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Resumen

Este documento recoge una revision tedrica de la evolucidn del estudio del
impacto financiero de las decisiones que derivan de los departamentos de
Recursos Humanos en las compafias. A lo largo del mismo, se intenta reflejar y
destacar la importancia de realizar estudios de viabilidad y rentabilidad de las
inversiones que suponen las distintas acciones por parte de los equipos de
gestion humana. Del mismo modo, se muestra un estudio practico en el que se
evallan diferentes posibles casos reales en los que es fundamental considerar
tanto los beneficios tangibles o econémicos como los beneficios intangibles.

Abstract

This document contains a theoretical review of the evolution of the study of the
financial impact of the decisions that derive from the Human Resources
department in the companies. Throughout it, attempts are made to reflect and
highlight the importance of carrying out feasibility and profitability studies of the
investments involved in the different actions by the human management teams.
Similarly, a hands-on study assessing different potential actual cases in which it
is essential to consider both tangible or economic benefits and intangible benefits

is shown.

Palabras clave

Recursos Humanos, impacto financiero, beneficios intangibles, viabilidad,
evaluacion, inversion, decision, rentabilidad.

Key words

Human Resources, financial impact, intangible benefits, feasibility, evaluation,
investment, decision, profitability.
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Introduccion

Este Trabajo de Fin de Master se trata de una propuesta de documento guia a
seguir en el proceso de evaluacién de proyectos en el ambito de los recursos
humanos, en donde la toma de decision se basa en el analisis de los beneficios
tangibles e intangibles, asi como en la evaluacién economico-financiera que
supone abordar el proyecto frente a la opcion de no hacerlo.

A lo largo del documento, se pueden apreciar las distintas fases
correspondientes a la realizacion del trabajo; fases de revision bibliografica,
documentacion, estudio tedrico y analisis de la informacion, concluyendo todas
ellas en un estudio practico. Este Gltimo apartado, pretende mostrar un ejemplo

del modelo propuesto a seguir en procesos de evaluacion de proyectos.

Objetivos

El propdsito de este estudio es hallar un modelo o una métrica que permita
evaluar el impacto de Recursos Humanos en las organizaciones, analizando el
valor cuantitativo de las decisiones y acciones llevadas a cabo desde dicho
departamento. Asi, el objetivo principal a alcanzar tras una profunda revisién
bibliografica y analisis de la informacién hallada es la identificacion del método
optima mediante el cual las empresas determinen si las actividades de gestion
humana generan o no beneficios en sus resultados econémicos anuales. De esta
manera, se procedera, o bien analizar el método que implementan como
herramienta previa a la toma de decisiones o, en caso de no identificar una
métrica concreta y practica ya implementada, encontrar la forma de realizar un
analisis valido del valor de la inversion que se pretende hacer desde Recursos
Humanos, asi como el impacto que ésta tendra en la compainia.
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En definitiva, la meta a alcanzar es un modelo predictivo de evaluacién de
riesgos y beneficios de las acciones gue planteen los encargados de la gestion
humana de las compafiias, ya existente o nuevo, de manera que sea posible

conocer 0 estimar la rentabilidad de las actividades que se deseen llevar a cabo.

¢ Objetivos generales:

- ldentificar los modelos de toma de decision existentes en los
departamentos de Recursos Humanos.

- Analizar los resultados econdémicos de las acciones dirigidas por los
departamentos de Recursos Humanos en las empresas.

- ldentificar posibles modelos predictivos ya existentes de evaluacion de
riesgos y beneficios de las acciones de Recursos Humanos.

- Evaluar y proponer mejoras para el modelo predictivo encontrado o,

en su defecto, un modelo nuevo aplicable en el ambito empresarial.

Marco Teorico / Estado de la Cuestion

Desde los afios noventa, multitud de investigaciones se han centrado en
identificar y analizar el impacto financiero de la gestién de Recursos Humanos
en el mundo empresarial (Wright y Boswell, 2002), concluyendo las mas

relevantes en dos modelos de gestion humana destacables.

Por un lado, se encuentra el enfoque de gestion basado en las mejores practicas,
modelo que defiende que la implantacion de un conjunto de practicas de alto
compromiso que influyen directamente y de manera positiva en el nivel de
desempefio de los empleados de la organizacion (Pfeffer, 1994, Pfeffer, 1998) al
provocar una mejora en el alineamiento y establecimiento de los objetivos

generales de la cultura organizativa.
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Por ofro lado, se encuentra el enfoque centrado en las practicas individuales
derivadas de Recursos Humanos en relacion a la estrategia de la compariia
como instrumento generador de valor.

Este enfoque se centra en el ajuste vertical de la gestion humana con el contexto
de la organizacion entorno (Boxall y Purcell, 2008) y el ajuste horizontal con sus

propias acciones y practicas (Gerhart, 2007).

De esta forma, el alineamiento entre la estrategia de la organizacién, sus
practicas en conjunto y las practicas dependientes de la gestion humana, deriva
en un incremento de la efectividad individual de cada préactica (lchniowski, Shaw
y Prennushi, 1997).

Del mismo modo, diversos autores afirman que la gestion humana en las
organizaciones centrada estratégicamente con el fin de destacar el potencial del
empleado y fomentando su valor, es una herramienta clave de diferenciacion

competitiva en el mundo laboral (Campbell et al., 2012).

“Solo aquellos recursos que son valiosos (Unicos, inimitables y dificiles de
sustituir) son los que otorgan verdaderas ventajas competitivas a la
organizacion” (Barney, 1991).

En este sentido, la diferenciacion empresarial enfocada en el individuo implica
esfuerzos econdmicos dirigidos hacia el capital humano, remontandose esta

estrategia a la teoria de los costos de transaccion entre otras.

“Segun la teoria de los costos de transaccion, las firmas tienen un incentivo
econdmico para sostener relaciones con empleados que poseen habilidades
especificas de la firma y un alto grado de valor estratégico, evitando de este
modo problemas de asimetria en la informacion y asegurando el retorno sobre
inversion” (A.G. Rivero, G.E. Dabos, 2017).
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Asi, cabe destacar que la teoria de los costos de transaccién ofrece un modelo
de toma de decisiones estratégico enfocado en la inversibn econdmica segura
aun viéndose inversa en un entorno inestable (Arrow, 1969).

En resumen, quedan tres ideas clave resultantes de la revision bibliografica. En
primer lugar, los departamentos de Recursos Humanos ya se consideran a la
hora de definir la estrategia de las organizaciones y a la hora de implantarda. En
segundo lugar, el desempefio y rendimiento de los empleados aporta valor

economico en las empresas mejorando su competitividad.

Y, en tercer y ultimo lugar, es crucial conocer el retorno de las inversiones
econdmicas realizadas, hecho aplicable a las practicas de gestion humana y més

relevante para el objeto de este estudio.

Informacion / Datos a estudiar

“En cuanto a la cuantificacion de las politicas de Recursos Humanos, solo un
5,88% de las empresas tiene una herramienta para calcular el retorno de la

inversion realizada” (Capapé Aguilar, J. Et al., 2016).

Los modelos de cuantificacion de los resultados economicos derivados de las
acciones de recursos Humanos en las empresas tienen su origen en el modelo
4 factores de Kirkpatrick (1959).

Este modelo se basaba, como indica su propio nombre en cuatro fases clave
para determinar el retorno de la inversidn: reaccion, aprendizaje,
comportamientos y resultados.

A este modelo le siguen otros muchos con la intenciéon de identificar la relacion
concreta y tangible entre los resultados econdmicos financieros y las practicas

de la gestién humana.
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Ejemplos de estos modelos son: CIPP, IPO o TVS2' o, un modelo mas actual es

el que propone Moore (2010), conocido como modelo ROS (Return on Strategy).

Moore afirma que una de las practicas mas comunes entre las funciones de
Recursos Humanos como lo es la formacion, tiene impacto sobre los objetivos
de la organizacion y por tanto, debe considerarse influyente en la estrategia y
proyeccién de la misma y no como una practica aislada y dependiente de la

gestion humana.

Como lo es la formacién, existen otras funciones destacables de los
departamentos de Recursos Humanos como los procesos de seleccion vy
reclutamiento o los procesos de compensacion. No obstante, el estudio de la
existencia de modelos de medicion y su nivel de uso en el mundo laboral en
Espafia reflejan que el bajo porcentaje de empresas que emplean algun sistema
0 métrica aplicable no llega a aplicarlo en todos los procesos.

Respecto al proceso de reclutamiento y seleccion, se valora la estimacion de
potencial que puedan alcanzar los candidatos y futuros empleados de la
compafia, a pesar de que diversos autores afirman la relacion positiva entre
dicho proceso y los resultados econdmicos (Becker y Huselid, 1996; Chanda,
Bansal y Chanda, 2010).

Respecto a los procesos de compensacion, una herramienta popularmente
conocida como medio de motivacion y retencién del talento y capital humano en
las empresas, no se encuentran herramientas empleadas para cuantificar el
valor de su inversion con efecto directo en los resultados financieros.

I CIPP (Context, Input, Process, Product) de Worthen y Sanders (1987); IPO (Input,
Process, Output, Outcome), desarrollado por Bushnell (1990); TVS (Training
Validation System) introducido por Fitz-Enz (1994).
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Por altimo, respecto a la formacion y el desarrollo de los empleados, Becker
(1962) aplicdé una medicion en la productividad originada por el impacto de las
politicas de Recursos Humanos y sus inversiones.

Asi, podemos deducir que actualmente no existe un modelo de célculo del
retorno de las inversiones efectuadas desde el departamento de Recursos
Humanos, pero si un gran interés por hallarlo y aplicarlo (Capapé Aguilar, J., et
al. 2016).

Metodologia

Con el fin de alcanzar el objetivo de este estudio anteriormente desarrollado,
serd imprescindible llevar a cabo una investigacién exhaustiva y andlisis
posterior de la informacion ya existente sobre el tema seleccionado. De esta
manera, se podra proceder, una vez identificada la informacion relevante que
aporte datos sobre el modelo de actuacion de las empresas en cuanto a la toma

de decisiones procedentes de Recursos Humanos, a redefinir el camino a seguir.

El objeto de este estudio podra ser enfocado a estudiar el modelo o los modelos
predictivos de métrica ya existentes o, en su defecto, a hallar la forma de
implementar uno nuevo valido y practico en el mundo laboral actual.

Asi, la investigacion y posterior estudio se enfocard en profundizar en las

siguientes cuestiones:

- Impacto que resulta en las cuentas de pérdidas y ganancias de las
companfias derivado de la gestion humana.

- Procesos implantados en las empresas respecto a la toma de
decisiones.

- Relacién interna entre departamentos Financiero y Recursos
Humanos.

- Imagen proyectada por Recursos Humanos desde el punto de vista

financiero de las empresas.
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Como consecuencia de la investigacion, el estudio podra resultar en un analisis
del valor y el impacto de la actividad de Recursos Humanos en las companias,
reflejando si sus actuaciones son generadoras de valor o no y en qué medida.

No obstante, una vez analizada y estudiada la informacion hallada sobre el tema
en cuestibn se procedera, como se menciona anteriormente, a redefinir el
objetivo a alcanzar, pues todo dependera de la metodologia que sigan las
empresas actuales en sus procesos de toma de decisiones.

De esta manera, en caso de hallar una métrica, popular o no, se procedera a
estudiarla y analizarla con el fin de valorar posibles mejoras y, sobre todo, su

nivel de efectividad, uso, conocimiento y amplitud de aplicacién en las empresas.

Si, por lo contrario, no se hallase una métrica ya implantada o la encontrada no
fuese popular por su baja fiabilidad o pobre desarrollo, se tratard de hallar un
modelo predictivo que permita identificar la relacion entre la inversidn que se
desea hacer desde el departamento de Recursos Humanos y el impacto de esta

en los resultados econémicos de la compafiia a corto, medio y largo plazo.

Cabe destacar que, al tratar de medir la rentabilidad de estas decisiones, se
pretende de forma paralela, mejorar la gestion humana al mismo tiempo que ésta
tiende a revalorizarse y mejorar su imagen de forma interna y externa a las
empresas, ganando importancia dentro de las mismas al ser capaces de invertir
con seguridad y reflejando de manera observable los beneficios que su actuacion
acarrea y, como consecuencia, siendo también mejor valorados por los

empleados.
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Por tanto, los pasos a seguir seran:

1.

Extraer el maximo de informacién posible acerca de:

Estudio, andlisis y valoracién del impacto econémico, o no, del
departamento de Recursos Humanos en las compafiias.

Identificacidn de las decisiones mas comunes llevadas a cabo por los
Departamentos de Recursos Humanos que impliquen inversiones
econdmicas y, por tanto, precisen de un analisis de su rentabilidad.

Estas acciones podran estar relacionadas con planes de formacion,
modelos y procesos de seleccion y evaluacion de personal
implementados y cambios en los mismos, tipos y formas de
contratacion y modificaciones de las mismas, valoracion de puestos
de trabajo, etc.

Estudio de la relacidon entre los resultados econdmicos de las
empresas y la gestion humana interna de las mismas.

Investigacion y analisis de los procesos de evaluacion financiera que
se llevan a cabo en los departamentos correspondientes en las
empresas (modelos de andlisis de rentabilidad, evaluaciones de
riesgos econdmicos, estudio de las cuentas de resultados y ganancias,
andlisis del retorno de las inversiones y demas herramientas
empleadas por los departamentos financieros de las companias que

puedan resultar Gtiles en el estudio global realizado).

10




ICADE

comitLas BUSINESS
[_icave ]

SCHOOL

Trabajo de fin de master Carlota Gomez-Arnau Botas

Identificacion, y posterior estudio, de la metodologia implementada por
los departamentos de Recursos Humanos en la toma de decisiones
(Una vez identificadas y analizadas las decisiones mas comunes y
relevantes de este departamento, se procedera a estudiar el proceso
seguido de manera previa a la decision final de implementacion del

cambio, idea o mejora que Recursos Humanos plantee).

Identificacion de modelos predictivos o métricas ya existentes del
impacto econémico de las empresas por parte de las actuaciones de
Recursos Humanos y/o los estudios ya existentes sobre este tema,
conociendo y estudiando la informacion ya analizada y la opinion de
expertos o referentes de reconocido prestigio que puedan ofrecer y
aportar a este trabajo informacion de calidad y utilidad.

Con toda la informacién recogida, se tratara de elaborar un simulacro
de implementacién de la métrica identificada donde se pueda evaluar
y observar su eficacia y propia rentabilidad en la toma de decisiones,
asi como su practicidad y validez a la hora de implementarla en el
mundo empresarial.

En conclusion, puede decirse que, el resultado del estudio realizado y la

investigacion aplicada al mismo, deriva en lograr minimizar los costes y

maximizar los beneficios de las actuaciones propias de los departamentos de

Recursos Humanos, mejorando asi la competencia de los mismos y aportando

valor al accionista.

11
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Estudio Teobrico

Una vez estudiada la toda la informacion relevante y, tomando como base la
inexistencia de un modelo predictivo del impacto econémico de las decisiones
derivadas del departamento de Recursos Humanos, y valorando que el capital
humano de las empresas es un intangible de caracter cualitativo muy dificil de
medir cuantitativamente, se propone un informe de evaluacién de proyectos que
se presenta a continuacion. Este informe pretende servir como documento guia
o modelo a seguir en los procesos indicados y correspondientes donde sea
precisa la evaluacién de viabilidad y rentabilidad de un proyecto de caracter

previo a la toma de decision final.

INFORME EVALUACION DE PROYECTOS

El objetivo de realizar un informe de evaluacién de proyectos es lograr identificar
la rentabilidad de los mismos. De la misma manera, se pretende asegurar una
toma de decision, ya sea a favor o en contra del desarrollo del proyecto, que
valore todos los aspectos que competen a la inversién econémica sin necesidad
de ser estos tangibles de manera monetaria. Para ello, debemos tener en cuenta
diferentes factores o dimensiones, uno de ellos, en el que nos vamos a centrar,
es el factor financiero, otros, como se ha mencionado anteriormente, son
intangibles. No obstante, en primer lugar, el presente informe constara de los
distintos y respectivos apartados del mismo, desarrollados de manera teérica,
cuya finalidad es facilitar la comprension del proyecto. En segundo lugar, se
presentara un estudio practico con el informe de evaluacion de proyectos como
protagonista del proceso de evaluacion de la propuesta a estudiar.

12
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L DESCRIPCION DEL PROYECTO

En este primer apartado, se incluird una breve descripcion de la idea o proyecto
gue se pretenda desarrollar con el fin de que cualquier persona pueda
comprender los objetivos que se pretenden alcanzar con su puesta en marcha,
las bases por las que se plantean su implementacion, su finalidad altima, la
metodologia a seguir en caso de decidir su desarrollo, etc.

. IDENTIFICACION DE BENEFICIOS

A lo largo de este apartado deberan incluirse todos aquellos beneficios que
aportaria la implementacion del proyecto en cuestion. Estos se clasificaran en
beneficios tangibles e intangibles, entendiendo los primeros como aquellos que
pueden ser cuantificados, es decir, medidos y expresados numéricamente, e
intangibles aquellos cuyo impacto en el negocio no es posible cuantificar y

expresar con numeros.

ILi. BENEFICIOS TANGIBLES

Se incluiran todos aquellos beneficios que permitan ser expresados en nimeros
tras una medicién de su valor. A lo largo de este apartado, se podran incluir todo
tipo de estimaciones de lo que se espera obtener en caso de desarrollar el
proyecto. Cabe destacar que los beneficios tangibles no necesariamente
deberan ser econdémicos, podran indicar otro tipo de cuantificacion como por
ejemplo, entre otros muchos, la disminucion del tiempo empleado en alcanzar
unos objetivos cuyos datos numéricos seran temporales, aumento del porcentaje
de rendimiento de los empleados, incremento del nimero de clientes en la
cartera del negocio, o disminucién de la necesidad de mano de obra cuyo dato

sera reflejado en un nimero representativo del personal innecesario.

13
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ILii. BENEFICIOS INTANGIBLES

Se incluiran todos aquellos beneficios cuyo valor no sea posible cuantificar.

A continuacion, se presenta una tabla guia? donde poder ordenar los beneficios

detectados de cada proyecto:

BENEFICIOS DEL PROYECTO

INTANGIBLES

BENEFICIOS DEL PROYECTO
TANGIBLES

Ejemplo: Aumento en la calidad y
seguridad en las decisiones del equipo de
RRHH

Ejemplo: Mejora de imagen ante la junta
directiva y el resto de los empleados

Ejemplo: Mayor seguridad ante la toma
de decisiones debido a la valoracion
todos
influyentes en el desarrollo del proyecto.

exhaustiva de los factores

2Fuente: Elaboracion propia

Ejemplo: 100 € mensuales por ahorro en
impresion de papel

Ejemplo: 15.000 € mensuales
correspondientes a siete néminas de

empleados prescindibles.
Ejemplo: 4.700 € mensuales derivados

del incremento de facturacion en puntos
de venta

14
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ll. INVERSION Y COSTES

El proceso de evaluacion de un proyecto debe culminar siempre con la
identificacion del coste econdémico total que supondria su desarrollo e

implementacion.

Para ello, se debe realizar, a través de una serie de calculos y mediciones, una
estimacion de dicho coste, de manera que permita conocer la viabilidad o no del

proyecto.

Del mismo modo, deben identificarse también todas aquellas inversiones

necesarias a realizar con el fin de activar la puesta en marcha del proyecto.

Para todo ello, se sugiere la cumplimentacion de las siguientes tablas de
referencia®, con el fin de facilitar una comparativa real de los flujos de caja
esperados en los dos posibles desenlaces correspondientes a la decision final,

positiva 0 negativa respecto al desarrollo del proyecto.

REALIZANDO EL PROYECTO

Ao 0 Ano 1 Afio 2 Afo 3
Flujos de | Inversion Flujo de caja | Flujo de caja | Flujo de caja
caja o | inicial

cashflow

3Fuente: Elaboracion propia. Las tablas deberan modificarse en funcién del nimero de anos que
dure el proyecto, anadiendo o eliminando las columnas comrespondientes a estos datos.

15
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SIN REALIZAR EL PROYECTO

Afo 0 Ao 1 Ao 2 Afo 3
Flujos de Flujo de caja | Flujo de caja | Flujo de caja
caja o
cashflow

IV.  ANALISIS Y EVALUACION DE VIABILIDAD *

Una vez estudiada e identificada la inversion total a realizar y los flujos de dinero
futuros en caso de llevar a cabo el proyecto y, posteriormente, aquellos flujos de
caja correspondientes a no poner en marcha el proyecto, se debe proceder a
realizar un estudio de la rentabilidad economica del proyecto. Este estudio estara
basado en la diferencia entre ambos resultados econdmicos, la cual seréa el cash
flow a valorar desde este apartado en adelante. Es decir, este estudio se
realizara partiendo de un analisis financiero que refleje la diferencia del flujo de
fondos de los dos posibles casos: acometer o no el proyecto. A posteriori, el
analisis financiero se llevara a cabo a partir de diferentes indicadores como la
VAN (Valor actual neto), el TIR (tasa interna de retorno), o el payback (plazo de
recuperacion de la inversién), los cuales se aplicaran a la diferencia resultante
de los flujos de caja que consideraremos nuestro cash flow.

4Fuente: Martin, J.L., (2011). Finanzas para todos. Madrid, Espafia: Universidad Pontificia Comillas.

16
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No obstante, antes de comenzar, se debe comprender el por qué del uso y
aplicacion de estas herramientas para la evaluacion de la rentabilidad del

proyecto:

Cuando se realiza una inversién monetaria se espera que, a lo largo del tiempo,
dicha suma regrese con beneficios (Coste de Oportunidad). Cuando el objetivo
es analizar si dicha inversion es rentable, debemos comparar la cifra invertida

con la cifra que se espera obtener en un futuro.

Esto debe hacerse teniendo en cuenta que el dinero tiene un valor en el tiempo,
es decir, calculariamos el valor equivalente de la cifra inicial con el paso de los

afos.

Para continuar, debemos clarificar una serie de términos y abreviaturas que
emplearemos mas adelante:

Va = Valor actual

i = Tipo de interés o rentabilidad esperada (cifra dependiente del objetivo de
rentabilidad de las empresas para sus inversiones y del coste de su deuda
(WACCQC)).

Vn = Valor en el afio “n
Con estas tres variantes podemos aplicar la siguiente formula financiera que nos
permite conocer el valor del dinero en distintos momentos:

_ Vn
T (+in

No obstante, si a lo largo de ese periodo de tiempo se esperan diferentes flujos
de dinero repartidos en varios afios, la férmula se veria modificada para

incorporar el sumatorio del valor actual de cada uno de esos flujos de dinero:

Va=yn vn

Liatim
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Prosiguiendo con el analisis, podemos interpretar como primer flujo de dinero la
inversion inicial que supone el proyecto, cifra que debera ser reflejada en
negativo y seguida del sumatorio de los siguientes flujos de la siguiente manera:

F
E . M +
(1+1) (1+i)2

VAN =-| +

Con esta nueva formula, obtendriamos el valor actual neto, es decir, una cifra
representativa de la diferencia entre la inversion realizada y la suma obtenida

tras la misma.

El resultado de la aplicacion de esta férmula a un caso concreto puede ser de

tres maneras diferentes, cada una con una interpretacion concreta:

Caso 1) VAN = 0 - Los flujos de dinero futuros y la inversion realizada son

equivalentes, por lo que se puede proceder a realizar la inversion.

Caso 2) VAN > 0 = Los flujos de dinero futuros superan a la inversion inicial, por

lo que esta es muy rentable y puede realizarse.

Caso 3) VAN < 0 = El valor de los flujos de dinero futuros son inferiores a la cifra
de la inversién, por lo que no es recomendable llevarla a cabo.

Otra manera de continuar analizando la viabilidad del proyecto en el aspecto
financiero es identificando la rentabilidad que se obtendria de la inversién. Para
ello, se aplicaria la siguiente férmula similar a la anterior, donde supondriamos
gue el Valor Actual neto es cero y dejariamos como incégnita la “i” (rentabilidad

esperada):

Fy + ) Fn
(A+i) (a+pz

O=-1+

Con esta férmula se pretende conocer la Tasa Interna de Retorno o TIR que, a

su vez, segun su resultado, permite diferentes interpretaciones ya establecidas:
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Caso 1) TIR coincide con la tasa de rentabilidad que se espera - Puede

realizarse la inversion.

Caso 2) TIR > a la tasa de rentabilidad esperada - Se recomienda realizar la

inversion.

Caso 3) TIR < a la tasa de rentabilidad esperada - No se recomienda realizar

la inversion.

Por dltimo, seria interesante estudiar otro criterio denominado payback o plazo
de recuperacion de la inversion. Este concepto nos facilitara estimar el periodo
de tiempo requerido para recuperar la inversion realizada en base a los flujos de
caja esperados. En otras palabras, este criterio nos permite medir la liquidez del

proyecto en cuestion.
V. NOTAS

En caso de que el proyecto objetivo de analisis no conlleve ningln beneficio
tangible, se debera proceder a evaluar el proyecto en base a los costos y los
beneficios intangibles. De esta manera, el andlisis consistird en comparar si
estos beneficios compensan realmente el costo total del proyecto en cuando a
los beneficios relevantes para la compafiia. Esta evaluacion, centrada en los
beneficios intangibles, también debera llevarse a cabo en aquellos casos en los
gue los beneficios tangibles esperados del proyecto no superen las expectativas
de la compania, en cuanto a la rentabilidad econémica deseada de la misma.

Estudio Practico

A continuacién, con el fin de aclarar el uso practico del Informe de Evaluacion de
Proyectos expuesto en el apartado anterior, se propone un caso de aplicacion
real como ejemplo del modelo a seguir.
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El caso se basa en las siguientes circunstancias®:

Una empresa actual, afio 2020, dedicada al sector de la consultoria de negocio,

mantiene a la totalidad de su plantilla bajo la modalidad de teletrabajo debido al

Covid-19. Ante la nueva situacion, se pide a los empleados que hagan uso de

sus dispositivos moviles y ordenadores para poder realizar sus funciones

laborales desde casa.

A continuacion, se presenta el caso mas desarrollado a lo largo del documento

guia que constituye el Informe de Evaluacidén de Proyectos:

DESCRIPCION DEL PROYECTO

Se propone proporcionar a cada empleado un ordenador y un teléfono
mévil de empresa con el fin de cubrir sus necesidades laborales
derivadas de la modalidad de teletrabajo asumida por la compariia.
Del mismo modo, para asegurar con éxito un 6ptimo desarrollo de las
funciones laborales de cada empleado, se propone asumir, por parte
de la empresa, el cargo econdmico de las facturas mensuales
correspondientes a la conexion a internet del empleado en su hogar,

asi como las facturas telefonicas de los moviles proporcionados.

IDENTIFICACION DE BENEFICIOS
1l.i. BENEFICIOS TANGIBLES

Se incluiran, en el siguiente modelo de tabla® todos aquellos
beneficios que permitan ser expresados en nimeros tras una medicion
de suvalor. A lo largo de este aportado se podran incluir estimaciones

de lo que se espera obtener en caso de desarrollar el proyecto.

5 Al tratarse de un caso ficticio, la viabilidad del proyecto propuesto se vaa evaluar por empleado, es
decir, de manera unitaria y no considerando la totalidad de |a plantilla de la compafiia.
6 Fuente: Elaboracion propia.
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BENEFICIOS DEL PROYECTO CUANTIFICACION

TANGIBLES MONETARIA
DEL BENEFICIO

Al tener a los empleados bajo la modalidad
de teletrabajo se puede reducir el tamano
de la oficina al 50%, ahorrando gastos
respecto al coste del metro cuadrado, los Fee = 1.000 € / ano.
suministros de luz y calefaccién, plazas de
garaje ofrecidas a los empleados, etc.
Estimacion coste por empleado (fee) =
2.000 €/ afio = 50% x 2.000€ = 1.000 €

Antes de acometer el proyecto, se pagaba
un renting por los ordenadores de los
empleados en la oficina. Se trata de un
servicio de mantenimiento contratado con
una empresa por 500 € anuales (que
aseguraban a la compania un buen estado
de los ordenadores, incluyendo reparacion Renting ordenador = 500 € / afio.

de averias o sustitucion de ordenadores
antiguos por nuevos si fuese preciso). Al
llevar a cabo este proyecto, dicho renting
se da por prescindible y, por tanto, por
finalizado, de manera que deja de pagarse

la cuota anual por ordenador.
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1L.ii. BENEFICIOS INTANGIBLES

En la siguiente tabla de referencia’, se incluiran todos aquellos beneficios cuyo
valor no sea posible cuantificar, medir o ser expresado con nimeros:

BENEFICIOS INTANGIBLES DEL PROYECTO

Mejora de la imagen intema de la compafia por parte de los empleados.

Fomenta un clima de trabajo basado en el cuidado y el respeto, asi como el
interés mutuo (demuestra que la empresa se preocupa por el bienestar del
empleado y sus necesidades laborales en la nueva situacion de teletrabajo).

Al ofrecer un ordenador de empresa, este asegura cubrir las necesidades de
las distintas aplicaciones / softwares / capacidad de almacenamiento / etc que
pueda precisar el empleado para la realizacion 6ptima de sus funciones
laborales.

El hecho de que los empleados obtengan un ordenador de empresa contribuye
a una mayor seguridad en la confidencialidad de los datos y su proteccion
durante el almacenamiento.

7 Fuente: Elaboracion propia.
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BENEFICIOS INTANGIBLES DEL PROYECTO

Al pagar la empresa el ADSL de los empleados se asegura que cada uno de
ellos disfrute de una éptima calidad de conexién a internet. Del mismo modo,
se evita distintas posibles incidencias relacionadas con retrasos en entregas de
proyectos, problemas a la hora de trabajar por falta de accesibilidad, etc.

La nueva modalidad de no presencialidad de la compania, basada en el
teletrabajo, logra aumentar la disponibilidad del empleado. Al no tener que
desplazarse a la oficina para realizar sus funciones laborales, ahorra tiempo vy,
en caso de surgir una emergencia laboral, este no debe trasladarse a ningtn
lugar para atenderla, si no que puede hacerlo desde su propio hogar a través
del ordenador de empresa o movil.

Puesto que los empleados ya no deben acudir a las oficinas para cumplir con
sus obligaciones laborales, ahorran respecto a los gastos de transporte que les
suponia su traslado a la sede, asi como también ahorran el tiempo que
antiguamente invertian en ello.

El empleado puede disfrutar de un ordenador y moévil pagados por su empresa,
sin tener que recurrir a gastos personales en la compra de otros dispositivos.
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l. INVERSION Y COSTES

A continuacion, se identifican y expresan los costes que supondrian los
dispositivos a entregar a cada uno de los empleados, asi como asumir las
facturas de conexion ADSL y telefénicas de ambos, en caso de llevar a cabo el

proyecto:

- Precio del ordenador = 1000€; Amortizacion en 4 afos.
- Precio movil = 200 €; amortizacion en 4 anos.
- Gastos adicionales = factura internet y teléfono = 50 € / mes = 600 €/
afio.
¢ Ordenador y movil = activos de la empresa.

« Factura Fusion ADSL y teléfono = salario en especie.

En las siguientes tablas de referencia®, se muestran los diferentes flujos de caja
respectivos a los dos casos posibles, es decir, los flujos llevando a cabo el
proyecto y no realizandolo. Para ello, se han tenido en cuenta, tanto los
beneficios tangibles del proyecto como los costes, asi como los correspondientes
costes de no llevar a cabo el proyecto, es decir, los que ya se asumen en la

compafia con caracter previo a la implementacién del proyecto.

2Fuente: Elaboracion propia.
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REALIZANDO EL PROYECTO
Afo 0 Ao 1 Afo 2 Afo 3 Ao 4
Flujos de Beneficios | Beneficios | Beneficios | Beneficios
caja O | version esperados | esperados | esperados | esperados
cashflow | . . =1500€ |=1500€ |=1.500€ =1.500 €
inicial =
1.200 €
Costes = Costes = Costes = Costes =
1.600 € 1.600 € 1.600 € 1.600 €
SIN REALIZAR EL PROYECTO
Afo 0 Ano 1 Afo 2 Afo 3 Ao 4
Flujos de | Costes = Costes =| Costes =| Costes =|Costes =
caja ol pe 2.500 € 2500 € 2.500 € 2.500 €
cashflow
Ingresos Ingresos Ingresos Ingresos Ingresos
esperados = esperados = | esperados = | esperados = | esperados
0€ 0€ 0€ 0€ =0€
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DIFERENCIA COSTES
ARo 0 Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4
Flujos de
caja 0| _1.200€ 900 € 900 € 900 € 900 €
cashflow
O, visto de otra manera:

SIN PROYECTO Ano 0 Ano1 |Ano2 |Ano3 |Ano4
Coste (fee) / empleado -2.000€ | -2.000€ | -2.000€ | -2.000€
Renting ordenador / -500€ | -500€ |-500€ |-500€
empleado

CON PROYECTO Ano 0 Ano1 |[Ano2 |Ano3 |Ano4
Coste (fee) / empleado -1.000€ | -1.000€ | -1.000€ | -1.000€
Linea ADSL + factura mavil -600€ |[-600€ |-600€ |-600€
Inversion inicial movil + | -1.200€
ordenador
Diferencia -1.200 € | 900 € 900 € 900 € 900 €
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Con el fin de avanzar en la identificacion del cashflow, se deben tener en cuenta

distintos aspectos como los impuestos y las amortizaciones. Considerando como
beneficio bruto el mostrado a continuacion:

Ano 0 Ao 1 Aiio 2 Afo 3 Ano 4

Beneficio bruto -1.200 € 900 € 900 € 900 € 900 €

A continuacion, las respectivas cuantias de las amortizaciones por cada afio a
valorar:

Ao 0 Ano 1 Ao 2 Afo 3 Ano 4

Amortizacion 500 € 500 € 500 € 500 €

En la siguiente tabla, se muestra el resultado de aplicar las anteriores
amortizaciones al beneficio bruto:

Ano 0 Ano1 |Afho2 |Ano3 | Ano4

Beneficio antes de -1.200€ | 400 € 400 € 400 € 400 €

impuestos

Posteriormente, se debe aplicar el porcentaje correspondiente a los impuestos
(cifra estimada en un 32%) al beneficio antes de impuestos, dando como
resultado las siguientes cuantias:
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Impuestos (32%) 128 € 128 € 128 € 128 €

Beneficio después de | -1.200€ | 272 € 272 € 272 € 272 €

impuestos

El cash flow sera el resultado de sumar el beneficio después de impuestos y las

amortizaciones, tal y como se muestra en la siguiente tabla:

Ano0 | Ano1 | Aho 2 | Aho 3 | Aho 4

Amortizacion 500 € 500 € 500 € 500 €

Beneficio después de -1.200€ | 272 € 272 € 272 € 272 €

impuestos

CASH FLOW
-1.200€ | 772 € 772 € 772 € 772 €

Por ultimo, debemos aplicar el coste de oportunidad o tasa de interés /
rentabilidad esperada a dicho cash flow. En este caso, supondremos que el coste
de oportunidad es igual a un 5%. De esta manera, el cash flow actualizado seria
el siguiente:
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Coste de oportunidad =

5%

Cash flow actualizados

-1.200€ | 735€

735 €

735 €

735 €

En resumen, todos los anteriores calculos pueden verse reflejados de manera

conjunta en la siguiente tabla:

SIN PROYECTO Ano 0 Ano1 | Afo2 Ano 3 Ano 4

Coste (fee) / empleado -2.000€ | -2.000 € | -2.000€ |-2.000€

Renting ordenador / -500€ |-500€ |-500€ | -500¢€

empleado

CON PROYECTO Ano 0 Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4

Coste (fee) / empleado -1.000€ | -1.000 € -1.000 € -1.000 €
-600€ |-600¢€ - 600 € - 600 €

Linea ADSL + factura

movil

Inversion inicial mévil + | -1.200 €

ordenador

Diferencia -1.200€ | 900€ |900€ 900 € 900 €

Beneficio bruto -1.200€ | 900 € | 900 € 900 € 900 €
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CON PROYECTO Ano 0 Afio1 | Afo 2 Ano 3 Ano 4
Amortizaciéon 500€ |[500¢€ 500 € 500 €
Beneficio antes de|-1.200€ |400€ |400¢€ 400 € 400 €
impuestos

Impuestos (32%) 128€ | 128€ 128 € 128 €
Beneficio después de | -1.200€ | 272€ |[272¢€ 272 € 272 €
impuestos

Cash flow (bdl +|-1.200€ |772€ |772¢€ 772 € 772 €
amortizaciones)

Coste de oportunidad 5%

Cash flow actualizados | -1.200€ | 735€ |[735€ 735 € 735 €

IV.  ANALISIS Y EVALUACION DE VIABILIDAD

A continuacion, se presentan los calculos realizados como base del estudio

financiero. En el mismo, se incluyen las distintas formulas que indicaran la

viabilidad y rentabilidad econdmica del desarrollo del proyecto o, en caso

contrario, su baja o nula rentabilidad y, por tanto, desaconsejable inversion de

capital.
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Datos:

- Flujos de caja e inversion inicial =

Ano 0 Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4

-1.200 € 772 € 772 € 772 € 772 €

- | (tasa de interés o coste de oportunidad) =5 %

Fy F, F
VAN =-1+ —t—=+ .. n
(1+1) (1+i) (1+i)m
735 700 667 635
= : s+ - --1200€=
(1+0,05) (1+0,05) (1+0,05) (1+0,05)
735 700 667 635
=4 + + ———1200€=
1,05 1,1025 1,1576 1,2155

= 735238 + 700,226 + 666,897 + 635,129~ 1.200 € = 1.53749 €

Datos:

- Flujos de caja e inversién inicial =

Ano 0 Ao 1 Ao 2 Ano 3 Anfo 4
-1.200 € 772 € 772 € 772 € 772 €
- VAN=0
TIR:
0=-| £ Fa 3 Fy

+ (1+i)1 + (1+i)2 + (1+i)3 + (1+i)* =

772 772 772 772 _ o
(1+i)t * (1+0)2 + (1+0)3 + (a+i)* 46,15 %

=-1.200 +
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Datos:

- Ingresos = 3.088 €

- Inversion = 1.200 €

HOI (4 aﬁOS) = Ingresos—Inversion — 3.088€- 1200 € — 1'57

Inversion 1.200 €

¢ Por cada € invertido se recupera la inversion realizada y se
obtienen 1,57 €.

Datos:

- Flujos de caja e inversién inicial:

Ao 0 Ano 1 Ano2 | Ano3 Ao 4
- 1.200 € 772 € 772 € 772 € 772 €
Inversion _lz00€ _

PaybaCk - Flujos de caja T 772€ 1,55

¢ Serecuperaria el capital invertido en 1,55 afios.
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Conclusiones

Una vez completado el Informe de Evaluacion de Proyectos, dicho documento
seria estudiado y analizado y, posteriormente, eniregado a la persona o
personas correspondientes y encargadas de la toma de decision final sobre
acometer o no el proyecto. De esta manera, se pretende facilitar la recogida y
exposicion de la informacion mas relevante sobre el proyecto o idea a los
encargados mencionados, de tal forma que la rentabilidad econémica que
acompafa al desarrollo del proyecto quede expuesta y, en caso de no existir
rentabilidad econ6mica, la viabilidad del mismo proyecto por beneficios no
tangibles quede claramente expuesta. Asi, la decision podra realizarse valorando
todos los aspectos y no s6lo los econdmicos. Por tanto, haciendo referencia al
caso practico desarrollado en el apartado anterior, como ejemplo de un Informe
de evaluacion de Proyectos completo, procederemos a detallar las conclusiones

gue se pueden extraer tras un andlisis exhaustivo del mismo:

Como resumen esquematico del estudio financiero llevado a cabo, podemos

hacer uso de la siguiente tabla®:

l. Inicial Ano 1 Afo 2 Afio 3 Afo 4

-1.200 € 772 € 772 € 772 € 772 €
i = 5%
VAN = 1.537,49€ ROI = 1,57
TIR = 46,15% Payback = 1,55

?Fuente: Elaboracion propia.
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En el cuadro anterior, podemos ver la situacion factible del proyecto en cuanto a
su viabilidad econdémica. En primer lugar, al calcular el VAN y obtenerse un
resultado positivo (mayor a 0), podemos afirmar la rentabilidad y conveniencia
de llevar a cabo el proyecto. El resultado mayor a 0 nos indica que, los flujos de
dinero que se han estimado para los futuros afios en caso de desarrollarse el
proyecto superan la inversion inicial, por lo que esta es muy rentable y debe
realizarse.

En cuanto al TIR, cuyo resultado también es positivo y mayor que la rentabilidad
esperada, en este caso €l 5%, podemos afirmar que es recomendable realizar la
inversion y, por tanto, acometer el proyecto.

Siguiendo caon el analisis, el ROI nos indica que, por cada euro que se invierta
para llevar a cabo el proyecto en cuestion, la comparia recupera la totalidad de
la inversion realizada y se obtienen 1,57 euros. Dicha recuperacién de capital se
estima que sucederia en 1,55 afios como nos indica el payback calculado.

De esta manera, y tras finalizar de estudiar cada una de las férmulas financieras,

podemos afirmar con seguridad que el proyecto es viable.

Aln asi, el coste de oportunidad estimado para el estudio de este caso puede
variar en funcion del tipo de compafia, de la actividad que desarrollo, de su
posicion en el mercado o sus circunstancias financieras. Es por ello por lo que,
a continuacion, se muestran las variaciones de resultados financieros en cuanto
a las formulas empleadas en el informe en el caso de que el coste de oportunidad
fuese mayor o menor y manteniendo el resto de los datos del caso sin alterar.

Todo ello, recogido en diversas tablas de referencia'®.

1 Fyente: Elaboracion propia.
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a) Si el coste de oportunidad fuese mayor a 5 %, como se muestra a
continuacion, tanto los valores resultantes del calculo del Van como el de
la TIR, a pesar de resultar inferiores al caso anterior, siendo analizados y
estudiados, nos dirigen de la misma manera hacia un caso en el que se
puede afirmar que el desarrollo del proyecto es viable y rentable

econdémicamente.

-1.200€ |772€ |772€ |772€ |772€

Coste de oportunidad 9 %

-1.200€ |708€ |650€ |596€ |547¢€

VAN 1.301,06 €

TIR 39,83 %

b) Si tomasemos como referencia un coste de oportunidad menor, el caso,
como se muestra a continuacién seguiria siendo rentable

econdmicamente:
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Coste de oportunidad 2%
Cash flow actualizados -1.200 € 757€ |742€ |727€ |T13€
VAN 1.739,57 €
TIR 49,42 %

No obstante, pueden suceder casos en los que el estudio financiero revele una
baja o incluso nula rentabilidad econémica debido a una rentabilidad esperada
muy alta, unos flujos de caja muy bajos, una inversion inicial alta, etc.

En dichos casos, a pesar de que econdmicamente no se recomiende llevar a
cabo el proyecto, debemos emplear el informe para evaluar de manera detallada
la rentabilidad y viabilidad del desarrollo de la idea en funcion de sus beneficios

intangibles.

Por ejemplo, si en el caso préactico principal estudiado la inversion inicial fuese
igual a 3.000 €, como se muestra a continuacién, la rentabilidad econémica del
proyecto no seria viable.

El principal indicador de esta nula rentabilidad es el VAN, el cual nos indique
que, el valor de los flujos de dinero futuros es inferior a la cifra de la inversion vy,
por lo tanto, no es recomendable llevarla a cabo. Del mismo modo, la TIR tiene
un resultado inferior a cero, por lo que su interpretacién es negativa siendo no

aconsejable llevar a cabo el proyecto.
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Cash flow (bdl + | -3.000€ |772€ |772€ |772€ |T772€
amortizaciones)

Coste de oportunidad 5%

Cash flow actualizados -3.000€ |735€ | 700€ |667€ |635€
VAN -262,53 €

TIR -3,65 %

A pesar de ello, como se ha mencionado anteriormente, es interesante que en
estos casos en los gue el estudio financiero revele datos negativos frente a la
viabilidad del proyecto, se valoren y estudien los beneficios intangibles del
mismo. Se debe tener en cuenta que, si no se obtienen datos financieros
positivos como resultado del estudio de viabilidad y rentabilidad numérica de un
proyecto, este no debe ser desestimado sin antes ser evaluado por sus
beneficios intangible ya que, estos beneficios, a pesar de no poder ser
cuantificados, si pueden aportar ingresos econémicos a las compafias sin ser
posible su prediccion, lo que deriva en numerosas ocasiones, en no ser
valorados.

Por ello, si recuperamos dichos beneficios del proyecto veremos que, a pesar de
no revelar una situacién econdmica favorable en cuanto a los flujos de caja
esperados, si puede preverse una situacion de mejoria en la compafia que

puede compensar a la hora de decidir si se acomete o no el proyecto.
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A continuacion, se agrupan los distintos beneficios intangibles identificados
anteriormente y se acompanan de breves comentarios reflexivos acordes al
estudio que se esta llevando a cabo del proyecto:

BENEFICIOS INTANGIBLES DEL PROYECTO

1. Mejora de la imagen interna de la compafia por parte de los
empleados.

2. Fomenta un clima de trabajo basado en el cuidado y el respeto, asi
como el interés mutuo (demuestra que la empresa se preocupa por el
bienestar del empleado y sus necesidades laborales en la nueva
situacion de teletrabajo).

3. Al ofrecer un ordenador de empresa, este asegura cubrir las
necesidades de las distintas aplicaciones / softwares / capacidad de
almacenamiento / etc que pueda precisar el empleado para la
realizacion 6ptima de sus funciones laborales.

4. Puesto que los empleados ya no deben acudir a las oficinas para
cumplir con sus obligaciones laborales, ahorran respecto a los gastos
de transporte que les suponia su traslado a la sede, asi como también

ahorran el tiempo que antiguamente invertian en ello.
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BENEFICIOS INTANGIBLES DEL PROYECTO

5. Ofrecer mévil de empresa aporta al empleado una mejor calidad de
vida al permitirle ser capaz de separar, de manera mas sencilla, su
vida personal de la vida laboral.

6. Este aspecto siempre beneficiara a la compafiia al valorar el nivel de
compromiso Y fidelidad del empleado hacia la empresa, ya que su
sentimiento de afinidad hacia la misma (su mision, vision y valores)

mejoraran debido al sentimiento de mejora respecto a la conciliacion
con la vida personal. El empleado puede disfrutar de un ordenador y
movil pagados por su empresa, sin tener que recurrir a gastos
personales en la compra de otros dispositivos.

-> Comentario/Reflexidon: Los anteriores aspectos destacados como
beneficios intangibles pueden favorecer la permanencia de los trabajadores
en la empresa, la retencion del talento o incluso la atraccion del mismo.

Esto se debe a que si los empleados estan mas contentos en sus puestos de
trabajo, se fomentara que la opinién que mantengan sobre la compafia y, por
tanto transmitan en su entorno, sea mejor. Esto fomentara que se atraiga el
talento, como se menciona anteriormente, e incluso se logren captar nuevos
clientes, lo que se puede traducir en un beneficio econémico futuro que en el
momento actual de decision no puede ser cuantificado ni estimado.
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BENEFICIOS INTANGIBLES DEL PROYECTO

1. Al pagar la empresa el ADSL de los empleados, ésta se asegura que

cada uno de ellos disfrute de una éptima calidad de conexion a
internet. Del mismo modo, se evita distintas posibles incidencias
relacionadas con retrasos en entregas de proyectos, problemas a la
hora de trabajar por falta de accesibilidad, etc.

2. Lanueva modalidad de no presencialidad de la compafiia, basada en
el teletrabajo, logra aumentar la disponibilidad del empleado. Al no
tener que desplazarse a la oficina para realizar sus funciones
laborales, ahorra tiempo y, en caso de surgir una emergencia laboral,
este no debe frasladarse a ningun lugar para atenderla, si no que
puede hacerlo desde su propio hogar a través del ordenador de
empresa 0 movil.

3. El hecho de que los empleados obtengan un ordenador de empresa
contribuye a una mayor seguridad en la confidencialidad de los datos y
su proteccion durante el almacenamiento.

- Comentario/Reflexién: La empresa goza de “tiempo extra” de
trabajo de sus empleados al aumentar su disponibilidad si surgen
necesidades inmediatas. Dado que, bajo esta modalidad, los
trabajadores teletrabajan y poseen un ordenador y teléfono mévil de
empresa en sus hogares con conexion 24 horas, la comparia puede
contactar con los mismos fuera de sus horarios laborales con mayor
probabilidad de respuesta que si tuviesen que contactar a través del
movil personal.
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BENEFICIOS INTANGIBLES DEL PROYECTO

- Comentario/Reflexion: Esta facilidad de contacto y respuesta
favorece que el tiempo de trabajo de los empleados aumente sin
incluirse en sus horarios ya establecidos. Ademas, todo esto se hace
posible ya que el empleado, no solo cuenta con los dispositivos
electronicos necesarios para el desarrollo de sus funciones si no que,
al ser estos dispositivos de empresa, contienen toda la informacion
necesaria para poder realizar sus funciones, documentos, accesos,
etc.

Asi, con un andlisis de los beneficios intangibles, a pesar de contar con unas
conclusiones negativas ante el estudio financiero del caso, podriamos decir que
el desarrollo del proyecto si puede ser rentable ante los beneficios no
econdémicos a priori que se generarian. De esta manera, se puede decidir
acometer el proyecto sabiendo que no se va a obtener la rentabilidad esperada
del mismo ni se va a recuperar la inversién en un periodo corto de tiempo. No
obstante, es otra forma de evaluar un proyecto de una manera mas completa y
globalizada.

Asi, y con el fin de cerrar lo que en un caso real se consideraria la toma de
decision, podemos concluir con la rentabilidad positiva de la implantacion y
ejecucion del proyecto respaldada por los beneficios intangibles.
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Anexos

Anexo |

A continuacion, se muestra una imagen correspondiente a | ahoja de calculo de
Excel empleada para el estudio econdmico financiero desarrollado a lo largo del
caso practico. Dicha hoja de calculo, podria emplearse como herramienta

adjunta al Informe De Evaluacién de Proyectos disefiado en el trabajo.

Sin proyecto Afio 0 Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4
Coste (fee) / empleado - 2.000€|- 2000€|- 2.000€|- 2.000¢€
Renting ordenador / empleado - 500 € |- 500 € |- 500 € |- 500 €
Con proyecto Ao 0 Afo 1 Afio 2 Aio 3 Ao 4
Coste (fee) / empleado -1.000 € -1.000 € -1.000 € -1.000 €
Linea ADSL + factura mévil -600 € -600 € -600 € -600 €
Inversién inicial mévil + ordenador -1.200 €
Diferencia - 1200 € 900 € 900 € 900 € 900 €
Benefido bruto - 1200¢ 900 € 900 € 900 € 900 €
Amortizacién 500 € 500 € 500 € 500 €
Beneficio antes de impuestos - 1200€ 400 € 400 € 400 € 400 €
| (32%) - £ 128 € 128 € 128 € 128 €
Beneficio d és de i - 1.200 € 272 € 272 € 272 € 272 €
Cash flow (bdl + amortizaciones) - 1200€ 772 € 772 € 771 € 772 €
|Cosl= de oportunidad | 59{.|
||:asl1 flow actualizados | 1.200 € | 735 € 700 € 667 € 635 €
VAN 1.537,47 €
TIR 45,15%
ICosl: de oporunidad I D%I
|l:ash flow actualizados | 1.200 € | 708 € 650 € 596 € 547 €
VAN 1.301,06 €
TIR 39,83%
[coste de idad | 2%]
|Easl1 flow actualizados | 1.200€| 757 € 742 € 727 € 713 €
VAN 1.739,57 €
TIR 49,42%
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