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INTRODUCCION



Las tendencias del crecimiento demogrifico y del desarrollo econdmico de México, han
traido consigo una serie de necesidades cuya solucion dictaminara en gran parte el futuro de

nuestro pais.

Destacan entre ellas la satisfaccion de la demanda de energia cléctrica y las mejoras del

entorno ambiental que esta siendo deteriorado por la contaminacion.

Por un lado, aunque hoy en dia solo se utiliza en un 75% de la capacidad generadora de
electricidad, cl ritmo creciente de la demanda de la misma ligado a la posibilidad de un
incremento en su aceleracion, provocado por la entrada en vigor del Tratado de Libre
Comercio Norteamericano, requiere del constante aumento en la construccion y operacion de

nuevas plantas eléctricas,



Actualmente, dos terceras partes son plantas termoeléetricas y la gran mayoria requiere
de combustibles fosiles. Esta alta dependencia del petroleo y sus derivados, cuyas reservas no
son renovables, ha causado la investigacidn para la implantacion de nuevas y diversas formas de

generar energa eléctrica.

Como resultado de estas investigaciones han surgido diversas propuestas por parte de la
iniciativa privada hacia ¢l gobierno. Los acuerdos necesarios que permitan la participacion
conjunta de ambos, asi como a la aprobacién gubernamental de los proyectos propuestos y con
los esquemas correctos de financiamiento, presentan una opcion muy atractiva para cumplir con
el crecimiento de la capacidad generadora de clectricidad. Por otro lado, la elevacién de los
niveles de los diversos tipos de degradacion ambiental, exige la toma de medidas urgentes para
la elininacion de contaminantes tales como la basura cuyo crecimiento es mucho mayor al de la
poblacién. En la ciudad de México, actualmente se¢ producen més de 10,000 toneladas diarias
de residuos solidos urbanos (incjor conacidos como basura) y se carece de procesos cficientes
en el tratamicnto de la misma, lo que representa un grave problema de salud para sus

habitantes.

Una solucion para los problemas mencionados anteriormente, la constituyen las plantas
generadoras de electricidad a base de residuos salidos urbanos, las cuales podrian llevarse a
cabo en México bajo un esquema de construir, operar y transferir (en inglés BOT).

De aqui en adelante se referira a este esquema simplemente como BOT.



La evaluacion financiera de una propuesta que incluya esta solucion, constituye el

principal objetivo de esta tesis, que ademas tiene los siguientes propdsitos:

{. Mostrar la necesidad de aumentar las fuentes de energia y de buscar soluciones al problema
ambiental que significa la basura,

2. Presentar las plantas generadoras de electricidad a base de residuos solidos urbanos.

3. Describir las caracteristicas principales de los proyectos BOT

4, Ejemplificar el uso de un modelo financiero que evaliie la viabilidad de un proyecto de

generacion de electricidad a base de residuos solidos urbanos, bajo un esquema BOT



CAPITULO I

LA GENERACION Y LA DEMANDA DE ENERGIA

ELECTRICA EN MEXICO



I.1  PLAN GLOBAL DE DESARROLLO

A principios de la década de los ochenta y con la necesidad de desarrollar la planeacion
integral del desenvolvimiento econdmico y social, el gobierno mexicano formuld el Plan Global
le Desarrollo'. Este plan se il la herramienta necesaria pare fi
de Desarrollo’. Este plan se considera como la herramienta necesaria para que en forma
sistemitica, s¢ detinan objetivos, propdsitos, metas, instrumentos, recursos y acciones, en el
tiempo y en el espacio para llevar a cabo la estrategia propuesta con la mayor posibilidad de

alcanzar los objetivos nacionales del desarrollo economico y social.

La estrategia a seguir, publicada por este decreto, se basa en la consecucion de cuatro

grandes objetivos:

! Decreto Presidencial publicado en el Diario Oficial de la Federacion, 17 de abril de 1980.



o "Reafirmar y fortalecer la independencia de México como nacidén democrdtica, justa y libre
en lo econodmico, lo politico y lo cultural,

+ Droveer a la poblacion de empleo y minimos de bienestar, atendiendo con prioridad las
necesidades de alimentacion, educacion, salud y vivienda,

o Promover un crecimiento econdmico alto, sostenido y eficiente.

+  Mejorar la distribucion del ingreso entre las personas, los factores de produccion y las

regiones geogrificas”,

El Plan Global de Desarrallo favorece el fortalecimiento del estado a fin de poder cumpliy
con la creacion de nuevos empleos y la consolidacion de la economia, reorientando la
estructura productiva a la generacion de biencs basicos y al establecimiento de una industria de

bienes de capital.

Dentro de este contexto, resaita la importancia dada en la estructura del plan, al uso de
los energéticos como motor de la cconomia nacional, constituyendo un upoyo fundamental para
el desarrollo de la industria, en especial la de bienes de capital; para el fomento de las

exportaciones y para apoyar la desconcentracion de la actividad industrial.



12 PLAN NACIONAL DY DESARROLLO INDUSTRIAL

Un afio antes de ser publicado el Plan Globul de Desarrollo, se dio a conocer el Plan
. ) . .
Nacional de Desarrollo Industrial®, cuyos objetivos no solamente son compatibles con el Plan

Global de Desarrolto sino que fucititan su realizacion al proponerse:

o "Reorientar la produccion hacia bienes de consumo basico.

o Desarrollar ramas de alta productividad,

» Integrar mejor la estructura industrial para aprovechar en mayor medida los recursos
naturales del pais y para desarrollar ramas como las productoras de maquinaria y equipo.

» Desconcentrar territoriddmente la actividad econdmica.

o Equilibrar las estructuras de mercado”.

Se establecen dentro de este plan diversos objelivos a largo plazo para 33 ramas
industriales y se describen aspectos como produccion, empleo, utilizacion de la capacidad

productiva, inversion, exportaciones y sustitucion de importaciones.

2 Decreto Presidencial publicado en ¢l Diario Oficial de 1a Federacion, 19 de warzo de 1979,



1.3 PLAN DE EXPANSION DEL SECTOR ELECTRICO Al ANO
2000

Este plan constituye un pilar importante para la implantacion del Plan Nacionu] de

Desarrallo Industrial y también es coherente y complementario con el Plan Global de

Desarrollo.

La planeacion en el sector eléctrico, parte del reconocimicnto de que la generacion de
energia eléctrica ¢s necesaria tanto para el funcionamiento de la actividad industrial como para
numerosas actividades productivas y por lo tanto, se requiere que la oferta de este fluido
satisfaga plenamente la demanda en proporciones adecuadas de cantidad, tiempo y costo, como
una condicion esencial para el desarrollo productiva y en general para el desenvolvimiento
econdmico y social.

Como respuesta a esta necesidad bisica, la Comision Federal de Electricidad elabord en
1978, el Plan de Expansion del Sector Eféctrico al afio 2000 en el que se prevé el desarrolto del
sector eléctrico para fos proximos veinte afios. En dicho plan se hace un pronostico de la

demanda de electricidad, su distribucion regional y la forma en que debera suministrarse,

De acuerdo a este plan, el cual ha sido actualizado cuatro veces hasta 1990, se considera
como una necesidad basica, la diversificacion de las fuentes de encrgia, reduciendo

dependencia de los hidrocarburos en fa generacion de energia eléctrica.



[§

L4 PROGRAMA DE ENERGIA

Como consecuencia logica de estos planes, la entonces Secretaria de Patrimonio y
Fomento Industrial, s¢ dio a la tarea de elaborar y publicar el Programa de Energia que marea
metas concretas y proyeceiones al afio 2000.

El objetivo principal del Programa es apoyar el desarsollo economico nacinnal, lo cual
implica expandir la produccion de encrgéticos en funcion de las necesidades de un crecimiento
economico equitibrado y captar los recursos derivados de la explotacion petrolera, para

destinarlos a actividades prioritarias.

Los objetivos especificos de este programa son:
» Satisfacer las necesidades de energia primaria y secundaria.
» Racionalizar la produccion y el uso de la energia.
o Diversificar las fucntes de encrgia primaria, prestando particular atencion a los recursos
renovables.
o Integrar ¢l sector de la energfa al desarrollo del resto de la ecanomia.
o Conocer con mayor precision los recursos energéticos del pais.
« Fortalecer la infraestructura cientilica y técnica capaz de desarrollar el potencial de México

en este campo y de aprovechar nuevas tecnologias.



-~

A partir de sus objetivos ef programa establece tres prioridades a saber:

I. Energia e industrializacion.
2. Energia y desarrollo regional.

3. Energia y sector externo.

En base a estos objetivos, la racionalizacion en la produccion y uso de energia, y la
diversificacion de las fuentes de energia primaria a que hace mencion el programa, pennitiran
contar con una fuente adicional de energla y disminuir la dependencia frente a los hidrocarburos
respectivamente,

Con tal fin, y debido a que actualinente se conocen y estin plenamente probadas como
fuente de energia primaria la geotermia, hidraulica, nuclear, carbonifera y térmica a base de
hidrocarburos, solo se logrard cambiar esta estructura y un mayor grado de diversiticacion

mediante esfuerzos tecnoldgicos.

L5  ELSECTOR ELECTRICO EN MEXICO

1.5.1 Importancin Econdmica det Sector Eléetrico

En el periodo comprendido entre 1987-1991 la participacion del sector eléctrico en las

siguientes variables macroecondmicas tue



1) En el valor bruto de la produccion total y del sector industrial:
El valor bruto de la industria eléctrica fise de 21,876,157 miles de nuevos pesos corrientes
en 1991, los que corresponden al 1,59% de la produccion total y al 3.8% del sector industrial

Lo anterior se desprende de la Tabla 1.1,

Tubla L1 Produccion Bruta Nacional, det Sector tndustrial y del Sector Eléetrico.

(A pesos corricntes y cn miles de nuevos pesos)

PERIODO TOTAL SECTOR SECTOR
NACIONAL INDUSTRIAL ELECTRICO

1987 317,677,719 149,740,155 4,152,674

1988 656,553,105 310,230,010 9,404,698

1989 824,882,599 368,691,501 12,685,020

1990 1,098,401 668 469,398,351 16,658,220

1991 1,376,945,034 575,647,348 21,876,157

Fuente: “E) Sector Eléctrico en México”, INEGI, 1993

Si en lugar de considerar pesos corrientes se utilizan pesos constantes, el valor bruto de la
industria eléctrica en 1991 fue de 121,464 miles de nucvos pesos de 1980, lo que nos indica un

crecimiento del 3.38% respecto a 1990y del 20.44% respecto a 1987,

2) En el consumo intermedio total y del sector industrial :

El consumo intermedio de la industria cléctrica fue e 8,808,114 miles de nuevos pesos
corrientes en 1991, los que corresponden al 1.72% del consumo intermedio total y al 2.79% del
sector industrial. Esta cantidad equivale a 40,647 miles de nuevos pesos de 1980, lo que

representa un crecimiento del 4.83% respecto a 1990 y un 20.14% respecto a 1987.



3) En el producto interno bruto total y del sector industrial:

El producto interno bruto del sector eléetrico fue de 13,068,043 miles de nuevos pesos
corrientes en 1991, las que corresponden al }.51% del P.LB. total y al 5.03% del sector
industrial. Los datos respectivos a este concepto para el periodo comprendido entre 1987 y
1992 se muestran en la Tabla 1.2,

Sin tomar en cuenta el efecto inflacionario, el producto interno bruto del sector eléctrico
en 1991 fue de 80,817 miles de nuevos pesos de 1980, 2.67% mas que en 1990 y 20.6% mds

que en 1987,

Tubla 1.2 Producto Inierno Bruio Nacional, del Sector Indusirial y def Sector Eléetrico.

(A pesos carrientes y en miles de nacvos pesos)

PERIODO TOTAL SECTOR SECTOR
NACIONAL INDUSTRIAL ELECTRICO

1987 193,311,538 6,337,570 2,089918

1988 390,451,299 138,841,716 4,939,410

1989 507,617,999 164,054,108 6,785,021

1990 086,405,724 211,585,000 9,479,554

[991 805,165,724 259,931,688 3,068,043

Fuente: “El Sector Elécirico en México”, INEGI, 1993,

4) En las importaciones y exportaciones totales del pais :
Las importaciones del sector eléctico fueron de 181,841 miles de nuevos pesos
corrientes de 1991, que equivalen al 0.07% de las importaciones totales det pais y nl 0.10% de

las del sector industrial,
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Y las exportaciones de 231,074 miles de nuevos pesos corrientes de 1991, que equivalen

al 0.17% de las exportaciones totales del pais y al 0.23% de las del sector industrial.

§) En cuanto a su oferta y utilizacion de bienes y servicios:

Que a precios de comprador fue de 22,437,490 miles de nuevos pesos corrientes de
1991. De los cuales en cuanto a la oferta el 97.5% pertenecio a la produccion bruta y el
restante porciento a las importaciones de bienes y servicios, y a los mdrgenes de
comercializacion y distribucion. Mientras que, en cuanto a Ja utilizacion, el 83.61%
corresponde a la demanda intermedia, destacandose en el restante 17.39% de la demanda final,

el consumo privado, seis veces superior al del gobierno,

L.5.2 Estructura Productivy

Para su estudio se divide en tres purtes, capacidad instalada, generacion de energia

eléctrica y consumo de combustibles,

1) Capacidad instalada.

En 1991 ia capacidad instalada del Sector Eléctrico Nacional fiie de 26,799 megawatts,
de Jos cuales 7,932 provinieron de generacion hldroeléctrica y los restantes 18,867 de
generacion termoeléctrica. Los incrementos en la capacidad instalada en los dltimos cinco afos

registrados scglin el tipo de generacion, se exponen en la Tabla 1.3,



Tabla L3 Capacidad Instalada por Tipo de Generacion del Sector Eléctrico Nacional

TIPOQ DE GENERACION 1987 1988 1989 1990 1991
Sector Eléctrico Naclonal 23,145 23,954 24,445 25,29 26,799
Hidvocléetricn 7,546 1,749 7,761 7,804 7,932
Termoeléctrica 15,599 16,2035 16,684 17,494 18,867
Vapor 10,299 10,800 11,300 11,367 12,553
Combustion til 89 87 86 147
Turbogns 1,749 1,792 1,779 1,779 1,754
Cicto Combinade 1,350 1,624 1,618 1,687 1,818
Geotermoeléetricn 65¢ e 700 700 720
Carbocléctrica 1,200 1,200 1,200 1,200 1,200
Nucleaeléctrica 1) 0 0 675 675

Pueite: “El Scctor Eléctrica en México”, INEG!, 1993,

Por lo que se refiere a la generacion en las entidades federativas, se liene que en 1991 los

estados que mis generaron fueron:

« Enplantas hidroeléctricas, Chiapas (49.52%) seguida por Guerrero (20.65%).

« Entermoeléctricas de Vapor, Colima (15.14%), seguida por Hidalgo (11.95%).

«  [ntermoeléctricas de Turbogas, el estado de Quintana Roo (14.7%), seguido por el Estado
de México (12.88%),

« Entermoeléctricas de Ciclo Combinado, Hidalgo (26.51%) segwido por Veracruz (22%).

o Encarboeléctricas, Coahuila ey el tnico generador.

+ En geotermoeléctricas, Baja California (86.11%) seguido por Michoacan (12.5%).



o Entermocléctricas de Combustion, Baja California Sur (52.38%) es el principal productor.

» En nucleoeléctricas, Veracruz cs el Gnico productor.

Sobre el grado de utilizacion de la capacidad instalada en operacion del Sector Eléetrico

Nacional, en 1991 la capacidad instalada fue de 26,799 megawatts (5.93% mis que en 1990) y

la demanda maxima cquivalio al 75.2% de esta capacidad obteniéndose una reserva bruta del

24.8%. En la Tabla L4, lo anterior se muestra de manera mas clara,

Tablu 14

Utilizacion de 1a Capacidad Instatada det Sector Eléetrico Nacional

PERIODO CAPACIDAD DEMANDA RESERVAS GENERACION
INSTALADA (MW) | MAXIMA (MW) | BRUTAS (MW) | BRUTA (GW/h)
1987 23,145 16,580 6,545 96,310
1988 23,954 17,112 6,842 101,905
1989 2,445 18,388 6,057 144,103
1990 25,299 19,386 5913 114,317
1991 26,799 20,146 6,653 18,412

Fuente: “El Sector Eléctrico en México™, INEGI, 1993,

2) Generacion de energia eléctrica.

La generacion neta en 1991 tue de 112,806 Gigawatt/hr, mostrando un crecimiento

respecto de 1990 de 3.82%. La Tabla 1.5 muestra la distribucion de la generacion neta por

tipos.



Tabla LS Generacion Neta de Electricidad por Tipos
TIPO DE GENERACION 1987 1988 1989 1990 1991
Scetor Eléetrico Nncional 91,669 96,970 104,836 108,657 112,806
Hidrocléetrica 18,128 20,686 24,048 23,175 21669
Termocléetrica 73,541 76,284 80,449 85,482 91,137
Vapor 54,649 56,996 61,034 02,627 65,973
Combustion i} n 93 75 180
Twbogas 595 467 620 660 650
Ciclo Combinada 7,241 6,842 6,933 7,248 7,541
Geotennocléetrica 1,257 4,404 4474 4,912 5,217
Carboelécetrica 6,139 7,443 7,295 17175 5101
Nucleoeléctrica 0 ] 339 2,785 4,063

Fuente: “El Sector Eléctrico en Méyico”, INEGI, 1993,

La participacion de los estados de la Repitblica Mexicana en este contexto, en 1991, es de

la siguiente manera;

o En termaeléctricas de vapor, Colima con el 19.34%(13,601 GWh), Hidalgo con cf
13.72%(»,651 GWh) y Tamaulipas con el 8,52%(5,990 GWh).

o [n hidroeléctricas, Chiapas con el 36.84%(8,007 GWh) y Michoacan con ¢l 22.15%(4,815
GWh).

o [n carboeléctricas, s 8,077 Gigawatt/hr fueron generados en Coahwila.

o En termouléctricas de ciclo combinado, Hidalgo con el 33.38%(2,586 GWh), Veracruz con

¢l 23.86%(1,849 GWh) y Nuevo Leon con el 17.04%(1,320 GWh).



o Engeotermoeléetricas, Baja California Norte con el 98 .59%(4,869 GWh) y Michoacin con
¢l 8.91%(484 G\Wh).

o+ Entermocléctricas de turbogas, Quintana Roo con ol 43, 55%(287 GWh), Chilnahua con ¢l
13.2%(87 GWh) y ol Estado de México can el 8.35%(55 GWh)

o Entermoeléctricas de combustion interna, los 183 Gigawatt/hr [ueron generados casi en su
totalidad en Baja Califarnia Sur.

o En nucleoeléetricas, fos 4,242 Gigawatt/r fueron generados casi en su totalidad en

Veracruz.

3) Consumo de combustibles.
Para ¢ Sector Eldetrico Nacional en 1991, el consumo de combustible segnn el tipo de

generacion fue

o Para vapor, 15,968 millones de litros de combusl;')lco y miezela, que representan un
aumento del 2.48% respecto a 1990

o Para combustion interha, 20 millones de metros cibicos de combustoleo y 24 willones de
metros citbicos de diesel, que representan un decremento del 83.61% y 38.10%
respectivamente en refacion a (990

o Para turbogas, 223 miles de metros cdbicos de diesel, que representan un decremento del

0.45% respecto a 1990.



o Para carbocléctricas, 4,102 miles de toneladas de carbon, que representan un aumento del
3.31% respecto a 1990.
o Para nucleoeléctrica, 6,447 unidades de energia de bioxilo de uranio, que representan un

aumento del 39.55% respecto a 1990.
Mientras que la cantidad de calor producido seguin el tipo de combustible fue de:

» 158,763 miles de millones de kilocalorias de combustéleo usadas para la generacion por
vapor (2.32% mds que en 1990),

o 18,967 miles de millones de kilocalortas de mezela usadas en carboeléctricas (2.89% mis
que en 1990).

o 4,113 miles de millones de kilocalorfas de diesel (9.19% mas que en 1990), de los cuales ol
50.26% fue usado en la generacion por wrbogas, ¢l 5.88% en la gencracion por combustion
interna, y el restante tanto en vapor, ciclo combinado camo en carboeléctricas.

o 40,417 miles de mitllones de kilocalorfas de gas (20.18% mas que en 1990) de las cuales el
54.29% fue usado en generadoras por vapor y el restante en generadoras de turbogas y
ciclo combinado.

e 18,767 miles de millones de kilocalorias de carbon (3.31% mas que en 1990) usadas en
carboeléctricas.

o 10,858 miles de millones de kilocalorias de bioxido de uranio (40.5% mids que en 1990)

usadas en nucleoeléctricas.
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1.5.3 Camparacianes Internacionales

Para su estudio se divide en cuatro partes; generacion de energia eléctrica, consumo dc

energia eléctrica, importacion de energia clectrica y exportacion de energia eléctrica.

1) En cuanto a generacion de energta eléctrica

México ocupd el decimosexto lugar mundinl en generacion de energia eléctrica,
generando en 1990, 114,317 millones de KW/hr lo que corresponde a casi ¢l 1% de la
produccion mundial, Estados Unidos (25.83%), la ex Union de Republicas Soviéticns
Socialistas (14.71%) y Japdn (7.31%) ocuparon los tres primeros lugares en este aspecto. En la
Tabla L6 se muestran los datos correspondientes al periodo 1984-1990 para algunos paises

seleccionados.



Tahia L6 Generacidn de Energia Eléctrica Mundial

PALS 1984 1988 1986 1987 1988 1989 199
Tutal 9,326,100 ] 9740965 1 10054469 | 10490204 ) 11039064 1 1149750 | 11733858
EUA. 24792971 2567276 | 2597518 2,683,823 | 2R78,503 | 2985175 | 3031038
URSS 1193000 1 LARLIET ] L398890 | 1664924 [ 1,705,000 [ 1,722,000 1 1726600
Japdn 648.572 671,452 671,770 698,970 753.728 798,756 857.273
China 376,990 H10.700 449,530 497,267 54520 382,000 H 18,000
Canadd 437,990 439.083 468,393 496,335 505,966 499.536 481,791
RT.A 192,801 406,714 106,380 415,812 428,856 437,000 434710
Francia 307,155 325,733 REXNE3 356,200 391,026 406,333 419,384
Reino Unido 280,413 293,722 ' 294,155 300,247 308,230 313.837 318979
Indkiny 169,203 183,390 202,094 217.500 2308 260,202 286.033
Brasil 178.532 192,731 201,333 202287 21399 221,738 212,195
ftalia 179,546 182,275 148,989 198.292 200,690 207,450 210,891
Suddfrica 121,599 121,503 146,521 150,599 158,192 164,558 104,518
Australia 112,947 120,276 125374 131,523 139,017 147,788 154,571
Espafin 1R Ho 125,597 129,149 133,108 123572 146,590 150,622
Polonia 134792 137,708 110,294 145,832 144,370 1454407 136,337
México 81,438 86,971 93,408 97,817 104791 110,103 114,317

Fuente; "El Scctor Eléctrico en Méxica™, INEGL 1943.

2) En cuanto a consumo de encrgia cléctrica

México acupo el fugar 10 a nivel mundial en consumo de energia eléetrica, consumiendo
en 1990, 92,123 mitlones de kW/h lo que corresponde al 0.8% del consumo mundial, 1al y
como s¢ muestra en fa Tabla 1.7, De ésta se desprende que los principales consumidores fueron

Lstados Unidas (26%), URSS (14.4%) y Japan (7.3%).




Tabla L7

Consimo de Energin Eléetrica Mundial
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PALS 1984 198§ 1986 1987 1988 1989 1990
Total 9325709 1 9. 748,291 | 10041588 1 10475413 1 TLO74513 | FEASS IS | 11,752,243
EUA 2518905 1 2009255 1 2035213 1 2727458 | 2910273 1 2996150 1 3033038
URSS 1,408,561 LSIS417 ) L370,090 [ 10302240 | Loo641d | 1,683,120 F  [690,060
Yapn 048,372 671,952 671770 G897 753,728 T98.756 857,273
China 377700 H11.770 450,700 497,207 546.680 383510 419,400
Cimada 398.897 18,722 134,016 152,379 178,122 490,477 481,316
RIEFA, 396,919 09,213 41,517 49,619 429233 436427 435.010
Francia 282,389 302,373 317,681 320,500 355.217 364404 KYEREI]
Reino Unido 280,413 293,722 302,411 111,882 321061 326,108 330,922
India 169,100 183,299 202,067 217,480 242,508 267.03Y 286,940
Itatia 200,436 205.944 21,13 221,438 2319406 241179 2513106
Brasil 178,440 195,510 211,045 219,000 231936 213,844 246,999
Sudidfrica 122,714 122,246 122,145 122,165 155,992 101,858 161,748
Australia 112947 120,996 120,211 1321702 139.017 147,788 154,571
Polonia 130,195 135,590 140331 147,551 122,250 144,768 150,202
Espana 120,425 124,523 127801 131,633 148.846 147,258 135,297
México 64,886 (4,363 72,703 77,449 $1,485 88,537 92,123

Fuente: "El Sector Eldetrico en Mexico™. INEGE 1993

3) Ext cuanto u importacion de energia eléctrica |

México importd en 1990, 600 millones de kW/h, que equivalen al 0.2% de la importacion

mundial. Los mayores impostadores fueron ltalia (12%), Brasil (7.6%) y Lstados Unidos

(7.6%), como se ve en [a Tabla 1.8




%]

N Tahta 1.8 lportacion de Energia Eléctrica Mundial
PALS 1987 1988 1989 1990
Tatal 250,748 264,879 284,251 296,139
Halia 24,818 3074 34454 35,571
Brasil 16,813 17,951 23,615 26,545
Pstados Unidos 52,219 38,837 20,110 22,506
R. Federal Alemana 22177 22,706 20,997 22,000
Canadd 3471 6,211 12,904 17,781
Sniza 2,169 5,064 12,053 12,784
Reino Unido 11,672 12,844 13,530 1,990
Méxlen 117 163 612 600
Fuente: “El Sector Eléetrico en México”, INEGY, 1993,
4) En cuanto a exportacion de energia eléctrica :
México exportd 1,950 mitlones de kW/h, que equivalen al 0.7% de las exportaciones
L)

mundiales como sc ve en fa Tabla 1.9, donde los mayores exporiadores tueron Francia (19%),

URSS (13.17%), Alemania (7.9%) y Estados Unidos (7.4%).

Tabla LY Exportacion de Energia Eléetrica Mundial

PAIS 1987 1988 1989 199
Total 245,748 249,428 207,883 275,724
Francia 38,293 44,425 49974 52,112
URSS 35,000 38,920 39,253 36,300
Alemania 14,381 22,329 21,570 21,700
Estados Unidos 5,881 7,067 15,135 20,520
Canada 47,427 34,055 22,328 18,230
Noruega 33 7,355 15,159 16,231
Suiza 6,118 7671 12,520 14,672
Meéxicu 2,042 1,996 1,933 1,950

Fuente: “El Sector Eléctrico en México”, INEGI, 1993,
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.6 EL DESARROLLO DEL SECTOR ELECTRICO EN MEXICO

1.6.1 Antecedentes
Tomando en cuenta los datos historicos y pronosticos anteriores, la Comision Federal de
Electricidad realizd en 1991 un estudio que tiene como objetivo ¢l de obtener las estimaciones

de la capacidad y energia que se requeriran en la década de los noventas.

Los posibles errores de prondstico que pudieran surgir en este estudio pueden ser tanto
de sobre, como de subestimacion. Sin embargo, en caso de presentarse un exceso de capacidad,
el costo en que se incurre es inferior al que resultaria para el pais por insuficiencias en la oferta

de encrgia cléetrica,

Como precedente, en 1990 la energia bruta generada fue de 115,000 GWh fo que
significd un creeimiento del 3.9% respecto al aflo anterior. Para ese mismo afio se habia
pronosticado una energia bruta de 117,282 GWh, por lo que se tuvo una desviacion de 1.95%

con respecto al valor estimado.

Asimismo los valores reales para la demanda maximn (19,837 MW) y para las ventas
(94,285 GWN) fueron inferiores a los pronosticados en 1990 (20,089 MW y 96,388 GW

respectivamente).
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1.6.2 Ei Prondstico de fa Demanda de Energin Etéetrica

En la realizacion de los pronosticos existen diversos factores que influencian la
estimacion de la demanda de energia eléctrica, los dos mds importantes son el grado de
desarrollo economico y la masa poblacional. El primero porque condieiona el volumen y ¢ tipo
de la produccion. Y el segundo porque determina la expansion natural del sector eléctrico. No
obstanle el desarrollo del mercado eléctrico obedece mas al crecimiento demografico que al

economico.

De lo anterior se desprenden los siguientes supuestos;

1) En cuanto a generacion de energia eléctrica

Primero, que cl crecimiento demogralico tendra una tasa media anual del 2. 1% para la
proxima década.

Segundo, tres escenarios ccondmicos, earacterizados por el crecimiento del PIB.
Estimando que aumente en 1991 entre 3% y 4.5%, de 1992 a 1994 entre 5.3% y 6% y de 1995
42000 entre 4.5% y 5.5%.

Tercero, una reuctivacion econdmica, en relacion a la década pasada. Considerando un
indice de inversion bruta fija de por lo menos 22% sobre el P13,

Finalmente, y en base a los anteriores, que para el aiio 2000 se duplicaran lns ventas con

un erecimiento anual a partir de 1990 de 7.2%.



1.6.3 Estudio Econométrico Global

£l Modelo Econométrico Global se encarga de obtener el la energia neta (EN) en funcion
del Producto Interno Bruto (PIB), Ia Inversion Bruta Fija Acumufados (IFBA) y fa Poblacion
(POB). Donde ¢l PIB representa el ritmo de fa actividad econdmica, fa TFBA mide el acervo de
bienes de que dispone fa economia para realizar su cometido, y fa POB indica el volumen

demoggafico.

£in la forma actual de este modelo no se consideran de manera explicita factores como el
precio medio de la electricidad, o las cambios tecualogicos. Los efectos de estos fuctures, asi

como el factor climatico, quedan incorporados dentro del término de error,

Por otro lado la capacidad del modelo para ajustar los datos histaricos es
estadisticamente aceptable, que una vez ajustado realiza los pronodsticos de EN de donde se
obtiene la energia bruta (EB) mediante la adicidn de los usos propios estimados para las

centrales,

Debido a toda lo anterior, se puede afirmar que para el periodo de 1990-2000 e
crecintiento anual de ventas ser entre 6.1% y 7.8% con el escenario economico intennedio,

entre 6,5% y 8.4% con el escenario alto y entre 5.7% y 7.3% con el escenario bajo.



Mientras que para el mismo periodo y contiabilidad, las ventas creceran entre 2.9% y
6.9% con el escenario intermedio, entre 3.1% y 7.2% con el escenario alto, y entre 2.5% y

0.5% con el escenario bajo.

Asimismo las generaciones de energia neta y energia bruta durante los principales afios se

muestran en las Tablas L 10y [.1],

Tabla L1y Genteracion de Energia Neta ent México (GWh)

ANO ESCENARIO ALTO ESCENARIO MEDIO ESCENARIO BAJO
1993 133,419 132,686 131,295
1994 143,795 142,249 140,650
1993 154,777 152,471 150,137
2000 225219 215,209 203,854

Fuente: CFE, 1991

Tabla L1t Generacion de Energla Bruta en México (GWh)
ANO ESCENARIO ALTO ESCENARIO MEDIO ESCENARIO BAJO
1993 110,168 139,083 137,937
1994 t31,282 149,650 147,974
1995 162,779 160,354 57,900
2000 230.38Y 225,883 216,064

Fuente; CFE, 199t

16,4 Exportacion ¢ importacién de Encrgin Eléctrien
En septiembre de 1986 entrd en vigor un contrato de diez afios para la venta de 220 MW
de capacidad firme y energia asociada con las empresas San Diega Gas & Electric y Southern

California Edison. La exportacion de esta energia se logra a través de dos enlaces de 230 KV
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entre ¢l sistema Baja California Norte y el sistema cléctrico de Culifornia. Existe otro punto de
interconexion para venta de energia entre el drea peninsular y la compaitia cléctrica de Belice
con la cual se iniciod un contrato de venta en 1989, La exportacion de | MW de capacidad firme

se realiza a través de un enlace de 34.5 KV.

En el afo de 1990 la exportacion a nivel sector alcanzo la cifra de 1,946 GWh, de los
cuales 1,941 se enviaron a los sistemas eléctricos de California y 5 GWh & Belice. Para el

periodo de 1991-1996 CFE espera exportar 1,932 Gwh/aiio.

La importacion a nivel sector alcanzd cifras en el aflo de 1990 de 575 GWh, de los cuales

516 GWh corresponden al sistema Baja California y 1 GWh al sistema Noreste.

Con las cifras totales de exportacion e importacion anteriores, en el aiio de 1990 arroja

un balance neto favorable a CFE de 1,371 GWh,

Para el aiio 1991, se esperaba importar 405 GWh, de los cuales 171 GWh corresponden
al sistema Baja California para cubrir necesidades en los periodos de demanda maxima durante

el verano.
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1.6.5 Fstudio Regional del Mereado Eléctrico

Actualmente se encuentran interconectadas seis arcas del territorio continental y en
forma parcial, radialmente se alimenta a la Peninsula de Yucatin mediante una linea de
transmision de 230 KV desde el Sistema Interconectado Nacional. La Peninsula de Baja
Califarnia estd aislada. El pais se divide en 109 zonas y 13 pequenos sistemas aislados, siete de

los cuales reciben energia de importacion; las zonas & su vez se agrupan en areas o en sistemas.



CAPITULO 1N

LOS RESIDUOS SOLIDOS EN LA CIUDAD DE MEXICO:

UNPROBLEMA AMBIENTAL
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Desde su existencia, ¢l hombre en su andar por la historia, ha actuado sobre la naturaleza
buscando mejorar su bienestar, y en la persecucion de sus aspiraciones ha dejado tanto

testimonios de cultura como huellas inservibles de su accionar.

Estas seiales desechables, conocidas como residuos solidos, son el producto de los
procesos de fubricacion, (ransformacion o de utilizacion, que el hombre elimina por
consideralos carentes de valor, y su importancia radica en que se consideran, como una de las
principales causas del deterioro del medio ambiente. Los residuos solidos surgieron desde ol
momento en que Adan tird el centro de la primera manzana. Posteriormente, los hombres
prehistoricos apitaban sus desechos (huesos, cascaras, etc.), y cambiaban de lugar para habitar.
Sin embargo, los residuos solidos comenzaron a constituirse como un problema en ¢l momento

que el hombre se volvio sedentario,
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Il EL TRATAMIENTO DE LOS RESIDUOS SOLIDOS

La generacion de residuos solidos se acelerd fuertemente con la revolucion industrial del
siglo XVIIL, lo que provoco que empezaran a tomar soluciones racionales para resolver este

creciente problema.

Desde entonces se han comenzado a utilizar diversos procesos cuya finalidad es la de
eliminar o reducir la peligrosidad de los residuos sélidos, transformindolos en productos
reutilizables. Estos procesos se conocen como procesos de tratamiento, y se efectian después

de la recoleccion de los residuos para dar paso a su disposicion final,

Existen principalmente cuatro tipos de procesos de tratamiento y a continuacion se

presenta una breve descripeion:

11.1.1 Composteo

El composteo es of método de tratumiiento mediante el cual se fermenta aerdbicamente la
materia organicn contenida en los residuos sélidos para producir un regenerador organico de
suelos conocido como composta,

Lns transformaciones biologicas y fisico-quimicas, que se realizan en este proceso, se
llevan a cabo a través de la adecuada combinacion de temperatura, humedad y niveles de

oxigeno, que provaca la descomposicion de la materia orgdnica.
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11.1.2 lncineracion

La incineracion es el proceso que transforma a los residuos solidos en gases y desechos
de material no combustible, a través de una combustion controlada. Esta combustion se
provoca con uha combinacidn oOptima de la cantidad de calor, del caudal de aire, de un
movimiento activo de los residuos y del tiempo de estancia de los desechos en el incinerador.

Es por esto, que la caracteristica mas importante que deben tener los residuos solidos para su

tratamiento por medio de este proceso, es fa de un buen poder calorlfico.

1L.1.3 Pirdlisis

La pirolisis es e tratamiento destinado a reducir la materia organica que compone los
residuos sofidos y a transformarla en fuente de energin. Esta reduccion se realiza a través de
una descomposicion fisico-quimica provocada por altas temperaturas en una atmdsfera carente

de oxigeno.

De acuerdo a la cantidad de temperatura, tiempo y presion que se le aplique a fa materia
organica, asi como a la presencia de catatizadores en ol proceso, se produciran diversos tipos
de gases, fiquidos y carbon inerte. Destacan como principales productos de esta
descomposicion: el anhidrido carbonico, el hidrogeno, e metano, el monoxido de carbono, el

acido acético y el metanol.
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11.1.4 Reciclaje

Al proceso de tratamiento de residuos solidos, que permite obtener sin alteraciones
quimicas, fracciones compuestas por agrupaciones de sus componentes, se le conoce como
reciclaje.

El objetivo principal del reciclaje, es el de acondicionar estas fracciones para su
reutifizacion, ya sea directa o indirectamente, siendo la unica diferencia entre estas dos

modalidades, que la segunda requiere de fa transfarmacion de los materiales recuperados.

1.2 LOS RESIDUOS SOLIDOS EN LA CIUDAD DE MEXICO
11.2.1 Generacion

Una caracteristica de la actual sociedad de la ciudad de México, es su enorme capacidad
de consumo, y por lo tanto de generar desechos. Esta generacion se refaciona directamente,
para cada habitante, con el nivel d¢ vida de su comunidad y con el grado de industrializacton de
donde proviene.

Durante los dltimos afios, fa generacion de residuos solidos se ha acelerado

principalmente por medio de tres causas:

¢ Unaumento en el proceso de urbanizacion,
s Uncrecimiento industrial,

«  Una modificacion en los padrones de consumo.
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La primera de las causas, es producto del incremento de la pablacion, tanto por el alto
indice de natalidad, coma por la constante migracion a la ciudad de México.

El erecimiento industrial, es provacado por la progresion que han tenido el desarrollo
economico y social desde la década de los cincuentas.

Por {ltimo, las variaciones en los patrones de consumo, han sido causadas por las
influencias de otros paises a través de los medios de comunicacion y por la apertura de los

mercados internacionales.

En fa Cludad de México, la generacion per capita de residuos solidos ha aumentado siete
veces en las tltimas tres décadas. Esta produccion, en 1989 era entre 750 y 1000 gramos por
persona al dia, es decir, de mas de 15,000 toneladas diarias. Y se prevé, que la generacion
continie aumentanda al mismo ritmo durante los proximas aiios, tal y como lo muestra la tabla

IT1

Tabta 1.} Geueracion de Residuos Solidos en la Ciudad de México
ANO MILES DE VOLUMEN GENERACION PER
HABITANTES GENERADO (ton/dia) | CAPITA (grs./bab./din)
1950 25191 6,448 250
1960 34923 12,223 330
1970 50,694 22,812 450
1980 49,902 48,556 690
2000 104,438 103,301 989

Fuenie: Proyecto Nacional de Desechos Solidos, Coordinacién de Proyectos de Desarrollo



11.2.2 Composicion
Existen diversos factores que modifican constantemente la composicion de los residuos

solidos y dentro de estos destacan;

o Nivel y modo de vida de los habitantes,
o Estaciony época del afio.

o Zonay dia de la semana.

Pero a pesar de esto, se puede cstablecer que la composicion tipica de la basura

doméstica en ¢l Distrito Federal es como se muestra en la Figura 1L 1.

Figura IL1 Composicion de tos Restduos Sélidos
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Cabe destacar, que la basura doméstica corresponde al 67% del total de los residuos que
se generan en la ciudad de México, mientras que Ja basura industrial ocupa ¢l 24% y et restante

9% se recoge de la via pablica.

11.2.3 Recoleccion

El gobierno mexicano, a través del Departamento del Distrito Federal (DDF), es ¢l
encargado de prestar el complejo y diversificudo servicio de recoteccion, En 1989, el DDF
contaba con 25,000 empleados sindicalizados y con 10,000 empleados voluntarios tambicn
conocidos como pepenadores. Ademas, disponia det siguiente equipo para recolectar los

residuos solidos:

e 227 barredoras.
o 11 estaciones de transferencia,
¢ 114 tractocamiones.

o 2,000 vehtaros recolectores.

Sin embargo, solo el 70% de tos desechos es recolectado debido a la falta de eficiencia
que cste sistema mantiene en la actualidad. La baja eficiencia, se¢ debe a diversos probtemas,

pero destacan tos siguientes:
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o Subutilizacion de la capacidad (se trabaja al 65%).
o Ausencia de capacitacion de los operadores.
o Falta de rutas y frecuencias de recoleecion.

o Insuficiencia de mantenimiento preventivo y correctivo,

11.2.4 Tratamiento

El DDF cuenta con una planta de tratamiento y tres lineas de incineracion, que en
conjunto dan tratamiento a s6lo el 5% de los residuos solidos generados.

La planta utiliza el procesa de composteo, posee una capacidad de 750 toncladas por dia
y se encuentra ubicada en San Juan de Aragon. Asimismo, hay que sefalar que trabaja al 33%

de su capacidad en dos y medio turnos al dia, dejando 4 horas diarias para mantenimiento.

11.2.5 Disposicién Fina)

Existen dos sitios de disposicion final en el Distrito Federal:

El primero de estos lugares es el de Bordo Poniente, que cuenta con una superficie de 75
hectareas y una capacidad de manejo de 6,000 toneladas diarias.
Prados de Ja Momaia, es el segundo de estos sitios y tiene una capacidad de manejo de

2,300 toneladas por dia de desechos en sus 22.5 hectareas.



En ambos se realizan rellenos sanitarios tal y como lo recomienda el Programa Naciona
de Lcologia. 1.os rellenos sanitarios, son lugares donde se entierran los residuos solidos en el
suelo. Este mélodo se realiza mediante el esparcimiento de los desechos en capas delgadas,
seguido por la compactacion de los mismos con una capa de tierra al final de las operaciones

diarias.

11.2.6 Problemas Fcondmicos

El potencial econdmico de la basura en México, esta fuertemente desaprovechado y para

darse cuenta de esto, basta resaltar los siguientes problemas:

Los residuos solidos son ef gran negocio de unos cuantos, esto se puede afirmar en base a
la economia ilegal o subterrdnea que cxiste en torno al reciclaje de materiates. La pepena se
realiza anticipadamente en los camiones recolectorles y a través de todo el proceso de
recoleccion, generando clandestinamente ingresos. Es por cllo, que se considera que los

pepenadores son los duefios de la basura, Jo que constituye un problema de eardcter politico.

Asimismo, fa ineficiencia del sistema actual no permite obtener un mayor nimero de
productos reciclables. Esto se debe a que en los sitios de disposicion final se permite la pepena
durante el din y en la noche se entierran los desechos, de los cuales todavia se podrian

recuperar en gran cantidad para su reutilizacion.
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Por otro lado, en los rellenos sanitarios existe una inutilizacion del 100% de la materias
organicas, que de recuperarse podrian transformarse en mas de 5,000 toneladas diarias de

composta.

Finalmente, ¢l precio de fa limpieza es muy alto. En 1989 cada habitante pagaba de 1,500
a 2,000 pesos mensuales por este servicio, sin contar la cantidad que se les da a los recolectores
para asegurar fa frecuencia en la recoleccion de basura. Lo que esto significo en ese afo, lue
que el costo mensual de recoger la basura fue de 35,000 millones de pesos, de los cuales

20,000 millones fueron aportados por los particulares.

La mejora de los puntos que anteriormente se mencionan podria contribuir a la
generacion de mayores ingresos, que a su vez provocarian la instalacion de nuevas teenologias
y del mantenimiento adecuado que las instalaciones actuales requieren, para prestar un mejor

servicio y lograr la optimizacion en la reduccion y reutilizacion de residuos solidos.

11.2.7 Problemas Ecologicos

Sin duda, el principal problema ocasionado por la basura, es ¢l deterioro del medio
ambiente, En la ciudad de México, se distinguen principalmente tres causas con efectos

contaminantes;
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La primera, ¢s provocada por tos residuos solidos que se encuentran en los tiraderos &
cielo abierto. Estos desechos, que constituyen el 95% de los gencrados, desprenden a la
atmostera mas de 220 microgramos par metro cabico de particulas en suspensién, un 25%

mayor al maximo establecido por ef indice metropolitano de la calidad del aire.

La segunda, es originada por los procesos de fabricacion que causan ol agotamiento de
los recursos naturales. El aprovechamiento de los residuos solidos para fa reutifizacion de
papel, plastico, vidrio, metal y materias orgénicas, disminuir este agotamiento y permitird

ahorgar tanto el agua como fa energia utitizada para ta fabricacion de productos,

Y fa tercera, es [a causada por los rellenos sanitarios, quiencs provocan la contaminacion
del suelo, del subsuelo y de los mantos acuiferos. También, pueden proliferar fa tauna nociva y

propagar enfermedades por la acunulacion de residuos hospitalarios.

1.3 ADMINISTRACION INTEGRADA DE LOS RESIDUOS SOLIDOS

Mundialmente la actividad y preocupacion sobre la administracion de desechos, ha
alcanzado niveles sin precedente. Los paises estin considerando restricciones de empaquetado
y controles sobre productos con el tin de disminuir las tasas de generacion de los residuos
solidos, en tanto que los gobiernos lacales como los regionales, estan requiriendo que se separe

Ia basura para ser reciclada.
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Asimisno, las preocupaciones acerca de las emisiones de incineradores han resultado en
Ia imposicion de controles de punta de contaminacion del aire. Mientras que los vertederos
publicos estan siendo equipados con forros, tapas impermeables y sistemas de captacion de
lixiviados, Ademas, continuamente se observan los gases y aguas subterrdneas que se

encuentren cercanos a los tiraderos de basura.

Por otro lado, existe una extensa oposicion piblica contra el emplazamiento de nuevas

instalaciones de tratamiento y eliminacion de los desechos.

Como resultado de lo anterior, ¢l costo de administrar los residuos solidos ha crecido

rapidamente, o que plantea una serie de problentas para los paises en vias de desarrollo.

En estos paises, bastante a menudo no existe financiamiento disponible para la
construccion de instalaciones de tratamiento de residuos, y falta el personal entrenado para
operar los sistemas de administracion de desperdicios. De igual manera, generalmente no
existen sistemias de regulacion, cuerpo administrativo a cargo del control de desechos y ninguna
obligacion de industrias de eliminar la basura de manera apropiada. Es por esto, que el
Programa de Medio Ambiente de las Naciones Unidas se ha concentrado prioritariamente en la

administracion de residuos de los paises con economias en desarrollo.
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Paralelamente, la Asociacion Internacional de Desechos Sdlidos y Limpieza Piblica
(ISWA), basada en Copenhague, Dinamarca, se ha dado a la tarca de informar, a los creadores
de las politicas de administracion de residuos solidos de todo el mundo, sabre los rendimientas
téenicos, impactas ambientales y costos de los sistemas de recoleccion, reciclado, tratamiento y
eliminacion de la basura.

La ISWA, al igual que la Agencia de Prateccion Ambiental de los Estados Unidos, la
Comision Europea y el programa ambiental de las Naciones Unidas, reconoce que no existe una
solucion simple de los problemias de desechos sdlidos pero recomienda un método integrado

que combina elementos de varias técnicas.

La administracion integrada de residuos solidos es una estrategia global que abarca

cuatro elementos clave que de manera jerarquica se enuncian a continuacion;

o Lareduccion del volumen y toxicidad de los residuos solidos generados.

o Elreciclado y fa reutilizacion de tanto como sea posible de fo que es generado.

«  La recuperacion de encrgia del resto de los desechos por medio de sistemas de combustion
equipados con la mejor tecnclogta disponible de control de contaminacion.

o Eluso de vertederos piblicos con controles ambientales adecuados.



CAPITULO I

LAS PLANTAS GENERADORAS DE ELECTRICIDAD

A BASE DE RESIDUOS SOLIDOS URBANOS



w

LT HISTORIA

A partir de los afos cincuenta, fue en Europa donde comenzaron a surgir las primeras
plantas generadoras de electricidad a base de residuos sofidos (ERS). La escasez de lugares
para realizar rellenos sanitarios y los altos costos de la energia, han sido los motores impulsores

del desarrollo tecnologico desechos-a-energia, en este continente,

Alemania, Suiza y Suecia han sido los pioneros que tienen el liderazgo tecnologico en
este aspecto, y muchos de los diseos mis comunmente usados en las ERS fueron
desarrolleidos en estos paises. Destacan entre los disedos, las parrillas reciprocas Martin y Von
Roll, la parilla cilindrica Deutsche Babcock, ef combustor giratorio Volund y los sistemas de

lecha Ruido de Gataverken.



42

Sin embargo, estas tectologias no incursionaron a Estados Unidos hasta tos aifos setenta
y su aceptacion se logro gracias a la crisis energética que se provocd por el embargo de
petroleo realizado por fa OPEP en 1973, aunado a la creciente conscientizacion de los daios

ambientales causadas por los reltenos sanitarios.

A principios de 1989, existian 72 instalaciones ERS en los Estados Unidos, de fas cuales
47 estaban en operacién, 23 en construccion y 2 cerradas. Cuarenta y uno de las plantas
operacionales generaban minimo 10 MW a base de por lo menos 350 toneladas diarias de

residuos solidos, y solo dos de ellas no generaban electricidad.

Por otro lado, en el mismo afo la Comunidad Lcondmica Europea contaba con
aproximadamente 560 plantas incineradoras, de fas cuales el 34% recuperaban algan tipo de

energfa. En total se incineraban 1,100,000 toneladas al afio de basura a través de estas plantas.

Asimismo, en Japon estaban instaladas 91 plantas ERS en 1989, las cuales utilizaban
85,000 toneladas at dia de desperdicios para generar 1000 MW. En ellas se incineraba el 70 %

de la basura generada en la isla.



1112, TECNICAS DE PROCESO

Las téenicas de proceso, son utilizadas en los sistemas de administracion de residuos
solidos para mejorar la eficiencia de las operaciones, para recuperar recursos (materiales

utilizables) y para recuperar productos de conversion y energia.

El mejoramiento de la eficiencia, se puede realizar por medio de varias técnicas de
proceso. Como ejemplos de eficiencia se puede mencionar que antes de reutilizar ¢l papel de
desperdicio sc puede empacar para reducir los requerimientos de volumen en el transporte o en
¢l almacenamiento, que en los tiraderos se puede compactar la basura para usar efectivamente
la tierra disponible, v que el desmenuzar los residuos solidos facilita su transportacion

hidrdulica o neumdtica,

La recuperacion de materiales, se debe realizar para aquéllos que exista un mercado y que
se encuentren en suficientes cantidades para justificar su separacion. Entre los principales
materiales que se han recuperado se incluyen papel, carton, plastico, vidrio, metales ferrosos y
aluminio. Debido a que todos estos materiales pueden tener el suficiente valor econdmico para
garantizar su separacion, se han desarrollado una gran variedad de técnicas para lograr esto

para cada uno de los componentes citados,



Por etra lado, fos materiales organicos combustibles pueden ser convertidos a productos
intermedios y dltimadamente a energia de varias maneras. Par ejemplo, por medio de la
incineracion de los residuos para producir vapor, de la pirolisis para producir gas sintético o

combustible liquido, o de In biodigestion para producir metano.

Como se puede ver, existe una gran cantidad de téenicas de proceso, sin embargo, éstas

se pueden concentrar en ¢inco grupos.

o Reduccion quimica del volumen (incineracion).

¢ Reduccion mecinica det volumen (compactacion).

e Reduccion mecinica del tamano (desmenuzado).

o Reduccion det contenido de hinmedad (secado y exprimido).

o Separacion de componentes (manual o mecanica),

Entre los productos derivados de los residuos solidas a través de una reduccion quimica,
se incluyen el calor, una variedad de gases, combustibles y compuestos arganicos. Para obtener
estos productos se utilizan una variedad de procesos de conversion quimica, de los cuales

destacan principalimente los mostrados en la tabla HH. 1,



Tabla HILL

Procesos Quimicos utilizados para la Conversion de Residuos $olidos

PROCESOS PRODUCTOS DE PRETRATAMIENTOS
CONVERSION REQUERIDOS
Incincracion Energia en lorma de vapor Ninguno

Quemado de combustible
adicional

Incineracion de lecho - Muido

Energia ¢n forma de vapor

Encrgia en forma de vapor

Desmenuzado, separacion de aire
¥ separacion magnética

Desmenuzado. separacion aérea v

separacion wagnética

Pirolisis Energia en forma de gas o accite Desmemizado y separacion
magnética
Hidrdlisis Glucosa Desmenuzado y separacion aéren

Aceite y gns

Conversion quimici Desnienuzado y separacion adrea

L3  OPCIONES TECNOLOGICAS

Todas las tecnolagias ERS tienen los mismos objetivos, la reduccion de hasta un 90% del
volumen de residuos solidos que seran depositados en rellenos sanitarios, y la produccion de

energia mediante la utifizacion del vapor provocado por la incineracion de desechos sélidos.

Estas tecnologias pueden agruparse en dos categorias, las cuales son conocidas como
incineracion masiva y combustible derivado de residuos solidos. En la primera, se incineran los
residuos solidos virtualmente conforme se reciban, es decir, sin ser previamente tratados o
separados. Mientras que en la segunda, también conocida camo RDF (siglas en inglés de
"Refuse Derived Fuel'), los desechos son procesados antes de incinerarse para obtener

materiales reciclables y un combustible can mayor poder calorifico.
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L3, L Incineracidn Masiva

Lista tecnologia es fa mas usada y se «livide en dos tipos: la incineracion masiva de

paredes de agua y fa incineracion masiva modular.

111.3. 1.1 Sistenin de Parvedes de Agua

Estos sistemas se caracterizan por ser construidos en el mismo lugar donde operaran y
por estar constituidos por una sala cimara de combustion, la cual posce paredes recubiertas por
tubos con agua circulante.

El agua actta como enfriante y como medio de recuperacion de calor, lo que produce
que se tenga una eficiencia térmica del 70%, un 10% mayor al de los sistemas con paredes

reftuctarias que se utilizaban antes de utilizarse éstos,

Comtnunente los sistemas de parcdes de agua se utilizan para capacidades mayores a 300

toncladas por dia de residuos solidos debido al costo de instalacion.

111.3,1.2 Sistema Modular

Esta tecnologia norteamericana se conforma por modulos estandarizados prefabricados,
los cuales se envian a los lugares de instalacion para ser ensamblados y montados sobre
asentamientos. El sistema ensamblado es cubierto por un edificio prefabricado de muy bajo
costo. Toda la instalacion requiere de iy poco trabajo especializado, lo que permite que se

pueda repetir el mismo trabajo en diferentes lugares y con pocas variaciones.



Los incineradores modulares cuentan con dos o mas camaras de combustion, obtienen
eficiencias de aproximadamente 60% y presentan las siguientes ventajas, respecto a los

incineradores fijos de paredes de agua:

o Menores costos de inversion (en promedio 25% menos por cada tonelada diaria de
desechos instalada).

e Periodos mas cortos de construccion (de 12 a 24 meses Vs, 24 a 36 meses para los de
paredes de agua)

o Flexibilidad de tamano

o Alto nivel de redundancia debido al uso de modulos multiples.

1L3.2 Cambustible Devivado de Residuos Sélidos (Refuse Derived Fuel

Las tecnologias productoras de combustibles a base de residuos solidos, también
conocidas como Refuse Derived Fuel (RDF), procesan los desechos municipales antes de
incinerarlos, con ¢l objetivo de obtener un combustible homogéneo de mayor poder calorifico
(en promedio 1,300 Btu/lb mas) y recuperar materiales para su reciclaje. Para lograr esto, se

reduce el tamanio de las particulas de basura y se remueve la materia no combustible.

Debido a que el RDF tiene mayor combustible y mejor control de calidad, el tamasio de la
caldera y de la planta incineradora se puede reducir, por lo tanto ¢l costo de inversion se
reduce. Es mis, como la combustion puede ser controlada con mayor precision, se reducen los

problemas de los incincradores masivos, por la corrosion en los tubos de la caldera, por los
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atascos de It basura y por las emisiones con un nivel elevado de particulas. Ademas, el
pretrataniiento de los residuos brinda la ventaja de poder recuperar con mayor cliciencia los

materiales reciclables.

Sin embargo, existen algunas desventajas Gnicas del RDF como combustible, siendo las
principales: los indices clevados de polvo generado en el pretratamiento, un mayor riesgo de
explosiones debido a la entrada de materiales flamables a los desmenuzadores y mayores costos

de operacion y mantenimiento provocados por los sistemas de pretratamicinto.

Esta tecnologia se ha usado tanto en sistemas tan pequeiios como los de 200 toneladas
por dia de residuos solidos, comao en sistemas tan grandes como los de 3,000 toneladas por dia,

aunque la mayoria son sistemas mayores de 500 toneladas diarias.

Hay tres tipos de RDF producidos. El primero es conocido como RDF pelusa, se clabora
con una serie de procesos de desmenuzamiento y separacion, y es el mas usado en las plantas
ERS. El segundo es conocido como RDE denso, es producto de [a compresion del RDF pelus:
en ‘peflets” o briquetas. Y ¢l tercero es conocido como RDF himedo, que consiste en una
mezcla de agua y desechos, a la que se aplica una fuerza centrifuga para separar materiales no

combustibles, y que posteriormente se exprime al 50% antes de ser introducida en la caldera,
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Por otro lado, existen dos aplicaciones basicas en las que el RDF se puede usar como

combustible para una caldera, ¢n una incineracion conjunta (calderas en suspension) o en una

incineracion exclusiva (calderas especializadas), y las cuales se presentan a continuacton:

11L3.2.1 Calderns de Suspensian

En estas aplicaciones, se sopla un RDF pelusa finamente desmenuzado junto con carbon

pulverizado, a una caldera de suspension. Esta mezcla se quema como una bola de fuego, y este

ambiente turbulento permite combinar de manera adecvada el combustible con el aire,

reduciendo los requerimientos de exceso de aire hasta en un 20%.

Las calderas de incineracion conjunta pueden obtener eficiencias de hasta 88% y

presentan las siguientes ventajas:

Una amplia gama de aplicaciones potenciales de mercado ya que los sistemas existentes
pueden ser usados.

La construccion de estas calderas es de menor costo que ¢l de las calderas especializadas,
Las propiedades alcalinas del carbon contraatacan la corrosion provocada por la acidez de
los gases de combustion del RDF.

La utilizacion del RDF presenta una alternativa a las fuentes de energia y permite deshigarse

de las combustibles fosiles.
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Asimismo, presentan las siguientes desventajas:

+ Un alto indice de erosion del equipo neumatico de alimentacion debido a las grandes
cantidades de materiales abrasivos en el RDF,

+ Aumento de problenias de escoria provocados por cantidades de metal y vidrio en el RDF.

o Incrementos significantes en las cenizas aéreas que producen un saturaniiento del equipo
controlador de la contaminacion del aire.

+  Altos costos de operacion y mantenimiento de los procesos de tratamiento.

Sin embargo muchios de los problemas anteriores, se han logrado disminuir gracias a las
. adaptaciones que se hacen para cubrir los requerimientos de incineracion de RDF. Entre estas
adaptaciones destacan la instalacion de sistemas de pretratamiento mas completos y de equipos

adicionales para controlar la contaminacion.

111.3.2.2 Calderas Especinlizadas

Estas calderas son especificamente diseiiadas para aceptar RDF como su combustible
(nico, y cuentan con cuatro formas de incineracion: por medio de parrillas, con sistemas de

semi-suspension, a través de parrillas rotatorias o por combustores de lecho fluido.

Las calderas especializadas tienen eficiencias térmicas de 70 a 75 por ciento, y aunque
estos porcentajes son mayores que los de incineracion masiva, el vapor producido es de menor

temperatura y presion que el producido en las plantas eléctricas convencionales. Por lo tanto,
(3]
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fas plantas que utilicen RDF deben tener turbinas de baja temperatura y presion o ductos que

transporten el vapor a fa planta para que caliente el agua alimentada a las calderas.

Cabe mencionar que los problemas que las calderas especializadas poseen, son los

mismos que los de las calderas en suspension.

L4 RECUPERACION DE ENERGIA

Lus principales componentes involucrados en la recuperacion de energia son las calderas
para la produccion de vapor, las turbinas de gas y vapor para energia movil, y los generadores

eléctricos para convertir la energia movil en electricidad,

1H.4.1 Combinacidn de Turbina de Vapor v Geuerlor

Cuando se utilizan los residuos solidos como la fuente principal de combustible, se
identifican cuatro modos operacionales, tos cuales se muestran en la tigura NI v se describen

a continuacion:

Enel primero, se produce vapor a partir de la incineracion de residuos solidos procesados,

de “pellets” de combustible sdlido o de desechos no procesados.



o Enel scgundo, se utiliza una caldera para fa produccion de vapor mediante la conversion de
combustible de bajo poder caloritico.

o« Enel tercero, of vapor es producido en una caldera a la que se le afade gas metanizado de
bajo poder calorifico.

o Enel cuarto, se usa una caldera encendida por aceite y compuestos parecidos resultantes de

los residuos, para fa produccion de vapor.

Figurs L1 Opciones con wa Combinacian Torbina de Vapor - Generador
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111.4.2 Combinacién de Turbina de Gas y Generadoy

Este tipo de combinacion tiene dos posibles variaciones. En fa primera, mostrada en la
figura 111.2, ¢l gas de bajo poder calorilico se comprime bajo una presion alta para que se pueda
usar con mayor efectividad en la turbina de gas. Mientras que en fa segunda, que se presenta en

[a figura [11.3, se utilizan gases a altas temperaturas y presiones.
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Figura 1IL2  Opeiones con uma Combinagion Twrbina de Gas - Cotpresar de Gas - Generadar
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111.4.3 Eficiencia del Proceso

Con objeto de conocer la eficiencia de conversion total para la produccion de energia, se

caleula ¢sta en términos del calor mediante la razan expresada en la siguiente formula:

Calor sumtnistrado en el combustible (Biu)
Calor (BTUKWU)= e s n
Energia generada (kW)




Como punto de comparacion cada vez que se utilice esta formula, se debe considerar el
equivalente meednico del calor, que es de 3,413 Bu/kWh. Por lo general, los valores para las
plantas generadoras de electricidad a base de residuos solidos, se encuentran en un rango de

15,000 a 30,000 Btu/kWh.

Por otro lado, se deben de conocer los factores de eficiencia de los componentes
individuales, para poder estimar la eficiencia de un sistema como los presentados en las figuras

L1, 1112 y 1113, Las principales caracteristicas de dichos componentes, son las siguientes:

11.4.3.1 Calderas

Las variables principales que afectan su eficiencia, son la cantidad de calor contenida en
los residuos solidos, el contenido de humedad de los mismos, la temperatura de salida de los
gases y la configuracion de fos sistemas intercambiadores de calor. Aunque todas estas
variables tienden a ser especificas en cada situacion los valores de eficiencia tienden a caer en

los rangos mostrados en la Tabla 111.2.

Tabla 1112 Rangos de Eficiencia para Catderas

TIPO DE CALDERA RANGO DE EFICIENCIA EFICIENCIA TIPICA
Combustibie Sotido 65472 70

{incineracion masiva)
Combustible Solido 60 -75 Iy
(residuos procesados)
Gas de Bajo Poder Catorifico o0 - 8O 75
Aceite 65 -85 80
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111.4.3.2 Turbinas de Gaos
La Tabla 113 proporciona tos rangos de eficiencia y valores tipicos de estas turbinas, los

cuales incluyen un margen para los accesorios necesarios

Tabla 113 Rangos de Eliciencia para Twrbinas de Gas
TIPO DE TURBINA DE GAS RANGO DE EFICIENCIA EFICIENCIA TIPICA
Combustion Ciclo Simple §-12 10
Combustién Regencrativa 206 X!
Expansion 30- 50 40

1i1.4.3.3 Sistema de Turhina de Vapor y Generador

Para los sistemas de este tipo que son menores de 12.5 MW el valor tipico de la eficiencia
¢s de 29 %, llegando a ser hasta de 30 % y no menor de 24%. En el caso de los mayores a 25
MW el rango va de 28 a 32 %, doade ¢l mas comin es de 31.6 %. Para ambos casos se
incluyen los calentadores, el condensador y los demas clementos necesarios, con la excepeion

de las calderas.

111.4.3.4 Generadores Eléctricos

El porcentaje de cficiencia mas frecuente para los generadores pequedios (menores a 10
MW) es del 90 %, mientras que para los generadores de mas de 10 MW es de 96 %. Listos

poreentajes llegan a incrementarse y a decrementarse en un 2 %,
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HLS  COGNSIDERACIONES ECONOMICAS

Una instalacion ERS no puede tonarse bajo las mismas consideraciones econdmicas que
las de las plantas eldctricas. Fl incentivo primario para fa canstruceion de una planta ERS es la
reduccion del volumen de los residuos solidos urbanos que seran enterrados en rellenos
sanitarios. Por lo tanto estas instalaciones reducen el costo de rellenar, tanto por los impactos
ambientales como por la reduccion del volumen de desperdicios, al misimo tiempo que generan

alguna forma de electricidad.

Mientras que las plantas ERS tipicamente tienen pérdidas netas durante los primeros afias
de operacion, los costos deben medirse contra los ahorros por disposicion de basura, el servicio
a la comunidad y la habilidad de generar electricidad a base de una fuente renovable. Lo
anterior no quiere decir que plantas ERS no puedan producir utilidades, especialmente a largo

plazo, sino que la produccion de ganancias no es generalmente el objetivo de una planta ERS.

En base a estos hechos, se busca que los costos anuales sean por lo menos iguales a los
ingresos anuales, Los principales costos en los que se incurre, son los de operacion y
mantenimiento (60 a 70 % del total) y los de la cabertura de la deuda (30 a 40 % del total).
Mientras que los ingresos anuales incluyen la venta de energia y materiales, gratilicaciones ¢

intereses ganados.
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Por otro lado, los costos de inversion varian significativamente dependiendo del tipo de
equipo a utilizar, de los requerimientos y costos del terreno, del tamaiia del sistema, del periodo
de construccion, del método de financiamiento y de una variedad de factores especificos al sitio

donde se instalard la planta.

La viabilidad economica de un proyecto de generacion de electricidad a base de residuos
solidos es un problema complejo, por lo que sc debe etectuar un amplio y detallado estudio de

los siguientes [actores:

« La comparacion de los costos unitarios de medios alternos de disposicion de residuos
solidos.

o El costo total unitario de procesar y transportar fos desechos al lugar donde serin
transformados.

» Los costos de combustion de los residuos solidos,

«  Elvalor neto de los desechos como reemplazo de los combustibles fosiles.

o Un andlisis y pronastico de la cantidad disponible de residuos solidos.

o Elvalor de los materiales que pueden ser recuperados para su reutilizacion.

Los factores anteriores varian en cada situacion, por lo que eada proyecto es tnico. La
ventaja de producir energia con residuos sofidos, es que se pueden tomar en cuenta los costos
de recoleccion, transportacion y procesamiento, como el precio del combustible, el cual es

comparable al de los combustibles convencionales. Sin embargo. si a estos tltimos se les afiade
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el costo de disposicion, su costo es mucho mayor, debido a que en la incineracion de residuos

s0lidos se crea una fuente de energia v un métado de disposicion en un sélo acto, y no en dos.

L6 FINANCIAMIENTO

El financiamiento de los proyectos ERS, es un proceso largo y complejo. En si, ¢l
financiamiento (por ejemplo con la venta de bonos) se logra con rapidez, sin embargo, el
proceso de plancacion que precede a este paso toma muchos meses. fisto se debe 4 que el
abjetivo de estructurar un financiamiento, es el de desarrollar un plan que sea aceptable a todas

las partes involucradas, especialmente a Ias fuentes de capital (por ejemplo accionistas).

Es de suma importancia entender que las instituciones financieras generalmente no
participan con capital de riesgo, y por lo tanto, se les debe asegurar que la deuda contraida con
ellos serd pagada ya sea por quien desarrolle el proyecto, por alguna otra parte interesada o por
el proyecto mismo. Como consecuencia, s¢ debe efectuar una planeacion cuidadosa y contar

con el ascsoramiento de bancos de inversion y consultores tinancieros experimentadas,

Asimismo, para que un proyecto sea atractivo a Ia comunidad inversionista, se deben

satistacer cicrtos requerimientos, los cuales se presentan a continuacion:



111.6.1 Respaldo Crediticio
Se debe garantizar que los pasticipantes del proyecto desarrollaran las funciones
necesarias para satisfacer los requerimientos de flujo de efectivo, y de esta manera pagar los

créditas adquiridos.

11.6.2 Capital Inicind

Una cantidad adecuada de capital al inicio del proyecto, se debe tener para asegurar la
construccion completa de la planta, el arranque de operaciones, las tallas imprevistas y los

niveles especilicos de desempefio de la planta.

HL.6.3 Suministro de Residuas Solidos

Es necesario garantizar que la cantidad pravista de desechos permita operar la planta, a
casi el total de su capacidad, a lo largo del periodo de adeudo de la misma, Este requerimiento
se satisface por medio de un contrato con el munieipio, en el cual se comprometen a suministrar

¢l tonelaje necesario de residuos o en caso de no cumplir, a pagar diversas gratificaciones.

H1L.6.4 Compra de Energia

Se debe asegurar un contrato de compra de energia a largo plazo, es decir durante la vida
de la deuda incurrida para tinanciar el proyecto, el cual debe basarse con li condicion de que si

el comprador no necesita electricidad en algin periodo, debe pagarla de todas formas.
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111,6.8 Contratistas Expertos

La experiencia de los ingenicros y/o contratistas debe demostrarse tanto en la tecnologia

ofrecida por la compaiiia, como en la operacion y mantenimiento de fa planta.

111.6.6 Estudio de Viabilidad Independiente

Con el objeto de contirmar los resultados del estudio de factibilidad inicial, se debe
realizar otro a través de una firma externa al proyecto. Esto es muy il cuando terceras partes

quieren formar parte del financiamiento,

111.6,7 Cnpaeidad de Relleno Sanitario

Debe existir el suficiente espacio para enterrar los residuos de la incineracion o los

insumos de desechos en caso de que existan imprevistos en el funcionamiento de Ia planta.

111.6.8 1ngresoy

Para poder pagar los costas anuales de Ja planta, los ingresos del proyecto por medio de

gratificaciones, ventas de energia y otrag fuentes, deben ser suficientes.

111.6.9 Reservas

Algunas veees es requerido mantener una cantidad de dinero como reserva para cubrir el

servicio de deuda (por lo general se mantiene un afio de pagos) y cualquier imprevisto,
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111.6.10 Seguros
Deben existir durante las fases de construceion y operacion del proyecto, los seguros

neeesarios para cubrir Jos incidentes no previstos.

1.6.11 Cumplimiento de Leyes
Todos los aspectos legales que son aplicables at proyecto (leyes, reglamentos, etc.) se

deben satisfacer y estar debidamente comprobados.



CAPITULO IV

EL ENFOQUE CONSTRUIR, OPERAR Y TRANSFERIR A

LOS PROYECTOS DE INFRAESTRUCTURA
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En los paises en vias de desarrollo, la mayoria de los proyectos de infraestructura han
sido construidos bajo supervision directa de sus gobiernos. Sin embargo, a principios de la
década de fos 80's se creo el concepto de proyectos BOT (siglas en ingles de Construir, Operar
y Transferir) debido al aumento en la necesidad de infraestructuras adicionales, a la crisis
producida por la deuda externa de estos paises, al interés de las principales firmas constructoras
internacionales por crear formas de promover proyectos adicionales y al interés de los
gobiernos y de las instituciones internacionales de préstamos en la privatizacion de empresas

tradicionalmente del sector piblico,

Bajo el enfoque BOT se crea una "Compadia de Proyecto” (para la construccion de obras
piblicas) por uno o més patrocinadores del sector privado quienes hagdn inversiones de capital,

tipicamente del 10 al 30% del costo total del proyecto.
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La compania privada de proyecto (de ahora en adelante "compania") canstruicd cl
proyecto, lo operara por un periodo suliciente de tiempo para pagar la deuda del mismo y la
inversion de capital y después lo transferiry al gobierno anfitrion, Por esta razon, se conocen
como proyectos BOT,

Asimisma, sc cucargara de obtener el financiamiento de la deuda (70 a 90% del costo

total de la obra) de fuentes comerciales, generalmente respaldadas por agencias que garantizan

créditos de exportacion, y de institucianes financieras bilaterales o multilaterales.

IV.I  CARACTERISTICAS BASICAS DE LOS PROYECTOS BOT

IV. 1.1 Viabilidad Financiera

La viabilidad financiera significa que el proyecto debe tener una clara y certera fuente de

ingresos ue sea suficiente para :

»  Realizar los pagos principales y de intereses de los diversos préstamos.
+ Proveer un retorno de capital a los inversionistas de manera que sea equitativo con los

riegos que corran.

Es importante que el costo total del proyecto sea estimado razonablemente, y que los
inversionistas y agentes financieros tengan confianza de que el proyecto podra ser construido y
operado a tiempo, con objeto de obtener los ingresos necesarios para satisfacer Ja deuda del

proyecto.



1V.1.2 Financismiento

Los proyectos BOT se componen para su financiamiento de una combinacion de capital
(proveniente de los patrocinadores) y de deuda (proveniente de bancos comerciales,
nstituciones financieras internacionates y agentes financieros de los gobiernos involucrados).

Normalmente la cantidad de capital equivale del 10 al 30% del total de la inversion.
Ademds, s¢ debe tomar en cuenta el hecho de que el financiamiento de estos proyectos
tiene un alto riesgo en la fase de construccion y un menor riesgo en la fase de operacion. Lo

anterior sc verd mas claro en la seccion [V 4.

1V.1.3 Seguridad para_lustituciones Financieras

Uno de los retos clave de un proyecto BOT es el asegurar a las instituciones financieras
que el proyecto se mantendra viable, para lo cual se han desarrollado diferentes mecanismos

entre las que destacan :

e La formacion de una cuenta de custodia, mantenida por un agente del mismo orden, con
objeto de servir como reserva especial de deuds y ser suficiente para pagar el servicio de la

deuda principal por un periodo minimo de tiempo (6 o mas nescs).
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o Laasignacion de los derechos de los diversos contratos a un beneficiario designado por los
prestamistas.

» En caso de problemas financieros o técnicos graves antes de la ctapa de bancarrola, el
derecho de las instituciones financieras a tomar ¢} control del proyecto y de designar nuevos
contratistas, proveedores y operarios para completar el mismo.

o El establecimiento de medidas de apoyo por parte del gobierno, como lo pueden ser

facilidades en la obtencion de créditos subordinados.

IV. 1.4 Transferencia al Gobierno Anfitrion

El Gltimo punto de un proyecto BOT, es la transferencia al gobierno cuando el periodo de
concesion finalice. Lo que esta transterencia pueda incluir varia de proyecto a proyecto, ¢

inclusive se puede neeesitar un pago tinal por parte del gobierno a los inversionistas.

V.2 PARTICIPACION DE LOS DIFERENTES COLABORADORES

1V.2.1 Gobierno Anfitrion

Es sin duda el participante mis importunte, ya que tiene que desear la realizacion del
proyecto y ser el cliente o comprador del mismo. El gobierno, o una de sus agencias, realizard
un acuerdo de concesion o implantacion con la compaiia, en el cual se detallaran los derechos y

obligaciones de la compaiifa, asi como el npoyo que proveera el mismo gobierno.



67

IV.2.2 Patrocinadores; Compaiiia

Para que un proyecto BOT sea exitoso, después del gobierno antitrion fa segunda
caracteristica fundamental es un patrocinador, o grupo de patrocinadores, financieramente
fuertes, que constituiran la compafiia, Su formacion es necesaria en una etapa primaria del
proyecto para que las negociaciones sean solo por medio de ésta, en lugar de con los diferentes

patrocinadores.

Por otro lado, el gobierno puede participar con una inversion de capital en la compaiiia.
Sin embargo [ conveniencia de esta participacion es controversial, ya que por un lado le da
canfianza al gobierno al sentir que las negociaciones son justas y abiertas, peco por otro lada
puede encaminar a una especie de interferencia burocritica con el desarrollo del proyecto, que

es lo que [a privatizacion desea evitar,

1V.2.3 Socios Loenles

Con ¢l objeto de lograr un mejor desempeio de la compania, se  deben tener
intermediarios entre el gobierno anfitridn y la misma. Por lo que se debe buscar la participacion
de socios privados del pais anfitrion, coma patrocinadores o inversionistas de capital, que estén

bien conectados y sean respetados,
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1V.2.4 Consorcio Constructoy

Debido a la magnitud de los trabajos de coanstriceion, asi como del suministro de equipo
pesado, se formard un consorcio entre contratistas de construccion y suministradores de equipo
principal para poder asegurar a los inversionistas que el proyecto se realizara a tiempo. Por lo
general los miembros de este consorcio seran de diferentes paises, de gran cxperiencia,
confiabilidad y poder financicro. Esto servira para que el proyecto sea internacional (facilitando
la aceptacion politica) y para atraer financiamiento de diferentes agencias de créditos de

exportacion (distribuyendo el riesgo a tomar),

IV.3  APOYO DEL GOBIERNO ANFITRION
Camo se indico anteriormente, ¢l apoyo del gobierno anfitrion es un ingrediente escncial
para el desarrollo ¢ implantacion del proyecto BOT. Las 4rens sobresalientes en  donde se

requiere este apoyo son las sigufentes :

1V.3.1 Apovo Politico y Burocritico

L1 gobierno seleccionard dentro de su rama ejecutiva, a una persona o departamento que
actuard como mentor para ¢l proyecto, con la suficiente habilidad politica y burocratica para

mantener el apoyo constante y controlar [a oposicion que surja contra el mismo.
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1V.3.2 Asesores Externos

El contar con asesores externos es una importante ayuda para mejorar la estructura de la
propuesta inicial por parte del gobierno, asi como de su credibilidad, aun cuando se cuente con

.

negociadores experimentados.

IV.3.3 Suministros Asegurados

El gobierno debe proveer algin tipo de apoyo logistico, como lo pueden ser instalaciones
portuarias o ferroviarias, lincas de transmision o contratos de materias primas por periodos

prolongados.

1V.3.4 Ingresos Aseguradns

Por lo general, el gobierno serd el cliente dnico de la produccion, por lo que se debe asegurar

un acuerdo a largo plazo con el mismo para la compra de los productos.

1V.3.5 Prestamos y Coutribucianes de Capitai

Se debe considerar la participacion del gobierno en ¢l financiamiento, ya sea mediante

préstamos directos o inversion de capital.
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1V.3.6 Adquisicion de Activos

Una de las contribuciones principales que tos gobiernos anfitriones pueden realizar, es fa
donacion de activos extstentes capaces de producir ganancias que a su vez puedan ser usadas

para el pago de costos de capital, servicio de deuda y gastos operativos.

1V.3.7 Apoyo Legal y Fiscal

Debido a que por o general estaran involucrados monopolios gubernamentales, ¢l
gobierno debe proveer una autoridad regulatoria y legislativa, ya que se puede necesitar una

Jegislacion especial, asi como un régimen especial en cuanto a impuestos se refiere,

1V.3.8 Riesgo del Proyecto

Normalmente ¢l gobierno deberd proteger a los agentes financicros principales contra ¢l

riesgo de que su deuda no sea pagada por tracaso del proyecto.

1V.3.9 Fuerza Mayor
Se requerira algin tipo de apoyo gubernamental para cubrir estos riesgos, ya que

normalmente las compafitas aseguradoras no ampararin las causas de fiuerza mayor,
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1V.3.10 Inflacion
Tanto los agentes financieros como los inversionistas requerirdn algan mecanismo que los
proteja contra el riesgo de inflacion, como lo pueden ser cliusulas de escalucion de precios o

previsiones en los acuerdos de concesion (por ¢f. incremento de tarifas).

1V.3.11 Cambio de Moneda Extranjern

El gobierno debe asegurar a los inversionistas extranjeros, a través de algin mecanismo,
la autorizacion de convertir las ganancias en moneda local a moneda extranjera, que haya
suficiente moneda extranjera disponible para estos cambios y que las tasas de cambios no sean

excesivamente destavorables.

1V.3.12 Garantias Soheranns

Dependiendo del proyecto, se solicitard al gobierno que respalde sus obligaciones y otros

aspectos diversos mediante una garantia soberana.

1V.3.13 Proteccion de In Competencin

Finalmente, el gobierno debe asegurar el entorno competitivo en que un proyecto BOT
operara. Por ejemplo, en el caso de los proyectos de energia, se comprometerd a indicar a

cudntas fuentes potenciales de energfa se les permitird operar durante ¢l periodo de concesion.



1IV.4  IDENTIFICACION DE RIESGOS
Un proyecto BOT tiene una serie de ricsgos identificables, entre los cuales los mas tipicos

son;

1V.4.1 Riesgo de Terminacion
El riesgo de que un proyecto no se termine a tiempo y por el monto especiticado, estd
cubierto por un contrato de construccian de precio fijo, de fecha firme o de flave en mano, que

estipute la liquidacion de los dafios y los bonos de desempeiio.

1V 4.2 Riesgo de Operacién y Desempeiio
El consorcio de construccion emitird garantias para la cobertura del riesgo de que el

proyecto no opere coma es esperado.

1V.4.3 Riesgo de Flujo de Efectivo

Mediante la elaboracion de arreglos de cuentas de custodia, los prestamistas se cubrirdn

de posibles interrupciones o variaciones de los flujos de cfectivo.

A finales de la décads de los ochentas, el Departamento de Garantias de Créditos de
Exportacion del Reino Unido anuncio que asegurara hasta el 60% del riesgo comercial de los

proyectos aprobados, lo que representa una alternativa de cobertura importante.
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1V.4.4 Riesgo illacionayio y de Cambio de Moneda Extranjera

En un proyecto BOT tipico, las posibles remuneraciones para las instituciones financieras
y para los inversionistas no son suficientes para compensar estos riesgos, por fo que es muy

importante gue ¢l gobiero sea quien los cubra,

1V.4.5 Riespos Asegnrables

Tipicamente un proyecto DOT tendrd seguros que cubran su planta y equipo, dafios a

teyceros, compensaciones a trabajadores y otros riesgos comerciales.

1V.4.6 Riesgos No Asegurables

Algunos riesgos, como los de fuerza mayor, no son asegurables o por fo menos no a un

costo razonable, por lo que el gabierno debe proveer alguna cobertura para los misimas,

1V.4.7 Riesgos Politicos

Tanto los agentes financieros como los inversionistits buscariin fa. cobertura de estos
riegos a través de las agencias de créditos de exportacion o de las agencias multifaterales de

garantias de inversion.
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IV.5° CONDICIONES NECESARIAS PARA LA FACTIBILIDAD

1V.5.1 Ambiente 1egal
Debido a la complejidad de la estructura legal de un proyecto BOT, solo paises con un
sistema legal maduro podran incorporar el enfoque BOT. Ademis la confiabilidad de dicho

sistema sera primordial para las garantias que los agentes financieros necesitan,

1V.5.2 Ambiente Econdmico

Un proyecto BOT normalmente tendra en cierta proporcidn a instituciones financieras e
inversionistas locales, los cuales serin encontrados mas facilmente en un pais que tenga un

sistema bancario desarrollado y un mercado financiero organizado.

1V.5.3 Clasificacién del Crédito del Pais Anfitrion

La solvencia econdmica global de un pais es un factor principal en fa decision, tanto de

los agentes financieros privados como de los pliblicos, para financiar un proyecto.

Paises en desarrollo con una clasiticacion intermedia de crédito, como es el caso de
Meéxico, ain pueden ser lo suficientemente altos en clasificacion parn hacer de los BOT
proyectos posibles. En algunos de estos paises existen tactores especiales que favorecen este
tipo de enfoque, nuevamente es el caso de México donde se puede tomar ventaja de las grandes

cantidades de deuda soberana que pueden ser integradas a los BOT a través de "swaps”.
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1V.5.4 Ambiente Politico

Otra condicion previa a Ta implantacion de proyectos BOT es la estabilidad politica del

pais antitrion, ya que sin ésta la realizacion de los mismos no es posible.

1V.5.5 Otras Candiciones Necesaring

Se deben de tamar en cuenta las caracteristicas del sector, asi como las consideraciones

ciclicas de las diferentes ramas invohicradas (sobretodo en la construceion).

V.6 ELEMENTOS DE COSTO

Una de las cuestiones principales para los gobiernos anfitriones y para sus asesores
financieros (por ej. el Banco Mundlial) es la de saber si el cbsto total del proyecto BOT es
mayor que el de uno financiado directamente por préstamos principales y, si asi fuera, si tal
costo mayor es razonable a pesar de todo, para implantar proyectos que de otra manera no

pudieran ser financiados por restricciones fiscales o presupuestarias.

La respuesta completa a csta pregunta requicre el acceso a informacion financiera
detallada la cual no esta disponible al piblico y que influiria temas como el costo de la deuda
principal, el costo de capital, las eficiencias del proyecto y los bencficios adicionales que

aportara ¢l proyecto.
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IV.7  ELEMENTOS CLAVES PARA OTORGAR 1.A CONCESION DEL
PROYECTO
1V.7.1 Propuestas No Solicitadas
Politicamente seria muy peligroso, y no muy sabiv, el hecho de aceptar propuestas para
proyectos no solicitados, par parte de un solo patrocinador, sin ninguna evaluacion de

altermativas competitivas, debido a fas cantidades de dinero tan grandes involucradas en estos

prayectos.

Estas propuestas pueden ser evaluadas, algunas veces, en base a si el costo del producto
final (por ej. cnergia) es menor que el costo de proyectos gubernamentales similares. 'Y
ocasionalmente comparindalos can otros proyectos BOT que hayan sido seleccionados por

ofertas competlitivas.

1V.7.2 Ofertas Competitivag

El procedimiento normal para otorgar proyectos BOT debe ser similar al de los proyectos
de obras piblicas. Ademas, el gobierno debe ser quien defina las especiticaciones del proyecto,
el nivel y la naturaleza del apoyo brindado, el método para calcular fas tarifas de la fuente de

ingresos que se vaya a tener.
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1V.7.3 Integridad del Proceso

Siempre existiran tensiones entre la necesidad de preservar la integridad del proceso de
ofertas competitivas y el deseo del gobierno de obtener el mejor precio posible. Esto puede
llevar al gobierno a seguir buscando ofertas hasta estar seguro de haber obtenido el precio
optimo. Sin embargo, de no lograrlo provocaria el retivo de licituntes y una nueva presentacion

de ofertas.

IV.8  VENTAJAS Y DESVENTAJAS DE LOS PROYECTOS BOT

IV.8.1 Ventajas

+ Adicionalidad.- Ya que permite la realizacion de proyectos que de otra manera no podrian
realizarse.

o Credibilidad.- La disposicion de los agentes financieros ¢ inversionistas para tomar los
riesgos involucrados es sefial de que el proyecto es considerado viable,

o Eficiencias.- Provocadas por el continuo interés economico de los patrocinadores en el
disefo, operacion y construccion del proyecto.

o Comparaciones.- Es de gran utilidad para el gobierno el poder usar los proyectos del
sector privado como puntos de comparacion de la eficiencia de proyectos similares del

sector publico.
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o Transferencia de Tecnologia.- Producida por el continuo involucramiento de los
patrocinadores en el proyecto y que tiene como consecuencia programas de entrenamiento
que provocan que el personal local esté altamente caliticado.

o Privatizacion.- Que cumple con uno de los objetivos politicos y economicos del gobierno,

que es el de trasladar su economia tanto como sea posible al sector privado.

IV.8.2 Desventajas

»  Son proyectos altamente complicados para llevarlos a cabo.
o El costo total, para el gobierno, es mucho mayor que el de proyectos tradicioniimente

financiados por el sector publico.

IV.9  PARTICIPACION DEL GRUPO DEL BANCO MUNDIAL EN
PROYECTOS BOT

1V.9.1 Banco Mundial

Este banco estd limitado por sus estatutos en sus actividades financieras, a hacer
préstamos a gobiernos soberanos o préstamos respaldados por una garantia soberana, pero no
ha sido capaz de prestar directamente a proyectos BOT hasta la fecha.

Sin embargo el banco ayuda a sus paises micnibros a llevar a cabo estos proyectos

mediante la realizacion de estudios de sectores.
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Ademas actualmente estd estudiando diversas medidas para facilitar los proyectos BOT

bajo el titulo genérico de Operaciones de Cofinanciamiento Expandido.

1V.9,2 Corporacién de Finanzas Internacionales

El apoyo a los proyectos BOT por parte de la Corporacion de Finanzas Internacionales
(IFC) se realiza en tres niveles diferentes. Puede invertir capital, proveer préstamos directos y

ayudar a la obtencion de préstamos de bancos comerciales.

1V.9.3 Agencia Multilateral de Inversiones Garantizadas

Como proposito principal del MIGA (el nuevo miembro del Grupo del Banco Mundial
desde 1988) estd el de promover la inversidn extranjera en paises en vias de desarrollo,
mediante el ofrecimiento de seguros de riesgo politico (con limite de cobertura de $1,600

millones de délares).

IV.10 AYUDA FUTURA A GOBIERNOS ANFITRIONES

Existen seis puntos donde el Grupo del Banco Mundial podria ayudar a los gobiernos
anfitriones, en caso de querer alentar el uso de los proyectos BOT, y que se resumen a

continuacion :

o Educacion.- Impartida a los diversos gobiernos, acerca de lo que son los proyectos BOT.




CAPITULO YV

UN MODELQ PARA LA EVALUACION FINANCIERA DE
UNA PLANTA GENERADORA DE ELECTRICIDAD A BASE

DE RESIDUOS SOLIDOS URBANOS



En los primeros capitulos se presento la necesidad de crear nuevas fuentes generadoras
«de electricidad, ademas de la de buscar soluciones para eliminar los problemas ambientales
provocados por la basura. Posteriormente se mostro una alternativa para la resolucion de
ambas necesidades: las plantas generadoras de electricidad a base de residuos solidos urbanos,
asi como un esquema financiero parn la realizacion de un proyecto de este tipo. El presente
capitulo tiene por objetivo presentar un modelo financiero que permita evaluar la viabilidad del

proyecto.

Al estudiar inversiones riesgosas se puede utilizar la simulacion para acercarse al
rendimiento esperado y a fa dispersion alrededor def rendimiento esperado para una propuesta
de inversion. Por simulacion, se entiende probar los resultados de wna decision de inversion

antes de que se leve a cabo en la realidad. La propia prueba se basa sobre un modelo financiero
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que a continuacion s¢ describe, comenzando por la explicacion de los conceptos que forman

parte en los flujos de ingresos y egresos de un proyecto de esta naturaleza.

V.I  COMPONENTES DE COSTOS
Para considerar sistemas alternativos para el manejo de descchos solidos, es necesario
compararlos bajo la misma base econdmica. Los costos se dividen en fijos (costos de capital) y

recurrentes (costos de operacion y mantenimiento),

V.1.1 Costos Fijos

Los costos fijos o de capital son aquéllos asociados con la compra e instalacion del

sistema que se construya, y se dividen en {os siguientes:

V.L.L1 Costos de Construccion "In-Situ"

Los costos de construccidn son los relacionados con las actividades que se realizan
tanto en el lugar de construccion, como fuera de ¢l Los costos "in-situ" o de limite de bateria,
son los incurridos por el sistema sin importar donde sea construido el mismo. Estos costos son
mas predecibles, dependen menos del fugar donde se construya, ¢ incluyen las siguientes

categorias:
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Equipo, todos los sistemas requieren varias piezas de equipo para hacer que cf sistema
esté completo. Estas piczas son cotizadas por los fabricantes y generalmente no ineluyen los
costos de instalacion. Para estimaciones iniciales, se pueden obtener datos por parte de los
suministradores de equipo, sobre los costos de instalacion. Sin embargo, ¢éstos no son lo
suficientemente precisos para usarlos en f evaluacion econdmica necesaria para propésitos de

financiamiento.

Cimientos; los cimientos son requeridos para todas Jas piezas significativas del equipo
de procesamiento de residuos, asi como para los edificios y otras estructuras, [ costo de loy
cimientos se puede determinar en base a los parametros especificos de carga. Estos cimientos
dependen hasta cierto grado del sitio, y requieren conocimientos del terreno y de las

caracteristicas de cimentacion def lugar,

Edificios; los costos de construceion de los edificios necesarios para albergar el sistems,
son otra categoria de costos que se debe tomar en cuenta. Estos costos estin estrechamente
relacionados con el tipo de proceso que el sisterna utilizard y con la cantidad de residuos
solidos generados. Los edificios pueden ser utilizados para varios propositos y son un

componente significativo def costo total de construccion.

Servicios; el sistema de servicios para el sitio de construccion debe ser desarraliado para

distribuir clectricidad, vapor y agua, asi como proporcionar ¢l drengje y el sistema de



tratamiento sanitario de este. Los costos de servicios son dependientes del sistema y son un

costo de construccion significativo,
Desarrollo del sitio; los costos de desarrollo del sitio se refieren a las provisiones de
caminos “in-situ” y a cualquier otro pavimentado, ast como a la limpieza del terreno. Todos

estos costos se relacionan con el sitio actual.

V.1.1.2 Costos de Counstruerion " Fuern de Sitin"

Un costo relevante es ¢l provocado por la provision de-caminos, vias de ferrocarril o
servicios en general. La disponibilidad de energia eléctrica adecuada puede ser un factor
determinante para la ubicacion del sistema. Un sistema que requiera varios miles de caballos de
fuerza para operar, necesitar acceso a una planta generadora de electricidad de gran tamaiio.
Estas categorias de costo son especificas de acuerdo al sitio y son detesminantes para la
localizacion de ciertos sistemas, Estos costos son parte de los costos de desarrollo de

infraestructura que el gobiemo puede asuir.

V.1.1.3 Costos de Adguisicidn

Los requerimientos de terreno varfan con el sistema. Un relleno sanitario puede requerir
varios cientos de acres, mientras que una estacion de transferencia solo necesita de 2 a 3 acres.

Los costos de adquisicion de tierra dependen tanto del sistema como del sitio.
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V.1.1,4 Servicios Profesion:les

Varios servicios profesionales son requeridos para ensamblar un proyecto de cualquier
tamafio. El desarrollo de los dibujos y especificaciones de disefio necesarios, y la supervision en
la construccion, son fabores importantes por parte de compadias consultoras de ingenieria, El
costo de estos servicios es negociado pero puede variar entve ¢l 7y el 10% del costo del
proyecto, para los documentos de disefio. Y en un rango similar para la supervision de la

construceion.

Adicionalmente existen servicios profesionales que se necesitan para efectuar labores de
negociaciones contractuales, administracion fiscal, y de la direceion general de fas fases de
disefio y desarrollo, Deben existir fondos disponibles para cubrir estos costos conforme
ocurran, ya que las facturas se entregan cuando se terminan los trabajos. Y debido a que no
existe un flujo positivo de efectivo en este momenta, se deben conseguir préstamos para cubrir

estos costos.

V. 1. 1.5 Financiamiento

Esta categoria de costos frecuentemente es omitida en la evaluacion econdmica casual o
inicial. En ella se incluyen tanto los costos de vender bonos, como los fondos necesarios para
cubrir las obligaciones financieras, hasta que un flujo de ingresos s desarrolle. Estos costos se
cubren basicumente mediante la obtencion de mayor cantidad de dincro, por medio de

préstamns o mayor emision de bonos. Y esta cantidad recaudada, ademas de servir para
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efectuar pagos en la etapa en que atin na hay ingresos, permanece como fondo de reserva para

pago de futuras obligaciones en caso de que se corte ¢l fluja de ingresos.

V.i.1.6 Costos de Emision de Bonos

Existen ciertas casas de bolsa que se especializan en recaudar capital para sus clientes,
mediante ta venta de bonos. La cuola que estas casas cobran por estos servicios varia de
acuerdo a la magnitud de la entision, pero es de aproximadamente 4% para la emision de un

bono de tamaito normal.

V.L. 1.7 Reserva para Pago de Bonos

Un requerimiento que se le impone al prestamista es el establecimiento de una reserva
que pueda ser usada para hacer los pagos de los banos necesarios, en el caso de unu falla en el
praceso o de un cierre de fa planta. El monto de esta reserva es un reflejo de la madurez técnica
del sistema de procesamiento. Si existe alguna incertidumbre acerca de la habilidad para
mantener el sistema en linea, la reserva requerida sera mucho mayor a fa que se tendria si ¢f
sistema tiene una histaria farga de operacion exitosa. Una reserva tipica puede ser igual a uno o
dos aftos de pagos de bonos. Por supuesto que mientras mas grande sea la reserva, mas grandes
seran tos costos de linanciamiento. Debido a que este dinero es una reserva, se coloca a un

interés determinado que genera ingresos hasta que el altimo pago se haya realizado.
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V.LLS Pago de Bonos durante la Construceion

i} periodo requerido para finalizar la construceion de un sistema de tratamiento, puede
durar uno o varios afios. Durante este periodo no existiran ingresos que permitan pagar las
obligaciones financieras. Fstos bonos pueden ser retirados a una tasa anual uniforme que
comience en el primer afio en ¢l que los banos hayan sido emitidos. En otros esquemas de
pagos, los pagos principales pueden no ser requeridos durante afios, pero los pagos de intereses
lo son desde el primer aflo. Si los acuerdos tinancieros requieren pagos de inmediato, se deben

conseguir, mediante préstamos, los fondos necesarios para eumplir estas obligaciones.

V.1.1.9 Costos de Arranque

Una vez que la construccion se haya finalizado, se requiere de un periodo de tiempo
antes de que la planta comience a operar. Entre otras cosas, gran parte del equipo necesitard
ajustes durante la operacion o puede ser instalado incorrectamente, mientras que los operadores
deben ser entrenidos. Esto prevendra que la planta pueda ser operada a su méaxima capacidad,
y que la cantidad de ingresos esperada no exista durante este periodo, ¢l cual puede durar de
uno a seis meses dependienclo de 1o complejo del proyecto. El periodo de arranque permitido se
establece en ¢l contrato, y en caso de requerirse un periodo mayor, los costos pueden correr
por parte del contratista o del proveedor de equipo. De igual manera que en categorias

anteriores, Jos fondos para cubrir estos costos se consiguen mediante préstamos.



V.L.1.10 Contingenciag

Un fondo de contingencia siempre ¢s previsto en una evaluacion econdmicy, lo cual
indica qué tanta confianza se tiene en los datos que sc utilizan para ¢l estudio de viabilidad.
Mientras mds grande sea este londo, menor conflanza se tiene en [a base de datos y el

desempeio del sistema. Los fondos de contingencia del 10% son lo mds coman,

V.LL11 Indices de Costos

Frecuentemente, ¢l costo del equipo o de la instalacion del mismo, puede ser obtenido
de un proyecto propuesto anteriormente, o por las curvas de costos de la compaiia. En general,
estos costos se toman en base a un afio de referencia y tienen un valor asociado con elios,
llamado indice de costos. Este indice est4 disefiado para corregir la informacion de costos que
¢s afectada por la inflacion. Existen diversos indices que a su vez son especificos, de los cuales,

tres son {os que pueden ser utiles en ef campo ambiental:

Engineering-News Record. En su publicacion semanal, esta revista proporciona indices

para construccion pesnda y para construceion de edificios.

U.S. Enwvirommenral Protection Agency. La Agencia de Proteccion Ambiental del
gobierno de los Estados Unidos, ha desarroliado un pequefio indice para plantas de tratamiento
de aguas. Hasta 1989 estos Indices cran publicados mensualmente en el Jowrnal of the Water

Pollution Control lederation,
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Chemical Engineering. Esta revista publica un indice que muestra cudnto han cambiado
con el tiempo los costos de construccion de una planta quimica. Este indice es particularmente
atit para las plantas de procesamiento de residuos solidos, debido a que la mayoria de estos

sistemas ticnen muchos equipos de procesamiento.

La Tabla V.1 ilustra el cambio que puede ocurrir con el tiempo, en cf costo de
construccion de plantas quimicas. En esta tabla se utiliza como indice de referencia con valor de
100, el costo de las plantas quimicas en ¢l periodo comprendido entre 1957 y 1959, La razon
entre estos indices permite la extrapolacién de la informacion historica de coslos a costos
presentes. Los cambios pueden ser significativos. Por ejemplo, si el costo de una planta en 1980
fue de $10,000,000, la misma planta podria costar $11,380,000 en 1981, un incremento de
13.8%. Mientras que si la planta costara $10,000,000 en 1984, la misma planta costaria sdlo
$9,845,000 en 1986. Estos indices reflejan cf patron de los Estados Unidos para crecimiento
econdmico y demanda de materiales y equipo. Un indice negativo ocurriria solamente cuando
los prodiictores tuvieran una sobreoferta de un producto y lo ofrecieran con descuento, pero no

abajo de su costo,
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Tabla Vi1 Indices de Costos para Plantas Qubmicas

ANO INDICE DE ESCALACION CAMBIO PORCENTUAL
1980 261 -
1981 97 13.8
1982 34 5.7
1983 37 1.0
1984 33 LY
1985 325 0.6
1986 318 2.2
1987 324 1.3
1988 M3 5.9
1989 355 3.5
1990 357 0.6

Fuente: Chemical Engincering

V.1.2 Costos de Operacion y Mantenimiento

L.os costos de operacidn y manienimiento son costos variables que dependen de la
manera en que se opere la planta. Muchos de estos costos son directamente proporcionales a la
cantidad de material procesado. Por ejemplo, la electricidad requerida depende de cuintas
horas pueda operar la planta y de la cantidad de residuos sélidos procesados. Por otro lado, la
mano de obra depende menos de la cantidad procesada, ya que los contratos lnbomies
generalmente requieren el pago de una jornada laboral de 8 horas, aunque la cantidad deseada
de residuos solidos se transforme en 6 horas. Los costos de mantenimiento tambiéa dependen
de las horas operadas y de las toneladas procesadas. Es necesario ser especifico en la

identificacion de estos costos, los cuales se pueden clasificar en las siguientes categorias:



V.1.2.1 Mano de Obia

El personal de mantenimiento y operacion que se requiere, depende de cada planta, y
los niveles de especializacion deben determinarse antes de que los costos de mano de obra sean
especificados. Hay dos tipos de costos de mano de obra: ¢l salario base y las prestaciones
laborales. El salario base representa una tarifa por hors, que se basa en los requerimientos de
habilidad y en la experiencia. Algunos beneficios o prestaciones se aplican uniformemente #
todos los empleados (por ejemplo: seguro médico, fondo de ahorro, etc.). Estos costos son
independientes del salario base. Otras prestaciones estan ligadas con este salario (por ¢jemplo:
Vacacianes Pagadas, Fondos de Retiro, ete.). Sin embargo pari estimaciones de costo
cominmente se aplica un porcentaje del salario base para determinar la magnitud de las
prestaciones. Un porcentaje tipico es de 35%, pero este porcentaje puede ser mucho mayor

para ciertos contratos laborales.

V.1.2.2 Servicios

Siempre existe un requerimiento para servicios en cualquier planta administradora de
desechos, aunque solo sea para las necesidades personales de los empleados. Estos costos son
relativamente insignificantes y generalmente no son evaluados. Sin embargo, los costos
energéticos para un sistema de tratamiento pueden ser considerables. Una evaluacion cuidadosa
de estos costos, es importante porque tienen un impacto trascendente en la viabilidad

econdmica del sistema.
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V.1.2.3 Suministras

Iista categoria incluye los dilerentes tipos de suministros de operacion y mantenimiento
que se requicren en la planta. Por un lado, entre jos suministros operativos sc incluyen desde
productos quimicos para ¢l proceso hasta el combustible para la generacion de vapor. Los
sistemas de administracion de residuos solidos tienen una demanda limitada para estos
suministros, con la excepeion del combustible para vehiculos de recoleccion y transporte. Por
otro lado, los suministros de mantenimiento pueden ser considerables para ciertos sistemas de
procesamiento, asi como para los vehiculos de recoleccion. La comparacion econodmica sélo
puede ser tan buena como los estimados que se hagan para estos costos, fos cuales son

altamente dependientes del sistema,

Y.1.2.4 Costos Administrativos

Todas fas plantas transtormadoras de residuos solidos, deben tener una estructura
administrativa en la cual se incluya un Gerente de Planta un Administrativo, y uo Departamento
Legal. Los costos normales de mano de obea se aplican para esta categoria, tanto para el salario

base como para lag prestaciones. El tamafio de este grupo depende del sistema.

V.1.2.5 Costos de Seguroy

En la evaluacion econdmica de un sistema, los seguros no han sido considerados como
factores importantes de la misma. Ademés de los requerimientos normales de seguros (por
cjemplo de compensacion de los trabajadores) , existen ciertas primas de seguros importantes

en algunos sistemas de procesamiento y disposicion de desechos. Algunas aseguradoras
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escogen descontar la necesidad de este tipo de seguros, mientras que otras compaiias mas
grandes se aseguran a si mismas. Las legislaciones futuras en este campo estan propensas a ser
mas restrictivas, y es posible que algunas nuevas leyes para sitios de desechos, requicren que el
operador tenga polizas de seguro contra cualquier demanda de daiios ambientales o de

cualquier otro tipo.

V.1.2.6 Costos Legales y Fiscaley

Estos costos estan relacionados con la operacion normal de la planta. La necesidad de
asistencia legal depende de las caracteristicas de la planta y de cuanta resistencia exista por
parte de la comunidad. Los costos fiscales estan asociados con las auditorias requeridas y con
la administracion del contrato. Esta puede ser una actividad importante en la relacion entre el
gobierno y el consorcio privado, por to que las entradas contables debgn ser detalladas y

completas.

V.1.3 Estimacion de Costos

Los costos para una planta transformadora de residuos solidos que genere electricidad,
deben ser desarrollados de acuerdo a cada proyecto en especifico. Sin embargo, existen costos
generalizados expresados como unidades de costo, que sirven para estimar-los costos para

estudios de viabilidad.
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Para una planta de este tipo que contenga coma componentes principales: sistema
integrado de recepeion, caldera, unidad de recuperacion de energia y sistema de fimpieza de
descargas de aire; los costos de capital estardan entre 75,000 y 125,000 dolares por tonelada
diaria de capacidad. Estos valores son para sistemas con capacidad mayor a 50 toneladas por
dia, y fueron ajustados con un valor de 4892 correspondiente al valor del 19 de agosto de 1991,

del indice de costos de construccion del Engincering News.

La complejidad de muchas de fas plantas prapuestas para transformar desechos solidos
en energia, provoca que el disefador utilice téenicas de estimacion de costos muy complicadas.
Algunos de los estados de Estados Unidos, ast como la Agencia de Proteceion Ambiental de
dicho pais, han publicado guias de referencia para el analisis cle costos de estos sistemas. Para la
implantacion de una planta transformadora, el administrador de residuos solidos debe obtener y

utilizar las guias de referencin de estimacion de costos que sean adecuadas.

V.2 COMPONENTES DE INGRESOS

V.2.1 Energin Eléctrica

Los proyectos de generacion de energia a base de residuos solidos urbanos dependen
principalmente de las ventas de energia y las gratificaciones para la obtencion de ingresos.
Estos clementos representan tipicamente el 80% y generalmente mas del 90% de los ingresos
generados por la planta. Las ventas de energia representan alrededor del 50% de los ingresos

anuales clel proyecto.
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En la mayoria de las ocasiones, la energia recuperada de los residuos solidos serd
vendida a una compania de electricidad o a una industria cercana. Estos compradores escogen
centre diferentes fitentes de energia (como gas natural, carbdn o residuos solidos), y seleccionan
fa mas cconomica, inclusive tomando en cuenta el impacto econdmico producido por la

interrupcion en el suministro de la tirente de energia.

Es de suma imporwncia obtener un contrato de venta de energia con términos
econdmicos que permitan recuperar la inversion y mantener la operacion, a través de una

cotmbinacion de ingresos (ventas de energia y gratificaciones).

La negociacion entre las partes que participaran en fa compraventa de energia resolverd
fo anterior. Para determinar la postura a tomar en la negociacion, el administrador de desechos

solidos debe considerar los siguientes puntos de cardcter econdmico:

o Factores que pueden provocar cambios en los costos de energia.
»  Maneras en que se afecta la viabilidad del proyecto de recuperacion de energia.

+ Distribucion de riesgos de costo y entrega de energia.
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V.2.2 Reeiclaje

La justificacion economica de como se practica el reciclije en varias comunidades es
muy dudosa. Hay tres fuentes bisicas de ingresos que pueden contrarrestar los costos
asociados con el reciclaje y que a continuacion se presentan. Estos flujos de efectivo deben ser

adecuados para asegurar el éxito de esta operacion.

V.2.2.1 Costo No_Incurrido

Si los materiales no son reciclados, deben ser depositados ya sea en la planta de
tratamiento de residuos, o en un relleno sanitario. Lxiste una cuota de gratificaciones que es la
cuota que paga el municipio por cada tonelada de desechos entregada. Sin embargo, debido a
que el material reciclado no es entregado para su disposicion, esta cuota no se paga. Por ofro
lado, el costo de transportacion puede reducirse por no tener que cargar tanto material a un

vertedero lejano.

Este costo no incurrido puede ser significativo. Historicamente, las gratificaciones en
tos rellenos sanitarios eran de § ¢ 10 dalares por tonelada. Pero debido a los controles mas
estrictos en los retlenos sanitarios, estas cuotas son mayores a 20 dolares por tonetada. Estas
medidas junto con la resistencia de algunas comunidades a In ubicacién de depositos cerca de
sus zonas urbanas, afiaden costos de transportacion a las gratiticaciones de 20 a 80 dolares por
tonelada en el relleno sanitario. Los costos son comparables con los que se incurren en las

plantas de incineracion de residuos.
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Consecuentemente, pueden existir ahorros para el productor de combustible a base de
desechos, de 40 a 100 dolares por tonelada, si se puede efectuar ef reciclaje. Los grandes
productores de materiales reciclables, como los supcnncréados, tiendas departamentales, e
imprentas reconocieron estos ahorros hace muchos alos, Las cantidades eran suficientes para
garantizar una recoleccion especial y el transporte al centro de reciclado, atn cuando los costos
de disposicion eran considerablemente menores a los de hoy, Estas actividades de reciclaje se

convirtieron en mas eficientes debido a la escalacion de los costos de desechado de residuos.

El costo no incurrido sera significativo solo si Ia cantidad de material reciclado es
considerable. Por ejemplo, et reciclado de latas de aluminio reduce ¢l peso de los residuos a
incinerar hasta en un 1%. Pero debido a que el aluminio es s6lo una pequeiia fraccion del flujo
de residuos, ¢l costo no incurrido tendra pocas repercusiones cn Ia viabilidad del reciclado de
aluminio. Contrariamente, ¢l papel y los productos de papel, son un componente mayoritario en
los desechos urbanos. Si el 50% de este papel es reciclado, el costo no incurrido sera
significativo, y mas mmportante ain es el hecho de que la vida de los rellenos sanitarios
aumentaria, La cuota de gratificaciones es la misma para el aluminio que para el papel, pero la
diferencia en el tonelaje seleccionado es importante por las economias de escala asociadas con

la operacion de reciclado.
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V.2.2.2 Valor del Material Reciclado

El segundo flujo de ingresos del reciclaje pfovicne del valor intrinseco del material
reciclado, y cl rango de estos valores se presenta en la Tabla V.2. Con excepeion del plastico y
del aluminio, los valores de otros materiales reciclables son marginales, y bajo ciertas
circunstancias hasta negativos. Solo el costo‘no incurrido puede ser el Gnico beneficio
economico de estos materiales de bajo valor, Por atro lado , el aluminio es el otro extremo. Su
valor es sulicientemente alta que se han desarrollado sistemas mecanicos exclusivamente para
separar el aluminio del flujo de residuos solidos. Es debido a este valor, que cada vez mas se

recolecta el aluminio antes de que se convierta en residuo solido.

Tabla v.2 Valor de los Materiales Reciclados
MATERIAL RANGO (US$/ton)
Papel 25-50
Metal 0-60
Aluminio 600 - 1400
Plistico 60 - 200
Vidrio to- 100

[Fuente: Recycling Times, Agosto 15, 1989

Si el flujo de residuos solidos contiene 1% de aluminio, un sistema de recuperacion que
sea 90% eficiente proveeria un fluyjo de ingresos de 9 dolares por tonelada procesada
(considerando que el precio de mercado sea de 1000 dolares por tonelada de aluminio). Una
evaluacian cuidadosa del material que se encuentre presente en el flujo de residuos solidos, es

esencial para determinar la viabilidad ecanomica del reciclado
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V.2,2.3 Subsidios Gubernamentales

En los Estados Unidos varios estados tienen legislacion en apoyo del reciclaje, y
frecuentemente cobran un impuesto por tonelada de residuos solidos depositada en rellenos
sanitarios. Estas leyes generan un flujo de ingresos que se puede wtilizar para subsidiar los
costos de reciclado. Por ejemplo, el estado de Tlinois cobra un impuesto de 1.05 dolares por
yarda cubica vertida, Lo que representa cerca de 26 millones de délares, por las
aproximadamente 25 millones de yardas cibicas rellenadas con residuos cada aiio. En 1992, los
municipios de este estado recibieron el 60% de esta cantidad para utilizarla como apoyo de

varias actividades de disposicion de residuos solidos, asi como para operaciones de reciclado,

V.3  MODELO FINANCIERO

Para analizar la factibilidad de un proyecto tan complejo se ha realizado un modelo
financiero en computadora para simular el comportamiento cconomico def proyecto a lo largo
del tiempo. Este modelo, hecho en hojas de cilculo, y cuya impresion se presenta en el Anexo

I, esti compuesto por 9 archivos interrelacionados, los cuales se describen a continuacion.

V.3.1 Archivo Snpnestos de Entrada

El primer archivo de este modelo se considera como el mas importante del misimo, ya que
es el tinico que puede modificar los resultados, En este archivo se insertan todos los supuestos

para la evaluacion del proyecto, y los cuales para su explicacion se pueden dividir en:
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V.3. L1 Programa de Construccion

En esta parte se insertan los datos correspondientes a la duracion de la obra. Las fechas
de inicio y terminacion de la obra, informan al modelo financiero el tamafio del periodo en el
que no existirdn ingresos y en el que existirin exenciones de impuestos. Ademis se establece el

precio de compra de los terrenos en los que se construira la obra

V.3.1.2 Caracteristicas de la Planta

Para conocer la potencialidad de ingresos de la planta generadora se requieren los datos
de praduccion de encrgia asi como de las materias primas necesarias. Los supuestos de la
capacidad neta (en toneladas por hora) y del factor de capacidad permiten conocer la capacidad
real que junto con la eficiencia nos dan la cantidad de electricidad a generar por afio. Mientras
que los requerimientos de insumos, como lo son el combustoleo, la basura, y otros elementos
como lo pueden ser la cal viva y el carbonato de calcio, indicaran el costo en el que se incurrira

por materias primas.

V.3.1.3 Ingresos

En esta seccion se cstablecen las tarifas para la energia, las gratificaciones y los materiales
reciclables. La primera es expresada en pesos por kWh, mientras que las posteriores se
representan en pesos por tonelada. Asimismo se indica la techa de estos datos para poder

realizar la actualizacion de las taritas afto con afio.
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V.3.1.4 Egresns

Aqui se consideran los costos fijos anuales, los gastos de insumos y las tasas impositivas.
En los primeros se incluyen los gastos de mano de obra, supervision, mantenimiento, seguros,
administracion y predial. En fos segundos se inchuye un fondo de mantenimiento y las tarifas del
combustoleo, cal viva y catbonato de calcio. Mientras que en las (ltimas se incluyen las tasas
del Impuesto al Valor Agregado (IVA), del Impuesto Sobre la Renta (ISR), del Tmpuesto

Sobre los Activos (ISA) y de Ia Participacion a los Trabajadores en lag Utilidades (PTU).

V.3.1.5 Créditos
Para el financiamiento del proyecto se necesita conocer ¢l poreentaje de capital y de
créditos que se aportardn, asi como el programa de amortizacian, las tasas de intereses y lus

comisiones que éstos Utimos tendréan.

El capital maximo que los socios aportarian durante la construccion del proyecto, se
inserta en la celda de Tope de Capital, lo que le indica al modelo que una vez alcanzada esta
cantidad, comience a considerar que los egresos serdn cubiertos por créditos. Por fo que en la
celda que establece el monto del crédito ey solo una estimacion que sirve para caleular los
intereses y comisiones en los que se debe incurrir. Esta estimacion serd mas acertada después

de realtzar varias iteraciones con el modelo financiero.
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En cuanto a las comisiones se¢ reficre, existen tres tipos: del fiductario, de apertura y de
compromiso, donde el ftiduciario equivale a la cuenta de custodia que sirve como reserva
espectal de la deuda. Los porcentajes se aplican sobre el monto inicial del crédito inicamente en
el primer periodo de construccion. Por dltimo, se inserta el dato del nimero de afios en que se

quiere amortizar el crédito, para posteriormente indicar afio con afio ¢f poreentaje a amortizar,

V.3.1.6 Variables Macroecondmicas

Las condiciones externas que afectan el proyecto durante la vida del mismo se insertan en
esta seccion en moneda nacional. En ella se incluyen los datos de inflacion y CETES. Las
instituciones financieras poseen estimaciones bastante preeisas de este tipo de variables, tanto

nacionales como extranjeras.

V.3.1.7 Opernceion

Las politicas de pago de dividendos y del capital de trabajo se definen en esta parte. Por
un lado se insertan los datos del indice de cobertura y de la reserva de deficiencia. El primero
indica el namero de veces que se deben cubrir las obligaciones contraidas por los créditos.
Mientras que la reserva de deliciencia marca ¢l niimero de meses de ingresos que se deben

ahorrar para permanecer como fondo contra contingencias.

Por otro lado, se establece la manera de operar con el capital de trabajo mediante la
representacion de activos y pasivas en dias gastos o dias ingresos. De esta forma la Caja y

Bancos, el Iuventario de refacciones, el TVA por cecuperar, las Cuentas por pagar
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(Proveedores) y los Anticipos se insertan como dias gastos. Las Cuentas por cobrar ((xC) y el
IVA por pagar en dias ingresos.
Y.3.1.8 Factores de Seusibilidad

Estos factores permiten alterar desde una celda los supuestos de inflacion, tasa real o de
costos de construccion, con el objeto de modificar el escenario base para sensibilizar el
proyecto en variables tanto favorables como desfivorables. Los fuctores mayores que uno
representan incrementos y los menores a uno lo contrarin. Por ejempln: si ¢f factor de
construccinn es de 1.5, estos costos se incrementardn en 50% durante el periodo de

construceion.

V.3.2 Archive Coustruccién

Este archivo cuenta con la finalidad de insertar mes a mes los costns de obra y los gastos
preaperativos, asi como detenninar las cantidades de capital y crédito que se requieren para

cubrir los gastos en fa fase de constiuccion del proyecto.

La colunma 4, al iguat que en los archivo siguientes contiene los nombres de los
conceptos a tratar. La columma B {os totales de todo ef periodo de construceion, parn cada
conecepto, y las demas colummas a partir de fa ( representan cada una un mes de la fase

constructiva def proyecto.



103

El archivo de construccion esta dividido bisicamente en cuatro partes. En la primera
caleula la inflacion mensual, y con ésta obtiene el (actor de actualizacion de costos e ingresos
de cada mes. Asimismo, determina mensualmente la cantidad de intereses generados por el

crédito,

La segunda parte la componen los egresos de esta fase del proyecto. Aqui es donde se
insertan los datos de costos de obra (obra, tecnologia y edificios) y de costos preoperativos
(seguros, gastos preoperativos y estudios de factibilidad). Estos costos se suman junto con el
gasto del terreno y se multiplican por el factor de actualizacion para obtener el costo de la obra
actualizada, Una vez obtenido este costo, se le afiaden los gastos financieros (comisiones,

fiduciario e intercses) y el IVA por pagar, para obtener los egresos del mes.

En la tercera parte se incluyen los ingresos que cubrirdn a los costos. Estos ingresos estan
compuestos por el IVA por recuperar, el capital aportado por los socios y el crédito (¢l cual
conlienza a entrar en efecto en el momento en ¢l cual ¢l capital llegue al tope que se establecié

en el archivo Supuestos de Entrada),

La cuarta y Gitima parte de este archivo sirve para comprobar que se estin cubriendo
todos los egresos y para indicar en qué momento se cubren con crédito. El rengldn 72
(Entradas menos Salidas) debe estar compuesta por puros ceros, de lo contrario indica una falla
de operacion en el modelo. El renglin 75 (Acumulado Capital) va sumando y acumulando las

cantidades de capital usadas mes con mes, hasta llcgar al tope de capital y a partir de ese
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petiodo comenzar a utilizar ¢l crédito. Finalmente el renglon 74, acumula las cantidades de
crédito utilizadas, y en la celda B74 presenta el monto total utilizado, mismo que puede ser
utilizado para insertarse en la celda de Monto de Crédito del archivo Supuestos de Entrada,

para obtener una estimacion mas acertada de los intereses y comisiones que s¢ van i incurrir.

V.3.3 Archivo Operacién

El tercer archivo de este modelo financiera es el encargado de determinar el flujo de caja
durante la vida atil del proyecto. A diferencia del archivo anterior, el de Operacion considera
periodos anuales en lugar de mensuales, y para su explicacion se divide en tres partes: ingresos,

egresos y tlujo de caja.

Las cantidades obtenidas en cada afio por los conceptos de gratificaciones, venta de
cnergia y de reciclables, se reflejan en la parte de ingresos. Bl rengldn 6 nyuda a determinar la

cantidad de meses que la planta operard en el afo en que se finalice la construccion.

En la segunda seceion, la de egresos, se incluyen los desembolsos anuales incurridos en
materias primas, servicios, gastos fijos y financieros. Los servicios inchiyen os costos por
utilizacion de electricidad, combustible, cal viva y carbonato de calcio, asi como la cantidad que
se destina al fondo de mantenimiento. Gastos como los de mano de obra, supervision, seguros,
administracion y predial, se incluyen en los gastos fijos. Posteriormente se presenta la comision
del fiduciario, mientras que las comisiones, los intereses y la amortizacion del crédito, estin

incluidos en los gastos financieras.
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La Gltima parte la forma el flujo de caja cuyo objetivo no solo es el de informar el
movimiento de dinero durante el periodo operativo, si no de también proporcionar datos al

Balance General. El tuncionamiento del flujo de caja es de la siguiente manera:

»  Salda inicial es cero cn el primer periodo y en los demas es igual al saldo final del peviodo
anterior.

o Intereses generados por la inversion son el producto del saldo inicial por la tasa de los
certiticados de depasito en ¢l periodo.

o Ingresos brutos es el total calculado en la primera parte de este archivo (renglon 12).

o Gastos de operacion son los determinados en la segunda seceion del archivo (renglin 36)
pero sin ineluir los gastos financieros.

. PTU, ISR ¢ 18A provienen del archivo Impuestos.

o Variacion en ¢l capital de trabajo es el valor calculado en el archivo Estados Financieros
(renglin 97) y representa la diferencia entre el capital de trabajo del periodo actual y ¢l
anterior.

o Inversiones, toma los datos de la obra actualizada durante la construccion (avchivo
Construccion, renglion 46) o los de las nuevas inversiones en la etapa operativa (archivo

Inversion, renglon 25).
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o Total de servicio de deuda, representa los gastos financieros, es decir, la suma de los
intereses, comisiones y amartizaciones generados por el crédito.

»  Financiamiento, es utilizado cuando los ingresos brutos son menores a la suma de gastos
de operacion, impuestos, variacion en el capital de trabajo ¢ inversiones (diferencia
retlejada en el renglon 79), y se determina sumando el total del servicio de deuda mis el
inverso del renglon 79,

o [ifectivo del periodo, es igual al saldo inicial, mas los intereses ganados por la inversion,
mas el renglin 79, mas el financiamiento y menos el total del servicio de deuda.

. Fondo de reserva, toma el valor del efectivo del periodo siempre y cuando éste sea menor
a la reserva de deficiencia (archivo Resultados, renglén 19), y en los demas casos toma el
valor de la reserva de deficiencia. De esta manera se asegura cl establecimiento de este
fondo para contingencias.

s Pago de dividendos y capital proviene del archivo Resultados y es la suma del pago de
dividendos, el reembolso de capital y los dividendos gravados (reriglones 27, 28, 31).

. Saldo final es la diferencia entre el efectivo del periodo menos ¢f fondo de reserva, y

menos el pago de dividendos y capital.

V.3.4 Archivo Inversion

El cuarto archivo tiene el objeto de actualizar inversiones, depreciaciones, activos
diferidos, amortizaciones y terrenos, para posteriormente proporcionar informacion a los

estados tinancieros.
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La actualizacion de la inversion en obra, tecnologia y cdificios, opera de la siguiente

manera:

o Elsuldo inicial acumulado ¢s igual a cero en el primer periodo, y en los siguientes igual al
saldo final acumulado del periodo anterior.

o La actualizacion del saldo inicial es el producto del saldo inicial acumulado por la
inflacion en dolares (archivo Supuestos Entrada, renglon 54).

«  Las nuevas inversiones del periodo equivalen al costo de la obra (archivo Construccion,
renglon 18), o en ¢l caso de la ctapa de operacion a la inversion en obra por el factor de
actualizacion (archivo Supuestos de Entrada, renglones 63 y 55).

. El saldo final acumulado es tgual a la suma de saldo inicial acumulado, actualizacion del
saldo inicial, nuevas inversiones del periodo y el aumento de costo.

o Los activos diteridos por revaluacion son el total de las actualizaciones de saldo inicial

para obra, tecnologia y edificios.

De igual forma, la depreciacion se actualiza multiplicando el saldo inicial por el factor de
actualizacion. Después se le afade la depreciacion del periodo y ef mismo saldo inicial, para
obtener el saldo final acumulado (que serd el saldo inicial del siguiente periodo). La suma de las
actualizaciones de obra, tecnotogia y edificios del periodo, es la diferencia por revaluacion de la

depreciacion (renglon 68).
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En cuanto a los activos diferidos, €stos utilizan ¢l mismo procedimiento: el saldo inicial es
igual al saldo final del periodo anterior (salvo en el primer periodo en el que es cero), y el saldo
final del periodo es la sumatoria de saldo inicial, actualizacion del saldo inicial ¢ inversion del

periodo.

Para la amortizacion, el saldo final es igual al saldo inicial mas la actualizacion del saldo
inicial y mas la amortizacion del periodo. El renglin 94 indica los activos diferidos y la
amortizacion diferida por revaluacion, y equivale a la suma de las actualizaciones de estos dos

conceptos.

Los renglones 100 y 101 muestran las sumas del periodo y acumulada de las

actualizaciones de depreciacion y amortizacion,

Finalmente, la actualizacion de los terrenos opera similarmente: el saldo final (saldo inicial
del siguiente periodo) es igual al saldo inicial mds la actualizacion. El renglon 110 Gnicamente

neumula las actualizaciones del saldo inicial.
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V.3.5 Archivo Estados Financieyos

En esta seccion se informa acerca de la realizacion histérica del proyecto y se
proporcionan claves para su futuro, Se divide en tres estados financicros: el Balance General, ¢l

Estado de Resultados y ¢l Capital de Trabajo.

V.3.5.1 Balance General

El Balance General mide el nivel de activos y pasivos en un momento en el tiempo. Por
interpretacion, el valor en libros del total de activos debe ser igual al valor en libros del total de

pasivos.

Los activos se dividen en circutlantes y fijos de acuerdo a su liquidez. Los circulantes

estan formados por los siguientes elementos:

o Caja y Bancos, que equivalen a las dias gastos insertados en el archivo Supuestos de
Entrada (celda ('33) divididos entre 365 y multiplicados por los gastos de operacion
(renglin 62).

o Iunversiones en Valores, provenientes del saldo final del flyjo de caja (archivo Operacion,
renglon 104).

o Cuentas por Cobrar, las cuales se determinan de acuerdo al producto de los dias ingresos
del archivo Supuiestos de Entrada (celda ('36) entre 365 y los ingresos del periodo (renglin

59).
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o Inventarios de Refacciones, que se basan en fa politica de capital de trabajo a usar del
archivo Supuestos de Entrada (celda ("37) convertida en afios gastos y multiplicada por los
wastos de operacion (renglon 62).

o [VA por Recuperar, el cuat es proporcionado por el archivo Impuestos (rengldn 130)
donde es ealeulado.

o Total del Activo Circulante (renglon 14) es la suma de los elementos anteriores.

] activo fijo ésta compuesto por los siguientes conceptos, los cuales son caleulados
como saldos finales en el archivo Inversion: Terrenos (renglon 112), laversiones (renglon 37),

Depreciacion (renglon 66), Gastos Preoperativos (renglon 79) y Amortizacion (renglon 92).

El renglon 21 (Total de Inversiones) es igual @ la suma de Terrenos mds Inversiones
menos Depreciacion. El renglon 26 (Total Preoperativos) marea la diferencia entre Gastos
Preoperativos y Amortizacion. Mientras que el renglon 28 s la suma de los Activos

Circulantes (renglon 14), las Inversiones (renglin 21) y los Preoperativos (renglon 26).

Por otro lado, dos companentes principales, o Capital Contable y las diversas formas de
deudas (Pasivos Circulantes y a Largo Plazo) constituyen el total de los Pasivos, Primero, los

Pasivos Circulantes estan formados por:
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o Proveedores (cuentas por pagar), basados en los dias gastos estimados en el archivo
Supuestos de Entrada (celda C40) que convertidos en aios gastos se multiplican por tos
gastos de operacion del periodo (renglon 62),

o IVA Retenido, ¢l cual es caleulado en el renglon 21 delarchivo Impuestos.

 Aaticipos, determinados por medio de tos dias gastos insertados en el archivo Supuestos de
Entrada (celda C41), divididos entre 365 y multiplicados por los gastos de operacion,

o Drovision de PTU, ISR por pugar e ISA por pagar, los tres provenientes del Estado de
Resultados (renglones 72, 73 y 74 respectivamente).

o Elrenglon 37 efectia la suma de los conceptos unteriores para obtener el total del Pasivo

Circulante.

Segundo, ¢l saldo final del erédito en cada periodo (urchivo Financiamiento, renglin 9)
representa los Pasivos a Largo Plazy (renglin 40). Finalmente, el Capital Contable se compone

de los siguientes elementos:

s Capital Social, cuyo valor durante la etapa de construceion proviene det archivo con mismo
nombre (renglon 73) y que durante la etapa operativa se detenina por fa diferencia del
capital social y el reembolso de capital, ambos del periodo anterior.

«  Dividendos, provenientes de ta suma de los renglones 27 y 31 del archivo Resultados (Pago
de Dividendas mas Dividendos Gravados).

+ Reembolso de Capital, igualmente caleulwlo en el archivo Resultados (renglion 28),
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\ + Superdvit por Revaluacion, durante la fase de construccion adopta el valor de la
actualizacion acumulada de los terrenos (archivo Inversion, renglon 110). Durante la fase
de operacion es la suma del superdvit por revalacion del afto anterior mas los activos
diteridos, amortizacion diferida y la actualizacién de los terrenos, menos la depreciacion
diferida por revaluacion (archivo Inversion, renglones 39, 94, 108 y 68 respectivamente).

« Utilidades Acumuladas, que tienen un valor de cero en el primer periodo y que en los
posteriores equivale a la utilidad del ¢jercicio wds las utilidades acumuladas, ambos
conceptos provenientes del periodo anterior.

o Utilidad del Ejercicio, es la diferencia entre {a utilidad neta antes de dividendos (renglin 75)

y los dividendos (renglin 43).

El total del capital contable es la sumatoria de los conceptos anteriores con excepcion de

los dividendos y restandole el reembolso de capital.

Pasivo y Capital (renglin 53) representa la suma de los pasivos circulantes, los pasivos a
largo plazo y el capital contable. El renglon 54 sirve como control del funcionamiento del
balance en el modelo financiero. Su valor es In diferencia entre el total de activos y el total de

pasivos inds capital, y siempre debe ser cero,



V.3.5.2 Estado de Resultados

El estado de resultados proforma es una proyeccion de la utilidad para un periodo de
tiempo en el futuro. El analisis de esta proyeccion comienza con la estimacion de los ingresos y
continlia con las estimaciones de gastos e impuestos que se tendran durante la vida del

proyecto.

Los renglones 59 y 60 presentan los flujos de entradas de efectivo, El primero de ellos
representa los ingresos de cada periodo (archivo Operacion, renglén 12) y el segundo
corresponde a los intereses generados por los tlujos positivos al invertirlos (archivo Operacién,

renglin 62),

Posteriormente se exponen los gastos incurridos. Los gastos de operacion equivalen a la
suma de los gastos en materias primas, servicios y costos fijos (archivo Operacion, renglones
18, 26 y 35). Las depreciaciones y amortizaciones actualizadas provienen del renglon 100 del
archivo Inversion, y la suma de éstas, con los gastos de operacion da como resultado ¢l total de
gastos (renglon 64). Los gastos financieros (renglon 68) representan la suma de los intereses y

fas comisiones (archivo Operacion, renglones 48 y 37).

La utilidad de operacion (renglin 66) es el resultado de la diterencia entre los ingresos y
el total de los gastos (renglon 64). Mientras que la utilidad antes de impuestos (renglon 70) es

la resta de la uiilidad de operacion menos los gastos financicros.
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Finalmente, se muestran las estimaciones de impuestos. In el renglon 72, la participacion
a los trabajadores en las utilidades (archivo Impuestos, renglon 67). En el renglon 73, ¢
impuesto sobre la renta (archivo Impuestos, renglén 38), y en el renglin 74, el impuesto sobre
los activos (archivo Impuestos, renglon 90). Cabe notar que para cada periodo, solo se toma el

mayor de los dltimos dos quedando reducido a cero el menor.

La utifidad neta antes de dividendos representa a la utilidad después de impuestos.

V.3.5.3 Capital de Trabajo

El capital de trabajo equivale a las inversiones que realiza una empresa a corto plnzo
menos los pasivos que utiliza para financiar estas inversiones. Es decir representa la diferencia

entre aclivos circulantes y pasivos circulantes,

Los elementos de esta scceion son previamenie calculados en el balance proforma y se
representan con el objetivo de visualizar mis claramente este concepto, De tal manera, en los
activos circulantes Caja y bancos, Cuentas por cobrar, Inventarios de refacciones y el IVA por
recuperar provienen de los renglones 9, 11, 12 y 13 respectivamente. Asimismo, en los pasivos
circulantes Proveedores, IVA retenido y Anticipos se caleulan en los renglones 31, 32 y 33

respectivamente,
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Los renglones 86 y 93 efectian la sumatoria de los activos circulantes y de los pasivos
circulantes, mientras que el renglin 95 (Capital de Trabajo) indica la diferencia entre ambos.
Finalmente, ¢l renglon 97 determina la variacion del capital de trabajo de un periodo respecto al

periodo anterior.

V.3.6 Archivo Financigmiento

El archivo encargado de Hevar a cabo los movimientos de los créditos es éste. Cuenta con

cuatro renglones:

£l primero, corresponde al Saldo Inicial del crédito que equivale al saldo final del mismo
en el periodo anterior, a excepeion del primer periodo en el que su valor es cero.

El segundo, se refiere a las disposiciones del crédito que se efectuaron en la etapa de
construecion (archivo Construccidn, renglon 69).

En el tercern, se electda la amortizacion del erédito, que resulta del producto del
porcentaje de amortizacian del periodo (archivo Supuestos de Entrada, renglon 69) por la
sumatoria de los créditos (archivo Construccion, celda B74).

Finalmente, en el (iltimo se controla el saldo final del periodo que es igual a fa suma del

saldo inicial mas fas disposiciones, menos la amortizacion del crédito.
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V.3.7 Archivo Impuestos

De acuerdo a los datos de tasns impositivas que se ingresaron en ol primer archivo, éste
se encarga de calcular la cantidad de impuestos a pagar en cada periodo. El archivo Impuestos
se divide bsicamente en 5 secciones en las cuales sc calculan el resultado fiscal, fa participacion
a los trabajadores cn las utilidades, el impuesto sobre los activos, el componente inflacionario y

el impuesto al valor agregado.

Y.3.7.1 !mpuesto Sobre In Renta

La primera seccion calcula el impuesto sobre la renta de la siguiente manera: Sc
determinan los ingresos acunwilables (renglon {3) mediante la suma de los ingresos brutos y los

intereses de la inversion (archivo Operacion, renglones 12 y 62 respectivamente).

Pasteriormente se obtiene el total de los gastos y las deducciones {renglin 30) mediante
fa sumatoria de los renglones 18 a 28. Los gastos acumulables (renglon 18) representan a la
suma de las gastos en materias primus, servicios y costos {jjos (archivo Operacion, redglones
18, 26 y 35). Las compras de inventarios de refacciones (renglon 20) provienen del archivo
Estados Financieros, rengldn /2. La depreciacion y amortizacion fiscal (renglon 22) del archivo
Depreciacion, renglon 2. Los intereses (rengldn 24) y las comisiones (renglon 26) del archivo
Qperacion, renglones 48 y 37 respectivamente. El componente inflacionario (renglon 28) del

renglon 111 (pérdida o ganancia por inflacion).
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El resultado del periodo (renglén 32) es Ia diferencia de fos ingresas acumulables menos
el total de Jos gastos y deduecivnes. S ef resultado def periodo es negativo, In amortizacion de
la pérdida fiscal (renglon 34) es igual a cero. De lo contrario, si el resultado del periodo es
mayor que el inverso negativo del saldo inicial de la pérdida tiscal acumulada (rengilon 48), la

amortizacion de fa pérdida fiscal es igual al rengfon 44, si no, es igual al resultado del periodo.

El resultado fiscal es la diferencia entre el resultado del periodo y la amortizacion de la
pérdida fiscal. Si la diferencia es negativa, el impuesto sobre la renta (renglon 38) serd cero. En
caso contrario, el impuesto sobre fa renta es igual al producto del resultado fiscal por la tasa

fijada para el ISR (archivo Supuestos de Entrada, celda F21).

Los renglones 43 y 44 calculan los factores de actualizacion fiscal del ejercicio y de los
¢jereicios posteriores. El primero es ef resultado del valor de la inflacion (archivo Supuestos de
Entrada, renglon 54) ajustado para medio afio (uno mis la inflacion, clevados a la seis

doceavos). Mientras que el segundo es equivalente al valor de la inflacién més uno.

Para calcular fa pérdida fiscal acumulada durante el periodo se utiliza ¢l siguiente
procedimiento. Por uu lado, ¢l saldo inicial es cero para el primer periodo e igual al snldo final
del periodo anterior en los demis periodos. Por el otro fado, ¢l saldo final es igual a Ia
sumatoria del salda inicial mds el resultado del periodo, mas fa actualizacion del resultado del
periodo, mas la actualizacion de la pérdida acumulada y mas el uso de la pérdida fiscal. El

renglon 49 toma los valores negativos del resultado del periodo (renglon 32). Luego en ¢l
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renglan 50, se actualiza el resultado del periodo al multiplicarlo por el factor del gjercicio
(renglon 43) menos uno. Posteriormente, si ¢l saldo inicial es negativo, se actualiza la pérdida
acumulada al multiplicar el factor de los ejercicios posteriores (renglon 44) menos uno, a la

suma del saldo inicial y ¢l uso de la pérdida fiscal (renglon 34).

V.3.7.2 Participacion a los Trabajadores en las Utilidades (PTU

En la segunda seccion de este archivo se caleula el PTU. Para ello se obtiene primero la
base del impuesto (renglin 63), mediante fa suma de la utilidad fiscal (renglon 32), el
componente inflacionario (renglin 28) y la depreciacion acumulada (renglon 22), menos la

depreciacion historica (archivo Depreciacion, renglon 12).
Sila base es menor a cero, el PTU del ejercicio es igual a cero. En caso contrario es igual
al producto de la base del impuesto por la tasa del impuesto (archivo Supuestos de Entrada,

celda F23).

V.3.7.3 Impuesto Sobve los Activos (ISA

L1 1SA es determinado en la tercera seccion. Nuevamente, para ello se requiere que se
obtenga la basc del impuesto (renglin 88), que equivale a la diferencia entre el promedio de

activos (renglon 81) y el promedio de deudas (renglon 86),
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Por un lado, la sumatoria de los promedios de activos tinaucieros (renglon 76), de activos
fijos y diferidos (renglon 78) v de mventarios, es igual ab promedio de activos. Para calcular el
promedio de activos financieros se suman los activos financicros del periodo mas los del
periodo anterior y se dividen entre dos. Los activos financieros son iguales a la suma de la caja
y bancos, las inversiones en valores y las cuentas por cobrar (archivo Estados Financieros,
renglones 9, 10y 11 respectivamente). El promedio de activos fijos y diferidos proviene del
archivo Depreciacion. Mientras que el de inventarios toma el promedio de los valores del
inventario de refacciones del periodo y del periodo anterior (archivo Estados Financieros,
renglén 12).

Por otro lado, fa suma de los proveedores (rengldn 83) y los unticipos (renglon 84 del
periodo, mas la misma suma del periodo anterior, entre dos, equivale al promedio de deudas,
Donde, los valores de proveedores y de anticipos provienen del el archivo Estados Financieros

(renglones 31 y 33 respectivamente).

Durante el periodo de construccion no se paga el [SA, mientras gue en la fase operativa,
solo cuando la base del impuesto (renglon 88) sea positiva. En cuyo caso el ISA (rengldn 90)
es igual al producto de la base del impuesto por la tasa del ISA (archivo Supuestos de Entrada,

celda F22).



V.3.7.4 Componente Inflacionarvio

En la coarta seccion se caleula la pérdida o ganancia que se tiene con motivo de la
inflacion. Esta se conoce como componente inflacionario y se utiiza principalmente ¢n la

determinacion del impuesto sobre Ia renta.

El componente inflacionario (rengldn 111) es el producto de la tasa de inflacion (renglon
109) por la posicion neta activa o pasiva (renglon 107), que a su vez es determinada por la
diferencia de los créditos (renglones 96 a 98) menos las deudas (renglones 102 a 104). Se
consideran créditos a la caja y bancos, inversiones en valores y cuentas por cobrar (archivo
Estados Financieros, renglones 9, 10 y 11 respectivamente). Las deudas son representadas por
los proveedores, anticipos y pasivos a largo plazo (archivo Estados Financieros, renglones 31,

33 y 41 respectivamente).

V.3.7.5 Impuesto nl Valor Agregndo (IVA)

La dltima seccion de este archivo caleula tanto ¢l IVA retenido, como el IVA por
recuperar. El primero se determina multiplicando la base del impuesto por la tasa del mismo.
Donde, la base del impuesto es la suma de los ingresos (archivo Operacion, renglon 12) y la
tasa el valor insertado en al archivo Supuestos de Entrada (celdo 1°20). El renglon 121 caleula
el IVA retenido al 31 de Diciembre. Para esto, se dividen los dias ingresos que se usaron como
supuestos para el TVA por pagar (archivo Supuestos de Entrada, celda C42) enire 365 y el

resultado es multiplicado por ¢l IVA retenido (renglon 120),



De igual manera, el segundo es el producto de la tasa del impuesto (archivo Supuestos de
Entrada, celda 1°20) por la base del mismo (costo de la obra y nuevas inversiones, mas gastos
operativos). El costo de la obra y nuevas inversiones (renglon 124), durante ¢l periodo de
construccion es igual al costo de la obra actualizada mds las comisiones (archivo Construccién,
renglones 46, 52, 53 y 35). Mientras que en el periodo de operacion es igual a las nuevas
inversiones del periodo (archivo [nversin, renglén 25). Los gastos operativos (renglin 125)
son igual a la suma de los gastos de materias primas, servicios y gastos fijos (archivo
Operacion, renglones 18, 26 y 33 respectivamente). La comision del fiduciario proviene del
archivo Operacion (renglon 37). El renglon 130 calcula el IVA por recuperar al 31 de
diciembre de cada periodo. Durante la fase de construccion, éste es igual a la suma del IVA
pagado en los ultimos tres meses del afio. Mientras que en la fase de operacion, es igual a la
division de los dias gastos que se usaron como supuestos para el [IVA por recuperar (archivo
Supuestos de Entrada, celda ('38) entre 365 y el resultado es multiplicado por el IVA por

recuperar (renglon 129).

V.3.8 Archivo Depreciacion

El octavo archivo es ¢l encargo de calcular el costo del equipo usado en el proceso de
produccion, reflejado como un cargo contra los ingresos que se conoce como depreciacidn,
Esta compuesto bisicamente por tres secciones que calculan respectivamente a la depreciacion

historica, la depreciacion actualizada y a fos activos netas para la base del ISA.
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El calculo de la depreciacion listorica, el cual corresponde a la primera seccion del
archivo, es de 1a siguiente manera. La tabla que incluye el rango de renglones 9 - 12, presenta
como resumen los resultados de las tablas donde se calculan la depreciacion historica para obra

y tecnologia, gastos preoperativos y catalizador,

Los renglones 30 a 48 componen la tabla de calculo para la obra y tecnologia. Cada
renglon representa ¢l afio de adquisicion, salvo ¢f Gltimo que representa Ia sumatoria de los
anteriores. La columia B presenta la 1asa de depreciacion fiscal, 1a cual proviene del archivo
Supuestos de Entrada, celda (24, La cohunna C caleula Ja inversion hecha en ¢l periodo.
Durante el periodo de construccion ésta equivale a la suma de lo invertido en obra y tecnologia
(archivo Construccion, renglones 1§ y 19). Mientras que durante ¢l periodo de operacion,
equivale a las nuevas inversiones en obra y tecnologia (archivo Inversion, renglones 22 y 23).
Las siguientes columnas de esta tabla calculan la depreciacion del periodo para cada uno de los
bicnes adquiridos durante la vida del proyecto. Las celdas que forman parte de estas columnas
toman el menor valar entre ¢l producto de fas columnas B por C (inversian por tasa de
depreciacion) y la diferencia entre fa colunna CC menos la sumatorta de los valores de periodos

anteriores,

Las siguientes dos tablas (gastos preoperativos y catalizador) tienen el mismo
funcionamiento que la anterior, pero variables diferentes. Por un lado, para los gastos
preoperativas, la tasa fiscal de depreciacion (cefdr 336) provienc del archivo Supuestos de

Entrada, celda CC27. La inversion proviene del archivo Construccion, renglin 36. Por otro lado,



vara el catalizador, la tasa fiscal de depreciacion equivale a la celdo (26 del archivo Supuestos
|

de Entrada. Mientras que fa inversion proviene durante ef periodo de construccion del renglin

20 (archivo Construccion) y durante el periodo operativo de las nuevas inversiones del periodo

(archiva Inversion, renglon 24).

La segunda seccion del archivo es compuesta por et cilculo de la depreciacion
actualizada (la cual comienza a partir de la columna AG). Que al igual que la seceion anterior
contiene una tabla resumen y tres tablas de calculo: una para obra y tecnologia, una para los
gastos operativos y una para el catalizador. La tabla resumen (renglostes ¥ a 12) muestra el

renglon final de cada una de las otras tablas (renglones 48, 38 y 83), ¢l cual equivale a la

sumatoria de los renglones calculados en cada tabla,

Las tablas de depreciacion actualizada de obra y tecnologia (remglones 30 u‘ 46), de
gistos preoperativos (renglon 56) y del catalizador (remglones 65 a 81), tienen eb mismo
funcionamiento. Las colummus AG y AH son las mismas que las comnas A y B3, mientras que
fos valores de cada tabla son el producto de Ja depreciacion historica del mismo periodo

multiplicado por su factor de actualizacion.

La tercera seccion la compone el céleulo de los activos netos para la base del ISA (esta
seccion comienza a partic de la colmma BI). Al igual que las dos secciones anteriores, esta
contiene una tabla resumen con los renglones resultantes de las otras tablas que la componen

(renglones 24, 48, 58 y 83).



Nuevamente, las subsecuentes tablas ticnen el mismo funcianamiento entre ellas. Las
colunmas B y BJ representan a las columnas A p 13, y los valores de Ja tabla son calculados
mediante dos formulas. Una para el primer periodo y que es igual al producto del valor de la
inversion (columna C) por el factor de actualizacion del periodo, menos la mitad de la
depreciacion actualizada. Otra para los demas periodos, donde la inversion restante por
depreciar (es decir el valor de la inversion menos la sumatoria de la depreciacion historica de
los periodos anteriores) se multiplica por el factor de actualizacion del periodo, para finalmente

restarle la mitad de la depreciacion acwalizada al producto resultante.

V.3,9 Archivo Resultndns

Los efectos provocados por los supuestos insertados en el archivo de Supuestos de

Entrada sc exponen en este archivo, siendo los principales, los siguientes;

V.3.9.1 lndice de Coberturn

El indice de cabertura es la razon [inanciera que indica la habilidad de que el proyecto
haga frente a sus deudas. Es decir, que tanto el crédito utilizado para la construccion del
proyecto, como los intereses devengados por el mismo, scan cubiertos por los flujos de

ingresos generados por el mismo.



El renglon 9 caleula el indice de cobertura del crédito para cada periodo. Para este efecto
divide la diferencia de los ingresos brutos menos los gastos de aperacion (archivo Operacian,
renglones 64 y 66 respectivamente) entre la suma de la amortizacion y los intereses del crédito
(archivo Operacion, renglones 32 y 46 respectivamente). Si la suma de los intereses y la
amortizacion es igual a cero, ¢l indice de cobertura también serd igual a cero. Por otro lado, en
el caso del dltimo aflo de construccion, la division es entre la suma de la amortizacion del
crédito y el producto del monto del crédito utilizado (archivo Construccion, celda B7.4), por la
tasa de interés (archivo Supuestos de Entrada, renglin 59) y por el porcentije de operacion en

clanio (archivo Operacion, renglon 6).

Las celday BIl'y B13, determinan respectivamente el indice de cobertura minimo asi
como ¢l promedio. El objetivo de estas celdas es cl de mostrar el comportamiento del indice de

cobertura a lo largo de la vida del proyecto.

V.3.9.2 Pago de Dividendos

La segunda scccion de este archivo determina el pago de dividendos de acuerda ai
criterio establecido en el archivo Supuestos de Entrada. Las celdas B17 y B1Y reflejan estos
requerimientos, la primera refleja el indice de cobertura minimo y la scgunda el nimero de

meses a tomar como reserva de deficiencia.
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El renglon 17 presenta los indices de cobertura de cada periodo y que son caleulados
previamente en el renglon 9. La reserva de deficiencia (renglon 19) se obtiene mediante el
producto de la fraccion de ano correspondiente (celda B19 entre 12) y la suma de la
amortizacion y los intereses del crédito (archivo Operacion, renglones 52y 46

respectivamente).

Los renglones 21 a 24 muestran de manera simple, si se cumplen los requerimientos para
el pago de dividendos, o no. En los casos de que la suma de la amortizacion y los intereses del
crédito sea igual a cero, o de que ¢l indice de cobertura del periodo sea mayor al requerido, la
condicion del indice de cobertura sera cumplida y en el renglén 21 aparecerd la palabra si, de lo
contrario fa palabra no. Por otro fado, si el efectivo'del periodo (archivo Operacion, renglon
98) es mayor a la reserva de deficiencia (renglon 19), el resultado se retlejara en el renglon 23
como afirmativo, mientras que en cualquier otro caso como negativo. Finalmente, si ambas

condiciones se cumplen en un periodo, el renglon 24 indicara un "si*, de lo contrario un "no".

St ambas condiciones se cumplen, el disponible para dividendos (renglin 26) serd igual al
efectivo del periodo menos la reserva de deficiencia, si no serd igual a cero. El pago de
dividendos (renglon 27) es igual a la menor de las cantidades, de entre el disponible para el
pago de dividendos y ta utiidad fiscal. Donde, la utilidad fiscal es igual a la diferencia del
resultado tiscal nienos el impuesto sobre la renta (archivo Impuestos, renglones 36 y 38

respectivamente).
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Il reembolso de capital (renglon 28) es cquivalente a la diferencia del disponible para
dividendos menos el pago de dividendos, siempre y cuando la diferencia sea positiva y menor al
capital social del periodo (archivo Estados Financieros, renglin 44). De lo contrario es igual a

este ultimo,

El renglin 31 indica los dividendos gravados y corresponde a la diferencia del disponible
para dividendos menos el pago de dividendos, menos el reembolso de capital. Si la substraccion
es menor a cero, o si no hubo pago de dividendos en el periodo, los dividendos gravados serdn ;

nulos.

V.3.9.3 Tasa Interna de Rendimiento

En fa altima seccion de este archivo se presenta el cilculo de ia tasa interna de
rendimicnto. La cual se define como la tasa de descuento que iguala el valor actual de los flujos
de salida de cfectivo que se esperan con el valor actual de los flujos de entrada de efectivo

esperados. De forma matematica se representa por la tasa r, tal que,

n
Z[__‘it_t.__ ................................ @)
(I+r)

t=()

en la cual 4; es el flujo de efectivo para el periodo ¢, tanto para los flujos netos de cfectivo de
salida o de entrada, # ¢s el Gltimo periodo en el que se espera tener un flujo de efectivo y fa

letra griega sigma representa la suma de los flujos de efectivo descontados al final de los
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periodos 0 hasta #. Si el flujo inicial de salidas de efectivo se presenta en el tiempo 0, la

ecuacion anterior se puede expresar de la siguiente manera

AU: A] + .‘\22 + A}‘ gt __i\“‘).l_“_. .(3)
() @ () (1+1)

Por lo tanto, r es la tasa que descuenta la corriente de fujos futuros de efectivo (4 7 hasta
Ay) para igualar la salida inicial en el tiempo 0-4. Se supone implicitamente que los flujos de
ingreso de efectivo recibidos de la inversion son reinvertidos para obtener Ja misma fasa de

rendimiento que 7.

Enlos renglones 42 y 44 se presentun los flujos de efectiva de los inversionistas, tanto el
nominal, como ¢l real. El fluyjo nominal durante la etapa de construccion es igual al capital
aportado por los inversionistas (archivo Construccion, renglon 68). Mientras que en la fase
operativa se determina mediante fa sumatoria de los dividendos pagados (remglin 27), mas el
reembolso de capital (renglon 28), mas el producto de los dividendos gravados (renglon 31)
por la diferencia entre uno y la tasa del impuesto sobre la renta (archivo Supuestos de Entrada,
celda [F21). Por otro lado, el flujo real cquivale al flujo nominal sin los efectos inflacionarios, es
decir 4 la division del flujo nominal entre el factor de actualizacion (archivo Datos de Entrada,

renglon 53).
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Finalmente, fas celdus C49 y E49, muestran el resultado del calenlo de las tasas internas

de retorno nominal y real respectivamente, tomando como periodo de tiempo 25 afias.

V4  EJEMPLO DE UTILIZACION DEL MODELO FINANCIERO

Para mostrar la manera en que opera el modelo descrito en la seccion anterior, se ha
preparado un ejemplo de la evaluacion financiera de un proyecto ERS bajo el csquema de
construir, operar y transterir. Dicho ejemplo se muestra impreso en el Anexo [y a continuacion
se presenta un resumen de los supuestos utilizados, los resultados obtenidos y del andlisis de

sensibilidad.

V.4.1 Supuestos de Evaluacion

Para el ejemplo en cuestion, sc han tomado como supuestos de entrada Jos siguientes
datos:
« Plazo de concesion de 25 afios de operacion.,
o Periodo de construccion de 16 meses, comenzando en Enero de 1996 y terminando en Abril
de 1997.

¢ Precios del 31 de Diciembre de 1995.
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Inversion en la construccion;

Obra = $150 millones

Tecnologia = $7.5 millones

Edificio = $9 millones

Terrenos = $1.5 millones

Seguros = $700,000

Gastos preoperitivos = $3.8 millones

Iistudio de factibilidad = $2.1 millones

Caracteristicas de la planta;

Capacidad = 1.2 millones de toneladas
Factor de capacidad = 85%

Capacidad de generacion bruta = 30 Mw

Lficiencia = 80%

Requerimientos:
Electricidad = 50 kwh/ton
Combustoleo = 25 Its/ton
Cal viva = 40 ky/ton

Carbonato de calcio = 40 ky/ton
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Gastos de Insumos:

Electricidad = $0.66/kwh
Combustoleo = $0.86/kwh
Cal viva = $0.67/kg

Carbonato de calcin = $1.06/kg

Fondo de mantenimiento igual a $8 por tonelada.

Costos fijos;

Mano de obra = $2,190,000
Supervision = $2,625,000
Mantenimiento = $2,250,000
Seguros = $700,000
Administracion = $1,500,000

Predial = $1,500,000

Combustible:

I millon de toneladas de desperdicio municipal, entregado al proyecto sin costo.
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Depreciacion:
Obra: 10 aiios
Tecnologia: 10 ailos

Edificios: 20 anos

Capital de trabajo:

Cajay bancos: 15 dias gastos
Cuentas por cobrar: 45 dias ingresos
IVA por recuperar: 30 dias gastos
Proveedores: 30 dias gastos

IVA por pagar: 30 dias gastos

No se consideran inventarios de refacciones, ni anticipos

Estructura financiera;

Monto del crédito = $120 millones

Amortizacion = [0 afios, pagos anuales a partir del segundo afio
Margen finnnciero = 4%

Comision de apertura = 1.5%

Comision de compromiso = 0.25%

Comision del iduciario = 0.05% 6 un minimo de $700,000 al afio

Capital inicial = $43,125,000
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Tasas Impositivas:

IVA = 15%
ISR =35%

ISA = 2%

PTU = 10%.
Ingresos:

Gratificaciones = $50/ton
Energia = $113.3/ton

Reciclables = $40/ton

Pago de Dividendos:

Indice de cobertura = 1.25

Reserva de deficiencia = 6 meses
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o Variables macroecondmicas:

Alig Inflacion Tasa CETLS
1996 29% 3%
1997 24% 32%
1998 21% 29%
1999 17% 25%
2000 14% 21%
2001 y aflos posteriores 10% 14%

V.4.2 Resultados de la Evaluacion Financiera

En base a los supuestos anteriormente detallados, el modelo financiero ha calculado los
siguientes resultados; por un lado la TIR nominal es del 29.74% mientras que la TIR reul es de
15.29%, por otro lado el indice de cobertura minimo es de 0.52 mientras que el indice de
cobertura promedio a lo largo de la vida del proyecto es de 1.77. De éstos resultados
deducimos que este proyecto se puede considerar moderadamente viable, ya que es rentable y

se cubren los créditos,

V.4.3 Andlisis de Sensibilidad

Para estudiar la sensibilidad del proyecto a variables externas, el modelo financiero cuenta

con una seccion de factores de sensibilidad en el archivo Supuestos de Entrada. A manera de
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observar el funcionamiento de dichos factores, a continuacion se muestra distintas variaciones

de los costos de construccion y de fa inflacion, asi como la comparacion con el escenario base.

V.4.3.1 Costos de Construceion

La Tabla V.3 muestra los resultados de 1a variacion en el factor de sensibilidad en cuanto

a costos de construccion.

Tabta V.3 Seasibilidad a la Variacién en los Costos de Construccion
TIR TIR INDICE DE INDICE DE
ESCENARIO NOMINAL REAL COBERTURA COBERTURA
MiNIMO PROMEDIO
+ 50 % 25.28 .79 0.32 1.10
" #25% 2726 137 0.40 136
+ 10 % 28.60 14.42 0.47 1.58
BASE 29.74 1529 0,52 L7
- 10% 3133 16.50 0.59 202
-25% 443 18.79 0.75 2.53
- 50 % 43.65 253t 1.29 437

V.4.3.2 Inflacion
De igual manera que en la seccion anterior, la Tabla V.4 muestra las variaciones que se

hicieron sobre el escenario base ¢n materia de inflacion.



Tabla V4 Sensibilidad a la Variacion en la tnacion
ESCENARIO TIR TIR INDICE DE PLAZO DE
NOMINAL REAL COBERTURA AMORTIZACION
+ 50 % 41.47 18.50 0.58 2.73
+25% 350 16.92 0.55 2.20
+ 0% 3216 16.05 .53 1.94
BASE 29,14 1529 0,52 177
- 10% 27.62 1474 (.51 1.62
=25% 24018 13.65 0.49 1.42
-50% 1875 1192 (1.46 113
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Uno de los mayores problemas de la humanidad, a lo largo de su historia, ha sido la
sobrepoblacion. Ella, causante principal del deterioro ambiental, es considerada como uno de

los motivos por los que diversas civilizacianes han llegado  su desaparicion.

Como consecuencia de lo anterior, las sociedades actuales han ido creando una
conciencia sobre el mejoramiento del medio ambiente y la busqueda de mejores niveles de vida
y de salud. Dicha conciencia ha provocado la demanda continua de sistemas que permitan

controlar y minimizar los problemas generados por su erecimiento demografico.

Una de cstns sociedades, es la Mexicana. Estd estimado que para el afio 2010, México
contard con mas de 100 millones de habitantes, de los cuales una tercera parte habitardn en la
Ciudad de México. El crecimiento demogrifico traerd consigo diversos retos que ponen en

peligro fa calidad de vida de los mexicanos y de su medio ambiente.
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Por un tado, el pais requerird det erecimiento anual del producto interno bruto, con tusas
promedio de 5% o 6%. Para alcanzar estas metas, se requiere un incremento en todos los
sectores productivos de México, y es aqui en donde la generacion de energia cléctrica juega un
papel primordial.

Basar la produccion de cnergia eléctrica a nivel nacional en recursps fosiles o
renovables, es hoy, hablando en términos de costo-benelicio, la mejor alternativa. Pero también
¢s una realidad que el costo de extraccion de estos recursos s cada vez mds oneroso por su
complejidad y escasez. Dado lo anterior, la busqueda de recursos renovables para la generacion
de electricidad ha sido desde hace algunas décadas una tarea primordial.

Por otro lado, el aumento de poblacidn en la Ciudad de México, aunado a la
globilizacion y a fa transtormacion de los patrones de consumo, se traducira en un crecimiento
acelerado y descontrolado en lu generacion de basura, El impacto ambiental y salubre que esto
conllevara, serd ccondmicamente alto, ecologicaniente incalculable y en algunos casos

irreversible.

Hemos manifestado en los primeros tres capitulos del presente trabajo la problemética
actual de estos dos retos en México, asi como la viabilidad técnica y la experiencia en otros
paises en la creacion de plantas generadoras de electricidad a base de residuos solidos.
tadependientemente de los beneticios econamicos que una planta de este género puede otorgar

por la generacion de encrgia eléctrica a nuestra ciudad, es sin duda alguna de mayor valor el
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Los beneficios en la implementacion de estas plantas son substantivos, siendo los
principales:
o la disminucion de focos de infeccion que impactan en la poblacion y por ende en nuestro
sistema de salud,
+ ¢l retroceso en el deterioro de los suelos aledafios a la Ciudad de México y 4 la ecologia en
general,
o la valorizacién de la basura como recuso renovable, y

o la generacion de energia cléctrica inediante recursos renovables de bajo costo

Sin embargo, al igual que es importante la adopeién de estos sistemas en México, la
viabilidad financiera y la idiosincrasia mexicana son grandes limitaciones que se deben

considerar.

Como se sefiala en los capitulos tercero y cuarto, estas plantas tiencn retornos de
inversion 1 mediano plazo, lo que dificulta al gobierno por si solo llevar esta empresa. Hay que
tomar cn cuenta que, salvo en pequedas excepciones, los gobiernos estan limitados de fondos
para planear y ejecutar proyectos especializados, por lo que la participacion de la iniciativa

privada se hace mandatoria.

Como parte medular de este trabajo s¢ propone el modelo BOT como una opcion viable

para llevar a cabo estos proyectos en México. Es importante recalcar que ¢l promotor y
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beneficiario de este tipo de proyecto es el gobierno local, por lo que el modelo BOT brinda

grandes ventajas.

Los proyectos BOT son bastante complejos tanto desde el punto de vista financiero como
legal. Ellos requieren dc un periodo extenso para su desarrollo y negociacion. Sin embargo,
proveen al proyecto de fuentes de financiamiento del sector privado que de otro modo no
serian disponibles. El compromiso de aportaciones substanciosas de capital por parte de los
patrocinadores, asegura que ellos también se comprometan a la operacion exitosa del proyecto
durante el periodo de concesion. Su inversion riesgosa provee un fuerte incentivo para
provocar que el proyecto se desempefie por arriba de sus expectaciones minimas. De igual
manera, ¢l hecho de que el diseio, la implementacion y la operacién del proyecto quede en
manos de la iniciativa privada, puede proveer economias y eficiencias que equivalgan o incjoren

los costos de financiamiento.

El gobierno que quicra promover los proyectos BOT, debe entender y estar dispuesto a
aceptar la complejidad y lentitud del proceso, el extenso apoyo por parte del gobierno que
deberd ser provisto, y las tasas de retorno que las instituciones financieras y los inversionistas
del sector privado esperan del proyecto. Entendido esto, el enfoque BOT es sin duda una

alternativa util a la manera tradicional de financiar y operar los proyectos de infracstructura,

Finalmente, en el capitulo quinto, se presenla una herramienta para determinar la

viabilidad de un proyecto con las caracteristicas mencionadas anteriormente. En dicho capitulo,
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se describen los diferentes elementos de costos y de ingresos que se deben considerar en la
evaluacion financiera de una planta generadora de electricidad a base de residuos solidos
urbanos. Una vez descritos estos, se muestra el fincionamiento de un modelo financiero y su

operacion a través de un ejemplo.

Es importante mencionar que la utilidad de cste modelo radica cn su logica de operacion.
La cual, permitird el desarrollo de modelos financieros para la evaluacion de nuevas
tecnologias, cuya construccion y operacion traigan consigo nuevos elementos a considerar en la

determinacion de su factibilidad.

Concluyendo, los esquemas BOT permiten traer a México, las tecnologias adecuadas
para la satisfaccion de dos de las necesidades actuales del pais: la generacion de nuevas fuentes
de energia eléctrica y la reduecion de la contaminacion producida por los residuos solidos. El

modelo financiero expuesto, permite la evaluacion de un proyecto bajo estas caracteristicas.

En este tipo de proyectos el perfil de lus Ingenieros Industriales es sin duda indispensable
ya que muchos campos se involucran, desde andlisis termodindmicos hasta la estructura
financiera de la empresa en cuestion, La Ingenicria Industrial abarca casi todos los campos que
se requieren para llevar a cabo este tipo de estudios. Ast como el presente trabajo se
fundamenta en ¢l perfil de los Ingenieros [ndustriales, existen muchos otros proyectos y areas
en las cuales la Ingenieria Tndustrial jucga un importante papel. £s nuestra firme opinién que

nuestro pais requiere un mayor nimero de egresados, np solo en Ingenieria Industrial, sino en

[



cualquier ramo de las Ingenierias para lograr apartar a México un mayor y mejor nimero de

iniciativas, que brinden beneficios y altenativas en el futuro.
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ANEXO 1
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VA x pagar {dias mgresas}

A E T F I [ i H [
1 |PROYECTO TESIS - CONSTRUCCION
2 |SUPUESTOS DE ENTRADA tmiles de pesos). Primer mes “eneis
3] Precios de : Uitimo mes br-g7
i 4 CAPACIDAD Gratificacianes {$/Tan)
1 8 {Factor de capacidad R Energia ($/Ton) GASTDS DE INSUMDS
s § {Capacidad Neta (Tanfaiio) 867,000 Reciclables {$/Ton) Precios de - 31:4ic95
+_1 |Cagacidad Real (Ton'aic) 840,990 Electiicidad (STKW/H) --$n.3887
{ @ ICapacidad Real (Ton/Dio} 2308 EFICIENCIA Combustales (S:L1} - so068
. 8 {11 Facior de Contingencia) I ) Energia S B0.00% Cal viva ($/Kg! ' $3.888)
1 Carbonato calcio {$Kg} - $88017
FINANCIAMIERTD MATERIAS PRIMAS Costo Fondo Mantenimiento {$fTon} - '$0.8088
Precios de : D 314@c®5  Transpate  REQUERIMIENTOS
Tope de capital D8R398 Basura VES000e8 ;Ui $8.0688. Electricidad (KWHTon) ‘58
Combustéten fLsiTon} 25
Cal viva Kgs/Ton} 44
Carbonato de Caicio (KgsTon} 43
COSTOS FLIOS ARUALES
Mano de obra 323188
TASAS IMPOSITIVAS Supenvisian .. 2828
IVA frecuperacidn trimestral} Fis% Mantenimiento R 73
153 . 35% Sequros - s78
] [ ST Administracion © 31588
3 |DEPRECIACION PTU SRR e | Predial . $1.588
1Gtra FACTOR DE SENSIBILIDAD
Tecnologia CETES 108
Edificio e
AMOHTIZACIOR Infiacién 100
i 28] TASAS Costas de Construccicn 188
) Fiduciario * S neEY
COMPRA TERRENDS inporie] . 1,588) * (3200 e ancusments o i breta speranes) ~ Precio der
conun minine de 7 4780.88 00 NAiEEs
CAPITAL BE TRABAJE Margen Camision Comision
ACTIOS Apertura Compromisa
! 35 {Caja y Bancos Wias gastos) BTN | | Crédito 1 Co1ER L e28%
: 36 {Cuentas por Cobra {dias ingresos) N 48
37 }iaventario de Refacciones {dias gastos) o 3
E IVA x recuperas [dias gastas) e
39 FASNOS PRGD OE DIVIDENDOS
| 40 {Proveedores {dias gastos] ©38 fndice de Cobertura 128
i 41 | Anticipos {dias gastos ot .
22 38 Reserva de Deficiencia tmeses) B
43

SUPUESTOS DE ENTRADA




A B | c | D i G H 1 1 J 1 X i L 1

44| 1 1896 1087 1888 1989 2000 2001 2062 2093 2084 2805
45
[ 46 |VARIABLES MACROECONDMICAS ) B B
| 54 {intlacisn C080% G 10.00% £ 10.90%!
| 55 |Act. acum. principio 1936 34381 3.7797 4.1577
| 56 {Tasa CETES Anual nominal CIRB0% 18.08% S18.00%
58
| 59 |Tasa Etectiva Anual Crésito 1 4965% 4258% 38.48% 3318% 2807% 24.38% 28.35% 24 365% 24.36% 24 35%
60
| 61 |PROGRAMA DE INVERSIDN {CONSTANTE AL 31 DE DICIEMBRE DE 19851
62 .
| 63 otra $112.508 $37.500 ] 50 $0 EET ORI 30
| 64 [Tecnolagia $5.625 $1.875 (] 58 50 487 48 1
| 65 {Edificio $6.750 $2.250 6 s8 $05 Lk 38 i
[ 66 | Total 124,875 41,625 38 30 $a [ 58 50
57
| 63 | AMDRTIZACION DE CREDITOS S o o ) ) ) i B )
1 69 [Credito 1 10600% 5 : TEne% T 1RARR G 10me% -18.00% 1080% 0 1B80% . - 1BBO% 10.80%}
78
71 JINDICES DE ESCALACION
72

INERESDS

Gratiticationes 1.2500 15936 1.8355 22646 25815 28388 3.1237 34351 37797 21577

Energia 12900 15396 18355 22646 25816 28398 3237 34361 37797 21577

Reciclables 1.2900 15996 129355 22648 25816 28398 31237 34361 37737 41577
78 IMATERIAS PRIMAS
78 |Basura 1.2900 1599 18355 22546 25816 2.8398 31237 34351 37797 41577
81 |GASTOS DF INSUMES
| 82 |Eiectricidad 12900 15395 1.9355 22646 25816 28398 33237 34361 37757 4.1577
| 83 |Combustétea 12800 1.5996 19355 22645 25816 2.8398 3.1237 34361 3.7797 41577
[ 84 JCal viva 12900 15936 1.9358 22646 25816 2.8398 3.1237 34361 37797 41577
| 85 | Carbonato de calcio 12500 i 1.9355 22646 25816 28398 3.1237 34351 3.7797 4.1577
86 |Fonda Mantenimiento 1.2800 15936 19355 22646 25815 28338 31237 343861 27757 41577,

SUPUESTOS DE ENTRADA
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A E [ F 1 [ H 1 i 1 J 1 K I L
PROYECTOTESIS
FROGRAMA DE CONSTROCCION {miles o .
[TOTALES { ene-96] feb-96]  mar-96| abr-96] may-96] Jun-96{ jul-96] 220-96] sep-96} oct-96
inftacion mensual 218% 2,14% 2.14% 214% 2.14% 2.14% 2.14% 2.14% 218% 214%
Factor de Actualizacion mensual 10214 10434 1.0657 1.0886 118 1.1358 1.1601 1.1850 12154 12
Tasa Crédito ) mensua! 342% 342% 342% 3.42% 342% 342% 342% 3.42% 342% 342%
EGRESOS
A TERRENDS $1.500 $1.500
5! £0STG DE 0BRA ) o ) _ .
Doia $150,800 - $8375 . .0 593157 88475 C49375 0 sa31S T 0 L4837 . 48815 48315
Tecnotogia $7.580 " e R CLS4BGT- L U469 W T AGR Y U rea88 - 0 . 4488 - . TUUMAES. C o349
fdificia $5,000 ¢ R .~ S : $663 T 4EEY - SEE3 4553 - . §5B3 - . -$5ER. -8
$156,500 $10.406 $10.405 $10405 $10.406 £10.488 $106.,408 $10,408 $10.406 $10.4C5 $16.405
C COSTOS PREGPERATIVGS
{Segqures $700 - B S e T 4 384 sa8 ] s34
Gastos Precperativos $3.000 36 4IBR EE1: THIBB o 4388 [ sIsRs $188
Estudia Factibiidad EPRT SRR ¥ & | RRRREe R+ & | - 3131 $131 0 - 313t 3131 $131
35,800 $363 3383 $383 5363 5363 $363 $363 $353
SUBTOTAL {B+C} $172.300 $10.763 515,769 $10.768 $16,783 $10.769 $10,768 $10,768 $10.768 $16,763 $15,758
0 ACTUALIZACION $34.561 $231 8467 $§708 $954 $1.205 $1.482 $1.725 $1.982 $2.266 $2.545
OBRA ACTUALIZADA {B+C+D) $206,861 $11,000 $11.236 FRREY ) $11.723 311574 12231 $12.493 £12.261 $12.835 313314
£} GASTOS FINANCIEROS Y COMISIONES
|fomisiGa Apesiura Crédito 1 $1.800 $1.800 §3 $C $0 $0 $0 $C 50 $C 50
Comisién Campromise Crédiio 1 $2074 $9 $300 $300 $300 $270 $239 $205 $12¢ $133 $84
tntereses Credito 1 $35338 s0 s sC 50 $204 $839 $1.298 $1.778 $2.285 $2.817
Fiduciaris $813 $0.00 $0.68 $0.55 £0.55 $0.58 $0.50 $0.53 3066 $0.69 $0.73
Tatal $41,125 $1,800 $301 $301 $301 $675 $1.079 $1.503 $1.950 $2.418 $2812
SUBTOTAL{A+B+C+D+E $245,485 $14,300 $11.535 snIn $12.023 $12.649 $13,310 $13357 1471 515454 $16.226
£ VA $31.747 $1.920 $1.730 $1.767 $1.303 $1.837 S18TY $1.305 51,840 $1875 $2.0m
TOTAL{A+B+C+D+E+F) $281.232 $15220 413,257 §13548 §13827 $14.486 $15,150 $15.301 $16.651 $17.425 $18.237
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B ] C I [ ] E | F 1 3 H_ 3 1T x L
| 5 | |TOTALES 1 ene-96{ feb-96{ mar-96| abr-96] may-96] jun-96] jul-96} 2ag0-96{ sep-96{ oct-96
€5 [INGRESOS
67 |ra 531,747 0 8 30 $1.820 $1,730 $1.767 $1.803 $1,837 51271 $1.905
| 68 {Capital $43,125 $16,220 $12.267 $13544 85 ] $0 30 58 50 +0
| 69 Credite 1 $212.958 $0 50 $0 $11.812 $12.755 $13413 $14.098 $14.814 $15,559 $16.333
| 70 {TOTAL $287,830 $16.220 13,267 13504 313827 $14.485 $15,180 $15.901 $16,651 17,428 318,237
71
72 |ENTRADAS - SALIDAS 50 0 0 50 0 B 0 30 0 5o
73
74 | Acumudads Crédito 1 $212.958 50 s0 50 $11.812 $24,567 $37.980 452,078 $65,882 $82.251 593,783
| 75 | Acunudads Capital $43,125 $16.220 $§29.486 $43,030 343,125 443,125 $43,125 $43,125 $43,125 543,125 $43,125
16
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A 1 e 1 F G H | I | X 1 L

1 |PROYECTOTESIS = -
| 2 |PROGRAMA DE DPERACION imiles de -
5} r 1955 1389 2000 2001 2002 2003 7504 2005 ]
| 6 |% de operaciin en & a0 [ 7% 100% 160% 100% 100% 100% 100% 100% 150%
?

8 {INGRESOS

8 {Gratificacianes 50 44,842 581,387 595,223 $108,555 $118.410 $131,351 5144486 $158.935 $174.828
10 JEnemgia 50 $81.313 4147563 $172672 $195.845 216,530 $238,183 $262.002 $288.202 sat7.022
11 fReciclables 30 335,873 $65.110 $76.178 586,844 $95,528 $105,081 $115,589 $127,148 $133.863
12 {ToTAL INGRESDS i 162,028 $234.080 $343.074 $392204 331268 3874515 $522.077 3573,284 621,713
13

15 {EGRESQS

16 MATER(AS PRAMAS

17 |Basura sc 30 30 st s S0 50 se s0 50
18 Tora 50 30 50 S0 st s ST s 0 s
118

20 |servicios

21 | Flectricidad 38 s20.802 $54.258 $63482 s72.370 $79,597 $87.567 296,328 5105557 5116552
| 22 jCambustibie 30 319431 $35.268 341,283 $47.04D 351,748 $56.518 SE2611 358,872 $75.758
| 23]Calviva 0 323916 $43.407 $50.786 $57.896 $63.685 570,054 $77.058 $84.765 $83.242
| 24 | Cabonate de calcio s0 $38.265 $69.451 $81.257 $92.633 $101,897 $112.088 $122285 $135.624 $140.187
25 jFande de mantenzmients 30 $7.175 $15.022 315236 $11.3€8 $18.156 $21.016 $23118 $25.430 $27.573
[ 25 | Total 30 s1gse $215,305 $252.028 +287.358 1216039 $337.683 $382.407 5320547 $362.712
27

[ 28 |casTas Fuos

29 {Mano de obea 50 52335 34,239 $4.958 $5.658 $8218 SE841 57525 58278 $9.185
30 |5upenim s 2,799 $5.081 $5.944 $6.777 $7.454 $8.200 $3.020 $3.922 $16514
| 32 [Sequras 16 s 51355 41585 $1.807 $1.988 s2.187 12405 $2.545 52910
33 {administracin so s8 2,003 53397 $3872 $4.260 44686 55154 $5.570 36237
| 3 |Fredial s ) $2.803 $3.397 $3872 $4.260 $4.688 $5.154 $5.670 $6.231
35 |Totat s0 35,135 $16.481 419,283 $21.982 $30.570 $26.599 $29.258 $32.184 35403
36

:37:1 Comisign Fiducianio +308 31,120 $1.355 $1.585 $1,607 s1.988 s2.1e7 52405 $2.645 52310
38

384

| 40 |GASTDS FINANEIERDS

| 41

| 2 |Comisiones Crédito 1 33674 50 sg 50 8 5 so B 0 $0
45 |intereses Cradito 1 $16.758 $80.025 $71.846 $80,065 $44.838 $33.718 428532 $23344 $18.157 $12.958
| 51| Amontizaciin Erédito 1 0 $10.648 $21.285 $21296 $21253 $21.29% $21.286 $21.286 521.298 $21.295
54 [7otal S20632 90674 588181 $81.361 $66.134 $55015 $49.828 $44. 540 $39.352 $34.255
55

| 56 | T0TAL GASTOS $21.502 $215508 $332.333 354253 3.3 $403512 $426.255 $258.710 454,830 $535.298
57

PROGRAMA CE OPERACION



i

) 1 C 1 D 1 E | 3 G H 1 ] 3 L
5 1 #% 1337 1338 [ 1 02 0
58 |FLUJD BE CAJA
{ 59
| 60 | Saido iniciat 0 50 (543,085 1591.680) (5106.276) ($98,543) {s91.21%) 1$64,879) 1$22.836) $19,726
ol
| 62 Jintereses nversion 50 10 0 50 50 50 $0 st 0 $888
| 64 ingresos Brnios 0 $162.028 294,080 $334,074 $392.245 $431,468 $474,615 $522.077 $574,284 $631.713
66 | Gastos de Operacién $309 $124.935 $233,241 $272.892 $311.097 $348,595 $376.428 $314.070 $455.477 $501,025
68 . 1$309) $37.002 360,839 471,181 $81.147 $82.872 98,188 $108.005 $118,807 $130,688
69
7_? Ty 50 8 g 32 0 51615 $2.981 54,851 35452 $8.050
71{i5R 0 3] 8 0 30 $15.627 $15.133 $17,18C 19,306 $21.264
[ 72152 58 50 50 50 $3,025 50 50 6 Bl 30
E 13909 $37.082 360,838 $71.181 §78,121 $65.629 $80.154 $85.876 $93,050 $101.373
75
76 [Variacion en Capital de Trabajo 46280 59.414 $10,282 84418 $8.255 $3281 53985 54,182 34,612 $5,873
77 jinversiones $150.235 $58.125 0 50 53 58 38 0 g 8
} 73 | Tetal iagresos Hetos 1$152.425) (530,537} $50,556 $66.765 $73.866 362,348 376,159 $81,683 $88.438 $85.300
80
1 81]
| B2 | Comisiones Crédito 1 $3.874 50 55 1] 0 se 50 ¢ 0 <0
| B6 jintereses Crédito 1 $16.758 £80,026 $77.848 $50,065 $44.838 $33.718 $28.532 $23344 $18.157 $12.958
| 91| Amonizacitn Crédito 1 8 $10648 $21.296 $21.236 $21.296 $21,295 $21.29 $21.2% $21.255 $21.286
| 84 | Total Servicic de Deuda $70.632 430,673 99141 381,361 366,134 555,015 $43,828 $43,545 $33.452 $38.265
95 ]
96 {Financiamsento $178.857 $78.026 50 59 g 0 ) 56 0 sp
97
| 88 JEfective del Periado 0 {843,085} 1591.580) 1$106,276) 1$38,543) (881,211 1354,879) 1527,825) $21.156 $82.848
8g
100} ondo Reserva de Deficiencia ] {343,055) 1581.680) 15106,276) ($98,543) (191211 1564.879) 1527.835) $19.726 $17.132
107
| 102Pago ce Crvidendas y Capital $8 58 38 $0 40 50 s s0 $1.424 $65.517
103!
| 104]Saido Final 50 1543,095) 1$91.680) 1$106,276) 1$38,543) 1591,211) 1$64,879) 1327,836) $19,726 $12.132
105]

PROGRAMA DE OPERACION




1597| 1983] 1539] 2800} 2001 2002} 2803] 2004] 2005

| 5 |CREDITO 1

6 |Satds tniciat 50 $131932 sm.310 $181.014 $159,719 $138423 sn71z7 595,831 $74535 $53.240
ZJmspcssm $134.932 $78.026 ] 30 ] 50 50 sa s0 50
| 8 }Amontizacion 58 10,648 $21.296 $21,296 $21,298 $2129% $21.296 $21.266 $21.26 $21,286
| 9 ISaldo Final $134.832 $202.318 3181014 $158.18 $138.423 $112322 $595.831 $74,535 $53.240 $31.984

11
[12]

PROGRAMA DE FINANCIAMIENTD




[ | E T F { G i H 1 1 i ] [ « 1 L

r 1998] 1937] 1998] 1929] 2000] 2001] 2002] 2003] 2084 2085}
IKVERSIOK
SALGB INICIAL ACUMULADD
[ 0 $129.485 £380.088 $217,908 $254,950 $230,643 $319.707 $351.678 3386845 $425,530
Tecnologia 0 $6.474 $3.004 $10,835 $12,747 $14,532 $15.885 $17,584 $18,332 $21.277
Edificia 8 $1.758 $10.805 $13.074 $15,297 $17.438 $19.182 5211681 $23.211 $25.532
Tetal 50 3143728 $199,897 $241.876 $282.554 3322614 $353,875 $330,362 $429.398 4472349
ACTUALIZACION SALDO INICIAL
Qbra 0 $13.102 $37.818 $37.084 £35,683 320,054 $31871 335,168 $36.685 $42.553
Tecnologia 0 $655 $1.891 $1,852 $1.785 $1.453 $1.599 $1,758 5193 $2.128
Edificio 30 $786 $2.268 $2,223 $2.142 31743 51818 s2110 $2.321 $2553
Total s0 515,543 $41,978 $81.18 $33,519 $32.261 335,487 $33,036 $42.980 337.23%
NLEVA INVERSION BEL PERIDGD
Gtra $126.485 $37,500 B 6 30 $0 sa sa E K
Tecnologia $6474 $1875 0 B! 0 $0 0 $0 38 0
Edificia $7.769 $2.250 0 $0 0 so 0 50 50 0
Tatal $143,728 341,625 10 ) 0 8 ) $0 $0 0
SALDO FINAL ACUMULADD
Obra $129,485 $130,028 $212.806 $254.950 $290.643 $314,767 4351678 $386.845 4425530 $468.083
Tecnologia 36476 $8.004 $10.895 $12.7a7 $14,532 $15.985 $12.588 $19.342 $21217 $23.408
Edificin $7.763 410,805 $13.074 $15,267 $17.439 $19,162 $21,101 $23.201 $25.532 $28,085
Total $143.728 $193,887 $241,876 5282994 $322.614 $354,875 $390,382 $429,339 5272339 4518572
ACTIVOS DIFERIDOS x REVALUACION $8 514,542 $41.978 $41118 339618 $32.261 $35.487 $39,036 $42.940 41,23/

PROGRAMA OF NVERSION



A I | B | E { F T 3 i H 1 i 1 3 T X L
| 5 | L 1996] 1997] 1898] 1938] 2000] 2001} 2802) 2003] 2004} 2005
2 |DEPRECIACION
| 43 §
| 4850100 MICIAL
| 45 |ovea 3 so $12,006 $36.318 $57.387 $106,563 $143,197 $189,284 $257,897 $326.230
[ 45 | Tecnologia 0 0 $500 $1.815 $3,339 $5.328 $7.480 9958 $12.895 $18.312
47 fedircio 30 50 $360 $1.030 $2.040 53,197 $4.476 35,979 $7,737 $3,787
88 fTorat 0 0 $12,956 539223 $73.425 $115,085 61122 3215227 $278528 $252,339
43
50 {ACTUALIZACION DEL PERIOGD
51 )Qbra 50 $0 $2.521 $5,174 52518 $10,657 318520 $19,928 $25.790 $32.62¢
52 {Tecnalogia 50 0 $126 $209 5478 4533 $748 $336 $1,289 $1.631
53 {edificio 50 30 $76 5185 $285 $320 $8ag $598 $774 5975
54 {Total 0 s0 52723 $6,658 $10,280 $11.509 $16.113 BIGE] $27,853 $35.2
56 |DEPRECIACIDN GEL PERICOD
57 {Obra ] $12.006 $21,791 $25455 $26.084 $31.87 $35.168 338,685 $42,553 $45.808
| 58 | Tecnatogia 50 $600 $1.000 $1.275 $3.453 $1,599 51,758 $153 $2128 22,340
__Si Edificia $0 $3650 $654 $765 3872 $859 $1.055 $1.161 $1.277 $1.463
_Gﬁ_ Total $a $12.966 $23.53% $27,535% $31.389 $34528 $37.831 $41,279 345957 $50.553
61
| 52|SALD0 FINAL ACUMULADD
63 |0bra 50 $12.005 36318 $67.887 5105563 $142,157 $138.282 $257.897 $325.240 $405.672
| 64 [ Tecnologia s0 $500 51816 3293 35,328 $7450 $8.958 $12.895 $16312 $20.28%
| 65 |Edificie 50 $350 s1.080 52040 3,197 54478 55379 $7,737 9,787 $12.178
| 66 [Total 50 £12.966 538223 $73426 $125,098 2161132 $215,227 $278.528 $332.339 $438.126
87
_Bli_ DEPRECIACIUN DIFERICA x REVALUACION F11 so $2.723 $6.,668 $10.280 $11.508 $neEn3 $21,823 $27.853 $35,234
53
70§
71 {ACTIVOS DIFERIDGS
72
| 73 {SALDO iNICIAL 50 $5.007 6,963 $8.426 3858 $11.238 $12,352 $13.598 514,956 $1E.45¢
7
_7_5_ ACTUALIZATION SALDO INICIAL 30 §507 $1,482 $1,432 $1,380 $1,124 $1,235 $1,360 $1485 $1.545
76
i 1 INVERSIDN DEL PERIODD $5,007 $1450 0 50 s0 50 so 5 56 sg
78
| 73 |sa100 Fina $5.007 $6.953 38425 $5.858 $11.238 $12.362 $13.508 $14.958 $16.454 $12.098
80

PROGRAMA DE INVERSION




A T & ¢ C I D I £ ] F 1 & I o T i { 3 [ K { L 1

3 1 1936] 1397] 1998} 1999} 2000{ 2081§ 2082} 20803{ 2664} 2005}

| 24| AMORTIZACION

851

| 86 {SALna victaL sa 0 3454 $t404 $2.629 34,321 $6.763 $7,708 $8.872 $12,615
81

| 88 | ACTUALIZACION SALDD INICIAL $0 0 397 522 5358 a2 3577 s sag7 $1.251
23

| 90 | AMORTIZACION DEL PERIODD 30 3454 $843 $335 1124 $1.236 $1,360 51458 $1.645 $1.810
91

£ SALDO FINAL ACUMULADD 0 $464 $1.404 $2.629 $4.121 $5,7869 $2,786 58872 $12.815 $15.688
33

| 84 {ACTIVOS ¥ AMORTIZACION DIFERIDOS x REVALUAT ] $507 $1.365 $1.19 51012 s72 $655 $589 $458 $384
85

97}
98 }T0TAL DE DEPRECIACION ¥ AMORTIZACION

oo}

| 100]ACTUALIZADA (PERIDCO) sa $13431 $24.376 $28.520 532513 $35.765 $39.341 $43275 $87.503 552383

| 101{ACTUALIZADA (ACUMULADA} ] $1343 $37.807 $86,327 98,841 $T34505 $1739845 s212.2 $253.804 $317,187
182

103}

104| TERRENDS
105
105} Saide iniciai $1.500 $1.835 $2.389 $2.903 $3.397 $32872 $4,250 34,686 $5.15¢ $6.570
187

188 Acwalizacin 3435 454 3504 $43¢ $475 3387 $476 $463 3515 $587
109

| 110} Actualizacion acunuiada $435 839 $1.403 $1.887 52372 $2.760 $3,136 $3.5654 $8,170 $4.737
[0

_l_lZ_ Saldo Final $1.935 $2.333 $2.903 $3,337 $3.872 34,260 $4.6885 $5,1%4 §5.670 $6.237
113

PROGRAMA DE INVERSION



) 1 [} | 3 I £ { 3 i [ { 1 { J I w1 L
+ [PROVECTO TESIS
| 4] { 1996] 1997 1338] 1sas] 2000] 2001] 2002 2003] 2004] 2005
& {BALANCE PROFORMA
7
|8 |ACTIVD CIRCULANTE:
| 8 |Caja y Bancos 50 $5,688 9,530 $11,150 127 516,244 $15,380 $16.918 518610 $20.470
[ 10 Hinversianes en Valores 50 {#43.005) 15916800  i$106.276) 1398.543) 1591211 1$64.879; {§27.836} $19,726 $17132
[ 11 {Cuentas por Cobras 30 519,976 $36.256 $42.420 48,358 553,195 $58514 $64,356 $70,802 $77.882
| 12 |inventario de Refacciones $3 50 $0 50 $0 $0 $0 S0 s0 $D
| 13| VA por Recuperar $6.280 $2.804 52876 $3.358 53,835 34,238 $4.581 $5105 5615 $6.177
[ 14 Total Active Circulanie $6.280 1515.226) (543,018) {549382) ($33.638) $13474) $13656 558,553 $114.753 $121.662
15
[ 16 [ACTD FLID:
(17 {tercenss 51935 $2.399 52563 $2.397 $3872 $4.260 $4,685 15,154 $5.5670 $6.237
15 {inversiones $143728 $193.897 3241876 $282.934 $322614 $354.875 $380,362 429399 472339 $516572
| 20 Depreciacidn so $12.855 539223 $73.426 $115,085 51613132 $215.227 $278.523 $352.339 $438.126
[ 21 Totat tnversiones $145,663 $189,330 $205.556 $212.966 $211.391 $198.002 $178821 $156,024 $125589 $87.685
73
28 }Gastas Preoperativas $5,007 $6,953 $8.426 59,858 $11.238 $12.362 $13,598 s13.658 516454 $i8.085
| 25 {amertizacion 32 $454 $1,404 $2.629 121 $5.769 $7.708 59972 SIZ615 $15,686
72;_ Totat Preaperatives $5,007 36,493 $7.021 57,229 $.08 16553 5893 $138 $3.839 52413
28 ACTIVB TBTAL: $156,950 $180,503 $163,559 $170.853 184871 $185,121 129,363 $219,563 $244.252 $211,758
29
[ 30 |PASIVO CIRCULANTE -
31 [Provesdores 50 $10.177 519,058 $22.289 $25.40 528,488 $30.760 33,835 £37.213 $40.841
['32 }VA Retenito 53 $1.938 $3526 4,242 $4,836 $6.319 45,851 56,437 57,080 s7.788
| 33 |Aniicizas $3 50 50 0 st 50 s0 50 B s5
3 |Provisin de PTU 53 50 8 0 $1518 $2501 $4,551 36,452 $8.050 58,845
E 1SR por Pagas 0 0 ] s 515,627 315,133 $17.180 $19.305 $21.264 $23384
36 {ISA por Pagar 30 50 50 $3.025 $0 50 ) 6 su 59
£ Total Pasiva Ciculante 0 $12.174 22,685 $29.567 547,500 51891 358,781 $65,029 $73614 $81.960
38

ESTADDS FINANCERQS




"

A i & 1 c | o ] £ | F_ 1 6 | w T 1 [+ T« 1 t
4] T 1936] 1897} 1888] 1398} 2080] 2801] 2082} 2003) 2008] 2008,
| 33| PASIVOS LARGO PLAZD :
48 |Credina 1 $134.532 3202310 $181.014 $158.718 $138,423 $117,127 $55.831 $74535 $53,240 $31.844
2 .
| 43 |CAPITAL CONTABLE:
| 44 {Capitai Social $43.125 $43125 $43125 $43,125 $43,125 43128 $43125 $43,125 $43,125 $43.125
45 |ividendos 0 0 50 0 58 8 50 58 $1424 $43428
46 [Reembaolso de Capital 0 0 0 50 6 50 i} 8 0 $22.083
48 JSuperavit por Resalation $435 $838 $42.024 $78,182 $108.985 $130,840 $161.298 $1E9.ET $185.972 $138,923
| 48 |utiidades Acumuladas 0 (521542) {$77.908)  1s118288 (8138719 15153,186} $157812 18148628 ($133.598) 15111,689)
56 |utifdad dd Fercico 1521.562) (556.364) (541,383} 1520.4301 1$13.448) 154,645} $8,184 $15.630 $22.309 1$10.415)
51 Total Capital Contable $22.018 (533,881 534,140 1$18.432) {$1.082) 16,153 $48,737 $78.998 $117,308 97,855
52
531 PASIVO Y CAPITAL: $156,950 $180,603 $169.558 $176,853 $184,871 $185,121 $155,368 $219563 $244,262 $211,753
53 000 1“0 =0 150 1#0) 59 0 0 [} [T 1501
153
{ S5
56

ESTADOS FINANCIERCS



i 5 ;
A 1 B | c | ® | E 1 F | [ ] 1 J [ L |
& | i 1995] 1937} 1998} 1999] 2088} 2001 2002} 2003} 2003] 2005

57 {ESTADG DE RESULTADOS PROFORMA

58
| 58 lINGRESOS: 0 $162.£28 $254,080 $344.074 $392,244 $431,468 474,615 $522.077 $574.2¢4 $631,713
| 60 [intereses inversitn $0 0 s0 50 0 0 0 30 0 888
[ 61]sasTos:
| 52}Gastos de Dperacifn 8 $123815 $231,886 $271.307 309,230 $346,609 5374.241 $411,655 3452832 $438,115

63 | Depreciacién y Amonizacion 0 $13431 $24,376 $28,520 $32.513 $35,765 39,341 $43.275 $47.603 $52.363
54 ] Total de Gastos 30 $137,246 $256,263 235,828 $341,803 $382.373 $413,582 $454,340 $500,434 $550,478

65
| 66 JUTILIDAD DE DPERACION 8 $24.782 $37.817 $44,246 $50,441 $49.095 $61.033 $67,136 $73.850 $82,123

57
E Gastos Financieras y Comisiones $21,582 481,146 $78,201 $61,651 $46,645 535,707 $30,718 $25,749 $20,862 $15,878

58
| 78 JUTILIDAD ANTES IMPUESTOS 1821542) {$56.364} 1841.383; {§17.484) $3.795 $13388 $30,315 41387 $53,048 $56.243

71
{72{PTu. 50 8 $0 il $1.618 $2.301 4,951 $6,452 $8050 3,845
[ 73 }isR $9 B 0 L] $15527 $15,133 $17,180 515308 $21,264 $23.384
ﬂ_ iSA i3 30 $C $3.025 40 s 33 sO 30 $0
[ 75 [UTILIDAD NETA ANTES DIVIGENDOS (521,582 ($56,354) 1541,383) ($20430 ($13.448) 134,645) $8,184 515,630 323733 $33013

75
{ 774

78 |PROFORMA DEL CAPITAL DE TRABAJG
{73
| 80 |ACTIVE CIRCULANTE:

81 ICaje y Bancas 50 $5.088 $9,530 $11,150 s2Mm $14,244 $15,380 $15.918 $12.610 $20478
Ez_" Cucntas por Cobrar 0 $13,976 $36,.256 342,420 448,359 $53,185 $58,514 464,356 $70,802 $77.882
F 3 |inventario de Retacciones 0 (] 0 e 5o 0 0 50 ] s¢
[ 84 | VA por Recuperar $6.280 $2.804 $2.876 $3384 $3.835 $4.298 $4,641 $5,105 $5815 6177
2]

86|  Total Activa Circulante $6.280 27,869 $48,662 $56,834 64,905 §71,737 $78.535 $85.388 $85,027 $104,530
[37]
| 88 [PASIVO A CORTO PLAZ0:
| 88 |Provesdares ] $10,177 $13.059 $22.298 $25,421 $28488 $30,760 $33,835 $37.219 40,941
| 38 |V Retenido 0 $1,938 $3626 $4.242 $4,836 $5.319 $5,851 $6.437 $7,080 $7.788
| 91 }Anticipos 6 0 0 e 0 0 58 s0 30 58

92
193] Total Pasiva Corto Plazo 30 512,178 $22.585 $26.541 $30,257 $33.808 $36611 $40,272 342,209 $48,728

94
| 85 |CAPITAL DE TRABAJD: $6.280 $15,694 $25977 30,393 $34.648 $37,928 sa1.824 $45,116 350,728 556,801

S5
[ 57 |vaRiACiON : $6.289 $9.314 $10282 $4416 $4.255 $3.281 $3.985 $4.192 $4,512 $5.073

ESTADOS FINANCIERDS



A1 e 1 *f 1 & T w T 1+ 1 o 1 "« §T v | = J w | o

| [PROYECTO TESIS
|2 |DEPRECIACION (miles do pasas} RESUMEN DEDEPRECIATION HISTORICA

3
| 4 |
L S |
6 | | T BEP.] 1957] 1998} 1999] 2000] 2001] 2002] 2003] 2004] 2605] 2008] 2007
(7|
| 8 |
| 8 J0BAA Y TECNGLOGIA 189,092 1] 12.608 18,909 18,909 18,808 18,803 18.809 18,9069 18.803 18,909 18,805 6,303
| 10 |GASTOS PREOPERATINOS 6.963 o 454 696 696 695 636 635 66 636 £95 95 232
| 11 [eatauzanor 10805 0 350 540 540 540 540 540 540 540 540 540 540
_1_2_ TOTAL 206,881 g 13431 20,048 20,145 20,746 20,748 20,146 20.146 20,158 20,146 20,146 7.075
13
27 | DBRA ¥ TECNGLOGIA

28 Fechade Tasa Fiscal
231 tquisicio acin | MWER] BEr | 15e7] vase] iem] 2000] 2001 2002] 2003 504 Z505] I
30 ve37 100% 189,082 o 12606 18508 18,863 18503 18,909 18,309 18.903 18,902 12303 18909 6.303
_}l 1988 100% a 8 1 a a g 1 1 2 i} g
32 1939 18.0% 0 ] o o o o ) o o )
33 2008 10.0% ) o o o ) ) o b 5
34 2501 18.0% o 0 0 ] o 9 ] ¢
35 2002 100% ] ] g o o o o
36§ 003 100% ] ] 8 o o 0
i‘l_ 2004 108% 1] 1 b i} S
38 2605 10.0% [} ] a o
E 2008 10.0% g 0 2
a0 2007 100% ] o

31 2008 10.0% o ]

i 2008 10.0% € 1]
a3 2810 10.0% o 0
I;li 2011 16.0% i} 1]

a5 22 1B.8% e o

45| 3 100% o 0

47
{48 189,092 [ 12605 18.908 18,909 V8,309 18,909 18,308 18.908 18,903 18.908 18,923 5303

GEPRECIACION




&

(]
o0

51
52 GASTOS PREOPERATVES
5| Fechade Tasa Fiscal
§5 isicis oreciacion | WVER.| DEP.| 1897} 1998] 1g0g] 2000] 2001] 2002] 2033{
56| 1997 100% 6,963 [} 454 636 656 595 535 636 635
57
s8] 5.953 ) 58 696 595 ) &35 596 3
£
60
[ 51 CATALIZADOR
62
= Fecha de Tasa Fiscal
54 Adquisicid iscién | INVER ] 0EP. | 1997] 1g08] 1993 2000] 2001] 2002] 2003]
65| 1837 5.0% 10,808 [ 360 540 542 540 540 540 540
[ 66| 1998 5.0% [} [} 5 o 6 [ I o,
57| 1999 5.0% [ ¢ 0 8 [ 0 i
| 68 2600 50% ! [ ] [ 0 i
| &3 | 2001 50% o i 8 [ o
70} 2002 59% [ [ g o,
7 2003 50% [ 8 g
32| 2004 50% € 8
(73] 2005 50% G o
;m 2606 50% g o
75| 2007 5.0% t [
| 76| 2008 50% 8 9
[ 77] 2009 50% [ 8
[ 78 2018 5.0% G i
73| 2m 50% e [}
88| 012 50% 8 8
81 2013 5.0% [ 8
82
83} 16,805 [} 368 540 543 540 510 543 540
84

DEPRECIACICN




AG 1 [ ]} a1 AJ | AK I AL T a1 AN I a0 | AP { AQ { ar | AS

1 PROYECTO TESIS
| 2 | DEPRECIACION ACTUALIZAGA RESUMEN DE DEPRECIACIDN ACTUALIZADA
| 3 | {mles de pesos)
_4__
| 5|
[L 1997] 1933] 19a5] 2000] 2801] 2002] 2003] 2004] 2065] 2008] 2607
7
6 |
] OBRA Y TECNOLDEIA 18,537 20,808 24,248 28,582 32,007 35,208 38,725 4280 45.851 51.548 12,737
E GASTOS PREGPERATIVOS 388 766 a11 1,053 1178 1,297 1426 1563 1,726 1.888 653
|11 CATALIZADOR 30 534 707 748 914 1,005 1,187 1217 1.338 1473 1.620
12 ToTAL 11226 22,150 26367 30,383 34,100 32,518 41,261 45387 43,826 54519 20,010
13
127 OBRA Y TECNOLOGIA
28 Fecha de Tasa Fiscal
{29 ] Adguisicibn Depreciaciin 1857] 1938] 1999] 2001 2002f 2003] 2004 2008} 2006] 2607
30 | 1997 10.0% 18537 20,800 24,749 32.007 35,238 38,729 42601 46,861 51.548 12,737
31 1998 18.0% 8 8 ol i bl i o [ o o
32 1999 100% o o o) o o B 9 9, o o
33 | 2000 10.0% B [ 8 B D 9 0| [ 0 i
34 2061 18.0% [ o g i ] o 0 0 g [4
35 | 2002 18.0% i B il g i o o i g o
[ 36 | 2003 10.0% i 0 o o g ] i} B i [
137 2954 16.0% 0 0 o o 1 o ) [ i g
EX 2005 180% i [\ g i g g o G i 2
Ea 2006 100% [ ¢ 0 fil 9 9| 0 e 0 e
; 40| 2007 16.0% g B [i i o i ) g g g
ﬂ. 2008 10.0% G o] ¢! [t} o 0] 0 0 i o
| 42 2008 18.0% 8 i i} o 0 0] Dj 0 ! i
1 43| 2010 10.0% i o [il i 0 0 o 0 o [
| 44 2011 10.0% g o [ il 0 g g ¢ 0 g
45 2812 106% 8 g g il 0 0| D 1] [ 0
| 45 | 2013 18.8% 1} 0 4} i) o e 0 © [ 0
47
48 10.537 20,800 24,749 28,582 32,007 35,208 38.729 42,601 45.861 51,548 17.737
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51
| 52| GASTBS PREGPERATIVDS
| 54 Tasa Fiscal

585 Adquisicion Depreciacién [ 1987] 1598} 1999} 2000] 2001] 2002] 2503] 2004] 20605] 2806] 2007
56 | 1997 10.0% | 368] 766] 91} 1,083 1,179} 1.297] 1426 1589 1.726 1.858] 653
57
58 388 768 9 1053 1,178 1,297 1426 1,563 1726 1,898 653
55|
60
51} CATALIZADOR
| 62]
1 63 | Fecia d2 Tasa Fiscal

&4 Adguisicién Depreciati 1337] 1998] 1999] 2000] 2001 2002] 2003} 20062] 2005] 2006] 2007
165 1897 £0% 301 594] 707 748 814 1,008 1.107 1217 1339 1473 1,520
' 66| 1998 50% [ o o [ g il 9 B o g g
67} 1598 s0% [i [i g [} g o 0 0 i 8 [
58] 7800 50% i 0 [i i i i 0 0 [i i 8
[ 69 2001 50% i i 8 g i 0 0 0 0 i 0
| 70 2062 50% i g 0 0 o b b o g [ 8
71 2003 50% i [il g [ o (i i o o [ [+
72} 2003 50% i i g 0 i 0| b b} i 8 i
13 2005 50% i i g i i b o 0 i 0 i
: 74§ 2006 50% i B i il o i C 5 o i i
75 | 2007 56% 0 i 8 0 g o g o [i i i
75} 2688 5.0% i g [\ i o g 0 0 B g g
77 | 2008 50% 0 0 0 0 g i B o L] o ¢
78 2018 50% i [ i i [i o b i} g o 8
[ 79| 2011 5.0% [i 0 i i i c ] ] i hl 0
1801 2012 50% o [} i i o i 0 o i g 8
81 2013 50% 0 0 i o g i 9 o [ 9| 9
82

[ £3) 301 594 707 748 514 1.006 1167 1217 1,239 1473 1620

82

85
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Bl | BJ BK { Bl | BM__ | BN | B | BP | g | 8Bk | B | BT
1 PROYECTO TESIS RESUMEN
E BASE PARA EL ISA ACTIVOS NETOS PARA LA BASE DEL 2% AL ACTIVO DE LA EMPRESA
t 3 {miles de pesos)
| 41
[ 5 |
6 | 1338| 1998} 2000] 2001 2002] 2003} 2064] 2005] 2005} 2007
7
n TERRENGS 2633 3148 3627 4,061 4458 414 5405 5.948 £.541 7.195
B 0BAA ¥ TECNCLOGIA 197501 210,363 214,367 208,045 193,643 174278 145,105 1154 77.321 47,634
[ 10] GASTCS PREOPERATIVES 121 2,747 7894 7661 7131 6418 5431 2314 2847 1,761
m CATALIZADGR 11.588 13,081 14,325 15,088 15592 16,045 16432 16735 16.537 12011
12| TOTAL 287517 221250 225,888 213,768 205243 185610 150,501 127414 8€.730 §6.790
13
18] TERRENOS
 20]
[ 21] Fechade Vaiar de los
22 | Adquisicién Tenenos 1598} 1998] 2000] 20m 2002 2633 2004 2605 2008] 2007
2
23] 31dicS5 1,506 2539 3,349 3627 4861 4,458 4914 5,208] 5,945 8541 7185
25 |
27 OBRA Y TECNOLOGIA
28| Fechade Tasa Fiscal
29| Adquisicid Deoreciacisn 1958{ 1999] 2000 2001 2002 2003] 20047 2005} 2006 2007
30 1897 10.0% 197,601 710,363 214,357 268,04 193643 174.278) 149,105 117,154 71,321 47834
131{ 1998 100% o o [ 0 0 g 0 0| ol il
32} 1398 100% i [\ il 0 i 0 g G o o
F33] 2000 100% i [t i [ o o g i 0 0
38| 200 18.0% i i [ o o o 9 il o 3
35| 2002 100% g g 0 9 0 g o g 0 0
36| 2003 18.0% i 0 [ 0 0 o o o [il ol
E1g-1 18.0% of b of 0 v 0| o, o o i
(38] 2005 10.0% 0 i i i 0 0 0 6 o g
38} 2005 10.0% g 0 0| 0| o o o 0 0] b
Fan] 2007 10.0% 9 c o o 0 Y 0 o o 0
[a1] 2008 10.0% [ 0 i [ o o o 0 i 0
a2] 2008 10.0% 9| 0 il fi o o o o i i
143} 2010 10.0% i [ [y o 0| i 8 0 o! [
(aa] 2om 10.0% g [V [i 9] i ! o i i o
a5] 2012 10.0% il o fi [} o il o fi il g
25| 2013 0% o o 9 g 9 o 9| o 5 9
a7
a2 | 187,601 210,363 214,367 208,046 133,643 174278 143,105 117,154 7131 47.834
51
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[ 52 GASTOS PREBPERATIVOS
[ 54{ Fechade Tasa Fiscat

56 | Adquisicién Deprediaciin | 1998 1933 2000] 2001} 2002] 2003} 2004] 2005] 2005] 2007
Fs5f 1897 ek i 7277 7.747 7.884] 7,661 A 6.418] 5.491] 4314 2.847] 1,251
57
El 1277 1247 7.893 7861 2131 6418 5431 4314 2847 1.751
B
ﬂl__
61 CATALIZABOR
} 62
| 637 Fechade Tasa Fiscal
| 641 adquisicion Degreciaci 19g8] 1399] 20000 2001 2002{ 2003 2004 2005 2005] 2007
(65| 1997 50% 11.589) 13,081 14,325 15,089 15,592] 15,845 16.432] 16,7381 16.937 1700
166] 1992 50% g [ i 1 0| 0 o 9| o o

57] 1839 50% 9| [ [l o 9 0 o 0 i g
58] 2000 50% D o o g 0 ) B g L) g

53] 2001 50% 0 0 0] 0 i 0 o] o] il D
7] 2002 55% o o 0 0 g g 0 o [ o
71} 2003 50% i o o 0 o i 8 0 G 8
72} =% 50% 0 i [i a o o ol ol [ 0
_71 2005 50% 0 o i g O il G| i} B g
__TL 2008 50% 0 bil 1} b o a g i} 0 0
{ 75| 2007 5.0% e} 0 g o i 0] o} g I B
|75] 2008 5.0% g i [i [ 0 o g g o 0
| 77] 2008 50% 0 g g o o o ] o a a
178} 2000 50% a i} g i i ) i o [i g
178} 2001 50% o 0 i o i [} i ) g a
FIRE 50% i o i 0 i o o g i} i
(81} 2m3 5.0% i o o o 0 (i o o il g
.3_21
| 83 | 11.589 13,081 14.325 15,089 15882 16.045 16432 16,736 16,937 12,011
_qu

85
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L 2 -
A ] o T E ] 3 | 6 | H | 1 T ] | K ] L
|PROYECTO TESIS
3 |
| 5 | 1936/ 1997] 198g] 1938] 2000} 2081] 2002 2003] 2004] 2005
& JCALCULD RESULTADG FISCAL
7]
& Jmcnesos
| 9 |ingresos Brutas 0 $152.028 $294,080 $344.074 $392,244 $431,458 $474 615 522,077 $574.284 SE31.713
[ 11 {inteseses Inversicn 80 $0 (] ] 0 30 0 6 8 888
12
[ 13 |ingresos Acumuiables 30 $162,628 $294,080 $344.074 $392.243 $431.458 3474615 $522.077 $574.284 $632.601
[ 15]
17 }GASTOS Y DEDUCLIDNES
| 18 {Gastos acumolables o $123815 $231.886 $271,307 $302,250 $346,609 $374.241 $411,665 $452,832 $498.115
| 20 }Compras finventarios} 0 0 (] B 8 ] 0 g $0 $0
| 22 |Bepreciacion y Amortizacion fiscal ] $11.226 $22,160 $26,367 30,383 $34,100 $37.510 $41.251 $45,387 $49,926
| 24 Jintereses $16,758 480,026 $77.845 $60,065 $44,838 $33.718 $28532 $233% $18,157 $12.969
{ 25 [comisianes $4,783 $1.120 $1.355 $1,585 $1.867 $1.938 s2.187 $2.495 52535 $2918
| 28 {Lomponents Inflaciacario 30 (539,130 (555,324} {$51.653) (535,903 1$28,184) 1$16.833: 411,758 {5442 $1.868
29
30 fTatal Gastos y Deduceiores $21,542 $177,057 $277.823 $307.672 $346.415 $388.231 $425531 $466,918 $513,529 $565,798
31
| 32 |RESULTADD PERIDOG 1521,542) 1$15,039) $16,157 $36.402 445,829 $43,237 $49,084 $55,158 $60,755 $66.812
33
E Amecnizacidn Perdida Fiscal H 50 $16,157 $36.402 $1.180 ] ] 0 $0 4
35
| 36 [RESULTADD FISCAL 1$21.542) 1£15,0301 $0 Hi 344,649 443237 $49,084 $55,158 $60.755 $E6.812
37
_?f IMPUESTO SOBRE L& RENTA 8 40 0 50 $15,627 $15,133 $12.180 $18.366 $21,264 $23,384
33
| 41 |Faciores de Actualizacidn fiscales
| 33 {Fjercicio 1.1358 1.1138 1.1000 1.0817 10677 1.0488 10428 1.0488 10428 10488
44 |Ejercicios Posteriores 1.2500 1.2400 12100 1.1700 1.7400 1.1600 1.1000 1.1000 11000 1.1000]
[
45 | PEROIDA FISCAL ACUMULADA
[47]
[ 43 | Saido inicial 0 1$24.456) (847.075) 1$37.411) 51180 50 50 o 6 B
| 43 |Resultado del Perioda {$21,542; 1£15,030) Hi] 80 50 0 o 0 $8 ]
| 50 | Actuakzacion Resuhada Perisdo {$2,925) 1$1,707 1] 0 $0 0 ] 0 so 0
_SL Actuakizacién Pérdida acumulada 50 {$5.872) {36,483 ($171) s $0 $0 0 (3] 50
| 52 }Uiso Pedida Fiscal $8 $0 $16,157 $36.402 $1,180 s 50 ] so so
| 53 |Satdo Finat {524.466) 1$47.075) $37411) {$1.180 0 ] | s ] <
| 52]
55
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rF

S
A T I ) i E 1 F { 3 | H I ) T 3 1 [ L

5 | 1936} 1997] 1998| 1998} 2000} 2001] 2002} 2003 2004} 2085

| 56 |caicuio g PTU

[51]

| 58 jUtiidad Fiscal {821,542 {$15,030) $16.157 $36.402 $425.829 $43237 449,084 $55,158 $60,755 $86,812
53

| 60 |45 Camponente Wflacianaric 50 (539,130} ($55,324) ($51,653) ($38.903) 1528, 184) {316,938 (s11.758) 185,482} $1.368
&1

| 62 | Mas Depreciacién Actualizada 8 511226 $22,160 $26.367 $30,383 $34,100 $37,510 $41.261 $45,387 $48,926

| 63 |Menos Oepreciaciin Histarica 6 $13431 $20,146 $20,145 $20,146 $70,146 $20,146 520,146 $20,146 $20.1485
64

65 {8ase del FTU 1521.542) ($56.368) {§37,153) ($8,030) $16,163 $29,007 $49,510 $64.516 $80.505 538,451
[

| 67 |PTU DEL ESERCICID 6 8 6 8 $1616 $2.301 $4,851 $6.452 $8.050 $9,846

68

69}

' 70 {CALCULG BEISA 2%}

| 21

’l?_ ALTIVOS FINANCIERGS

| 23)caje y Bances 5 $5,088 $8,530 $11,150 $12.711 $18,244 $15,380 $16.318 $18,518 $20470

| 74 {inversiones en Valcies R4 {543,085) 581,680} 1$108.2786) {558.543) {sar.211} {564,879 {$27,838} $19,726 317,132

| 75 | Cuentas por Cobrar 50 $18.876 $35,.256 $42,420 $48,356 $53.195 $58514 $64,366 $70.832 $72,882

| 76 {Promedio Activos Financierss $0 {s3.015) {31,967 {549,300) {$45.080) [$30.623} 1$2.378) $31,231 $81.233 112312
7

_71 Prom de Actives Frjps y Difesidos £{1] R} $207.517 $221.250 $225,888 $219758 $205.241 $13E610 $160,001 3127314

| 78 [Promedio de nventarios 50 ] 8 $0 6 0 0 5o 58 8
80

| 81 [PROMEDIC O ACTIVES 8 188015 $175,555 $171,851 $120,798 $188,146 $197.853 216,842 $241.23¢ $233,725
€2

| 83 |Proveedares 8 310,177 $12,058 $22.208 $25421 $28.488 $30,786 33835 $32.218 440,941

| 84 |Anticipos 0 B] L] $8 50 $B $o 0 $o sC
85

| 86 |PROMEDIO O QEUDAS 8 $5,088 $14,618 $20,578 $23.860 $26,355 $29,624 $32.298 $35527 $35,085
87
B8 |Base del ISA 6 ($14.103) $180.837 $151.271 156,938 $162.191 $168,232 $184543 $205,767 $200,546
83
98 |IMPUESTD SOBRE LOS ACTIVES 8 0 0 $3.025 $3.139 53234 $3.365 $3€91 44,115 s4.013
51
92
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131

A [ { [) 3 { F 3 H i i 3 1 [3 { 1
i 5 | ] 1996 1897} 1998} 1908] 2008] 2001] 2002} 2003} 2608} 2008
| 93 {COMPONENTE INFLACIORARID
94
| 95 |CREDITOS
86 |Caja y Bancos 30 45,088 39530 $11.150 $12m $14.244 $15.380 $16.818 518610 $20470
_s_i] tnversianes en Valores $0 1543.085) ($91.680) 14106276} 1$38,543) 81211 1564.879; 1$27.836) 319726 3172132
| 98 {Cuentas por Cobeas $0 $19.976 $36,256 $42.420 $48,359 453,195 458514 $64.366 $70.802 472,882
95 {Tota! ) 1418,030) 1$45,894) 152,706} {$37.474) 823,772 $8.015 $53,448 $103,138 $115.485
[T
101} 0EU0AS
102 Proveeduies $0 $10,177 $19,059 $22.299 325,421 $28,488 $30.760 $33835 $37,219 $30,941
103} Anticipos 0 0 50 0 0 $0 0 $0 s0 0
Pasivos a Largo Plazs $134.932 $202.310 181,014 $159,718 $138.423 $117.127 $95.831 $74.535 $53.240 $31.944
105} Total $134,932 $212.487 $200,074 $182.013 153,848 $145,615 $126.591 $108,371 $90.458 $72.885
107)POSICION KETA ACTIVA {PASIVAL 1$131,932) 15238517} (s245.967) 1$234,729) 15201.318) {$169,387) $112.576: 1$54,923; $18.678 $42.801
108} Tasa de inliacion 29.09% 24.00% 21.00% 17.09% 14.00% 18.00% 10.00% 10.00% 15.08% 10.00%
111PERDIDA {SANANCIA) POR iNFL {533.120; ($55.328) {551,653} {529.503) {528,184} 1816.339) ts11,758; {s5.432 s1888 $4.268
114/€ALCULO DEL IVA
116}{VA RETENIDG
118}8ase para VA s8 $152.028 $284,080 $334.674 $392.284 $431.468 3474615 $522.977 $573,284 $831.733
120{IVA RETENIDD 8 524304 $24.112 $51.611 458,837 364,720 $7,182 $78.312 $86.143 434,757
121{A1 31 de diciemdie o $1.388 83,826 $4.262 $4,835 $5.319 $5.851 $6.437 57.080 57.788
123{iVA POR RECUPERAR -
124} Censtnuceién y Nuevas kiversigaes $153518 $102.518 40 56 0 33 ] 3o 8 0
125Gastos H $123.818 $231.885 $271.307 $308,290 $345,509 $374281 $411,665 $452.832 498,115
126} Comisibr Fiduciario $908 $1,120 $1,355 $1.585 $1.807 $1.988 $2.187 $2.405 $2.646 $2.810
127]BASE PARA [VA $154428 $227,453 $233,241 $272.892 $311,097 4318595 3376428 $414,870 $355,477 $501.025
12¢]
128]IVA POR RECUPERAR $23,164 £38.118 $34.986 $§40.934 $45,655 $52.288 $56.464 $62.111 $€2.322 $75.154
130{A! 31 de diciembre 46.280 $2.504 $2.876 $3.354 $3.835 $4.298 $4,641 $5,105 $5615 85,177
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8 |
"9 _|INDICE DE COBERTURA CREDSTO

i} Miswal 057
13 pameso[_ 1.7

15 }PAGD DE DIVIBENDDS

17 )indice de Cotertura
19 |Reserva de Deficiencia imeses)

3 {Condician indice de Cobertura
23 {Candicidn Reserva de Geficiencia
24 Jandas Condiciones

25 | Disponible para dividendos
27 IPago de dividendos

28 JReembeiso de capital

31 |Bividendgos gravadas

34 {CALCULD DE LA TIR A IKVERSIBNISTAS
35 |iConstruccién mas 25 aftos de Bperacidn)

41 {FLUIC BE INVERSIORISTAS
42 NOMINAL

45 REAL

1387

1838 18¢9

2080

2081

2802

2083

0.60

.00
$8.372

ND
ND
NO

3G
s0

¢

($43,125)

$33.430)

TIR NOMINAL

852
345,337

ND
NO
no

i)
s0
$0

$a

as1 0.87

061 0.87
$49,571 $40.681

NO
NO
N3

$0

$0

TIR REAL
[ 1528% |

L]

No

30

sa

123

123
$33.067

LU
NG
NO

s0
s0

40
$0

i)

30

151

151
$27508

NC
KNG
50
sp

$D
o

$0

$0

197

187
524818

st
LY
Ne

sB
$C

$0
$0

sa

$8

242

242
s2.320

St
KO
$3

$C
R34

$0

301
$18.726

st
St
st

$1.424
$1.424

3D
s0

$1.424

$377

381
517,132

St
St
S

$65.517
443428

$22688
30

383517

215,788

HOJA DE RESULTADOS




	Portada 
	Índice 
	Introducción 
	Capítulo I. La Generación y la Demanda de Energía Eléctrica en México 
	Capítulo II. Los Residuos Sólidos en la Ciudad de México: Un Problema Ambiental
	Capítulo III. Las Plantas Generadoras de Electricidad a Base de Residuos Sólidos Urbanos
	Capítulo IV. El Enfoque Construir, Operar y Transferir a los Proyectos de Infraestructura
	Capítulo V. Un Modelo para la Evaluación Financiera de una Planta Generadora de Electricidad a Base de Residuos Sólidos Urbanos 
	Conclusiones 
	Bibliografía
	Anexo



