.

00
0

3.
00

0
3.

00
0

3.
00

0
3.

00
0

3.
00

0
3.

00
0

3.
00

0
3.

00
0

3.
00

0
P

ag
o 

m
ód

ul
os

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

B
as

ur
a

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

T
rib

ut
os

3.
00

0
3.

00
0

3.
00

0
3.

00
0

3.
00

0
3.

00
0

3.
00

0
3.

00
0

3.
00

0
3.

00
0

C
uo

ta
 le

as
in

g/
re

nt
in

g
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
C

uo
ta

 p
ré

st
am

o
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
G

as
to

s 
fin

an
ci

er
os

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

T
O

T
A

L 
G

A
S

T
O

S
21

4.
90

5
21

8.
21

7
21

6.
77

2
21

6.
35

0
21

8.
68

4
21

2.
71

6
21

1.
39

9
21

6.
99

6
21

6.
02

9
21

4.
57

3
IN

G
R

E
S

O
S

 -
 G

A
S

T
O

S
26

3.
56

2
27

7.
15

9
27

1.
22

9
26

9.
49

6
27

9.
07

5
25

4.
57

7
24

9.
17

3
27

2.
14

6
26

8.
17

8
26

2.
19

9

C
U

E
N

TA
 D

E
 R

E
S

U
LT

A
D

O
S

 P
R

E
V

IS
IO

N
A

L



VALORACIÓN DE LAS ALTERNATIVAS. Víctor I. Nájera Herrera 

 109  

C
O

N
C

E
P

TO
A

ño
 0

A
ño

 1
A

ño
 2

A
ño

 3
A

ño
 4

A
ño

 5
A

ño
 6

A
ño

 7
A

ño
 8

A
ño

 9
A

ño
 1

0
A

ño
 1

1
In

ve
rs

io
ne

s
-5

18
.0

75
0

0
0

0
-2

8.
50

4
-7

3.
75

5
0

0
0

0
52

.5
59

TO
TA

L 
IN

V
E

R
S

IO
N

E
S

-5
18

.0
75

0
0

0
0

-2
8.

50
4

-7
3.

75
5

0
0

0
0

52
.5

59
In

gr
es

os
 p

or
 v

en
ta

s 
o 

pr
es

ta
ci

ón
 d

e 
se

rv
ic

io
s

49
5.

21
3

53
0.

66
0

54
1.

05
6

55
7.

52
0

59
1.

18
1

57
4.

42
2

58
5.

97
6

64
4.

10
6

65
9.

92
4

67
2.

53
3

TO
TA

L 
IN

G
R

E
S

O
S

49
5.

21
3

53
0.

66
0

54
1.

05
6

55
7.

52
0

59
1.

18
1

57
4.

42
2

58
5.

97
6

64
4.

10
6

65
9.

92
4

67
2.

53
3

G
as

to
s 

va
ria

bl
es

33
.9

69
36

.4
00

37
.1

13
38

.2
43

40
.5

52
39

.4
02

40
.1

95
44

.1
82

45
.2

67
46

.1
32

G
as

to
s 

de
 p

er
so

na
l

77
.9

78
80

.7
07

83
.5

32
86

.4
55

89
.4

81
92

.6
13

95
.8

55
99

.2
09

10
2.

68
2

10
6.

27
6

G
as

to
s 

se
rv

ic
io

s 
ex

te
rio

re
s 

10
7.

37
5

11
3.

43
9

11
6.

36
8

12
0.

12
6

12
6.

13
2

12
5.

77
9

12
9.

09
3

13
8.

40
0

14
2.

38
8

14
6.

03
6

TO
TA

L 
G

A
S

TO
S

 O
P

E
R

A
TI

V
O

S
21

9.
32

1
23

0.
54

6
23

7.
01

3
24

4.
82

4
25

6.
16

4
25

7.
79

4
26

5.
14

2
28

1.
79

1
29

0.
33

7
29

8.
44

4
IN

G
R

E
S

O
S

 - 
G

A
S

TO
S

27
5.

89
1

30
0.

11
4

30
4.

04
3

31
2.

69
5

33
5.

01
7

31
6.

62
7

32
0.

83
4

36
2.

31
5

36
9.

58
7

37
4.

08
9

C
uo

ta
 a

nu
al

 d
e 

am
or

tiz
ac

ió
n

38
.8

87
38

.8
87

38
.8

87
38

.8
87

38
.8

87
38

.8
87

44
.8

87
44

.8
87

44
.8

87
44

.8
87

B
en

ef
ic

io
s 

an
te

s 
de

 im
pu

es
to

s 
(B

A
IT

)
23

7.
00

4
26

1.
22

7
26

5.
15

5
27

3.
80

8
29

6.
12

9
27

7.
74

0
27

5.
94

7
31

7.
42

8
32

4.
70

0
32

9.
20

2
Im

pu
es

to
 s

ob
re

 b
en

ef
ic

io
s 

82
.9

51
91

.4
29

92
.8

04
95

.8
33

10
3.

64
5

97
.2

09
96

.5
81

11
1.

10
0

11
3.

64
5

11
5.

22
1

B
en

ef
ic

io
 N

et
o 

(B
N

)
15

4.
05

3
16

9.
79

7
17

2.
35

1
17

7.
97

5
19

2.
48

4
18

0.
53

1
17

9.
36

5
20

6.
32

8
21

1.
05

5
21

3.
98

1

Fl
uj

o 
de

 c
aj

a
-5

18
.0

75
27

5.
89

1
30

0.
11

4
30

4.
04

3
31

2.
69

5
30

6.
51

2
24

2.
87

2
32

0.
83

4
36

2.
31

5
36

9.
58

7
37

4.
08

9
52

.5
59

V
al

or
 a

ct
ua

liz
ad

o
-5

18
.0

75
24

6.
33

2
23

9.
24

9
21

6.
41

2
19

8.
72

4
17

3.
92

3
12

3.
04

7
14

5.
12

9
14

6.
33

3
13

3.
27

7
12

0.
44

7
15

.1
09

Ta
sa

 d
es

cu
en

to
12

,0
0%

VA
N

1.
23

9.
90

6
P

A
Y

B
A

C
K

3
TI

R
56

,1
2%

IP
C

3,
50

%

A
N

Á
LI

S
IS

 D
E

 F
LU

JO
S

 D
E

 T
E

S
O

R
E

R
ÍA

S
e 

ac
ep

ta
 la

 in
ve

rs
ió

n

S
e 

ac
ep

ta
 la

 in
ve

rs
ió

n



VALORACIÓN DE LAS ALTERNATIVAS. Víctor I. Nájera Herrera 

 110 

4. Cada hotel con su propia lavandería. 

Plan de inversiones. 

CONCEPTO Cantidad Coste 
Lavacentrifugadora de 57 kg de carga 1 24.286 
Lavacentrifugadora de 23 kg de carga 2 25.396 
Secadora de 21 kg de carga 2 12.201 
Planchadora-Secadora mural 1 36.061 
Plegadora ropa de felpa 1 47.794 
TOTAL MAQUINARIA   145.738 

Este es el montante necesario en cada hotel de inversión en maquinaria. 

CONCEPTO Coste 
Gastos de constitución  0 
Gastos de formalización de préstamos   
Gastos constitución, formalización préstamos 0 
Aplicaciones informáticas 5.000 
Derechos de traspaso   
Fondo de comercio   
Patentes y marcas   
Inmovilizado Inmaterial 5.000 
Terrenos   
Locales y edificaciones 0 
Gastos de acondicionamiento 60.101 
Elementos de transporte 6.000 
Maquinaria e instalaciones 437.215 
Equipos informáticos 6.000 
Mobiliario 2.000 
Herramientas y utillaje  4.000 
Inmovilizado Material 515.316 
Depósitos y fianzas constituidas   
Inmovilizado Financiero 0 
Mercancías y materias primas 6.000 
Provisión de fondos 18.000 
TOTAL INVERSIÓN 544.316 
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5. Sistema mixto: ropa plana se lava en casa. 

Para un sistema mixto donde la ropa plana se lava en casa, en este caso en 

el hotel de Vera, serán necesarias las siguientes máquinas: 

 Número de 
máquinas 

Capacidad 
de carga 

Lavacentrifugas 3 57 

Secadoras 2 21 

Calandras 1 200 

Además se utilizarán las secadoras para la ropa de felpa en los meses donde 

la ocupación no sea alta y la capacidad de la planta no se vea sobrepasada. 

En kilogramos diarios queda: 

  Plana 
blanca 

Felpa Se lava 
en casa 

Se lava 
en exterior 

Ene 314,82 197,02 511,84 0,00 
Feb 444,28 278,05 722,32 0,00 
Mar 1124,75 82,25 1207,00 621,66 
Abr 650,17 406,90 1057,07 0,00 
May 711,71 445,41 1157,12 0,00 
Jun 2031,95 382,05 2414,00 889,63 
Jul 2361,75 52,25 2414,00 1425,83 
Ago 2414,00 0,00 2414,00 2243,05 
Sep 1904,73 509,27 2414,00 682,78 
Oct 1192,96 14,04 1207,00 732,56 
Nov 453,67 283,93 737,60 0,00 
Dic 542,79 339,70 882,48 0,00 

El personal necesario será de tres personas por turno. 
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Con estos datos la valoración de esta alternativa queda como sigue: 

Plan de inversiones. 

CONCEPTO Cantidad Coste 
Lavacentrifugadora de 57 kg de carga 3 72.858 
Secadora de 21 kg de carga 2 12.201 
Calandra con plegadora 1 126.213 
TOTAL MAQUINARIA   211.272 

 

CONCEPTO Coste 
Gastos de constitución  0 
Gastos de formalización de préstamos   
Gastos constitución, formalización préstamos 0 
Aplicaciones informáticas 5.000 
Derechos de traspaso   
Fondo de comercio   
Patentes y marcas   
Inmovilizado Inmaterial 5.000 
Terrenos   
Locales y edificaciones 0 
Gastos de acondicionamiento 60.101 
Elementos de transporte 12.000 
Maquinaria e instalaciones 211.272 
Equipos informáticos 6.000 
Mobiliario 6.000 
Herramientas y utillaje  4.000 
Inmovilizado Material 299.373 
Depósitos y fianzas constituidas   
Inmovilizado Financiero 0 
Mercancías y materias primas 6.000 
Provisión de fondos 18.000 
TOTAL INVERSIÓN 328.373 
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