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CAPÍTULO 5

5. ESTUDIO FINANCIERO. 

La revisión del estudio de mercado nos determina que existe un mercado potencial por cubrir, mientras que la parte técnica nos establece que tecnológicamente no existe impedimento para llevar a cabo el proyecto. La parte del análisis financiero pretende determinar cual es el capital necesario para ejecutar el proyecto, cual será el costo total de la operación de la planta e información adicional que servirá para la evaluación financiera del proyecto.

Como se mencionó en el estudio organizacional, nuestro marco de referencia es una empresa de economía mixta que se constituye inicialmente para manejar la recolección y disposición final de los desechos sólidos de las tres cabeceras cantorales. Nuestro estudio busca analizar la viabilidad de agregarle una unidad de recuperación de desechos sólidos a la empresa constituida.
Como es común en este tipo de proyectos, el financiamiento de la inversión inicial se logra a través de créditos internacionales no reembolsable, por lo que la meta sería lograr solventar los costos de operación a través de la venta de los materiales recuperados y/o de tasas de recolección y disposición final municipales.
Según diferentes experiencias latinoamericanas
 los productos reciclables no se aprovechan al máximo debido a que en muchos casos las condiciones de mercado limitan su recuperación a niveles de pequeña y mediana escala. Esto hace que en ciertas ocasiones los costos de operación no se cubran, y se debe de tener en cuenta el costo económico asociado a la vida útil de un relleno sanitario, para evaluar económicamente la viabilidad de una IRM, teniendo en cuentas los porcentajes de desviación de desechos que se obtengan por motivo del reciclaje.  

Para la realización del estudio financiero se recopilarán y tabularan las inversiones y costos involucrados, que nos permita tener un flujo de caja que nos ayude a la evaluar la rentabilidad del proyecto, dentro de un marco de tiempo de diez años. 
5.1 Descripción de Inversiones en Equipos e Instalaciones, Gastos de Operación y Mantenimiento.

Primeramente debemos de detallar la inversión inicial, que se espera sea financiada internacionalmente. Esta inversión se desglosa en i) terrenos y obras civiles en las IRM de cada cantón;  ii) maquinarias y equipos utilizadas en cada planta; y iii) capital de trabajo, para arrancar la operación del sistema.
Inversión Inicial
Terrenos y Obras Civiles
Los terrenos sobre los que se localizaría cada instalación de recuperación de materiales serian donados por cada municipio donde se instale la IRM.  Estos terrenos deberán ser rellenados y compactados para poder construir sobre ellos los respectivos galpones. La tabla 16 muestra la inversión en obras civiles que se harían en cada una de las instalaciones, según la solicitud de cooperación realizadas por CERG. El Apéndice G muestra la solicitud de cooperación realizada por CERG, para obtener los recursos necesarios para implementar la IRM. 
TABLA 16
COSTOS DE OBRAS CIVILES PARA CONSTRUCCION DE IRM
	Descripción
	Costo Total (USD)

	Daule
	47.451

	Santa Lucia
	31.634

	Palestina
	31.634

	TOTAL
	110.719


En el Apéndice H se presenta el detalle de los costos calculados por CERG, relacionados a las inversiones en obras civiles de las tres Instalaciones de Recuperación de Materiales, 
Maquinarias y Equipos
La inversión referente a maquinarias, se realiza exclusivamente en la IRM de Daule, en la cual se realizaran operaciones mecanizadas. Como se menciono en el capitulo anterior, las IRM de Santa Lucia y Palestina, no tendrán maquinarias y se realizara solamente operaciones de clasificación manual.  En la tabla 17 se muestra la inversión en maquinarias.

TABLA 17
COSTOS DE MAQUINARIAS PARA IRM DE DAULE
	Descripción
	Costo Total (USD)

	Tolva de Recepción
	7.900

	Sistema de Bandas para clasificación
	38.000

	Prensa Hidráulica
	7.280

	Balanza
	3.000

	TOTAL
	56.180


Como parte del proyecto MIDES, se prevé solicitar la cooperación del Municipio de Loja, para el diseño de la maquinaria que se utilizaría en la IRM, debido a esto, se toma como referencia costos similares al de las maquinarias que se tienen en la IRM  que opera en la ciudad de Loja.
Se estima que la vida útil de estos equipos, son mayores a los 10 años, por lo cual no existen reinversiones en los equipos detallados en la tabla 17, durante el tiempo escogido de evaluación de proyecto (diez años).
Hay que aclarar que en las tres plantas se necesitaran equipos que ayuden a la clasificación y  manipuleo de los materiales. En la tabla 18 se detallan los equipos necesarios dentro de todo el sistema de recuperación de materiales (plantas de Daule, Santa Lucia y Palestina)
TABLA 18
COSTOS DE EQUIPOS UTILIZADOS EN INSTALACIONES DE RECUPERACION DE MATERIALES
	Item
	Cantidad
	Costo Unitario (USD)
	Costo Total (USD)

	Machete
	10
	4
	40

	Rastrillo
	10
	6
	60

	Carretilla
	6
	26
	156

	Pala
	6
	6
	36

	Carro manual de transporte interno de mat. recuperado.
	12
	950
	11.400

	Carro manual para transporte de bultos compactados
	2
	800
	1.600

	Rampa para carga de bultos compactados 
	1
	900
	900

	TOTAL
	
	
	14.192


De  los equipos detallados en la tabla 18, se estima que la vida útil de los machetes, rastrillos, carretillas y palas es de dos años, por lo cual se tendrán reinversiones en estos equipos cada dos años. Se espera que los carros de manipuleo y la rampa tengan una vida útil de diez años, y solamente se incurriría en gastos de mantenimiento, y no en reinversiones de estos equipos. En la tabla 19 se muestra el calendario de reinversiones en estos equipos a lo largo del desarrollo del proyecto.

TABLA 19
CALENDARIO DE REINVERSIONES EN EQUIPOS UTILIZADOS EN SISTEMA DE RECUPERACION DE MATERIALES

	
	Reinversión anual (USD)

	ITEM
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10

	Machete
	40
	0
	40
	0
	40
	0
	40
	0
	40
	0

	Rastrillo
	60
	0
	60
	0
	60
	0
	60
	0
	60
	0

	Carretilla
	156
	0
	156
	0
	156
	0
	156
	0
	156
	0

	Pala
	36
	0
	36
	0
	36
	0
	36
	0
	36
	0

	TOTAL
	292
	0
	292
	0
	292
	0
	292
	0
	192
	0


Equipos de Oficina y Mobiliario
Como se menciono en la parte inicial del capitulo, nosotros ya partimos de una empresa constituida, por lo que la parte administrativa del proyecto ya se encuentra incluida en esa empresa. Como parte de equipos de oficina que se puede cargar a este proyecto, serian solamente los utilizados por personal exclusivo de la recuperación de materiales. La tabla 20 nos presenta los costos  de equipos de oficina y  mobiliarios incurridos. 
TABLA 20
COSTOS DE EQUIPOS DE OFICINAS Y MOBILIARIO

	Item
	Cantidad
	Costo Unitario (USD)
	Costo Total (USD)

	Escritorio
	4
	250
	1.000

	Silla
	4
	60
	240

	Computadora
	1
	1.000
	1.000

	Impresora
	1
	90
	90

	Teléfono
	4
	30
	120

	TOTAL
	2.450


De los equipos detallados en la tabla 20, es necesario que se realicen reinversiones en los equipos de computación, ya que su tiempo de vida útil es de tres años. En la tabla 21 se muestra el calendario de reinversiones en equipos de computación.

 TABLA 21
CALENDARIO DE REINVERSIONES EN EQUIPOS DE OFICINA

	
	Reinversión anual (USD)

	ITEM
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10

	Computadora
	0
	0
	0
	1.000
	0
	0
	0
	1.000
	0
	0

	Impresora
	0
	0
	0
	90
	0
	0
	0
	90
	0
	0

	Teléfono
	0
	0
	0
	120
	0
	0
	0
	120
	0
	0

	TOTAL
	0
	0
	0
	1.210
	0
	0
	0
	1.210
	0
	0


Como se anoto anteriormente, es muy importante dentro de este proyecto, la seguridad de los operadores; esta preocupación en seguridad industrial, no queda solamente en palabras, sino que involucra una inversión considerable dentro del desarrollo del proyecto. En la tabla 22, se muestra la inversión necesaria en equipos de seguridad industrial.

TABLA 22
COSTOS DE EQUIPOS DE SEGURIDAD INDUSTRIAL
	Item
	Cantidad
	Costo Unitario (USD)
	Costo Total (USD)

	Guantes
	48
	4
	192

	Zapatos de seguridad
	24
	20
	480

	Uniforme 
	48
	14
	672

	Mascarillas
	48
	10
	480

	Botiquín Primeros Auxilios
	3
	30
	90

	Extintores
	4
	90
	360

	
	
	
	2.274


Pero estos equipos deben de reponerse, ya que se deterioran por el uso. Se determina una dotación de semestral en equipos de protección para cada trabajador. En la tabla 23, se muestra las reinversiones en este tipo de equipamiento.
TABLA 23
CALENDARIO DE REINVERSIONES EN EQUIPOS DE SEGURIDAD

	
	Reinversión anual (USD)

	Item
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10

	Guantes
	192
	192
	192
	192
	192
	192
	192
	192
	192
	192

	Zapatos 
	480
	480
	480
	480
	480
	480
	480
	480
	480
	480

	Uniformes
	672
	672
	672
	672
	672
	672
	672
	672
	672
	672

	Mascarillas
	480
	480
	480
	480
	480
	480
	480
	480
	480
	480

	Botiquín
	90
	90
	90
	90
	90
	90
	90
	90
	90
	90

	Total
	1914
	1914
	1914
	1914
	1914
	1914
	1914
	1914
	1914
	1914


Capital de Trabajo
El negocio de la recuperación de materiales se caracteriza por ser muy transaccional, es decir, se recibe los pagos por los materiales vendidos en el mismo momento de la entrega. Esto nos indica que no se trabajaría suministrando crédito a los clientes y como nosotros tampoco compramos materia primas, ya que las recibimos sin costo del sistema de recolección, podríamos concluir que el capital de trabajo es cero o tiende a cero, por lo que no lo consideramos dentro de la inversión inicial.   

Sumando los diferentes rubros indicados anteriormente, tenemos el detalle de toda la inversión que se requiere realizar al inicio del proyecto (ver tabla 24)
TABLA 24
INVERSION INICIAL PARA IMPLEMENTAR SISTEMAS DE RECUPERACION DE MATERIALES

	Inversión
	Valor (USD)

	Obras civiles
	110.719

	Maquinarias
	56.180

	Equipos de clasificación y manipuleo 
	14.192

	Equipos de oficina y mobiliario
	2.450

	Equipos de seguridad
	2.274

	TOTAL
	185.815


Costos de Producción
Materia Prima
No se incurre en costos de materia prima, ya que se trabaja con los desechos sólidos urbanos, entregados por el sistema de recolección de basura de cada cabecera cantonal.

Mano de Obra directa e indirecta
La mano de obra esta compuesta por lo obreros que trabajaran en las tres plantas. La mano de obra indirecta, esta reflejado por personal que realizaría las labores de supervisión del sistema de recuperación de materiales.  En la tabla 25 se muestra los costos incurridos por mano de obra directa e indirecta.
TABLA 25
COSTOS DE MANO DE OBRA

	Puesto
	Cantidad
	Costo unitario mensual (USD)
	Costo Anual (USD)

	Operario de planta
	23
	250
	69.000

	Operario de balanza
	1
	350
	4.200

	Supervisor de IRM
	1
	500
	6.000

	TOTAL
	
	
	79.200


Insumos
Los costos involucrados en esta sección, se refieren más que todo a los servicios básicos y material de limpieza utilizado; los mismos se detallan en la tabla 26. Para la obtención de estos datos, se uso como referencia los costos que incurre la IRM de Loja. 
TABLA 26
COSTO DE INSUMOS EN SISTEMAS DE 
RECUPERACION DE MATERIALES

	ITEM
	Costo mensual 

(USD)
	Costo Anual (USD)

	Agua Potable
	80
	960

	Energía Eléctrica
	300
	3.600

	Telefonía 
	60
	720

	Material de Limpieza
	20
	240

	Sacos
	10
	120

	TOTAL
	
	5.640


Mantenimiento
El costo de mantenimiento abarca principalmente los rubros de referentes al mantenimiento de maquinarias, infraestructura y repuestos, y en la tabla 27 se detalla el estimado que se espera gastar en dichos puntos anualmente.
Gastos Administrativos
Como mencionamos al inicio de este capitulo, el sistema de Recuperación de Materiales, se evalúa como una unidad operativa adicional a la Empresa de Economía Mixta, que se encarga del manejo de la recolección y disposición de los desechos sólidos; por lo tanto, para efectos de evaluación del proyecto, se tomara como cero los gastos administrativos, ya que por medio de sinergias, estos son los mismos de la empresa ya constituida. Lo único que podríamos cargar a gastos administrativos, podrían ser los útiles de oficina que se utilizaran (en los cuales se estimas un gasto de $ 50 mensuales), así como las reposiciones de los equipos de computación que se realizarán en el desarrollo del proyecto. 

TABLA 27
COSTOS DE MANTENIMIENTO
	Descripción
	Costo anual

	Mantenimiento de maquinaria
	1000

	Mantenimiento infraestructura
	1000

	Repuestos en general
	800

	Total
	2800


Depreciación
Representa el desgaste de la inversión en obra física y equipamiento que se produce por su uso.  Para el cálculo de la depreciación se utilizará el método de línea recta
 con un valor residual del 10%, de tal manera que el activo se deprecie en proporción similar cada año.  Las inversiones en maquinaria, equipo e infraestructura están sujetas a depreciación.  Al aplicar el método de línea recta a la inversión se obtienen los siguientes valores detallados en la tabla 28.
TABLA 28
DEPRECIACIÓN DE LA INVERSIÓN DE EQUIPOS, 
MAQUINARIA E INFRAESTRUCTURA

	Item
	Inversióna
	Valor de salvamentob
	Base de Calculoc
	Vida útil (años)
	Depreciación anuald

	Infraestructura física
	110.719
	11.072
	99.647
	20
	4.982

	Maquinaria

	56.180
	5.618
	50.562
	20
	2.528

	Equipos de clasificación
	14.192
	1.419
	12.773
	10
	1.277

	Mobiliario

	1.600
	160
	1.440
	10
	144

	Equipos de computación
	1.210
	121
	1.089
	3
	363

	
	183.901
	18.390
	
	
	9.295


a Inversión inicial por depreciar.
b Valor de desechos del bien, una vez depreciado (Se trabaja con 10%).
c Inversión menos valor de salvamento.

d Valor del bien por depreciar anualmente en contabilidad.
5.2 Determinación de Flujo de Caja.

Una vez que hemos detallado la inversión y los costos involucrados en la operación de las IRM, debemos de detallar los ingresos que se espera percibir, y de esta manera completar la información que nos permitirá desarrollar el diagrama de flujo de proyecto. 

Los ingresos se obtendrán de la venta de los diferentes desechos que se recuperen. Se calcularán estos ingresos basados en la generación diaria de desechos por persona en la región, de este valor se obtiene un porcentaje equivalente a cada una de las fracciones (papel, plástico, metal, entre otras) y basados en sus porcentajes de recuperación estimados se obtendría las cantidades netas por venderse; a partir de estas cantidades se estima las ventas proyectadas, tomando los precios promedios detallados en el estudio de mercado y se obtienen los ingresos anuales. Se utilizará el crecimiento poblacional de la provincia del Guayas (2.50%
) como variable para determinar el crecimiento de los ingresos anualmente. En la tabla 29 se muestras los ingresos por ventas esperados dentro de los 10 años de análisis del proyecto.
TABLA 29
VENTAS DE MATERIALES RECUPERADOS EN IRM
	
	 Ingresos por venta de material (USD)

	Año
	Papel/cartón
	Plástico
	Vidrio
	Metal

	1
	31371
	22623
	6032
	56306

	2
	32155
	23189
	6184
	57715

	3
	32959
	23769
	6338
	59157

	4
	33783
	24363
	6497
	60636

	5
	34628
	24972
	6659
	62152

	6
	35493
	25596
	6826
	63706

	7
	36381
	26236
	6996
	65299

	8
	37290
	26892
	7171
	66931

	9
	38223
	27564
	7350
	68605

	10
	39178
	28253
	7534
	70320


Una vez obtenidos los ingresos y sus proyecciones, se procede a desarrollar el diagrama de flujo que servirá de base para evaluar financieramente el proyecto. En la tabla 30 se muestras el flujo de caja del proyecto, dentro de los 10 años de análisis que se propuso.
5.3 Evaluación Financiera del Proyecto.

Para la evaluación de la factibilidad de realizar el proyecto se utilizará el criterio del valor actual neto y el criterio de la tasa interna de retorno.  El primero plantea que el proyecto debe ponerse en marcha si su valor actual neto (VAN) es igual o superior a cero, siendo el VAN la diferencia entre todos sus ingresos y egresos. El criterio de la tasa interna de retorno (TIR) evalúa el proyecto en función de la tasa única de rendimiento por período, lo que hace que la totalidad de los beneficios actualizados sean exactamente iguales a los desembolsos expresados.  Si esta tasa es superior a la tasa mínima atractiva de retorno (TMAR) el proyecto se debe aceptar caso contrario es rechazado.  Como se menciono al inicio de este capitulo, tradicionalmente este tipo de instalaciones tiene rendimientos no muy atractivos, y mas que todo lo que se busca es cubrir los costos, por lo para motivos de esta evaluación, la TMAR para este proyecto se la establecerá en 5%, que podría ser lo máximo que podría estar pagando alguna inversión en alguna entidad financiero de la localidad. 

Estos dos indicadores que servirán de evaluación, se los obtiene del flujo de caja del proyecto presentado en la sección anterior; en la tabla 31 se muestran los resultados del cálculo de estos indicadores.

TABLA 31
INDICADORES DE EVALUACIÓN FINANCIERA DEL PROYECTO

	Indicador de evaluación
	Flujo del Proyecto

	TIR
	10.66%

	VAN
	$ 70332

	TMAR
	5%


Basados en los resultados obtenidos en los dos indicadores de evaluación del proyectos (TIR y VAN), se puede indicar que si existe la viabilidad para poner en marcha el proyecto, ya que supera las metas de los dos indicadores antes mencionados.

� Argentina, Brasil y Colombia.


� El método de la línea recta consiste en depreciar una cantidad igual cada año por determinado número de años.


� Según INEC.





