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Descripción
del

ectoP

R t]SI.J IVI EN EJEC UTIVO

20 años

Fabricación de pasta de madera (celulosa) de pino Radiata
para el mercado local y externo cuya materia prima (Pino

Radiata) provenga de plantaciones cultivadas
s u stenta ble m ente.

'Evaluación de una planta productora de pasta de madera en el
Ecuador"

Nombre del
Proyecto

Esther Samantha Abad R We Maritza Carbo MatuteAutoras
Sector lndustrial de la ciudad de Quito, en la Provincia del
Pichincha

Ubicación
Geográfica
Vida Util

Mercado Producción para empresas que utilicen la celulosa
como materia prima para elaborar papel Kraft para

sacos de alta res¡stencia.papeles, cartones y
No existe un marco legal apropiado que regule el
funcionamiento de este tipo de empresas.

Legal

Tecnológico lmplementación del proceso de elaboración de
pasta de fibra larga método alcalino Krafi que
incluye la etapa de tratamiento de residuos y

recuperación de energÍa disminuyendo el impacto
ambiental.
Elaboración de Estados financieros de acuerdo a
los siguientes parámetros:

484'408,409.39lnversión Total (US $)
484'230,000,00

CIB.ESPOL

Maquinaria,
terreno,
edificación,
eq. Oflcina,
muebles y
enseres, eq.
Cómputo.

lnversión
activos
(us$)

Fi.¡os

en

Gastos
Preoperacionales

us$ 40.000 Estudios y
gastos de
Constitución

us$ 456.39
Precio de celulosa
(ler año)
Tasa anual crecimiento precio 12.81o/o

Producción anual (TM) 72.000

Financiero

Costo de TM producida us$ 250,00

Aspectos
del
Proyecto

\



Crecimiento anual costo 5o/o

Personal 333
em leado

Crecimiento astos anual
Política de Cobros

Contado
50o/o

Crédito

Crédito otorgado
a clientes de 15

días

Política de Pagos 1 00o/o

Crédito
25% a 30 días
50% a 45 dÍas
25% a 60 días
Plazo de
Préstamos; 20
años con 5 años
de gracia.
Tasa prestamos:
8% y lok
respectivamenle.

Evaluación
Financiera

Van (US$) 232'019,2s7.00
WACC 10.49%
TIR 13,25%
Pay Back 13 años 6 meses
Análisis
Sensibilidad

Cambios en Precios
Cambios en Unid,
Producidas
Cambios en Costos
Cambios en Tasa de
lnterés

VAN y TIR sens¡bles
VAN y TIR muy sensibles

VAN y TIR poco sensibles
VAN y TIR sensibles

lndices
Financieros

Crecimiento en las ventas del 14o/o, UNDI del 15%
con respecto de las ventas, crecimiento del
margen neto de operación del 61 .24o/o.

Aporte a la
Economía

Generaclón de 333 empleos directos y
contribución tributaria a partir del sexto año.

Administración, Ventas
Producción

Gastos de Administración USS 60.000 anuales
¿10

Financiamiento 30%
acciones
35%
Préstamo
cFr
35o/o

Préstamo
CAF

\l
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INTRODUCCIÓN

Durante el siglo 20, los bosques de países en vÍas de desarrollo

d¡sminuyeron casi a la mitad Estudios realizados muestran que

entre 17 y 20 millones de hectáreas de bosques al año se han visto

afectados. Debido a que los bosques son una reserva de

biodiversidad e influyen en el comportamiento del cl¡ma mundial' es

un grave problema la deforestación, mencionando también la

pérdida de calidad del suelo de los bosques por el mal manejo de

medidas de sustentabilidad forestal La mayor zona deforestada son

las áreas tropicales, especialmente América Latina y Africa'

El Ecuador es dueño de una extensa biodiversidad' sin embargo es

lamentable que esta biodiversidad se vea afectada por una alta tasa

de deforestación. Parte de esta biodiversidad, la const¡tuyen sus

bosques en los cuales crecen alrededor de 5 000 especies arbóreas

Los bosques naturales en Ecuador cubren 11'473 000 hectáreas,

apenas 165.000 hectáreas conesponden a bosques cultivados

relacionados con la economía e industria forestal del país, lo que

representa 0.01% de su superficie- La industria maderera local se

abastece en su mayoría con la produrción de los bosques nativos'

sin darle la suficiente importancia al manejo forestat sustentable a

través del crecimiento de bosques culttvados, debiéndose analizar

los beneficios y costos económicos, sociales y ambientales de los

bosques cultivados.

xll



Por lo que se requiere de una industria forestal comprometida con el

medio ambiente, prestando la debida ¡mportancia al manejo

sustentable, para mejorar la competitividad, y de esta manera

contribuir al desarrollo socioeconómico y ambiental del país.

En la actualidad, las plantaclones forestales están formadas

principalmente por pinos y eucaliptos, que se localizan generalmente

en la región interandina, entre los 800 y 3.800 metros sobre el nivel

del mar.

Plantaciones Forestales del Ecuador
Año 2000

Eucaliptus globulus
Eucal¡ptus saligna
Pinus radiata
Pinus patula
Ochroma lagopus (balsa)

33'"0]x3,J:1"":".t"'*'' crB'EspoL ,. i39X:
Total 163.000 ha* Schizolobum parahibo (pachaco); Teclona grandis (teca); Gmelina
arborea (melina); Parkia muttUuga (cutanga); Terminalia ivorensis
(teminal¡a. )
Fuente: M¡n¡sterio del Medio Ambiente, Vigilancia Verde
Elaborado por: Esther Abad, Wendy Carbo

Refiriéndonos a nuestro proyecto tenemos a la madera del pino

radiata como materia prrma, la cual contiene alrededor de un 50% de

celulosa, el resto es lignina, aceites aromáticos y resinas. La pulpa

de madera se obtiene de la separación de las fibras de celulosa. De

cada especie de árbol se obtiene una pulpa diferente. Los árboles de

fibra larga, como los árboles de pino, sirven para fabricar papel

res¡stente utilizado para la elaboración de papel kraft (que son

convert¡dos en sacos para azúcar y cemento), y corrugado medio

(utilizado en la fabricación de cartones). En Ecuador, las

67 .026 ha
3.282ha

51.892 ha
5.725 ha
8.940 ha

\llt
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plantac¡ones industriales de pino no están destinadas a produc¡r

pulpa.

El proyecto tiene como una de sus metas fomentar la siembra de los

bosques cultivados, ya que nuestro proyecto requiere como materia

prima al p¡no rad¡ata proveniente de plantaciones manejadas de

forma sustentable.

Existen instituciones que se encargan de regular las actividades

forestales, y apoyan la siembra de los bosques cultivados mediante

un manejo sustentable, lo cual bnnda beneficios sociales y garantiza

a las generaciones futuras que tendrán un ecosistema protegido.

Además hay beneficios para los propietarios de las plantaciones

como exenciones tributarias para las actividades de reforestación.

N uestro proyecto plantea la creación de una empresa productora de

pasta no blanqueada de pino radiata; ya que actualmente se importa

este producto, medio por el cual se abastece el mercado local-

Actualmente en Ecuador, pa,a la producc¡ón de papel krafl y

corrugado med¡o se utilizan conjuntamente con la pasta no

blanqueada de pino, la pasta de bagazo de caña de azúcar, además

de fibras recicladas, dependiendo de la calidad que se requiere del

producto.

Para la instalac¡ón de una planta procesadora de pasta de pino se

analizará los posibles beneficios que se puedan generar, como

también costos para el medio ambiente.

xlv



Objetivo General

Determinar la rentabilidad financiera de una planta productora de

pasta de madera en el Ecuador.

Objetivos Específicos

/ Establecer la demanda de pasta madera de pino en el Ecuador.

r' Determinar la cantidad de pasta de madera de pino que

produciría una planta en el Ecuador.

r' Determinar los precios acluales e históricos de la pasta de pino

en el Ecuador.

¿ Establecer la disponibilidad de plantaciones de pino en el

Ecuador.

/ Establecer la disponibilidad de pasta de madera en el mercado

internacional.

/ Elaborar los estados financieros y flujos de caja

/ Obtener la evaluación financiera.

CIB.E§POL

La presentación del proyecto se iniciará con ciertos datos

importantes sobre la silvicultura en los bosques nativos y cultivados,

y Ia industria del papel y cartón en el Ecuador. Se expone el

problema encontrado y se plantean objetivos que debe alcanzar el

proyecto para fomentar el mejor desempeño de este sector

industrial.

En el estudio de mercado se considera más conveniente tener un

contacto directo con las empresas que serán los posibles elientes,

para que se nos permita conocer cuánto necesitan de pasta no

blanqueada de pino radiata, y el precio al cual es comprada. Además



se tendrá a dispos¡ción datos estad ísticos encontrados en el Banco

Central del Ecuador, en la FAO, en el Ministerio del Medio Ambiente

y en organismos relacionados con el sector forestal ecuatoriano, que

nos permitirán conocer el mercado,

El marco legal para este tipo de proyectos está estrechamente ligado

con las leyes y reglamentos como: la Ley Forestal, además de existir

instituciones públicas e internacionales que controlan que este tipo

de proyectos se realicen con las correspondientes medidas de

desarrollo sustentable.

Será necesario conocer la disponibilidad de plantaciones de pino

rad¡ata, su localizac¡ón, tamaño y características del cultivo. Además

se obtendrá información sobre el estudio técnico para la planta

procesadora y el proceso productivo.

El estudio económico se resume en cuánto se debe invertir en el

proyecto, cuales van a ser los ¡ngresos, los gastos, balances

generales y estados de resultados; en el análisis financlero se

utilizarán algunas herramientas que nos servirán para determinar si

es factible rentablemente el proyecto propuesto.

Se finaliza con la opinión personal de cómo se fomentará al mejor

desempeño del sector al que dirigimos el proyecto, pero también con

la demostración de datos concretos que demuestran cuales serían

Ios posibles beneficios o costos del proyeclo y conclusiones a las

que hemos llegado con este estudio.

\\'l



CAPITULO I. ESTRUCTURA DEL MERCADO

1.1. Análisis de la Oferta de Pasta de Pino CIB.ESPOL

Para el anál¡sis de la oferta mundial del sector de pasta de pino se

tomó como fuente de información la encuesta anual formulada por

la FAO1.

El estudio muestra la capacidad instalada, la producción y

exportaciones de pasta de madera; se basa en datos recibidos de

los corresponsales en muchos países al comenzar el año de la

publicación, en las estimac¡ones que hace la secretaría y en las

asociaciones nacionales de comerciantes de pasta. Los planes

futuros de desarrollo se obtienen de las empresas, estos resultados

recogen la opinión y las expectativas de la industria a mediados del

primer año sobre el cual se informa.

La FAO recibe los datos de 41 países, que representan el 82% de la

capacidad mundial de producción. Los datos correspondientes a las

economías en desarrollo abarcan el 34% de su capacidad total de

producción.

1.1.1. Principales Países Productores del Mundo

A nivel mundial, existen alrededor de 1 000 fábricas de celulosa,

aproximadamente el 25% de las fábricas y 80% de la producción

mundial de la celulosa, se localizan en los Estados Unidos y

¡ FAO, Estudio de Capacidades de Pasta y Papel, 199ó - 2005



Canadá, además están entre los mayores productores: China,

Finlandia, Japón y Suecia. Específicamente, los principales

productores de Pulpa Química No Blanqueada de Coníferas

(PONBC) se observan en el Anexo 1.1.

Gráf¡co 1 .1. Principales Productores Mundiales de
Pulpa No Blanqueada de Coníferas (Año 2001)
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Las principales reg¡ones c¡nsumidoras de celulosa, con excepción

de Asia, poseen fuentes de materia prima relativamente cercana,

como Estados Unidos que tiene sus propias fuentes y la proveniente

de Canadá, y en Europa occ¡dental procedente de los paises

escandinavos.2

1.1.2. Principales Países Exportadores del Mundo

En el cuadro de Pulpa Química No Blanqueada de Coníferas, se

observan los datos de mayores exportadores a Estados Unidos,

Chile y Nueva Zelanda . Anexo 1.3.

2

2 Paperloop 2002



En el caso chileno, la mayor parte de su producción de celulosa se

destina a las exportaciones, es de recalcar que el sector forestal

chileno es uno de los más ¡mportantes en ese paÍs aportando al PIB

en alrededor del 19% en el perrodo de 1994-2000. Los pr¡ncrpales

exportadores mundiales de pulpa se presentan en el Anexo 't.4.

Gráfico 1.2. Pr¡ncipales Exportadores Mundiales de Pulpa
No Blanqueada de Coníferas
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En los últimos 10 años, Ecuador ha importado PQNBC

principalmente de Chile, debido a que el producto ofertado es de la

calidad requenda, además de la cercanía entre ambos países, que

disminuye los gastos de transportación y el tiempo de llegada del

producto. También se compra pero en menores cantidades a Nueva

Zelanda y Estados Unidos. El factor precio no influye totalmente en

la decisión de adquirir el producto en uno u otro país, ya que siendo

un commodity, tiene características de homogeneidad y baja

diferenciación de producto, por Io tanto no hay gran diferencia entre

CIB.ESPOL
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los precios, y se hará un análisis del precio incluidos los gastos de

transportación.

Gráfico 1.3. Países Proveedores d€ Pulpa No Blanqueada de
P¡no Radiata (Años 1993-2002)
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1.2. Recurso Forestal

1.2.1. Recurso Forestal Mundial y su Explotación

Se estima que en el mundo existen alrededor de 100 millones de

hectáreas de plantaciones forestales comerc¡ales. Alrededor de la

mitad son de crecimiento medio y alto, Asimismo, aproximadamenle

el 65% de las plantaciones son de coníferas. Las principales

plantaciones comerciales de coníferas se localizan en Estados

Unidos, Chile, Nueva Zelanda.

En las plantaciones tropicales de rápido crec¡m¡ento, los ciclos de

coníferas varÍan de 15 a 20 años; mientras que en las plantaciones

de zonas templadas las coníferas requieren de 20 a 35 años. Por

otra parte, la productiv¡dad por hectárea en las plantaciones

.1
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tropicales se han llegado a obtener crecim¡entos super¡ores a los 50

metros cúbicos por hectárea por año. Actualmente, el recurso

forestal chileno es considerado de mejor calidad pata el

procesamiento de pulpa tanto de pino, siendo el más plantado, como

de eucalipto, debido al rápido crecimiento de la madera.

La tasa de crecimiento del bosque de pino radiata en Chile es

aproximadamente de 24m3/has/año, lo que varÍa según su ubicación

geográfica y la existencia de algún tratamiento genético que mejore

su rendimiento. Se compara favorablemente con el crecimiento de

Sm3/has/año en los paÍses del hemisferio norte.

Por lo tanto, la edad promedio de corte de los bosques chilenos es

de'14 a 15 años. M¡entras que en América del Norte y Europa, el

bosque tarda entre 40 y 60 años para alcanzar los niveles óptimos

de desarrollo.

En general, la edad de corte depende del valor marginal del

crecimiento al año, con respecto al precio de la madera y los costos

del corte, además de los objetivos de la empresa respecto de la
calidad de la materia prima y la necesidad de insumos.

En Argentina, el rendimiento anual promedio fue estimado en 18,6

m3/ha it 990¡ y en regiones de mayor crecimiento se alcanzan

niveles de 20-24 m3tha. En Chile, los rendimientos observados para

la variedad de pino más empleada alc:,nzan 20-22 m3tha, y en Brasil

1B-22 rn3tha. En contraste, Canadá y los paÍses nórd¡cos t¡enen

rendimientos entre 5-6 m3/ha y en EEUU 8-'lO m3/ha.



1.2.2. Recurso Forestal en Ecuador

Según Wunder (2001), varios estudios est¡man que en Ecuador la

cobertura forestal va de 11.14 a 15.6 millones has de bosque. Estas

estimaciones sugieren que el país mantiene aproximadamente el

45% de su superficie bajo cubierta forestal. Sin embargo, es

necesario realizar un análisis preciso sobre la superfcie con

bosques y su distribución, de tal manera que sirva de insumo real

para la formulación de políticas de manejo forestal sustentab¡e.

Cuadro 1.1. Recurso Forestal en Ecuador
Año 2001

Descripc¡ón % Patrimon¡o
Forestal

Sistema Nacional de
Áreas Prote idas
Bosques y Vegetación
Protectores

TOTAL 11',638.000 42.39 Yo

Fuente: AIMA, Ecuadorian Farms
Elaborado por: Esther Abad, Wendy Carbo

De la superficie que tiene Ecuador, el 52o/o tiene una vocación

forestal que equivale a 1 3'561 .000 has., el 42.38yo se conserva

cubierto con bosques naturales que corresponde a 11'473.000 has.

de las cua¡es el 80% se encuentran en la Amazonía, el 13% en el

Litoral y el 7Vo en la Sierra. Solamente 165.000 has. pertenecen a

plantaciones con bosques cultivados que se encuentran

6

Superficie
(has.l

% superficie
del país

40.13 %4',669 871

2',391.029 20.54 o/o 8.83 %

Patrimonio Forestal del
Estado

1',900 000 16.32 0k

21 .59 %o

7 .02 0k

Otros Bosques Naturales
Privados

2'.512.100 9.28 %o

SUBTOTAL BOSQUES
NATURALES

11',473,000 42.38Yo

Plantaciones 165.000 1 .42 o/o

100.00 %
0.o1%
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relacionados directamente con la industria y economía forestal del

paÍs, que equivale al 0.01% del territorio nacional.

1.2.3. Disponibilidad de plantaciones de pino en Ecuador

Según Salazar (1 998), en Ecuador una estimación razonable

crecimiento del bosque es de 1 m3/ha/año, debido a la falta

inventarios actualizados las tasas de crecimiento de madera en

de

p

son virtualmente desconocidos, FAO-INEFAN (1995) utiliza el 6¿fl8'ESPOL

de 'l .1 3 m3/ha/año para hacer una evaluación de la capacidad

productiva sustentable del bosque productor.

El mapa de uso y cobertura de 1990, muestra que el área del

bosque productor en el Ecuador es de 7.45 millones de hás. Por lo

tanto, con un crecimiento promedio actual del bosque natural de 1.13

m3/hectárea, la capacidad de producción de dichos bosques sería de

8.42 millones de m3/año. Según las estimaciones de cobertura por

parte del INEFAN (1993) basadas en los inventarios realizados, el

bosque productor cubrirÍa 5.7 millones has, por lo tanto la capacidad

de producción de madera en forma sustentable seria de 6.44

millones de m3i ha.

Con el acuerdo ministerial No. 131 del Ministerio del Amb¡ente, de

Diciembre del 2000, la superficie y volumen del recurso forestal y de

plantaciones disminuirÍan sens¡blemente al aplicar las

especificaciones del manejo sustentable establecidas en las Normas

para el Manejo Forestal Sustentable para Aprovechamiento de

Madera. Pa@ cada tipo de bosques existen limitaciones técnicas y

legales para el aprovechamiento sustentable, por lo que se podría

estimarse que del 100o/o del volumen por ha. se extraería el 60%.

7



Cuadro 1.2. Oferta Total de Madera para el Ecuador
Año 2001

Tipo de Bosque

Bos ue Nativo
Plantacrones

Pino y Eucalipto
Otras Es

Area
Aprovechable

(miles ha.)r

Rendimiento
Sostenible
(m3/há./año)

Oferta Total
sostenible
(millones

Area
Total
(m iles

ha.

S

m'/año
3.86

CIB. DSPOL
bosque y al l00P/o de las

o.

Totel
Fuente: El bosque en el Ecuador: Una visión
desarrollo y la conservac¡ón, Abril 2001.
Elaborado por: Esther Abad, Wendy Carbo

transformada para el

Con un incremento del 1 .1 3 m3/ha/año, y con un programa de ciclo

de corta de 20 años para el bosque natural, el área de manejo

factible se podría reducir al 60% (por espec¡flcac¡ones técn¡cas de

manejo y costos). En cambio con relación a las plantaciones

forestales, según FAO-INEFAN (1995) giran alrededor de los 10

m3/ha/año. Sin embargo, Bouile (1993) señala que las plantaciones

de pino y eucalipto tienen incrementos de '15 m3/ha/año. La edad

promedio de corte de los bosques ecuatorianos está entre 13 y 20

anos

En Ecuador existen alrededor de 52.000 ha de pino radiata. La AIMA

(Asociación de lndustriales de la Madera) informó que habrian 9.000

ha. de plantacion

ha. ad¡cionales.

es bajo manejo y estarán en man nas '13.000

t El área aprovechable conesponde al 600lo del área total de

plantaciones.
r 

Se consideró el inventario realizado por el INEFAN ( 1993).
5 Dentro de las plantaciones el 730lo corresponde a pino y eucalipt

3

1 135.700 3420
163
119
44

163
119
44

3 5835.863

2.22
1.78
044
6.08

15
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1.3. lndustria Forestal en el Ecuador

Según estudios en 1997, la industna ulilizÓ 2.2 millones m3 de

madera, siendo el 53o/o proveniente de plantaciones, es decir 1 . 16

millones m3 de madera, por lo que se está dando una menor

dependencia de la industria forestal sobre los bosques.

Cuadro 1.3.
Estructura de la lndustria Forestal según Regiones Geográficas

Año 2001

TOTALRegión

292Aserraderos 185

2

(, 566 100

Contrachapados 1.7 50 1 17 6

Aglomerados 2 100 2 100

MDF 1
'100

1 100

M uebles 147 21 66 89 694 100

Papel/Corrugado o 62 5 JO 13 100

Otras industrias JUO JJ 564 61 q) 6 922 100

TOTAL 648 29 1.325 60 11 2.204

Fuente: AIMA
Elaborado por: Eslher Abad, Wendy Carbo

La industria liene 2.204 empresas, siendo la región Sierra en donde

se sitúan el 60% de las mismas, y apenas el 29yo en la región Costa.

1.3.1. lndustria Forestal en la economía

Las actividades económlcas del sector forestal según datos del BCE,

aportan al PIB con el 1,10% en el caso de la silvicultura y con el

0,8% por la producción industrial de la madera, generando un total

L)

cosTA lsrERRA ]oRTENTE

I

8sl 151

100 
I

I

I

I

'100

458
I
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del 1,9%. Este porcentaje de contribución, frente a otros sectores

productivos como el agrícola o petrolero, resulta mínimo.

En el intercambio comercial de productos forestales con el resto del

mundo, Ecuador en el período 1995 - 1998, presentó una brecha

comercial negativa importante. Entre los factores que explican la

brecha se encuentra la importación del rubro de papel y cartón, y en

menor cantidad también de pulpa.

Cuadro 1.4. Balanza comercial del sector forestal
US$ FOB Y CIF (en miles)

Años 1995-1999

FUENTE: Banco Central del Ecuador
Elaborado por: Esther Abad, Wendy Carbo

COMPON ENTES
COMERCIALES

1S95 1 996 1997 1998 1999

Exportaciones 87.705 '1 16. 107 95.864 107 5A7

Madera
procesada 74.419 97 .322 101 .109 83.008

Muebles 2.105 1.790 2.122 1.49€ 2.6§
Pulpa 311 242 295 268
Papel y Cartón 10 870 18.508 12.581 11 .092 12.864
lmportaciones

17 5.420 1 54 960 139.512 154 170 94.648

Madera
procesada 3.243 3.897 4.7 45 6.7 49 1.897

lvluebles 4.%7 6.401 6 570 6.285 2.925
Pulpa 14.446 I Otl 8.358 8.468
Papel y cártón 152.7U 135.864 1 20 586 132.774 81.358
lntercambio
Global

263.124 272 258 255.619 250.033

Balanza
Comercial

(87.715) (36 534) 123 4O5)

Madera
procesada 71 .176 93 425 96.365

Muebles (2.862) (4.61 1 ) (4 447], (4.78e) (289)
Pulpa (14 135) (7 .992) (7.317) (8.090) (8 433)
Papel y cártón (141.894) (117.356) (108.005) (121 686) (68 494)

CIB. ESPOL t0

I

I

f7.§21

(58 3m) 12.939 
|

76.2se I so 15s I

I

I

I



En general, de los datos del cuadro, se observa que existe un

descenso global de la economía forestal tanto en importaciones

como en exportaciones.

1.3.2. Empleo en el Sector Forestal

Una estimación bastante aproximada del tamaño de empleo

generado por el sector forestal es el s¡gu¡ente:

Cuadro 1.5. Aporte de la industria forestal a la PEA

EMPLEO DIRECTO uivalente al 6.3% de la PEA r 99.708
Artesanos: Afiliados de la Federación de Artesanos
Profesionales de la Madera del Ecuador

FENANPROME

FUENTE: Estadisticas Forestales en el Ecuador, Min¡sterio del Med¡o

Ambiente, Proyecto PD 137/91
Elaborado por: Esther Abad, Wendy Carbo

La industria forestal y maderera aporta al empleo

aproximadamente 200.000 empleos directos, siendo el 6 3% d

PEA, y generan unos 35.000 empleos indirectos.

con

CIB.ESPOL
1.4. Análisis de la Demanda de Pasta de Pino Radiata

1.4.1. Mercado Local

El Ecuador en los últimos 5 años, ha importado en promed¡o

aproximadamente 3,900 toneladas métr¡cas anuales, siendo el

73 440

123.268lndustna Forestal Maderera
8.839

92.175Transformación Mecánica
Pulpa y Papel

25.254uesAprovechamiento de
35 000EMPLEO INDIRECTO, estimado en el 1.13olo de la PEA

234.708TOTAL PLAZAS DE EMPLEO

t
{1-
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prec¡o promedio US$ 495,36. Las estadísticas se muestran en los

Anexos 1.5., 1.6. y 1.7.

Cuadro 1.6. lmportación de Pasta de Coníferas

Miles
US$ CIF

Precio
US$

1997
1998
1999
2000
2001
2002

Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaborado por: Eslher Abad, Wendy Carbo

CIB . ESPOL

Los principales importadores de Pasta quÍmica no blanqueda de

coníferas en el Ecuador son: a) Papelera Nac¡onal, y b) Cartopel.

Estas empresas utilizan la PQNBC como materia prima para la

elaboraclón de papel kraft empaque, kraft extens¡ble, corrugado

medro y kraft liner.

En Papelera Nacional, el 30% de los requerimientos de materia

prima provienen de pulpa química de pino radiata y el 70o/o

prov¡enen de fibras de bagazo de caña de azúcar y de fibras

recicladas de su propia planta recicladora Reipa. Sus productos son

destinados al mercado local y a las exportaciones a países como:

Colombia, Chile, Perú, Bolivia, Venezuela y Costa Rica.

Cartopel produce y comercialización papeles kraft liner y corrugado

medio. La capacidad que poseen les perm¡te destinar sus productos

al mercado nacronal e ¡nternacional, siendo Perú su principal

comprador en el exterior,

Años Volumen
Ton métricas

542.61

583 8
466.5
456.3

451
471

1 ,071
2,258
4,053
3,624
7,037

2,1 16 16
3,283.17
2,314 17

581 541

5,070 61

E,I

1,019.1
1,91r 1

7

2

3,852. 1,870.88 /iOtrPromedio
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Las mater¡as pr¡mas que utilizan estas empresas son f¡bras vírgenes

de ta mejor calidad, provenientes de Estados Unidos, Chile y Nueva

Zelanda, y fibras secundarias selectas, de proveniencia local e

importada de Centroamérica.

Según datos del BCE, tamb¡én las empresa Etemit, AGA, Transpal

importan PQNBC, pero la diferencia es que utilizan este producto

para otros usos diferentes a la elaboración de papel y cartÓn, ya que

es una materia prima también para elaborar plásticos, textiles y

explosivos- Además no son representativas las cantidades

¡mportadas para estos usos.

1.4.2. Mercado Externo

Los principales importadores de PQNBC son: Alemania, Reino

Unido, Japón y Corea del Sur, como se aprecia en el Anexo'1.2.

Actualmente, Chile exporta de los países asiáticos princ¡palmente a

Japón, sin embargo la oferta de Chile está llegando al lÍmite de su

capacidad de producción, por lo cual habrá una brecha de mercado

para la futura demanda que es creciente. Ecuador tiene una ventaja

en distancia, ya que se encuentra a 8.587 millas náuticas de Japon,

mientras que Chile se encuentra a 10.581 millas náuticas, Otra de

las razones para entrar a este mercado es que Japón prefiere

diversificar sus importadores para minimizar el riesgo de suministros.

t3



1.5. Evolución de los Precios en el Mercado Mundial6

La evolución de los precios de la celulosa fue negativa entre los

años 1991-1993, llegando a niveles promedios de US $327.00 i ton ,

lo que provocó el ciene de las plantas con mayores costos de

producción, A fines de 1993, la percepción de una oferta de papel

muy limitada y la economía europea en mejoría hicieron que las

condiciones de mercado sean favorables hasta alca¡zar valores

récord en 1995.

En este perÍodo se alcanzaron altos niveles de producción e

inventarios que llevaron a una desaceleración del alza de precios y

una fuerte caída a part¡r de 1996. Esta sltuación estuvo agravada por

la crisis económica que afectó a los países del sudeste asiático

desde finales de I 997, mercados de gran importancia para la

celulosa.

Desde fines de 1999, los precios de la celulosa han tenido una fuerte

recuperación debido a las mejores condiciones del mercado,

menores inventarios por el cierre de las plantas de mayor costo y a

la reactivación de la economÍa mundial.

Durante el primer semestre del 2000, el mercado de celulosa

mantuvo su tendencia de precios al alza. Los inventarios alcanzaron

niveles mÍnimos históricos de 1.12 millones de toneladas en Junio

del 2000, tomando en cuenta que los niveles de equilibrio bordeaban

los 1.5 millones de toneladas.

6 w*'w.fellerate.cl, Informe de Clasificación Celulosa Arauco y Constitución S A.. Julio

2002
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A partir de Julio del 2000, el mercado comenzó a mostrar signos de

deterioro, producto de la menor demanda y ajustes de inventar¡os

ocurridos prlnc¡palmente en China y Corea, de una mayor oferta de

celulosa y de la fortaleza del valor del dólar relativo al euro, el yen y

otras monedas.

A fines del año 2000, las economías occidentales mostraron signos

de haber disminuido su crec¡m¡ento, lo que repercutió en el mercado

de celulosa. Los niveles de inventarios en manos de los productores

(Norscan) mostraron una trayectoria ascendente, alcanzando a 'l .8

millones de toneladas. El precio promedio obtenido en el año 2000

fue US $600.00 / ton.

Los grandes productores de celulosa reaccionaron más rápido que

en otros ciclos, reduciendo sus volúmenes de producción y

ajustando costos para enfrentar la disminución de precios. Algunos

optaron por producir de acuerdo a la demanda recibida de sus

clientes, con la finalidad de no generar aumentos de inventarios que

perjudicaran el precio.

A inicios del 2001 , existió gran oferta y los inventarios no bajaron lo

suficiente. En Mayo del 2001 , el precio de la celulosa alcanzó un

valor de US $ 545.20. En Agosto del 2001 , los precios de la celulosa

siguieron a la baja, alcanzando US $ 470.00 / ton.

La primera mitad del año 2001, mostró un descenso generalizado de

precios, a pesar del esfuerzo de los productores de mayores costos

por parar sus plantas. Esta tendencia se mantuvo hasta gue la

actividad de las economías desarrolladas se recuperaron de forma

sustantiva.
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El precio de referencia para la celulosa es el establecido para NSB

(Northern Bleached Softwood Kraft Pulp), este valor conesponde al

precio de venta promedio de celulosa de fibra larga obtenido por 30

compañÍas productoras a nivel mundlal. El nivel de inventario

corresponde al establecido en Norscan, que incluye las variedades

producidas por EEUU, Canadá, Suecia, Noruega y Finlandia.

1.6. Análisis de la Industria de la Pasta Química No Blanqueada

de Pino Radiata

La celulosa se elabora principalmente a partir de madera pulpable, o

astillas que conesponde básicamente a la parte superior del tronco y

las ramas del árbol, material que es procesado químicamente.

La Pulpa Quimica No Blanqueada de Pino (Unbleached Softwood

Kraft Pulp) se caracteriza por el nivel de lignina residual que

contiene, por su alto grado de limpieza y gran resistencia

fisicomecánica (resistencia a la tracción, a la rotura y al

alargamiento), lo que permite destinarla a una amplia gama de usos.

Entre los más frecuentes, destacan la fabricación de papeles kraft

empaque, kraft extensible, corrugado medio, krañ liner, papeles para

sacos, para Ia elaboración de envases para alimentos; además para

la fabricación de fibras textiles, explosivos, celofán, materiales

plásticos, películas fotográficas, confección de a¡slantes eléctricos y

material para techumbres.

CIB.ESPOI
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1.5.1. Factores Competitivos

Barreras de Entrada

La industria de la celulosa se caracteriza por tener importantes

barreras de entrada, generadas por los altos requerimientos de

inversión inicial en activos fijos, las maquinarias; y la necesidad de

poseer una base de suministro de materia prima, las plantaciones de

pino radiata.

Barreras de Salida

Asimismo, debido a que la inversión inicial es muy alta, además de

adquirir maquinarias cuya utilización es especializada, hace que la

tarea de finalizar una empresa de este tipo resulte muy costosa,

además la rentabilidad esperada es a largo plazo; y el

desmantelamiento de la planta de celulosa y de tratamiento de

efluentes debe seguir un procedimiento según regulaciones

ambientales

Volatilidad de Acciones

CIB.DSPOI

El negocio de la pulpa se vio fuertemente afectado por mercados

débiles y precios bajos durante toda la década de los 90. Las

ganancias fueron constantemente a la baja, a excepción del año

1995, que los precios tuvieron un repunte. En la actualidad, el

mercado está mejorando rápidamente, aunque la continuidad de

este progreso es incierta. Cualquier direrción que tome la industria

implicará un período de cambios inusualmente fuertes aún para este

negocio volátil. Uno de los motivos principales de estos cambios es

l1



la actitud de los invers¡onistas, que han comenzado a perder

entusiasmo respecto de una industria que no está generando las

ganancias esperadas, y cuyo rendimiento se encuentra

constantemente por debajo de los n¡veles aceptables de

desenvolvimiento.

En promedro, las compañÍas de la industria forestal, incluyendo las

del mercado de pulpa, no han logrado crear un nivel estable de valor

para sus accion¡stas, como si lo han hecho otros sectores de la

industria. Las arciones de las compañías de la industria forestal han

ten¡do bajo rendimiento durante un largo período. De acuerdo a un

estudio realizado por la revista Finlandesa "Know-How Wire' en el

año 2000, se estimó que la proporción de acciones de este sector

aumentó en un '17o en la escala mundial, lo cual es muy bajo con

respecto a la totalidad de acciones, Para el futuro, la volatilidad y el

nivel de rendimiento de las acciones de pulpa dependerán de la

habilidad de Ia industria para mantener una actitud orientada a atraer

y mantener Ias inversiones

lntensidad de la Competencia

CIB. ESPOL

La industria de la celulosa chilena es muy competitiva a escala

mundial, sin embargo las diferencias de costos se han ido

reduciendo entre los productores canadienses, escandinavos,

americanos y chilenos. Esto les obliga a redoblar esfueeos para

manejar bien los costos y no permitir que siga estrechándose el

diferencial de costos. Se deben controlar bien las ¡nversiones y tratar

de transformar parte de los gastos fijos en variables, para adaptarse

rápidamente a los ciclos económicos que cada vez son más

volátiles.

1
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Grado de Concentración

Actualmente, en el mundo existen grandes compet¡dores en esta

industria, y el comercio mundial se encuentra concentrado en pocos

grupos empresariales, por lo que el poder de negociación para un

productor pequeño lo harÍan perdedor, en el corto plazo.

Para los años próximos, el mercado internacional seguirá dom¡nado

por las grandes transnacionales, que van mucho más allá de las

capacidades negociadoras de países en desarrollo. Compitiendo con

conglomerados económicos integrados intemacionalmente, cuyos

horizontes de planeamiento son mayores, así como su capacidad de

adaptación a los ciclos adversos que reiteradamente ocunen en el

mercado internacional. Sólo con mayor integraci

podría enfrentar la intensa oscilación de precios.

ónenlai ase

Grado de lnteg ración
CIB-ESPOL

La integración de esta industria es vertical en muchos países, ya que

las grandes empresas y corporaciones poseen las plantaciones, los

aserraderos, las plantas productoras de pasta, y las plantas de

elaboración de papel y cartón. Pero además coexisten en esta

industna empresas no integradas, las cuales no alcanzan a obtener

los mismos beneficios (rentabilidad) que las empresas integradas.

Disponibilidad de Sustitutos

La producción de pasta cruda de pino está relacionada con el

consumo de papel y cartón para embalaje. A nivel mundial, se

f
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reveló que de los materiales usados para embalajes, tiene mayor

demanda el papel y cartón con 34%, le sigue el plástico con 30%, los

matenales metálicos con 25%, el vidrio con 6% y otros con 5% 7.

Utilización de Capacldad

El continuo crecimiento de la demanda de papel y cártón llevará al

aumento de la demanda de pulpa: se necesitará una capacidad

adicional, lo cual se logrará mediante el incremento de producción

de las fábricas existentes o la instalación de nuevas fábricas, Las

adquisiciones son una alternativa accesible para alcanzar nuevas

capacidades, las empresas han comenzado a desprenderse de los

capitales que no forman parte de su operación principal 8.

1 .5.2. Factores de Mercado

Diferenciación del Producto

La celulosa puede distinguirse entre celulosa blanqueada y cruda,

fibra larga y fibra corta. Sin embargo, en general la c¿lulosa se

transa en los mercados intemacionales como commodity, por las

características de homogeneidad y baja diferenciación del producto.

Crecimiento

Utilizamos como herramienta a la matriz BCG para conocer la

tendencia de crecimiento de productos forestales en el mercado

mundial para el siglo XXI:

7 www.aidima. es/afco/c¿rton. html
E Nuevo estudio estratégico publicado por la revista ñnla¡desa "Know-how Wire", Jaakko

Poyry, en su número de Junio de 2000.
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Cuadro 1.7. Matriz BCG (Boston Consulting Group) ' Portafolio
de Negocios

1§rf 
:t

ll"1'l

MDF 6 - 80ó

Remanufacturas > 5%
Plywood
Tableros de
Palículas

0%

(No hay productos del
sector forestal en esta
secc¡ón)

t-+
\tr"s

Tasa de crerimiento dcl Droducto (Dosic¡ón compctltiva)

Fuente: $¡,vw. maoa.oob.ot, Tendencia del Crecimiento de Productos Forestales
en el Merc¿do Mundial, lgnacio Cerda.

Los tableros MDF y productos de remanufacturas son los que

muestran las mayores tasas de crecimiento en el mundo, sustituyen

y complementan múltiples productos de madera y otros materiales

no orgánicos, e¡mo el plástico, el cemento, etc. Por lo tanto tiene

mucho espacio de crecimiento en múlt¡ples nichos de mercado y

desde el punto de vista productivo hay un uso ¡ntegral de la materia

prima madera. Además tienen aceptación en los mercados ya que

son productos amistosos con el medio ambiente, crecen a una tasa

de 5o/o a 8o/o .

En el caso de la madera para aserrío, Ia tasa de crecimiento es

2,2o/o, y la pulpa de fibra corta liene 3,7o/o. La madera pulpable de

fibra larga tiene una tasa de crecimiento que alcanza 2,5o/o.

Los productos de plywood y tableros de partículas tienen un futuro

incierto, con tasas de crecimiento cÉrcanas a 0ol0. Los tableros de

**

**

CIB. E§POL
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L Madera asenada .2.2% |

I Pulpa de f bra larga.2,So/" 
I

lPulpa de fibra coña<3,7% 
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partículas son tableros especializados para la industria de la

construcción, es un mercado menos diverso que los tableros MDF.

Dentro de este crec¡miento del consumo y producción, basado en el

análrsis de portafolio de producto y mercado del Boston Consulting

Group, los productos con mayor posibilidad pa:a mercados

emergentes se sugiere que son los identifcados como Productos

Estrella.

Rentabilidad de la lndustria

Hasta el año 2015, se prevé un continuo crecimiento de la demanda

de papel y cartón lo cual llevará a un aumento de la demanda de

pulpa; por lo que se necesitará una capacidad adicional, Io cual se

logrará mediante el incremento de producción de las fábricas

ex¡stentes o la instalación de nuevas fábricas. Esto hace prever un

futuro potencialmente positivo para el negocio de la pulpa. La

demanda de pulpa de maderas vírgenes crecerá a un promedio del

2,7o/o ánual hasta el 2015, Sin embargo, el crecimiento del mercado

no será significativo si la industria continúa realizando nuevas

inversiones y expandiendo las fábricas antes de que la demanda lo

requiera. Casi todo el crecimiento de la demanda de pulpa será de

los tipos BHKP (Bleached Hardwood Kraft Pulp) y BSKP (Bleached

Softwood Kraft Pulp).

Volatilidad de los Precios

El precio de la celulosa se caracteriza por una alta volatilidad y se

determ¡na básicamente en función de: a)inventar¡os existentes y

b)estimaciones de demanda. Para establecer las estimaciones de la
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demanda se toman como variables: el crecim¡ento económico de los

países más desanollados y su impacto en la demanda por papel,

cartón y productos derivados. Además influye en el precio, la

evolución del tipo de cambio de las principales monedas y los

aumentos de capacidad productiva.

Debido a la alta inversión inicial y los altos costos fijos, las empresas

producen a la mayor capacidad posible, con el fn de disminuir los

costos un¡tarios y aprovechar las economías de escala, lo que en

periodos de exceso de capacidad instalada puede provocar

importantes desajustes de oferta y demanda y presiones a la baja en

los precios. Como agravanle, los aumentos en cápacidad productiva

son srempre agregados al final de una fase expansiva, cuando las

empresas están teniendo fuertes utilidades y flujos de caja positivos,

normalmente apoyadas en políticas restrictivas de producción. La

sobreoferta term¡na por afectar los precios, sacando del mercado a

los productores menos eficientes. No obstante, el reordenamiento

del mercado no es rápido, ya que la m¡sma inversión inicial se

convierte en una banera de salida.

Otro causante de la volatilidad de los precios son los grandes

compradores de papel, quienes causan distorsiones mediante

compras, reducciones o aumentos de inventarios, dependiendo de

sus expectativas de precios. En el ámbito mundial de la industria, los

oferentes de celulosa son fácilmente sustitu¡bles, lo que convierte a

los productores en agentes tomadores de precios.

El principal costo de la industria es el precio de la madera, cualquier

hecho que redunde en disminución del ritmo de plantaciones tiende
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a repercutir en la industria de celulosa en el mediano plazo, porque

s¡gnificará un aumento de precios de su principal insumo.

Frecuencias de Ciclos

La industria se asoc¡a con la ciclicidad debido a los ritmos de

actividad económjca mund¡ales. La ciclicidad de la industrta y la

conelación de los niveles de actividad respecto del entorno

económico de las grandes potencias, se debe en parte, a que los

países más desanollados son los mayores consumidores per cápita

de papel y por ende, de celulosa. Esto significa que cualquier

fenómeno que afecte el ¡ngreso de las personas en los países

desarrollados tenderá a aumentar o disminuir el consumo de papel y

por lo tanto de celulosa. Lo anterior expl¡ca en parte las fluctuaciones

de demanda y precios, ligadas

contracción económica.

a periodos de ex nsron y

1.6.3. Factores Económicos
CIB.ESPOL

Uno de los factores económicos para determinar el consumo de

celulosa en el mundo es ingreso de las personas de los países

desarrollados, debido a que son los grandes consumidores per

capita de papel, y como existe una relación directa entre la demanda

de papel y celulosa, si aumenta el ingreso, aumentará Ia demanda

de papel y, por lo tanto la demanda de celulosa.

L6.4. Factores Sociales

Los bosques a menudo aseguran a las comunidades locales el

abastecimiento de agua y abono para los cultivos, forraje para el

24



CIB.E§POL

ganado, así como leña, madera para construcción y medicinas,

además se puede constituir una fuente de valores espirituales. Su

desaparición trae aparejados impactos importantes en materia de

alimentación, salud, vivienda e ingresos.

Las plantaciones a menudo generan también conflictos al interior de

las sociedades locales, entre quienes se oponen y quienes las

apoyan. La construcción de las plantas de pulpa implica a su vez la

llegada de migrantes en busca de trabaio.

Las plantaciones ¡ndustriales a gran escala pueden generar nuevos

puestos de trabajo a nivel local y este es uno de los principales

argumentos, tanto por el Estado como por las empresas, para

¡ntentar convencer a las comunidades locales a aceptar estos

proyectos. Sin embargo, hay cuestionam¡entos a favor y en c¡ntra

las plantac¡ones industriales que no dan empleo a tanta gente como

la agricultura convencional y en particular la agncultura familiar,

El poder económico que pueden llegar a tener las grandes empresas

plantadoras y productoras de pulpa, puede distorsionar la politica

local. El gobierno locales, regional y nacional se puede ver fozado a

adaptar sus políticas a las necesidades de estas empresas.

I .6.5. Factores Políticos

Las políticas públicas han jugado un rol importante en el desarrollo

del sector forestal y su industria, tanto en países en desarrollo como

en paÍses desarrollados que const¡tuyen productores ¡mportantes,

debido a que la industr¡a tiene una alta ¡nlensidad de capital,

rentabilidad limitada sólo obtenible en el largo plazo, por lo que hay

25
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necesidad de planear y coordinar esfuezos de expansión de este

sector económico. El Estado debe de apoyar a la industria con

legislación, creando organismos de @ntrol e información, creando

políticas e incentivos al sector, que se retribuyen después al país, en

aspectos económicos, sociales y ambientales.

1.6.6. Factores Tecnológicos

Durante los últimos veinte años la evolución tecnológica en esta

industr¡a ha tendido a favorecer unidades productivas con escalas y

automatización crecientes. En el c€so de la producción de celulosa,

las plantas nuevas instaladas en el mundo tienen una escala mÍnima

de 200.000 a 300.000 ton / año.

Esta industria muestra una baja intensidad de gasto en lnvestigación

& Desarrollo y un escaso dinamismo en la incorporación de

productos y procesos totalmente nuevos. Pero a pesar de esto,

pueden diferenciarse ñrmas según los segmentos de mercado en los

cuales operan que si realizan estos gastos.

La incorporación de las preocupaciones ambientales no ¡mplican

cambios revolucionarios. Requieren sin embargo, s¡gnificativos

esfuezos de los productores papeleros, sus proveedores y usuarios,

orientados a minimizar el impacto ambiental de los productos a lo
largo de todo su ciclo de vida, desde la obtención de las fibras hasta

el producto final, y garantizar los altos estándares de calidad. Estas

tendenc¡as están dando lugar a modif¡cac¡ones profundas en la

gestión tecnológica y hacen que los mayores esfuezos en materia

de lnvestigación & Desarrollo se concentren en mejoras de calidad,

minimización del daño ambiental y diferenciación de productos.
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CAPITULO II. MARCO LEGAL

2.1. Marco Legal e lnstitucional para la Actividad Forestal

En el Ecuador la actividad forestal y de conservación de recursos

naturales se sujeta a un marco legal dado por: la Ley Forestal y de

Conservación de Areas Nalurales y su reglamento, la Ley de

Desarrollo Agrario, la Ley del FONAFOR, la Ley de Facilitación de

Exportaciones, la Ley de Sanidad Vegetal y la Ley de Régimen

Tributario lnterno.

A nivel internacional, Ecuador ha suscnto la Convención sobre la

Diversidad Biológica, el Convenio lntemacional de las Maderas

Tropicales, la Convención sobre el Comercio lnternacional de

especies amenazadas de Flora y Fauna, entre otras.

El marco legal e institucional forestal del Ecuador es bastante simple

ya que no cont¡ene muchas leyes e instituciones. La Ley Forestal y

de Conservación de Áreas Naturales y Mda Silvestre vigente fue

promulgada en 1982 con la finalidad de otorgar un pleno control al

Gobierno sobre la tenencia, conservación y aprovechamiento de los

recursos forestales del país; la autoridad forestal es el Min¡sterio del

Ambiente, responsable de ejecutar la Estrategia de Desarrollo

Forestal Sustentable del Ecuador.

CIB. ESPOL
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2.2. Estado Actual del Manejo Forestal

2.2.1. Normas del Manejo Forestal

Las normas para el manejo Forestal Sustentable establecen

criterios que deben ser utilizados para un aprovechamiento racional

de los bosques, determinan los requisitos legales para la elaboración

de los Planes de manejo y de los Programas de aprovechamiento y

corta. La aprobación de éstos autoriza al beneficiario para que

solicite la Licencia de Aprovechamiento Forestal Maderero a la

Oflcina Técnica correspondiente.

El Ministerio del Ambiente califica, registra y mediante autorización

da aval, a los ¡ngenieros forestales para que por su delegación

actúen como regente forestal, efectuando el control forestal del

aprovechamiento maderero. Por ningún motivo el Ministerio del

Ambiente otorga licenc¡a cuando en determinad a átea se han

cortados árboles sin contar con dicha licencia.

El Estado no cobra derecho de aprovechamiento, por madera

proveniente de plantaciones forestales o de árboles plantados o de

árboles de Ia regeneración en cultivos

2.2.2. P¡áclicas del Manejo Forestal
CIB. ESPOL

Los requisitos legales y especificaciones técnicas para construcción

de carreteras y vÍas de extraccrón forestal tienen el propósito de

coadyuvar a la conservación de suelos y aguas, con el fin de

minimizar los impactos por la construcción de caminos e

infraestructura para extracción y transporte. Estas normas

la
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determinan que los cauces hídricos no pueden ser obstruidos, la

remoción del suelo debe ser reducida al mínimo posible, los caminos

de arrastre en futuros aprovechamientos forestales se deberán

trazar preferentemente sobre caminos de arrastre anteriores y el

camino de acceso principal debe tener obras de conservación

necesarias para minimizar la erosión y los daños al suelo y agua.

No existen requisitos legales especÍficos de protecclón forestal

contra plagas y enfermedades forestales. Con relación a incendios,

el Ministerio del Ambiente prohíbe la realización de quemas

incontroladas dentro del bosque nat¡vo, de formaciones pioneras, de

plantaciones forestales y de áreas que contienen árboles de la

regeneración en cultivos.

2.3. Programas Especiales e lncentivos que Facilitan el

Manejo Forestal

El Ecuador ha formulado una propuesta de Ley Forestal, orientada a

fomentar el manejo sustentable, la forestación y agroforestería, a

través de la legalización de la tenencia de tienas forestales, el pago

de servicios ambientales y el otorgamiento de incentivos.

Actualmente el Ministerio del Ambiente tiene a su cargo la ejecución

de Plan Nacional de Forestación, PLANFOR, que se realiza mn

recursos del Fondo Nacional de Forestación y Reforestación,

FONAFOR, el cual fue creado mediante Ley en el año de 1984.

Además del PIáNFOR, como mecanismo de fomento de las

plantaciones forestales y del manejo de bosques nativos, las áreas

que disponen de cobertura arbórea en Ecuador, no pagan el

impuesto predial rural. Los beneficiarios del PLANFOR suscriben
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contratos de forestación con el Estado, donde se establecen las

obligaciones de las partes.

El beneficiano entre otras cosas se compromete a no talar las

plantaciones forestales fuera de lo previsto en el plan y en caso de

incumplimiento debe resarcir al Estado, los dineros entregados más

los ¡ntereses y pagar las multas previstas en la Ley Forestal y de

Conservación de Áreas Forestales y Vida Silvestre, o en su defecto

reponer las plantaciones taladas.

Otra obligación del propietario del terreno es mantener el dest¡no

forestal de las áreas beneficiadas con el P|áNFOR y reforestar con

posterioridad a los cortes autorizados. Además, deberá condicionar

la venta de esos terrenos a Ia conservación del destino forestal.

El Estado a través del PI-ANFOR reembolsa un 75Yo, por una sola

vez pa.a cada superfic¡e forestada, de los e¡stos de forestación en

que incunan los propietarios o forestadores, siempre que se efectúe

en tierras forestales, en conformidad con el programa de forestación.

El Estado se ha planteado a través de la propuesta de Ley Forestal,

pagar los servicios ambientales de aproximadamente un millón de

hectáreas de bosque nativo conservado.

Con relación a los incentivos, la propuesta de Ley Forestal plantea

que con una visión de desanollo económico, pero principalmente de

desarrollo social con beneficio ambiental, el Estado incentive la

forestación y agroforestería. Para lo cual, mediante contrato con

propietarios de tierras preferentemente de aptitud forestal, el Estado

otorgaría un incentivo monetario.
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2.4. Tendencias del Manejo Forestal CIB - ESP0L

Como consecuencia de la política nacional forestal de desregular el

establecimiento y aprovechamiento de plantaciones forestales,

Ecuador ha experimentado un incremento sustancial en la demanda

de áreas para establecer plantaciones forestales, por parte de

¡nvers¡onistas privados, nacionales e internacionales. Esto hace

suponer que en el mediano plazo, la participación de la activ¡dad

forestal en el producto interno bruto crecerá de forma sustancial y se

experimentará una tecnificación importante en el establecimiento de

las plantaciones forestales y su aprovechamiento.

En cuanto al manejo de bosques nativos, el establecimiento de

nuevas normas promoverá que empresas, pequeños y medianos

propietarios, mejoren su aprovechamiento, haciéndolo más racional

y haciendo que el manejo forestal sustentable sea una aclividad

económica con mejor rentabilidad.

Las empresas orientarán una vez más sus procesos productivos

forestales, hacia práct¡cas más racionales de aprovechamiento

maderero, lo que les permitirá entrar en procesos de certificactón

forestal, para mejorar los precios de sus productos en el mercado,

ante la cada vez más escasa y cara materia prima.

Simultáneamente, el Estado va encontrando razones suficientes

para promover procesos comerciales de pago por servicios

ambientales, como mecanismo para asegurar a perpetuidad el

manejo de los bosques y conservar los beneficios que generan.

Además, el pago por servicios ambientales de la conservac¡ón
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forestal, es entendido como mecanismo de redistribución de ingreso

nacionat y de desanollo soooeconómico rural.

2.5. Nuevos Compromisos Sobre Manejo Forestal

A inicios de 1999, ante la ev¡dencia de que uno de los9IE¡8S9L

problemas ambientales nacionales era la destrurción de los bosques

nativos, el Ministerio de Ambiente tomó bajo su tutela la

administración forestal pública y generÓ nuevas políticas que se

plasmaron en la Estrategia para el Desarrollo Forestal Sustentable

de Ecuador; la estrategia propone valorizar los bosques nativos en

torno al reconoc¡m¡ento de la importancia para la sociedad, de sus

bienes y servicios ambientales. Propone además, la incorporación

de una decisiva participación social en la gestión forestal del Estado.

La reposición del recurso ya no es mas el pr¡nc¡pio fundamental de la

sostenibilidad forestal en Ecuador, sino el aprovechamiento racional

de los bienes y servicios ambientales del bosque. El fomento se

convierte en un aspecto clave del desarrollo forestal y de manera

coadyuvante a la buena gestión, como medlda complementaria pero

no principal la estrategia propone reforzar el control forestal con la

participación ciudadana.

2.6. Las lndustrias Forestales

Se entiende por industria Forestal toda planta de procesamiento

parcial o total de materias primas provenientes del bosque. Con

relación a la clase de materia prima ut¡lizada, las industrias

forestales se clasifican en:

):



a.- Industrias de la madera que transforman matena prima leñosa

b.- lndustrias procesadoras de matena prima diferente de la madera

proveniente del bosque.

c.- lndustrias de la vida silvestre que utilizan como matena prima

especimenes o elementos constitutivos de la flora y fauna

silvestres.

Con relación al producto resultante, las industrias forestales se

clasifican en:

Primarias son cuyos productos son susceptibles de posterior

transformación; y secundarias cuyos productos permiten la

incorporación de un mayor valor agregado, hasta llegar a un

produclo final.

2.6.1. Determinación del Nivel Tecnológico Mínimo de la

lndustria Forestal

El nivel tecnológico es el que deberían tener las industrias a fin de

que disminuya el desperdicio en la transformación de la madera y

que en general no afecte al ambiente. La preocupaciÓn por contar

con tecnologías apropiadas se incluye también en la Ley de

Modernización del Estado que indica que: "todo contrato de

concesión deberá contener una cláusula que incluya el derecho del

Estado a calificar las tecnologías a utilizarse cuidando de que no

afecte el medio ambiente y a vigilar el cumplimiento de obligaciones

del contratista en todo momento'.
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El nivel tecnológ¡co mínimo es señalado regularmente por normas

del Ministerio del Medio Ambiente en acuerdo con el Ministerio de

Comercio Exterior.

2.6.2. Patentes de Funcionamiento de las lndustrias Forestales

Para la instalación y funcionamiento de industrias forestales y

aserraderos que ut¡licen la madera como materia prima, se requiere

la autorización del Ministerio del Medio Ambiente, la inscnpción en el

registro forestal y deberán obtener una patente bianual de

Funcionamiento.

Para la obtención de la patente, se debe presentar una solicitud en

el Distnto Forestal con jurisdicción en la Iocalidad en que tenga su

domicilio la industria, establecimiento c¡mercial u oficina de

exportac¡ón.

Los establecimientos de transformación primar¡a e industrias

forestales y de vida silvestre solo pueden adquirir y utilizar materia

prima cuyo aprovechamiento se halle autor¡zado. A este efecto se

llevarán registros obligatorios de las activ¡dades que realicen con

dicha materia. El Departamento de Mgilancia Verde del Ministerio

del Ambiente está encargado de c¡ntrolar la movilización de la
madera en el tenitorio nacional.

En la propuesta de ley como la de Desarrollo Forestal Sustentable

del Ecuador se establece que se subsidiará: plantaciones forestales

con fines de proterción y con especies nativas hasta el 100%, con

fines de lucro y con especies exóticas (como el pino y el eucalipto)

en tierras de vocación forestal hasta el 7 5o/o ! cfrn fines productivos
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en tienas agrícolas hasta el 50%. Con esto se subsidia a empresas

privadas con fines comerciales y se las pone a competir con la

actividad agrícola.

CIB .ESPOL
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CAPÍTULO III. ESTUDIO TÉCNICO

3.1. ¿Qué es la Pasta de Madera?

La pasta de madera o también llamada celulosa está presente en

forma de fibras en la élula vegetal. Las fibras están unidas a través

de la lignina, que es una sustancia plastificante. Estas fibras son un

constituyente esencial de los tejidos vegetales, cuya función es dar

resistencia a los mismos.

La celulosa es el principal componente en la manufactura de papeles

y cartones y también, en pequeñas cantidades, se encuentra en

productos como el rayón, películas fotográficas, celofanes,

explosivos, por mencionar sólo algunos.

Dependiendo de la proporción en las mezclas se obtienen papeles

para d¡ferentes usos. Actualmente existen más de 450 variedades de

papeles según la clasificación de la lnternational Pulp and Paper

Directory.

Básicamente, las fibras pueden provenir de dos fuentes

Fibras Vírgenes

Son las fibras obtenidas de una fuente vegetal. Estas no han sido

estropeadas mecánicamente. Las fibras vírgenes a su vez se

clasifican en:
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a) Fibras Madereras.- Provienen de d¡ferentes especies de árboles

y son las fibras más utilizadas por la industria papelera, Estas

fibras se subdividen en dos grupos:

Fibras Largas: Provienen de árboles de madera blanda,

fundamentalmente coníferas como el pino y el abeto. Las

fibras largas tienen una longitud entre 3 a 5 mm, de las

cuales se obtiene una pasta de madera más resistente. La

celulosa de fibra larga se usa principalmente para agregar

resistencia a los papeles y cartones.

Fibras Cortas: Provienen de árboles de madera dura, como

el eucalipto y algunas especies de frondosas (abedul, chopo,

haya), y su longitud está entre los 0.75 mm y los 2 mm de

largo, además contienen un porcentaje más elevado de

celulosa. La celulosa blanca de fibra corta se usa para dar

suavidad y como relleno.

b) Fibras No Madereras.- Son las que se orig¡nan de arbustos.

Las especies más utilizadas son: el algodón (en la fabricación

de papeles finos de escritura), el cáñamo (papel para fumar),

lino (papel moneda) y paja de cereales (envases para huevos

y tubos de papel).

Fibras Secundarias o Recuperadas

Son las ñbras que ya fueron convert¡das a papel y que son

reutilizadas. Se obtienen de la disgregación del papel reciclado

obteniéndose fibras cortas. Se requiere manejarlas con cuidado para



obtener un papel de calidad. Las fibras secundarias son más baratas

que las fibras vÍrgenes ya que se recolecta el cartón reciclado ya sea

en las cartoneras o por medio de la recolección de papeles y

cartones.

En el último tiempo ha cobrado mayor importancia a nivel mundial el

uso adecuado de los recursos naturales. En la industna de los

papeles y cartones, el reciclaje es cada vez más relevante,

creciendo la recuperación de papeles y cartones para reciclar desde

48 millones de toneladas anuales en 1980, a "134 millones de

toneladas en 1998 a nivel mundial, es decir, desde un 23o/o a un 45o/o

en el porcentaje de recuperación respecto del consumo.

Sin embargo, la degradación de las fibras impone límites a la

frarción de papeles que se puede producir con f¡bras recicladas, por

lo que constantemente se deben agregar fibras vírgenes para su

produrción.

3.2. Clasificación de la Pasta de Madera

Según la Organización lntemacional para la Agricultura FAO, la

pasta de madera se clasiflca, en cinco grandes categorias:

a. Pulpa de madera mecánica

b Pulpa de madera semiquímica

c. Pulpa de madera química

d. Pulpa química de madera no soluble

e. Pulpa química de madera soluble CIB ,ESPOL
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Pulpa de madera mecánica: se obt¡ene moliendo o desflbrando

troncos, cartones, roll¡zos, etc, o refinando astillas, puede ser

blanqueada o no, no se incluye la pulpa de fibras desintegradas y la

desfibrada pero si se incluye Ia pasta qu Ímica-mecánica y la

termomecánica.

Pulpa de madera semiquímica: obtenida sometiendo la madera a

una serie de lratamientos mecánicos y químicos.

Pulpa de madera química: pulpa química de madera al sulfato

(kraft), a la sosa y al sulfito, salvo las calidades solubles

blanqueadas, semiblanqueadas o sin blanquear.

Pulpa química no soluble: pulpa de madera al sulfito no soluble;

pulpa de madera obtenida reduciendo mecánicamente a partículas

pequeñas, madera de coníferas y no coníferas, y cociéndola

después en autoclave en presencia de licor de cocción al bisulfito;

pulpa química de madera al sulfato (kraft) y a la sosa, excepto la

soluble obtenida en presencia de licor de cocción al hidróxido de

sodio (pulpa a la sosa) o de un licor de cocción consistente en una

mezcla de hidróxido de sodio (pulpa al sulfato). Pueden ser

blanqueadas y sin blanquear.

Pulpa quÍmica de madera, soluble: pulpa química (al sulfato, a la

sosa o al sulfito) de madera de con ífera, de c€lidad especial con un

contenido muy alto de alfa celulosa (90% o más), fácilmente

adaptable a aplicaciones distintas a la fabricación de papel; estas

pulpas se blanquean siempre; se emplean principalmente como

fuente de celulosa en la fabricación de produclos lales como f¡bras

artificiales, plásticos celulósicos, lacas y explosivos.

CIB .ESPOI
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3.3. Proceso product¡vo de la Pasta de Madera

La celulosa es un producto que se obtiene de la madera después de

separar las fibras de celulosa de los otros compuestos orgánicos

presentes como: hemicelulosa, lignina, extractos resinosos, entre

otros. EI proceso de produrción de celulosa se puede separar en

siete fases:

Fase 1 :

Fase 2:

Fase 3:

Fase 4:

Fase 5:

Fase 6.

Fase 7:

Preparación de la Madera

Reducción de Madera - Elaboración de la pasta

Separación y lavado de Pasta

Blanqueo

Secado y Embalado

Sistema de Recuperación y energía

Tratamiento de Efluentes
CIB ,OSPOL

3.3.1. Preparación de la materia pr¡ma

3.3.1.1. Lavado.- Se lava la madera con el fin de eliminar las

impurezas adheridas.

3.3.1,2. Descortezamiento.- Consiste en la separac¡ón de la corteza

del tronco del árbol. Los trozos de madera se cortan en discos. Los

rollizos de madera son cargados en los descortezadores -especie

de tambores- que rotan a una velocidad de 6 a 10 revoluciones por

minuto, movimiento que produce el choque entre sÍ de los rollizos y

como resultado de esto, la corteza se desprende, demorando el

proceso entre '15 a 25 minutos. La corteza desprendida se recolecta

mediante correas transportadoras ubicadas bajo los
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descortezadores, que la transportan hasta la cámara de combustión

de las calderas de poder. La proporción de cortezas en los rollizos

varÍa entre 6 y 25% en volumen dependiendo del tipo de madera y

del diámetro de los rollizos.

3.3.'1.3. Astillado.- Los rollizos descortezados y los lampazos

(residuos de rollizos aserrables) procedentes de aserraderos, son

astillados en los chipeadores que son unos discos rotatorios que

contienen cuchillas en hileras que van cortando la madera en forma

de astillas. El cambio de estas cuchillas se debe realizar una vez en

cada tumo. El proceso de astillado es crucial en el control de las

pérdidas de madera.

3.3.1.4. Clasificación.- Las astillas son clasificadas en los hameros,

allí se rechazan las que no tengan el tamaño adecuado. Las astillas

con tamaño superior al óptimo (enlre 3 y 4 mm de espesor, aunque

en la práctica es aceptable un espesor entre 7-8 mm) son devueltas

al chipeador y los de menor tamaño que el óptimo son eliminados,

siendo usadas como combustibles en las calderas de poder.

Luego de la clasificación, las astillas son depositadas en pilas de

acopio a fin de homogenizar las mezclas de astillas de diferentes

fuentes. La homogenización de las astillas que finalmente se

destinan a la cocción es importante, ya que de ella dependen las

propiedades finales de la celulosa.

CIB.DSPOL
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Grafico 3.1. Preparación de la Madera.
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3.3.2. Reducción de la madera - Elaboración de la pasta

Luego de la fase de clasificación, prosigue la fase de reducción,

donde se separa la fibra de celulosa utilizando procesos mecánicos

o químicos. En este caso el proceso quÍmrco es el que se emplea

debido a la calidad de papel en la cual se va a utilizar la pasta, que

son los papeles kraft.

3.3.2.1. Proceso Químico

Consiste básicamente en la separación de las fibras de celulosa de

la lignina, que se obtiene en la cocción. En general, el proceso

involucra el empleo de compuestos químicos sobre la base de azufre

y es la emisión de compuestos azufrados Ia que da a las papeleras

el clásico olor a huevo podrido.
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Método alcalino CIB.ESPOL

Los princ¡pales procesos son del sulfato o kraft y el de soda éustica.

En ambos, se realiza una cocc¡ón de las astillas o ch¡ps de madera

en hidróxido de sodio (NaOH), químico que se regenera, en el primer

caso, usando sulfuro de sod¡o (Na2S); y en el segundo, usando

carbonato de sodio o soda éustica.

Las astillas que provienen de la pila de acopio son llevadas a una

tolva de astillas, y son ¡mpregnadas con vapor de agua para eliminar

el contenrdo de aire.

Luego las aslillas entran al vaso impregnador donde se agrega el

licor blanc¡; que consiste de una solución de sulfuro de sodio,

hidróxido de sodio, sulfato y carbonato. La mezcla entra al digestor

en el cual las astillas son sometidas a cocción a altas temperaturas y

presiones. El rango de temperatura de cocción varÍa entre 130-

1 70'C de acuerdo a las etapas de cocción.

A medida que las astillas van descendiendo, se transforman en

pasta de madera compuesta por fibras de celulosa, lignina y licor.

En este punto se retira la lignina disuelta en los líquidos de cocción.

El licor blanco es ahora licor negro, que es el residuo que se genera

por la utilización de sustancias alcalinas en el digestor mezcladas

con la lignina disuelta.

Este licor negro pasará por un proceso químico de recuperación

para generarlo y convertirlo en licor blanco para ser reutilizado en el
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proceso inicial de pulpeo. En general el proceso krañ convierte

aproximadamente el 50% del peso de la madera en pulpa.

Debido a que los químicos para el cocim¡ento por el método kraft son

más selectivos en cuanto al ataque a los constituyentes de la

madera, las pulpas así producidas son notablemente mas fuertes

que las producidas mediante otros procesos quÍmicos. El proceso

kraft puede ser aplicado a maderas duras o suaves y puede tolerar

los contaminantes frecuentemente encontrados en la madera, como

las resinas. La remoción de lignina es alta en el proceso kraft, hasta

en un 90 a 95o/o, permitiendo altos niveles de blanqueo sin

degradación severa de la pulpa por deslignificación. Los químicos

usados en el pulpeo krafi se recobran inmediatamente dentro del

mismo proceso, siendo muy económico y reduciendo posibles

descargas dañinas al ambiente

3.3.3. Manipuleo

CIB.ESPOL
La pasta de madera es luego sometida a un proceso de lavado,

también a altas lemperaturas dentro del digestor para el¡minar el

licor negro de la pasta con flujos de agua en c,ontracorriente.

Luego, en un estanque de soplado se sueltan las fibras que aún

están compactas a través de la reducción brusca de la presión a la

cual han estado sometidas las fibras en el digestor. Además se

¡nyecta agua frÍa a la pasta, ya que este proceso de soplado se debe

realizar a menores temperaturas.

Se siguen contrnuas etapas de lavado para eliminar el licor negro

siendo por último llevada la pasta al clasificador de nudos (astillas
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que no alcanzaron o no fueron coc¡das completamente) para

llevarlos de vuelta al digestor.

Gráfico 3.2 Etapa de Cocción.
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3.3.4. Blanqueo
CIB .ESPOL

La lignina residual, presente todavía en la celulosa en este punto de

proceso de producción, puede ser retirada utilizando compuestos

químicos reactivos como oxígeno, compuestos clorados, peróxido de

hidrógeno o el empleo de enzimas naturales y biodegradables. En la

fase de blanqueo se producen los compuestos organoclorados,

agrupados bajo la sigla AOX, considerados como contaminantes

tóxicos peligrosos por ser agentes cancerígenos.

El blanqueo de la pulpa procede si se desea obtener papeles que

son más blancos, más brillantes, más suaves y más absorbentes

45
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que los de la pulpa sin blanquear. Las pulpas blanquedas son

usadas para productos sonde se requiere una alta pureza y donde

no se desea que el papel se torne amar¡llo, fenómeno conocido

como reversión del color.

En nuestro proyecto, debido a que el producto final que deseamos

obtener es generalmente usado para producir cartón para cajas,

papel grueso para forros, bolsas para víveres, cemento, azúcár, etc.,

la pulpa no será blanqueada.

3.3.5. Secado y embalado

En la etapa de secado, la consistencia inicial, es decir el porcentaje

de fibras contenidas en la pasta, a la entrada de la máquina

secadora es aproximadamente del 1 al 2%. Desde Ia caja de

entrada, la pasta es distribuida uniformemente sobre el fourdrinier.

Una vez en la tela, accionada por varios rodillos se procede a extraer

el exceso de agua. Ya en el fourdrinier, comienzan a producirse las

primeras uniones entre las f¡bras para formar una hoja, ésta pasa

Iuego por prensas de succión y de rodillos, donde se extrae gran

c¿ntidad de agua,

La hoja que a esta altura posee una consistencia de

aproximadamente un 460lo entra a los presecadores, que son

grandes cilindros que en cuyo intenor circula vapor a altas

temperaturas. Luego pasa a los secadores principales, en cuyo

intenor existen diversos rodillos calientes que conducen a la hoja a

través de calentadores por convección y radiadores infrarrojos. A la

salida de esta área, la hoja posee una consistencia de 87 a g2o/o de

secado
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Finalmente, la hoja pasa por la cortadora, dejándola en forma de

pliegos los que se apilan en montones, se prensan para que ocupen

menos volumen reduciendo el costo de fletes, se embalan en forma

de units de 8 fardos, atados por un alambre acerado y se pesan

antes de guardarlos en la bodega.

Un esquema que resume esta etapa de la producción se muestra en

la siguiente figura:

Gráfico 3.3 Secado y Embalado
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3.3.6. Sistema de Recuperación y Energía

El sistema de recuperacrón de químicos es una parte compleja de

una planta de producción de pulpa química. La recuperación de los
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químicos es un componente crucial del proceso de pulpeo químico,

ya que aquÍ se recuperan los químicos utilizados en el proceso de

cocción para ser usados nuevamente. La recuperación también es

importante para aprovechar la materia orgánica (cerca del 50%)

removida de la madera como fuente energética para el proceso.

El sistema kraft y su recuperación de químicos no ha cambiado

fundamentalmente desde que se patentó hace más de un siglo,

aunque ha sido refinado progresivamente en cuanto a las reacciones

químicas, eficiencia operat¡va y el diseño y tamaño de los equipos.

Las cortezas recuperadas en los descortezadores, los aserrines y

astillas subdimensionadas son lransportadas mediante correas y

usados como combustibles en las calderas de poder para generar

vapor.

El licor negro a la salida del digestor continuo está compuesto

principalmente de material orgánico disuelto (lignina) y sales

residuales de licor blanco, generalmente con una concentración de

15 a 18o/o de sólidos.

Esta sigue un proceso de concentración mediante evaporadores de

múltiples efectos. El proceso de concentrado consiste en flujos de

vapor apl¡cados en contracorr¡ente con el licor negro, ba,lo diferentes

condiciones de temperatura y presión en cada una de las etapas.

Después de la concentración en los evaporadores, el licor fuerte

tiene entre 55 y 70% de sólidos y está listo para ser quemado en la

marm¡ta de recuperación.
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Además de extraer el licor negro, en los evaporadores se retira en

forma de gases algunos compuestos de TRS, metanol, tall oil y

trementina, los cuales posteriormente son condensados, tratados y

recuperados para su posterior comercialización y otros usos.

El licor negro pasa por un proceso de oxidación para la reducción de

olores. El paso de oxidación es necesario para reducir el olor creado

cuando el sulfuro de hidrógeno y otros gases con mal olor se

separan del licor durante el subsiguiente proceso de recuperación en

una marmita.

En la marmita de recuperación es crucial, en el proceso Kraft para

recuperación de químicos, que los sólidos orgánicos se quemen

para obtener energÍa y los químicos del proceso se remuevan de la

mezcla en estado fundido. Estos químicos inorgánicos fluyen a

través de perforaciones en la parte inferior de la marmita hacia unos

chorros enfriados por agua y tanques de disolución para su

recuperación en el proceso de recaustificación.

El material fundido es recaustificado para eliminar impurezas

generadas por la combustión en la marmita y para convertir el

carbonato de sodio en hidróxido de sodio activo. El licor también

contiene el sulfuro de sodio, que es un alcalino activo de cocción. El

procedimiento de recaustificación comienza con la mezcla del

fundido con licor débil para formar licor verde, el cual es

básicamente la ceniza resullante de la combustión del licor negro

cuyos principales compuestos químicos son el sulfito de sodio y

carbonato de sodio mezclado con agua. Los contaminantes sólidos o

escoria se eliminan del l¡cor verde
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El licor verde debe caustificarse agregándole los químicos

necesarios para regenerar el licor blanco, por lo que se mezcla el

licor verde con la cal viva, la cual es producida en los hornos de cal,

donde se quema la cal apagada o caliza, retirándole el CO2.

Luego de este paso de mezclado, el producto ahora se llama licor

blanco debido a su nueva coloración y se procesa para eliminar una

capa de sed¡mento de cal que ha precipitado. El proceso de

caustiflcación es lento, generalmente toma entre 3 y 4 horas. El licor

blanco producido se filtra para retirar los compuestos no disueltos,

formándose los lodos. La solución blanca resultante, principalmente

compuesta de Soda caústica (NaOH) y sulfuro de Sodio (Na2S), se

almacena en un estanque especialmente acondicionados para su

posterior uso como licor blanco en la cocción. A los lodos generados

se les extrae la humedad excedente y se vuelven a quemar en los

hornos de cal junto con la caliza. El sedimento de cal se trata para

su recuperac¡ón durante el proceso de calcinación.

En el proceso de calcinación, el sedimento de cal eliminado del licor

blanco (carbonato de calcro) se quema en un horno de cal para

regenerar la cal virgen, Ia cual el posteriormente apagada con agua

para generar Ca(OH)2 y ser usada en la etapa de recaustificación,

reiniciando el ciclo.

El vapor generado en las calderas recuperadoras y de poder pasa

primero por un turbo generador, en el cual se genera energía

eléctrica para los procesos de la planta, luego el vapor a más baja

presión y temperatura es usado en diferentes áreas de la planta. En

la actualidad, las plantas de celulosa más modernas son

excedentarias en energ ía eléctrica.
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Gráfico 3.4 Recuperación y energía
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3.3.7. Tratamiento de Efluentes
CIB.DSPOL

Los residuos líquidos procedentes de los diversos procesos son

sometidos a un lratam¡ento primario para ret¡rar los residuos

suspendidos para lo cual es necesario el uso de un clarificador o

piscina de decantación.

Las fibras en este tratamiento, son llevadas a la superficie del agua

con la ayuda de burbujas de aire inyectadas en el fondo y ret¡radas

por rebalse a través de los bordes supenores de la piscina.

Los sólidos más pesados, una vez decantados, son retirados desde

el fondo por rastrillos rotatorios, los que posteriormente, junto con

las fibras, son prensados para retirarle el agua excedente y
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depositarlos en vertederos especialmente habilitados o para ser

quemados en calderas de poder.

El efluente prosigue a una etapa de neutralización, donde se le

agregan aditivos químicos neutralizantes para que los residuos

flnales no sean ácidos ni alcalinos.

3.4. Requerimientos para la Producción de Madera

3.4.1. Requerimientos de Plantaciones de Pino Radiata

En Ecuador, se estima que hay unas 52.000 has de pinos radiata. El

pino está distribuido en la Sierra ecuator¡ana, siendo la especie más

reforestada en esta región sobre todo en el distrito forestal de

Pichincha y el distrito forestal conformado por las provincias de

Tungurahua, Ch¡mborazo, Cotopaxi y Bolívar.

Se requiere de suelo franco y franc¡-arenosos, profundos, que

mantengan buenós drenajes, tolera los suelos pobres, puede

cultivarse desde los 2.000 m.s.n.m. hasta los 3.500 m.s.n.m. con una

precipitación máxima de 2.000 mm y una temperatura promedio de

12 grados centÍgrados, resistiendo temperaturas bajas. Presentan

las mejores condiciones climatológicas las provincias antes

mencionadas.

Para la implementación de un bosque cult¡vado de pino debe

tomarse en cuenta las siguientes distancias de siembra: en suelos

aptos, 2.50 m x 2.50 m con una densidad de 1.600 árboles / ha. y en

suelos pobres 3,00 m x 3.00 m con una densidad de 1.110

árboles/ha.
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La plantación debe ralearse no teniendo valor comercial el producto

de este raleo, debiendo terminar la plantación con un promedio de

400 árboles i ha. a partir del segundo año para ser cosechados a

partir del año '15. La producción comercial aprovechable del pino

radiata por ha es de 225 m3 con una altura promed¡o del árbol de 22

m, y un diámetro promedio (DAP) de 0.30m.

La ptanta cuya producción se ha establecido en 200 ton/día de

celulosa requiere una superficie de plantaciones de 10.000 has de

diferentes rangos de edades para sostener su actividad, con una

superficie anual cosechada de 800 has y una rotación cada 15

años. Pnncipalmente la vanación depende del manejo que se

realice en el bosque.

El precio de la madera de pino radiata en trozas pulpablese

US$ 47.56 por m3

3.4.2. Requerimientos de materia prima y reactivos
CIB ,OSPOL

La industria de la celulosa utiliza trozas provenrentes del raleo de los

bosques, trozas y restos, tales como despuntes y lampazos, no

aprovechables en aserraderos y astillas de la industna del astillado.

Cuadro 3.1 Requerimientos y disponibilidad de Pino Radiata

les/ Ha 1.600
800

30

' S"gún d.,o, proporcionados por la AIMA para el año 2003

5l

lCosecha anual (Ha)
I

lCircunferencia Promedio árbol (cmts.) 
I



Altura árbol mts 22
0 1393

178.400
Nota: Para producc¡ón de celulosa de 72.000 TM anuales

Elaboración: Esther Abad, Wendy Carbo

Además se requieren compuestos químicos tales como: hidróxido de

sodio y sulfato de sodio. El cloro elemental, dióxido de cloro,

peróxido de hidrógeno, oxígeno, u otros agentes no son necesarios

en este caso ya que no se blanquea la pasta-

3.4.3. Requerimientos de agua

Se estima que el consumo diario promedio es de LO00 m3 de agua

para una producción diaria de 200 ton de celulosa. El consumo

específico se distribuye en aguas de proceso, potable, de

enfriam¡ento y para generación de vapor. Eventualmente se utiliza

agua en el regadío de las trozas en la cancha de acopio, solo si las

condiciones climáticas aumentaran los riesgos de incendio o

autoignición.

3.4.4. Requerimientos del terreno y ubicación para la

instalación industrial

La planta industrial ocupa la superficie de 1 0 has para Ia producrión

de pulpa, incluyendo la zona de acopio. Adicionalmente, la planta de

tratamiento primario y secundar¡o ocupa un área de t ha por cada

200 ton/d ía de producción de pulpa celulósica. La ubicación de la
planta desde un punto de vista técnico, se selecciona principalmente

en base a los altos requenmientos de agua de proceso, vías de

M3/árbol
mr/Ha tlJ
mr/plantación
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transporte para la materia prima y los productos, áreas urbanas

cercanas para el personal y cercanía de las plantaciones.

De acuerdo a los criterios arriba mencionados, se ha escogido

ubicar la planta en la provincia de Pichincha, específlcamente en la

zona industrial de la ciudad de Quito donde están localizadas

empresas ligadas a la actividad forestal, algunas de las cuales

pertenecen al Grupo Peña Durini, el cual es el grupo maderero más

importante del pais. Este grupo entre sus actividades mas

rmportantes se dedica a elaborar aglomerados de Pino Radiata por

lo cual son dueños de plantaciones (poseen alrededor de 17.000

hectáreas).

3.4.5. Transporte

El transporte de la materia prima, de los reactivos y de los productos

se debe realizar por medio de camiones. Esto impllca una utilización

de 40 camiones para transportar la mater¡a prima. A esto se debe

agregar el transporte de los productos. En el caso de los reactivos

químicos la frecuencia de transporte es despreciable, pero los

riesgos asociados son mayores.

3.4.5. Requerimientos de personal

Genera 333 empleos directos y 3.000 empleos indirectos. Los

empleos indirectos corresponden a actividades principalmente de

transporte, manten¡miento de equipos e infraestructura, seguridad,

limpieza y capacitación.
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3.4.7. Vida Útit

La vida útil es de 20 años, pudiendo ser expandida con

modemizaciones.

El Anexo 3.1. resume las actividades de cada una de las fases del

proyecto: Preoperacional, operacional y de abandono; cuya fase

operacional ha sido tratada en este capÍtulo.

CIB .ESPOL
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CAPÍTULO IV. ESTUDIO FINANCIERO

El análisis financiero se basó en las condiciones dadas por los

requerimientos para la producción de pasta de madera indicados en

la sección 3.4 de este trabajo. Tomando en cuenta la disponibilidad

de pino radiata en Ecuador para elaborar celulosa se ha fijado la

producción de la planta en 72.000 TM anuales.

Los presupuestos y estados fnancieros han sido elaborados para un

periodo de vida útil de 20 años empezando en el año 2003 y

terminando en el 2022.

4.1. lnversión en Activos Fijos

La inversión del proyecto en activos fijos es de US $

484'320,000.00, la cual comprende la compra del teneno, la

edificación, maquinaria de producción, muebles y enseres, equipos

de ofcina, vehículos y equipos de cómputo. Esta se detalla en el

anexo 4.4.

Tasa de Depreciación y Amortización.

La depreciación y amortización const¡tuyen gastos deducibles para

determinar el valor a pagar de impuesto a Ia renta, como lo

establece la Ley de Régimen Tributario lnterno en el artÍculo 10 en el

numeral 7. Además en el Reglamento de Aplicación a la Ley de

Régimen Tributario lnterno en el artículo 21, se establecen los

porcentajes máximos, los cuales se detallan a continuación:
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lnmuebles (excepto terrenos), naves, aeronaves, barcazas y

similares se aplica 5% anual.

lnstalaciones, maquinarias, equipos y muebles se aplica '10%

anual.

Vehículos, equipos de transporte y equipo caminero móvil se

aplica 20o/o anual.

Equipos de cómpulo y software se aplica 33% anual.

Las tasas detalladas, fueron incluidas en los cálculos de

depreciación se encuentran en el anexo 4.4.

En cuanto a la amortización de gastos preoperacionales, la Ley de

Régimen Tributario lnterno en el artículo 12, señala que el

porcentaje de amortización a aplicar es del 20% anual. Los gastos

preoperacionales alcanzan un monto de US $ 40 mil.

4.2. Presupuesto de Ventas

El presupuesto de ventas se estableció bajo

parámetros que se detallan a continuación:

los siguientes

C uad ro 4.1 .

CIB
Precio año 2002 us $ 456.39

Tasa anual de crecimiento PPI 1?.81%
Producción total anual (TM )

qqpa!¡dqq lnstalada anual (TM)
72 000

360 000
Producción/Capacidad I nstalada 20o/o

Elaborado por: Esther Abad, Wendy Carbo
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El presupuesto de Ventas que se detalla en el anexo 4.2.

comprende tanto las ventas de celulosa en el mercado local como el

externo.

Se estableció la producción de 72.000 TM anuales para ser

repartidas entre el mercado local y el extemo de acuerdo a la

capacidad de abastecimiento de pino radiata que se pretende

comprar en el Ecuador. No se ha considerado el conservar

inventarios de productos terminados ya que se ha establecido el

supuesto de vender todo lo producido.

El crecimiento de las unidades vendidas en el mercado local se basó

en el comportamiento de la demanda de este producto de acuerdo a

las importaciones mensuales realizadas y reportadas en el Banco

Central de Ecuador desde el año '1997 hasta el 2002. El restante

producido se espera vender en el mercado internacional.

El precio base de la tonelada de celulosa es de US $ 456.39 ya que

fue éste el precio al cual cerró el mercado internacional en el año

2OO2 gaa la venta de celulosa. Debido a que el precio es muy

variable en el mercado internacional, se tomó como referencia los

índices de precio al productor (PPl) de los Estados Unidos a fin de

establecer el crecimiento del precio a lo largo de la vida útil del

proyecto, el cual es de un 12.83% anual. El cálculo de la tasa de

crecimiento se encuentra en el anexo 4.1.
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4.3. Presupuesto de Costos

El presupuesto de costos incluye el costo de materias primas tales

como: madera, combustible, electricidad, agua, químicos y las

remuneraciones del personal del área de producción.

El costo unitario por tonelada producida en el año 1 del proyecto es

de US $ 256.80 el cual va creciendo a una tasa del 5% anual, la cual

es la tasa de inflación que se espera en el Ecuador para los

próximos añose como se aprecia en el anexo 4.3.

El precio de las trozas pulpables de pino radiata es de $ 47.56 m3.

El precio de la eleclricidad del sector industrial es de $ 0.0811Kw / h.

El precio del combustible es de $ 1.04 galón, El precio del agua es

de $ 1.25 m3

4.4. PresupuestodeRemuneraciones
CIB.ESPOL

El proyecto estima la contratac¡ón 333 empleados repartidos en tres

áreas. Administración, Ventas y Producción, los cuales gozarán de

los benefcios sociales de ley tales como: aportes al seguro soc¡al,

décimo tercer sueldo y déc¡mo cuarto.

Se prevé que a partir del año 2012 se incrementará el número de

vendedores a 3 con la finalidad de promover la fueza de ventas en

el mercado local e intemacional.

e De acuerdo a estudios realizados por el MSc Federico Bocca
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Las remuneraciones de las áreas administrativa y de ventas crecen

a una tasa del 2o/o a fin de mantener bajos los gastos operativos por

centros de costos (ver anexos a.5. y a.6.). Los valores de

remuneraciones por el área de producción ya fueron incluidos en el

presupuesto de costos de operación.

4.5. Gastos por Beneficios Sociales

Este presupuesto refleja los gastos anuales en los cuales incurrirá la

empresa por concepto de beneflcios sociales - décimo tercer y

cuarto sueldo - a los trabajadores de acuerdo a las leyes vigentes.

(ver anexo 4.7.)

4.6. GastosAdministrativos
CIB.ESPOL

Dentro de los gastos de administración se han considerado rubros

como: servicios básicos, suministros, mantenimiento vehículos,

seguros, entre los principales. Se estableció un valor fijo de gastos

administrativos que empieza en el año 2003 por US $ 60.000

(suministros y servicios bás¡cos) y como gastos var¡ables los

seguros y mantenimiento de los camiones, Se definió el crecimiento

de este rubro en 2o/o anual ya que se pretende cuidar que se

produzcan excesos por concepto de éste. Los gastos se encuentran

en el anexo 4.8.

4.7. Cobros y Cuentas por Cobrar

Del total de las ventas generadas, un 50% corresponden a ventas al

contado y el 50% son ventas a crédito. Como política, el crédito

otorgado a los clientes es de 15 días y se espera que el cobro se
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efectúe al término de plazo del crédito. El resultado es el efectivo

recibido por los clientes año a año. Anexo 4.9.

4.8. Pagos a Proveedores

Los pagos a proveedores están en función con los costos de

operac¡ón presupuestados para cada año. Se espera plazos de

créditos a proveedores de acuerdo al siguiente cuadro:

Cuadro 4.2. Créditos de proveedores

Políticas Días
30 dÍas
¿s dÍas
60 días
Elaborado por: Esther Abad, Wendy Carbo

En el Anexo 4.10. se aprecia los desembolsos anuales que se

realizan por concepto de pago a proveedores y el saldo de cuentas

por pagar.

CIB.ESPOL

Los pasivos acumulados son los gastos devengados pendientes de

pago, y para determinar sus saldos anuales, se prepararon los

Anexos 4.7. y 4.16.

Los rubros incluidos en los pasivos acumulados son: décimo tercer

sueldo, décimo cuarto sueldo, participación de los trabajadores de

las utilidades, e impuesto a la renta.

Porcentaje de Compras
250k
50o/o

25o/o

62
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Los citados anexos consideran Ia base legal v¡gente, para la

determinación de las fechas de pago de cada uno de estos rubros:

. Décimo tercer sueldo: se paga en diciembre de cada año.

. Déclmo cuarto sueldo: se paga en septiembre de cada año.

. Participación laboral: se paga hasta el 15 de abril del año

siguiente en que se produjeron las utilidades.

. lmpuesto a la renta. para el caso de las sociedades, el pago de

este impuesto debe realizarse durante el mes de abril del

ejercicio impositivo siguiente a aquel en el que se produjo.

Estos anexos alimentan con sus datos a los balanc¡s de situación,

estados de resultados y presupuesto de caja.

4.10. Presupuesto de Caja

El presupuesto de caja (anexo 4.15.) resume todas las entradas y

salidas de efectivo, y además el efectivo requerido para la operación

de acuerdo a la política de días.

Las entradas de efectivo son los pagos de clientes recaudados tanto

de contado como de crédito de acuerdo a las políticas de pagos

establecidas.

Las sal¡das de efectivo son los pagos realizados a los proveedores,

los desembolsos de capital e intereses, de gastos operacionales

descontando las amortizac¡ones y deprec¡aciones, pago de

beneficios sociales y anticipos de pago de impuesto a la renta.
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CIB . ESPOL

Se descontó de las salidas de efectivo, el valor correspondiente de

las provisiones o ahorros de beneficios sociales a fin de eliminarlos.

4.11. lmpuesto a la Renta

De conformidad con la Ley de Régimen Tributario lntemo (LRTI), las

sociedades constituidas en el Ecuador que obtengan ingresos

gravables, están sujetas a la tarifa impositiva del veinte y ctnco

(25ok) de impuesto a la renta sobre su base imponible.

Por otra parte, el Código del Trabajo determina que el empleador o

empresa reconocerá en beneficio de sus trabajadores el quince por

ciento (15%) de las utilidades líquidas. La participación de los

trabajadores de las utilidades, constituye un gasto deducible para la

determinación de la base imponible para el cálculo del impuesto a Ia

renta.

Sin embargo, cabe señalar que las sociedades que decidan re¡nvert¡r

sus utilidades en el país podrán obtener una redurción del diez por

ciento (10%) en la tarifa del impuesto a la renta sobre el monto

reinvert¡do, siempre y cuando efectúen el correspondiente aumento

de capital, En otras palabras, las sociedades deben pagar un 15%

de impuesto a la renta sobre las utilidades reinvertidas. De acuerdo

a nuestro proyecto se ha decidido re¡nvert¡r el 100% de las ut¡l¡dades

generadas.

Con el propósito de aplicar las normas tributarias en las

proyecciones flnancieras, se introdujo el élculo detallado en el

anexo 4.16. para el élculo de:
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. Participación a trabaladores

. lmpuesto a la renta

. Div¡dendos a distribuir

. Anticipos de impuesto a la renta

4.12. Financiam¡ento CIB. ESPOL

La inversión del proyecto tiene tres componentes: La compra de

activos f¡jos, el efectivo inicial necesario para cubrir los gastos

operativos de la empresa y los gastos preoperacionales. El monto de

la inversión es de US $ 484'408,409.39.

Se plantea un financiamiento a través de la obtención de préstamos

a través de organismos internacionalesl0: Ia CFI (Corporación

Financiera lntemacional) y la CAF (Corporación Andina de

Fomento), cuyo propósito es la de cooperar con el desarrollo del

sector privado de países emergentes.

La compos¡ción del financiamiento contempla un 3Oo/o de

participación de capital accionario, además de la obtención de 2
préstamos de largo plazo por parte de organismos internacionales

(7Oo/o). Cada uno de los préstamos tiene el 35% del total de la

inversión.

Los préstamos tienen las siguientes condiciones

'o La CAF otorgó un préstamo a la emprcsa venczola¡a Polar, por un valor de US $
500'000 000. Los periodos de gracia para proyectos de largo plazo como proyectos

forestales son de 4 a 5 años.
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Cuadro 4.3. Condiciones de Financiamiento de los préstamos

169'542 943,29
20

Nota: Ambos Préstamos con periodo de gracia de 5 años
Elaboración: Esther Abad, Wendy Carbo

El anexo 4.'t2. muestra las tablas de amortización de ambos

préstamos, estableciendo además los saldos a pagar a largo plazo

por concepto de gastos financieros.

4.13. Cálculo del WACC

Para calcular la tasa de descuento del proyecto se consideró la

siguiente fórmula:

WACC = Wdl (Kdr (i-t)) + yy6, (Kd2 (l-t))+ We (Ke)

Wd1: Proporción de la deuda 1 con respeclo al financiamiento total

(35%)

Kdr : Tasa de préstamo de la deuda 1 (8%)

Wdz : Proporción de la deuda 2 con respecto al ñnanc¡amiento total

(35%)

Kd2 : Tasa de préstamo de la deuda 2 (77o)

t: Tasa de impuestos (36.25% 'o) qr" considera de forma

consolidada tanto el 15% de participación de los trabajadores asÍ

como el 25% de impuesto a la renta rr.

ro Proüene del cálculo: Proporción de Util¡dad Neta Después de Impuestos = ( l -0. I 5) - {
(l-0 15)'0.251 )=l .0 25 - 0 15 + 0 0175 = 0 6375
Proporción de la Utilidad antes de Impuestos destinada al pago de lmpuestos = | - O 6375
= 0.3625 = 36.25Vo

Concepto Préstamo 1 (CAF) Préstamo 2 (AlF)
Monto (US $) 169',542.943,29
Plazo (años) 20

Tasa anual (%) 8% 7%
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We: Proporción del capital con respecto a la ¡nversión total (30%)

Ke: Tasa del costo de capital (Ke), para calcularlo se aplicó la

siguiente fórmula:

Ke = TLR + p (RM - TLR) + Riesgo País

TLR: Tasa libre de riesgo, para el proyecto se escogió la tasa libre

de riesgo de los bonos de los Estados Unidos a 20 años que es

4.90Yo

Riesgo paÍs: De acuerdo a datos proporcionados por el Banco

Central del Ecuador, esdel 10.80%

RM (Return on equity): Retomo de dividendos, el valor de éste se

tomó de la información de índices financieros de la industria del

papel y productos del papel 12, ubicándose en 13.60%

p: Beta de capital del proyecto, su cálculo se basó en la fórmula:

pcapital=pempresa no apalancada x[1 +(1 -fu ¡¡u)x(Deuda/Capital)]

La B empresa no apalancada se calculó en base a la misma fórmula

con los datos de la industria, siendo p capital de la industria de papel

y productos de papel es 0.6, la tasa de ¡mpuesto a la renta gravado a

rr WACC = (wd* Kd) + (we*Ke) Cuando se incluye los impuesros, et WACC es mefior,
se ¡ealiza el ajuste Kd(l-t), para obtener un costo más real del capital. El proyecto paga

intereses, y sobre esta utilidad que se obtenga se paga impuestos.
12 Tomado de www. stockselector.com, lndustry: Paper & Paper Products, para obtener los
datos de Retum on Equity, Debt to Equity y Beta capital de la industria.
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las corporaciones de EEUU (teeuu)13 de 33% y la razón deuda/capital

(Debt to Equity) de la industria del papel y productos de papel de 0.9.

La P de empresa no apalancada fue de 0.3743.

La p de capital del proyecto es de 0,9311, luego de haber obtenido la

p de empresa no apalancada y tomando en cuenta que el t del

Ecuador es de 36.25% y la razón de deuda/capital del proyecto es

de 2.33,

De acuerdo al sálculo de B de capital del proyecto, el costo de capital

Ke, es de 23.80o/o.

Al obtener los datos para el élculo del WACC, su resultado es

1049% como consta en el anexo 4.'t3.

4.14. Estado de Resultados Proyectado

CIB. ESPOL

El estado de resultados consta en el anexo 4.14. en el cual se

aprecia la utilidad o pérdida que se genera en cada uno de los años

proyectados.

La proyección realizada, muestra que durante los primeros 5 años

del proyecto éste arroja utilidades netas después de impuestos

negativas. Las pérdidas netas después de impueslos representan en

el primer año el 74.75o/o de los ingresos operativos, sin embargo,

dichas pérdidas decrecen hasta el 5 año y las ulilidades que se

producen desde el año 6 al 20 son crecientes con respecto a los

ingresos operativos como se aprecia en el siguiente cuadro:

rr Tomado de www.smbiz.corn se incluyó la tasa de impuesto a las corporaciones de
EEUU porque se utilizan datos de la industria de este pais.
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Cuadro 4.4. Evolucíón de las Pérdidas con respecto a los

lngresos Operativos (Margen Neto)

Año

UNDI/
lng resos

Operativos
1

2

4

6
-7

o
o

10

11

12

29.48
56 60
57 46

Ganancia
Ganancia

13
14

54 13 Ganancia
55 43 Ganancia

15 5b bJ Ganancia
16 57 72 Ganancia
17
1B

58 72 Ganancia
5V trJ Ganancia

.19 60 47 Ganancia
20 61.24 Ganancia

Pérdidai
Ga na n cia

-74 75 I Pérdida
-48.44 Pérdida
-32.72 Pérdida
-18.70 Pérdida

Pérdida --.1

6

-6.25
2.98 Ganancia
10.79 Ganancia
17.75 Ganancia
,1 ótr Ganancia

Ganancia

Elaboración: Esther Abad, Wendy Carbo

Las utilidades brutas durante los años de vida útil del proyecto son

positivas, lo cual demuestra que el proyecto es operativamente

factible.

Cabe anotar que durante los años 1 al 10 los gastos operacionales

son más altos que del año 10 al 20; esto se debe a que los gastos

fljos contemplan depreciaciones muy altas por concepto de

maquinarias las cuales se deprecian durante los primeros 10 años

del proyecto. AI disminuir los gastos por concepto de éste, las
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gananoas que genera

cons¡derablemente.

le proyecto se incrementan

4.15. Estados Financieros Proyectado

Con base a los presupuestos anteriormente descritos, se prepararon

los sigurentes estados financieros proyectados a 20 años.

. Balance General (anexo 4.17.)

. Estado de Evolución del Patrimonio (anexo 4.18.)

. Estado de Flujo de Efectivo (anexo 4.19.)

. Análisis Vertical del Balance (anexo 4.21.)

¡ Análisis Vertical del Estado de Resultados (anexo 4.22.)

4.'16. Valor Actual Neto

El VAN calculado de acuerdo a la tasa de descuento da como

resultado US $ 232'019,257. El élculo del Pay Back resultó de l3
anos

4.17. Tasa lnterna de Retorno
CIB.DSPOL

La tasa intema de retorno del proyecto (TlR) es de 13.18% la cual es

superior a la tasa de descuento del mismo la cual se ubicó en

10.49o/o por lo tanto el proyecto supera la rentabilidad mínima

esperada.
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4.18. Aporte a la Economía

Para este análisis utilizamos el flujo de efectivo, se incluyen en el

primer caso tos valores de sueldos del área de producción,

administrativa y sus beneficios sociales, ya que éstos rubros se

destinan a los agentes económtcos, obteniendo un VAN de US $

144'61 .062. En el segundo caso, además se incluyÓ las utilidades

recibidas por los trabajadores y los impuestos recaudados por el

Estado, que se ent¡ende que serán devueltos a la econom ía,

obtenrendo un VAN de US $ 289'820.2O7.

Cuadro 4.5. Aporte a la economia

Concepto Análisis # 1

VAN 246',480.319
10.49% 1O.49Yo

15.65Vo

159 I to
14'461.062

Elaboración: Esther Abad, Wendy Carbo

4.19. Punto de Equilibrio Financ¡ero

CIB.ESPOT
EI análisis del punto de equ¡l¡br¡o anual durante la vida útil del

proyecto da como resultados que durante los primeros 5 años (2003-

2OO7) el nivel de producción de celulosa es insuficiente para cubrir

los costo fijos y variables. Sin embargo desde el año 6 hasta el 20

(2008-2022) la producción excede el punto de equilibrio, originando

ganancias; como se aprecia en el anexo 4'23'

Análisis # 2Análisis
Financiero

s21',839.464232'019.257
10¿9%

13.41%13 250
T. Descto
TIR

162
289'820.207

Pa Back MESCS

rte a la economía
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4.20. Análisis de Sensibilidad

En este análisis se prepararon varias simulaciones enfocándose en

tres s¡tuac¡ones: a) Aumento i Disminución en las Unidades

vendidas, b)Aumentoi Disminución en los Prec¡os del producto' c)

Aumento / Disminución de los Costos de Producción, y d) Aumentoi

Disminución de las Tasas de lnterés de los Préstamos.

En primera situación se formularon varias simulaciones: Aumento de

20, 1 5, 1O y 5o/, y la disminución de las unidades en un 5o/o. Para la

segunda situación, el aumento de los precios fue del 2 y '1% y las

disminuciones del 2 y 1o/o. Para la tercera, los costos aumentaron en

un 1 y 2% y disminuyeron en un 1 y 2%. (Yer anexos 4.24. y 4.25.).

Cuando varían las unidades vendidas, en todas las simulaciones se

observan que las rentabilidades se mantuvieron por encima de la

tasa de descuento y el VAN tuvo un valor pos¡t¡vo. Cabe recalcar

que el aumento de la producción de unidades de celulosa en un 20%

es el escenario más rentable si todas las demás variables se

mantienen constantes. El VAN y el TIR serán sensibles sólo ante

grandes cambios en la producción. Es conveniente analizar la

posibilidad de ampliar Ia capacidad productiva para satisfacer al

mercado local y externo, pero siempre tomando las restricciones que

se tienen de materias primas.

Cuando hay variaciones en los precios, se obtiene un VAN y TIR

mayor al de las demás simulaciones, con el caso de aumento en los

precios en 2o/o. Pero esto puede ser un riesgo, ya que observamos

que ante pequeños cambios en la tasa de crec¡m¡ento de los precios

es muy sensible el cambio en los valores del VAN y el TlR. Es
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importante la influencia de la volatilidad de los precios para el

fu ncionamiento del proyecto.

Cuando lo que varía son los coslos operativos, se obtiene

rentab¡lidades sobre ¡a tasa de descuento y el VAN valores positivos.

El VAN y el TIR son poco sensibles ante pequeños cambios en los

costos.

Cuando varían las tasas de interés de los préstamos a valores

menores a los establecidos en el proyecto, es cierto que los valores

de VAN y TIR mejoran considerablemente, pero este caso es

improbable, ya que estas tasas son muy bajas a las que nos

concederían los organismos internacionales. El proyecto es sensible

a los aumentos en las tasas de interés de los préstamos, ya que

causaría que la tasa de descuento aumente, además que no es

conveniente que los valores de VAN y TIR vayan disminuyendo,

perjudicando a la rentabilidad del proyecto

4.21. lndices Financieros

Se obtuvieron los índices f¡nancieros ,". r."pr"3l'ni"Et§rtoorL o"
acuerdo a las razones de liquidez, rentabilidad, crecimiento,

aclividad y de apalancamiento operativo y financiero como se

muestra en el anexo 4.20. El Índice ROA, rentabilidad sobre los

activos (13.56%), es mayor al WACC (10,49%) a partir del año '10,

confirmando que es rentable el proyecto pero a largo plazo, siendo

en el año 20 igual a 21 ,Uo/o.
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CAPITULO V, IMPACTO AMBIENTAL

5.1. lmpactos de las Plantaciones lndustriales

La plantación de árboles, ya sea de especies nativas o exóticas, no

es en sí misma un proceso positivo o negat¡vo. Resulta positivo o

negativo según las estructuras geográficas o sociales dentro de las

que es implantado.

Las plantaciones, al igual que los bosques, están compuestas por

árboles, pero ambas son radicalmente d¡ferentes. Un bosque es un

sistema complejo, que se autoregenera y que incluye suelo, agua,

microcl¡ma, energía y una amplia variedad de plantas y animales en

mutua relación. Una plantación comercial, por el contrario, es un

área cultivada, cuyas especies y estructura han sido dramáticamente

simplificadas para producir sólo unos pocos productos.

Los monocultivos industriales son el resultado de una transformación

agresiva y profunda de un paisaje, normalmente compuestos por

miles y aún millones de árboles de la misma especie, seleccionados

por su rápido crecimiento, uniformidad y alto rendimiento de madera

y plantados en bloques de la misma edad, requieren una

preparación intensiva del suelo, fertilización, espaciamiento regular,

selección genética, eliminación de plantas competidoras mediante

métodos mec.iánicos o químicos, uso de pesticidas, raleo, cosecha

mecanizada y en algunos casos poda.
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5.1.1. lmpactos sobre el agua

Las plantaciones de árboles a gran escala modifican los srguientes

elementos:

La relación entre el agua interceptada por el follaje y el agua

caída al suelo.- Las plantaciones con relacrón a los bosques

tienen diferencias en cuanto a mater¡a de la cantidad de agua de

lluvia interceptada y evaporada. Es decir, que el suelo recibirá

una cantidad mayor o menor de agua en comparación con la que

recibía bajo la cobertura original.

La relación entre escurrimiento superficial e infiltración. - Esta se

verá afectada por factores como el tipo de humus generado por

la plantación, la cantidad de hojarasca acumulada, la

compactación del suelo por el uso de maquinaria pesada,

dificultará la ¡nfiltración del agua.

Consumo de agua.- En todas las plantac¡ones de especies de

rápido crecimienlo como en el caso del pino, su consumo de

agua t¡ende a ser muy elevado.

Las plantaciones de especies exóticas -principalmente- de pino

radiata, afectan un ecosistema vital para la vida de las comunidades

y los usuarios del agua, como lo es el páramo. La función más

importante de los páramos es el almacenamiento y distribución del

agua, siendo fuente de abastecimiento de agua dulce.
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En Chile, se han dado casos en los que las plantaciones de Pino

radiata han producrdo el desecamiento de vertientes y de otras

fuentes naturales de agua, así como crec¡entes irregulares en los

rÍos y anegamiento de valles durante la estación lluviosa.

También como consecuencia de estas plantaciones, Acción

Ecológica identiflco en el cantón Salinas (provincia de BolÍvar) que

donde existen plantaciones masivas de pino en estado maduro, se

puso de manifiesto que las fuentes hÍdricas se están secando y que

cada vez cuesta más el abastecimiento de agua. En general, las

plantaciones de árboles son áreas propensas a incendios, y por lo

tanto, a la fuga veloz de emisiones; a plagas y con ello a la pérdida

de vegetación.

Finalmente, incluso la FAO, que ha sido una de las principales

impulsoras de los monocultivos forestales, está comenzando a

aceptar que la plantaciones industnales de especies de rápido

crecimiento como el p¡no y el eucalipto, en cualquier cuenca

deforestada, reducirá sustancialmente la producción de agua y la

tala de estos bosques la aumentará.

Las plantaciones industriales de alto rendimiento consumen grandes

cantidades de agua que están en proporción directa con ese rápido

crecimiento

5.1.2. lmpactos sobre los suelos

CIB.ESPOL

La FAO y Shell han reconocido que lanto los pinos como los

euc€l¡ptos agotan los nutrientes del suelo. La cosecha en turnos

cortos, conduce a un rápido agotam¡ento de las reservas de
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elementos nutntivos en el suelo, consecuencia directa de su ráp¡do

crecimientol'.

Estas plantaciones implican actividades frecuentes de manejo, lo

que hace al suelo más propenso, tanto a la erosión como a otros

tipos de pérdida de nutrientes como por ejemplo el tránsito de

vehÍculos pesados y la extracción de troncos rompiendo la

superficie del suelo, dejándolo expuesto a las lluvias, facilitando así

la acción erosiva del agua de lluvia.

5.1 .3. lm pactos sobre la flora

De acuerdo a un estudio de la FAO, la sustitución de bosque nativos

por plantaciones mono o poliespecíficas de especies nativas o

exóticas, con el objetivo central de producir madera, generalmente

se producirá una redurción tanto en diversidad de hábitats como de

especies en drcho lugar

5.1.4. lmpactos sobre la fauna

CIB.ESPOL
Desde el punto de vista del desarrollo de la fauna, una plantación

industrial puede ser un desierto, ya que no exlsten alimentos, refugio

u oportunidades de reproducción. El desequilibrio generado por la
plantación afecta a un conjunto muy grande de especies. La enorme

variedad de formas de vida existentes a nivel del suelo, incluyendo

bacterias, hongos, pequeños insectos, lombrices, etc., pueden sufr¡r

grandes modificaciones por la combinación de los cambios en la

H Poore & Fries, 1985, consultores de la FAO
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hojarasca y otros restos vegetales a descomponer, asÍ como por las

mod¡ficáciones en la composición quÍmica y la estructura del suelo.

El uso de agroquímicos también produce importantes alteraciones

en la flora y fauna del suelo. El impacto sobre la fauna y la flora,

escapa al ámbito del área cubierta por la plantación y se extiende al

área circundante. Los agroquímicos utilizados afectan a la flora y

fauna acuática dentro y fuera de la plantación cuando los cursos de

agua son contaminados con productos minerales o químicos.

Además, la homogeneidad de las plantaciones podrÍa constituir un

serio problema para ella m¡sma, ya que a largo plazo pueden

aparecer predadores adaptados a dicha plantación, c¡mo las plagas.

El c€so que ocurrió en Uruguay, donde el Pinus radiata tuvo que ser

abandonado a raíz de graves ataques de la polilla del brote

Ryacionia buoliana.

5.1.5. Ventajas de Reforestación

Las ptantaciones rorestales pueden ,", ,f;P'Attf,Lt¡ra a la

extracción de la madera de bosques, siempre que se gestionen con

criterios sostenibles. Así cualquier nueva plantación deberÍa

establecerse en tenenos realmente degradados, es decir que no se

puedan regenerar de forma natural ni que se cultiven y nunca deben

sustituir a bosques autóctonos. Las plantaciones forestales son

generalmente de una sola especie de crecimiento rápido, como el

pino y el eucalipto. Estos monocultivos forestales, con árboles de la

misma edad, p¡erden enorme diversidad biológica y riqueza de los

bosques, reducen la calidad del suelo y del paisaje, y además son

más propensos a incendios, plagas y enfermedades.
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Poco a poco se están introduciendo sistemas de gestión forestal

sostenible, que intentan reducir estos problemas. D¡versas

empresas, organizaciones no gubemamentales y administraciones

han desarrollado certificados, como el Consejo de Certificación

Forestá|, (FSC, por sus siglas en lnglés) que garant¡zan que la

madera que se compra proviene de plantaciones gest¡onadas con

critenos de sustentabilidad.

5.2. Impactos de las etapas del Proceso Productivo

La industria papelera está haciendo esfuezos para poner e6IBaE§?át

procesos de producción más limpios y eficientes, que reduzcan el

consumo de materras primas, es decir fibras vírgenes, agua y

energÍa; y la contaminación ligada al proceso, como mejorar los

métodos para eliminar la lignina, reutilización de productos

químicos, etc. Todo ello con el objet¡vo de reducir costes y conseguir

un ciclo cerrado en el que se genere menos contaminación del a¡re,

del agua y del suelo, y se presione menos a los bosques, buscando

una gestión forestal sostenible y un uso cada vez mas efioente de

las plantaciones forestales.

El impacto sobre el medio ambiente de la fabricación de la pasta de

madera depende de algunos faclores como:

. Método de obtenc¡ón de la pasta de madera

. Proceso de blanqueo de la pasta

. Sistemas de depuración instalados o eliminación de los residuos

o Necesidades de transporte
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En cada uno de estos factores

emisiones o efluentes.

se producen ya sea residuos,

5.2.1. Método de Obtención de la Pasta de Madera

CIB. DSPOL
Las fábricas que utilizan el proceso de pasta química, obtienen un

menor rendimiento que las que utilizan el proceso mecánico, pero no

tienen problemas de emisiones de sustancias azufradas, los malos

olores y la lluvia ácida asoc¡ados a éstas.

Proceso Químico

a) Método kraft.- La pasta resultante es de color marrón y el proceso

ongina emisiones tóxicas al aire, tales como dióxido de azufre -entre

1 y 3 kg por tonelada de pasta- (Greenpeace, 1992). Las aguas

residuales -licor negro- resultantes de la cocción de la madera son

muy contaminantes y a menudo son tratadas, depuradas y

recicladas para recuperar el sulfuro de sodio y la soda cáustica. En

los efluentes liquidos se liberan restos de celulosa que se depos¡tan

en los fondos acuáticos acabando con la vida existente en ellos- y

que son responsables de la alta demanda biológica de oxÍgeno

(DBO) -por parte de los microorgan¡smos que degradan las fibras-

sofocando todo vestigio de vida alrededor de los caños de descarga.

Parte de estos problemas disminuyen si los vertidos se someten a

tratam¡entos biológicos. Las sales de aluminio empleadas para

pur¡ficar el agua procesada son altamente lóxicas para ciertos

peces. También puede haber contaminac¡ón adic¡onal del aire si los

residuos de la fabricación de la pasta son incinerados.
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b)Método del sulfito.- Las industrias papeleras que utilizan este

método liberan alrededor de 5 kg de dióxido de azufre por tonelada

de pasta producida (Greenpeace, 1992).

5.2.2. Método de Blanqueo

Las fábricas que emplean cloro o compuestos clorados producen

residuos y vertidos contaminados con sustancias organocloradas de

elevada toxicidad.

En el caso de nueslra planta que produce pulpa cruda no presenta

procesos de blanqueo, los efluentes líquidos tienen muy bajo

conten¡do orgánico, sin organoclorados. Se recupera todo el licor

negro, que contiene los compuestos orgánicos disueltos durante la

digestión.

5.2.3. Consumo de Energía

La industria papelera es el quinto sector ¡ndustrial en consumo de

energía, con un 4% de uso mundial de energia. No obstante, este

seclor t¡ene un gran potenc¡al para cubrir internamente la demanda

de energ ía mediante la quema de subproductos y las instalaciones

de cogeneración.

5.2.4. Consumo de Agua

La elaboración de la pasta de madera requiere de grandes

cantidades de agua, que varía en función de las materias primas y

de las tecnologías utilizadas. AsÍ, las fábricás de pasta de madera

8l



más modemas están reduciendo en gran medida su consumo de

agua reciclando el agua de sus efiuentes.

5.2.5. Residuos, Emisiones y Efluentes

Residuos.- La industria de la celulosa produce oos €ÚBSW&¡oro.
sólidos y líquidos

Entre los residuos sólidos podemos menc¡onar a la corteza que es

utilizada para alimentar las cálderas c¡n el fn de producir vapor y

energía eléctrica y los residuos de celulosa generados en el proceso

de reducción.

A pesar de que eslos residuos son biodegradables pueden producir

un grave impacto ambiental si éstos son enviados al mar o a los

fondos acuát¡cos ya que consumen grandes cantidades de oxígeno

reduciendo la probabilidad de vida acuática.

Emisiones.- Debido al elevado consumo energético, también origina

indirectamente, emisiones de dióxido de carbono, responsables del

efecto invemadero.

Vertidos o Efluentes.- Los efluentes de las fábricas de pasta de

madera contienen una gran cantidad y diversidad de contaminantes

que varían en función de las materias primas y las tecnologías

empleadas.

Una parte importante de la carga contaminante consiste en fibras de

celulosa d¡sueltas, que si no son depuradas ocasionan grandes

problemas en los cauces receptores de los vertidos.
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Los vertidos de las fábricas de pasta quÍmica contienen restos de los

productos químicos utilizados para cocer la madera, sustancias

resultantes de la eliminación de la lignina (licor negro) y sustancias

organocloradas provenientes del blanqueo, cuando se utilzan

compuestos clorados y muchos compuestos sin identificar

resultantes de las interarciones entre ellos, que son de elevada

toxicidad.

La sustitución del gas cloro por dióxido de cloro reduce la emisión de

organoclorados, pero no los elimina tolalmente. EI desarrollo de

tecnologías de blanqueo alternativas, como la utilización de

crmpuestos oxigenados y de enzimas naturales o biodegradables ha

solucionado por completo estos problemas en las fábricas que las

han implantado.

5.3. Sistemas de Tratamiento de Residuos

CIB. ESPOL

Con el fin de contranestar el negativo impaclo amb¡ental de las

empresas productoras de pasta de madera y de papel -causado por

el proceso de producción- someten a los residuos a diversos

tratam¡entos.

La tendencia actual se orienta a incrementar la utilización ¡ntema de

los desechos de madera y así recuperar su potencial energético. Los

residuos sólidos finales son dispuestos en vertederos controlados,

cuyo diseño debe incorporar sistemas de control apropiados.

Los residuos liquidos, por sus caracterÍsticas en cuanto a flujo,

compos¡ción y concentración deben ser sometidos a procesos físicos
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de separación sólido-liquido y a procesos biológicos para eliminar

material orgánico biodegradable. En el caso de existir compuestos

tóxicos y de difícil biodegradabilidad existen operaciones especificas

que pueden ser aplicadas tales como tratamientos quÍmicos o

procesos de adsorción o absorción.

Para el tratamiento de gases residuales, como gases de combustión,

compuestos orgánicos volátiles y material particulado, se dispone de

tecnolog ía de abatimiento que comprenden transformaciones

químicas, absorción, adsorción, incineración, ciclones y

precipitadores electrostáticos,
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CONCLUSIONES

Es restricción en la producción la insuficiente cantidad de

hectáreas de plantaciones de pino. La producción es de 72.000

toneladas al año de pasta de pino.

Hay una relac¡ón de dependenc¡a con nuestros proveedores de

pino.

La planta esta en capacidad de abastecer el mercado interno y

a la venta en el mercado externo.

El proyecto implementado genera mano de obra calificada y no

calificada que permite, además, reemplazar las importaciones

con producción nacional.

El proyecto propuesto tiene uso intensivo de capital.

La produccrón de pasta de madera que se destina al mercado

local inicialmente es del 10%, que conforme transcune el

proyeclo se estima llegará a un 35% de la producción.

Los activos fijos generan altos valores en depreciación, pero un

aspecto beneficioso es su utilización como escudo fiscal.

No existen inventarios actuallzados sobre plantaciones de pino

radiata en el Ecuador.
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En Ecuador, las leyes forestales y ambienlales, no contemplan

normas que regulen el funcionamiento y manejo del control de

res¡duos de fábricas de producción de celulosa.

La industria de Chile es de alta competitividad que incide en el

proyecto planteado.

Las plantaciones industriales a gran escala benefician a la

industria internacional de la pulpa y el papel.

De acuerdo al anáilsis de sensibilidad, para incrementar la

rentabilidad del proyecto es conveniente el alza de los precios.

No existe integración vertical en la cadena de valor del sector

forestal ecuatoriano.

CIB. ESPOL
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RECOMENDACIONES

El proyecto es viable, por consiguiente, su implementación

deberá considerar las posibilidades de venta en el mercado

extemo.

Para asegurar el abastec¡miento de pino, se recomienda para el

futuro una integración vert¡cál entre las plantaciones, los

aserraderos y las plantas de procesamienlo de pasta de pino.

Generar políticas estatales paru lograr

sustentables con celulosas exentas de cloro,

competitividad en el mercado en general.

plantaciones

para lograr

La supervisión del crecimiento de las plantaciones forestales

para no afectar las plantaciones de tipo agrÍcola que emplean

mano de obra campesina, ni tampoco reduzcan los bosques

nat¡vos.

Las leyes de fomento forestal del Ecuador deben contemplar el

apoyar a la inversión privada y extema, con préstamos con

tasas de interés ba,as y periodos de gracia, además de

exoneraciones impositivas durante los primeros años de

desarrollo de la industria.

A fin de mejorar la competitividad del proyecto, es recomendable

que los costos de operación se mantengan bajos sin desmejorar
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la calidad del producto, optimizando los procesos y el desarrollo

de la tecnologÍa.

CIB-ESPOL
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Anexo 1.1.
Princ¡pales Productorss Mundiales de Pulpa No Blanqu6ada ds Con¡feras

(miles de toneladas)

Paises 1S99 2 000 20 01

Eslados unidos 19383 19224 17754

Suecra 2420 2155 2094

Japón '1459 '1538 1124

Canadá '1283 1324 1336

Finla nd ia 665 685 698

Austria 431 465 451

Chile 366 338

Por'1ugal 309 66

Nueva Zelanda 265 250 295

E spa ña 210 ?16 a1a

Swazlland 195 '195 197

Noruegá 165 170 155

Rep. Checa 151 179 '181

Turquia 136 147 152

lndonesia 1r3 115 165

Colom b ia 68 77

Total 27 219 27299 25279

Fuénto¡ FAO. Estudlo de capacrdades de Pasta y Papel, 1 999 - 2001

Elabo¡ado por: Esther Abad, WendY Carbo

Principates Productores Mundiales de Pulpa No
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Anexo I .2.
Pr¡ncipales lmportadores Mundiales de Pulpa No Blanqueada de Conlteras
(miles de toneladas)

Países 1999 2000 2001

Aleman¡a 352 337 3L7
Reino lJn¡do 302 303 286
Japón 250 as2 255
corea del Sur 169 161 140
Total LO73 105 3 998
Fu€ñte: www. paperloop.com, est¿distrcas 1999 - 200r

El¿bor.do por: Esther Abad, weñdy C¿rbo
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Anexo 1.3.
Principales Exportadores Mund¡ales de PulPa No Blanqueada de Coníferas
(miles de toneladas)

Paises 1999 2000 20 01

Estados Unidos 334 284 281

Chile 289 276 216
Swaziland 175 176

Nueva Zelanda 157 169 135

Porlugal B5 66 66

Suecia 58 72 65

Austna 41 43

Ca nadá 47 43 51

Rep Chec8 0 20

Total 1192 1147 't 053

Fu6ntc: FAo, Estud¡o de capacid¿des de Pasta y Papel, 1999 - 20ol
Elobor¿do por: Esther abad. wendy carbo

Principales Exportadores Mund¡ales de Pulpa No Blanqueada
da Coníferas
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Anexo 1.4.
Pr¡ncipales Exportadores de Pulpa de Madera en el Mundo
(millones de toneladas)

Paises Exporlaciones
1998 2000

Canadá 10I
EE. UU 4.9 5.4
Suecra 2A 3.1

Brasil 27 )o
lndonesra 17 1.5

Chlle 1.7 18
Finlandia 1.6 1.7

Rusia 1.0 16
Noruega 0.6 0.6
Francia 04 0.4
Japón 00 01
Otros 75
TOTAL 32.5 37,4

Fuentc: Papelnel¿ Pnce & Factbook, 1998 - 2000

Elabo..do por: Esther abad, we¡dy Carbo

Princ¡pales Exportadores Mund¡ales d€ Pulpa (Año
2000)

EE UU
18.,6

Canadá
37%

tr,(n
,É

-

Suocro
10óÁ

Japón
Co/b

l

Ch¡lá
6%

Brasf
10%

Franc€
Flnlancfá

6%
5%

9,1



Anexo 1.5.
IMPORfACIóN DE PULPA NO BLANOUEAOA OE PINO

Añor: 1993 - 2002
(Toneladás ñtét¡lca.)

Fueñté: Banco Ceñtraldel Ecuador, lmpoñec rón de Pulpa No Blenquéada cle Conllerás
Elaborado por: Eslher Abad, Weñdy Carbo

Pals
1993 1994 't995 19S6 1997 19e8 1S99 2000 2001 2002 lotal

Chlle
Estado8 Unidog
Nueva Zolanda
Braall
Flñlandla
Canadá
Sulza
Alomanla
Bélglcá

1311979 998 689
03

499 565

499 203

64 858 492 991

290 r35
179 401

003

1138.952
997 5s'1

121 7 59

4021 793

21 6

3538 797

0.9
42 ?4

6995 237

42 24

5025 3

45 31

24,0E8.161
1,064.46

0.00
499.20
290.14
179.¡lo
175.19
129.82

64.'17

TOTAL '1,311.08 s98.S9 s98.77 64.86 1,0?'1.75 2,258.26 4.053.33 3,624 5t 7,037.48 5,070.61 26,490.53

Países Proveedores de Pulpa No Blanqueada de P¡no Radi8ta (Años
1993-2002)

8000

6000

4000

2000

0
1993 1994 1995 1996 '1997 1998 1999 2000 2001 2002

Años

EEstados unidos
a Frnlandra
IAlemanra

!

O Chrle
E Brasrl
¡ Surza

9:

I Nueva Zeleñda
OC¿nadá
OBélgrca

a



Anexo 1.6.
IMPORTACIóN DE PULPA NO BLANQUEAOA OE PINO

Años: '!993 - 2001
(M¡les de dóleres CIF)

Años
Pais

1993 1994 1995 r996 1997 't 998 't 999 2000 20 01 2002 Total

Chile
Estados Un¡dos
Brasil
F¡nland¡a
Aleman¡a
Canadá
Su iz¡
Bélg ica

885 57 521.69
1 .59

1.203.86

430.86

241.56
33 70

1ffi.00
o.21

'108.45

31.63

5'1 0 89
437 .43

70.8 3

1,869.41
20.33

21 39

2,025 06

43 98

2.79
44.33

3,237.10

46 0B

2,273.12

41 05

12,800.59
493.05
,t30.86
166.00
r3r.31
108.45
r 05.25

65.72

TOTAL 885.57 523.24 1,634.72 32.3 3 581.54 1 ,019.1 5 1,91 1.'l3 2,'t 16.16 3,283. t 8 2,3',t 1.17 't 4,30t.24

Fuente: Banco Central del Ecuador, lmporlación de Pulpa No Blanqueada de Coníferas

Elaborado por: Esther Abad, Wendy Carbo
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EVOTtrcIÓN O€ LAS IMPORTACÉ D€ R'LPA I{O BLA}IOUEAT}A OE ñNO
Arlot: l9O1 - zü)l

Elabor.do pori Esil'€r Abáó. W.ndy cartú

IMPORTACIONES DE PULPA NO BLANQUEADA DE PINO
ar1o.: 1993 - 2001

(fon. m¿rric¿. - M'l€¡ USt CIF)

tóEi
¡:
:t

Milé US¡ CIF ust
6 57r
5z}.82

163a.722

581.541
r0rs.1s3
19!r 130

2t 16.163
32631n

2314.t70

674 9e

1(t6 74
¿ts 41

5,{2 61

451 30
411:D
583 A5
,166 53
d56 39

lgac
,gt
t 905
1S
1997
1g
1S9
m
mo1
ñ2

1,3! I gB

sswn
64 86

1.071 75
2,áa 26
a,63 33
3,624 51

7.O37 4
5070.61

I;iIi II- I ¡

EVOLUCIÓN DE PRECIOS OE PULPA CRUOA DE PINO
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ANEXO 3.1.
DESCRIPCIóN DE ACTIVIOAOES EN LA FASE PREOPERACIONAL Y DE CONSTRUCCIóN
DE UN PROYECTO DE INDUSTRIA OE CELULOSA OE PINO CRUDA

OESGRIPCIóN DE ACTIVIDADES EN LA FASE OPERACIONAL DE UN PROYECTO DE
INDUSTRIA DE CELULOSA OE PINO CRUOA

ACTMOADES oEscRtrcbN CO'.¡ POIJE NIE S Al€¡ENIAIES
POTE¡¿CIATMEIiTE AFECf ADOS

S.l&.ióñ y .dqu6rcr¡ñ dr !.r.ño!
Adqubklón d.l ¡.rÉñ
OtaElón d.9.dls

M6d€ =BdÉmE¿

TEñ.!..i & rutúEh3, .quip6
hBaL & o.Bñ¡l ñh¡Eñdo.n 6t .t e M.d{ s@oñón@

P..p.r!c¡óñ d.l l«rh
l"i¡ ¡nÉiJñ fhl df.i.j.

Co.Et!,cci}n d. .¡ñ¡1L. y c..'.h¡! d. .@rro
Mádló cmñ6ñEó

ObEs cMl¡t, lMt j..qu¡r6 y lE¡Lcrón ú c¡npú!.ñto.
hlt leitn ú ervi6 !ut'l!.Eáúó

(c¡,'.¿l¡!. úlw¡!, lalrn rr .h rdF.4róñ, .L )
Fu¡d..¡..tt y GtlA,Er

§r!r.G d. L.t Di.¡b y di!9€Eróñ Ap¡i(*ión <h !.bñ¡Fb¡. b. Bi{rts !.@E¿o!
* 6h .bp. r,.l ,roF.lo lpnfrQ.lmút .ri'dot
Cqnat¡rro. llq!¡d6)

Olroició¡ <h los ..!¡dú6 !ólir6 !f,..6dor m ót
n éE .60 d.l rd..io M.db re'ffióñi¿6

c)

P
It(r)
¡É
ot.

ACIMOAOES o€scRrrcúN COi',!PO¡IENf ES AMBIENIAIES
POTENCALMENf E A'ECTADOS

P*sr!.ñ mlrch¡ y @lr¡lx¡óñ
Pn¡D.r d.¡ rigbm¡ á conto¡

Gdrr$n (h Prúd*b3 tu6 (h 6p.cñ.r'óñ
Gi¡ócbr ó. lftdu€
Cd!¡b.óo d. Frsd d.li¡iro
Er!.rüñlíb ftt !.r!á.1v cuM d. !mñd6E

M.dio S@*dró6k.

lnrtr o.ü. .li. ,r¡tf¡ p.¡,ñ¡. Fod(ilrÉ h.¡.ro¡L & ñ.i..¡. p,lñ. (n ¡¿r.) lñ.luy..copo

f ñ.r.port d,. !.!drr.,r..
IE Eo..n ó. e.r& l M€dE SeÉqóñEo

G6tón d. cñp{ct6 rÉ€o$ ff!ñlrort d. p.or,¡rcn§ qúl¡rll.nó m.oas y

M!ñF iünlo d. FodrElor qurñicor .r..rps y

Añsn¡ñ¡hto .h F!d*to3 ri.!€É.ó: y M.db §eic..6ómi6



^cfMOADES
DE SCR rPCrotJ COMPONENf ES A¡¡BIENTAIES

POTE¡¡CÁl-l|ENIE Af €CIACOS
A}¡rf,Ú¡.ñ¡o d. tui.r1¡t Frñ.r y A..Po & to¡Ú ú rudü. (iEluy. .i.rE por ¡!P.B¡Dñ,

!.. ñ.{o ú ¡r'¿.ñdro. d.Fodú<!o.r.l c¡ñ)
Alffiñhñlo d..{in¡3
Alm¡c.n¡ñ¡.rllo (h p.odu.to. l.rmiñ.dos
Tr.,'¡9..b d. .!u¡ de¡d. Grón d. bdb.o he¡ l¡

O!-..¡rro p¡.ñt t¡t ñl.nlo(h .9ú.
M.db S€i*..róñEo

OF{ebn ú .3lr¡o .!¡r.if.rlo <,.1 p.M$

G.mrcÉñ d. cmiúb. ,.rilu¡h! d¡tus3 Mód¡o SdiÉñóñi.o
Osp6¡co¡ d. hs cdr¡.nt !,.r¡du¡|o3 lrqud.s

OC.ft¡óñ r,. b. ri!r.ñ! rh tñt ñi..b d..n6nbr
M.d¡o S!.ro€¿oñóñLo

MóñJo y dÉrolicioñ .h ló. Gi,6 !óldor d.l pre.e
(c.ñr¡.¡. corü.¿.r, nnor,.E )

M. .jo y ó'!po.i:ión d. b! ¡od6 d,.l t¡lám¡.nto suodrrb

Op.r¡.ióñ d. lor ,úd. & r.ruFrEón <l. g¡* <t l

SEIE i d..liñlñ..ión d.9ás iáxÉq o m.l olnl6

Mdb SdMómi.ó
Pr6d. do p¡¡¡r¡ I ro.tcmirr ol@ioñ.! pr€nñ¡d¡! d. h plrñt¡

R.p.¡¡cbn nddri. d. .quiF!
Modó Socb..oñóñro

DESCRIPCIóN DE ACTIVIDAOES EN LA FASE DE ABANDONO OE UN PROYECTO DE
INDUSTRIA OE CELULOSA OE PINO CRUDA

FúÉñi. OrEñnc*h, p¿r¡ l¡

^cTMO^O€S
COT¡POT.¡ENf ES AMB€Nf ALES
POf EÍ.ICIAIMENf E Af ECf ADOS

F¡ñ á..á\¡d.d.! d.t pro.fl. productE
C¡n d. .ioo3 d. t b,n ñlD y dÉlo¡Lrón & ,6d!d
Op.r..b.G orbnbd.r .l dóm.nbláñrñro (hl o.l¡ond.

cJL.E¡. .'hrclr¡.¡r y .au¡oor
TEnlpor!. d. ro! dt-ak ó d€D¡i.lrñ¡ñlo
Oirpo!¡c¡óñ dr 106 rdr¡rE 9n.6de duó.¡l. 6l! .civdád

R.ntod.ltc¡,óñ br .diñci€ D.r ot ..liw.¡

P.prl y P.pel. B¡^b! A!¡I.do.¡., E¡!bo.r&ñt ó. r¡.d.n y A*rrdor6. C¡pnulo l,
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Anexo 4.1.
Variación del lndice de Precios al Productor (lPP) aplicado a los Precios
Fuents: US Dspartment of Labor Bur6au ol Labor Statistcs, Bienes lntermedios

AñoMl
1983 1

'19E3 2
1983 3
't983 4
1983 5
1983 6
1983 7
't983 6
1983 S

1983 't0
1983 't 1

1983 12
1984 1

1984 2
1984 3
1984 ,l
1984 5
1984 6
198,{ 7
't 984 I
't 984 9
198,r 10
198.t 't 1

198,t 12
1985 I
1985 2
1985 3
í985 ,l
1985 5
1985 6
1985 7
f985 I
1985 I
1985 10
1985 11
1985 12
1988 1

'1986 2
1986 3
1986 ¡t
'1986 5
1986 6
1986 7
't986 8
't 986 I
't986 10
1986 11

1986 12
1987 1

1987 ?
1987 3
1987 4
1987 5
1987 6
1987 7
1987 I
1987 I
1987 10
1987 11

1987 12
1988 1

1988 2
1988 3

nd¡cs varieción
98.800

100 000

Año M lndice Variáción

00.500
01 200
00.900
00.500
99.500

't993 1

1993 2
1993 3
1993 4
1993 5
r993 6
1993 7
1993 I
1993 9
f993 10
r 993 'l 'l

't993 t2
1994 1

1994 2
rs94 3
1S94 4
19S4 5
1994 6
1994 7
't994 8
1994 9
1994 '10

1994 11

19S.1 12
1995 'l

1995 2
1995 3
'1995 4
1995 5
1995 6
1995 7
1995 I
1995 I
1995 10
1995 11

1995 12
1996 1

1996 2
1996 3
1996 4
1996 5
1996 6
1996 7
'1996 I
1996 I
1996 10
1996 11

1996 12
1997 1

1997 2
1997 3
19S7 4
1997 5
1997 6
1997 7
1997 I
1997 I
1997 10
1997 1l
1997 t2
1998 1

1998 2
1998 3

101.700
10'1.200
10t.700
103.200
105.600
103.800
101.600
100.800
101.200
103.700
103.000
101.700
103.800
102 100
103.800
103.800
102.200
102.700
101.700
101.600
99.700
98.600
99.800

101.100
'102.100

102.900
102.300
103.700
102-400
103.000
101.600

99.700
't02.000
101 .900
104.'100
tm.s00
'109.800

1 11.600
109.600
't 14.200
11,r.600
't15 300
112.700
1 't L900
115.700
122.500
127.500
'116.600

107.500
10E.800
109.100
105.200
106.200
'106.800
't08.400

1'13.400
115.800
108.800
t 02 800
100.800
99.500

100.600
99.600

0.046
0 026
0.047
0.052
0.053
0.022
0 000
0.001

,0.016
0.009
0.005
0.004
0.021
0.009
0.021
0.006

{.032
-0.011
0.001
0.008

{.015
{.049
{.031
-0.006
{.0f 6
0 008

{.0'r4
-0.001
0.002
0.003

4.00'1
{.019
0.023
0.033
0.0,t3
0.053
0.075
0.08s
0.071
0.101
0.119
0.'1 r 9
0.109
0.122
0.134
o 202
o.n5
0.095

4.021
-0.025
-0.005
-0.070
{.073
-0.074
4.038
0.013
0.001

-0.'t 12
{.19.r
-0.136
-0.074
-0.075
-0.087

0.0't0l
1.0098%

12.E133%

P ro rned ior $,.-mo?--
Prornedio rncnsuat=
Promedio anual=

102.200
103.300
103.200
102.300
103.500
104 600
103.E00
105.700
105.200
10,1.500
103.300
104.000
103.300
102.800
101.500
't01.900
101 .400
9S.900
99.400
97,600
96.700
95.800
95.200
94.900
92.900
91.E00
94.100
95.700
s5.500
9,t.200
90.500
88.200
85.600
85_500
86.200
86.¡100
E6.700
86.600
E7.400
87.600
86.900
89.300
90.200
90.500
92.500
93.800
94.500
95.600
96.500
96.000
95.800
95.100
94.900
94.200
95.200
9.{.100

0.059
0.038
0.0s2
0.M0
0.036
0.028
0.045
0.0'1'l

-0.00s
-0.016
{.00,{
-0.020
-0.045
-0.M2
4.017
-0.08'1
-0.083
-0.078
-0.087
-0.,|01
{ 107
-0.073
{.061
4.058
{.057
-0.090
{.096
4.1 't 5
-0.108
-0.095
-0.090
-o 067
-0.057
-0.071
{.0E5
-0.090
-0.052
-0.003
0.026
0.081
0.097
0.096
0.106
0.1 13
0.109
0.096
0.086
0.092
0.055
0.055
0.040
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Anexo 4.1.
Variación del lndice de Prec¡os al Productor (lPP) apl¡cado a los Precios
Fuenlc: US Oeparünent ol Labor Bureau of Labor Statistics Bienes lniermedios

1988 4
1988 5
1988 6
'1988 7
't988 8
1988 I
1988 10
1988 1t
1988 12
'19E9 1

1989 2
'1989 3
1989 ,{

1969 5
r989 6
1989 7
1989 8
1989 9
1989 10
1989 11

1990 12
1990 1

1990 2
1990 3
1990 4
1990 5
'1990 6
1990 7
1990 I
'r 990 9
1990 t0
'1990 t 1

1990 12
'1991 'l
't991 2
f991 3
1991 ,l
1991 5
1991 6
1991 7
1991 8
199'l 9
1991 l0
1991 11
'1991 '12

1992 r
1992 2
1992 3
1992 ,r

1992 5
1992 6
1992 7
1992 I
1992 I
1992 10
1992 1l
1992 12

95.400
95.800
97.000
96.700
97.000
97.000
96 600
95.200
98.100

102.000
't0'1.700

102.900
104.100
104.500
103.200
103.500
101.200
102.500
102.700
103.500
105.100
106.700
106.800
105.t 00
102.700
103.1 00
100.600
10't.000
1 10.500
115.800
't25.800

117.800
110.800
113.300
10,{.1 00
100.500
100.200
't00.900

99.200
s9.400
99.100
s8.400

100.800
100.700
98.200
97.200
98.600
97.100
98.100

100.300
101.600
101.600
100.700
102.800
f 02.E00
102.500
101.300

0.031
0.021
0.026
0.012
0.005
0.010
0.00E
0.001
0.034
0.083
0.068
0.094
0 091
0.091
0.@t
0.070
0.043
0.057
0.063
0.087
0.071
0.0,{6
0.050
o.021

-0.013
{.0't 3
-0.025
{.024
0.092
0.130
0225
0.138
0.054
0.062
{.025
-0.044
{.024
-0.02't
{.01,1
-0.016
-0.103
-0.'t50
-0.199
4.145
-0.1 14
-o.112
-0.053
-0.034
-0.021
-0.006
0.024
0.o2.
0.016
0.0¡15
0.020
0.018
0.032

1998 ,t
1998 5
1998 6
'i 99E 7
1998 I
't 9s8 9
19S8 10
1998 11

1998 12
'1999 r
1999 2
1999 3
1999 4
1999 5
1999 6
1999 7
1999 8
1999 9
1999 10
'1999 I 1

1999 12
2000 1

2000 2
2000 3
2000 ¡l

2000 s
2000 6
2000 7
2000 8
2000 I
2000 t0
?000 11
2000 12
2001 1

2001 2
2001 3
2001 4
2001 5
2001 6
züO1 7
2001 8
200t I
2001 '10

2001 '11

?oo1 12
2002 1

2002 2
2002 3
2002 4
2002 5
2002 6
2AO2 7
2002 8
2002 I
200? 't0
2002 11

?oo2 12

100.600
99.600
97.100
97.¡100
93.600
91.400
93.900
93.600
90.200
91.'t00
88.900
89.300
91.200
96.600
96.900
97.300

102 400
106.700
104.000
109.700
1M.300
106.800
1 11.100
113.100
1 t 1 .'t 00
115.000
124.800
121.900
f 17.500
125.500
130.300
129.000
141.100
165.600
142.000
132.500
133.300
130.600
119 900
1r3.000
112.000
106.900

97.500
102.700
95.600
99.900
98.900

104.000
108.500
109.300
105.100
105.900
107 800
110.200
112.600
1 17 900
120.500

-0.0s3
{.062
-0.091
-0.101
{.175
4.211
4.137
-0.089
-0. f 05
{.084
-0.116
{.103
-0.093
-0.030
,0.002
-0.001
0.094
0.167
0.108
0.172
0.156
0.172
0.250
o.x7
0.218
0.190
0.2E8
0.253
0.117
0.176
0.253
0.176
0.353
0.551
0.278
0.t72
0.200
0.136

-0.039
4.073
-0.047
-0.118
4 252
4.2U
4.322
-0.397
-0.304
-0.215
-0.186
4.183
{.123
-0.063
-0.038
0.031
0.155
0.148
0.260
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An6xo 4.2.
PRESUPUESTO DE VENTAS

OETALLE 200¡ 200¡ 2006 2006 2001 2008 2009 2010 201r ?o'tz

Uñrd¿d.r vGr¡drdae l@ál (TM)
Un¡dadcs V€nd'd.! E(.dor (TM)
Pr.clo Uñh.rio (por TM)

1 2 l a 6 6 1 8 9 10

7.r37 84
64.m? 16

{49 52

4.076 46
€3.9?3 54

5&9 71

9.015 09
62.9€{.9r

670 32

9.9S3 7l
m.046 23

781 S

11 .E30 95
@.169 m

984 54

r {.&16 81
57.35319

1.4{6 04

t 5.545 43
56.414 57

I .643 73

¡NGRESOS TOTAL 36,2¡5,779./t8 ¡2,,16B,79.4.32 ¡18,263,318.30 6{,861,!76.¡3 €2,!61.¡162.10 70.888,860.i0 80,677,773_0¡ 11.6e3.628.0¡ 104.116,239.2t 11E,348,7t0.(x

V. !3 l¡.r.rdc to.!l lll
vcñr* ¡¡.rc¡do Elterño (Í)

12.52fi 1l.E2X 15.11f, 16.alr 1t . t4\ r9.0al 20.t41 ?t.651

90.09t EE,7EI 87,481 86.181 E.4.E7t 6].57* E2. ?ár, 76.151

Pre.io A¡o Zmz lS) ¡5ó.19

fá3¡ de Creciñié.to PPI ñrul {f I t.00981
T¡!á de Creciñieñto PPI !ñu.l (Í) 12.E11E1

ProdLrción Tot.l l¡.ñrun( (TMl 6,0@
ProdGcróñ Tot l kluál (TMt t7,w
C.D¿.'d.d lnrt¡lódr A¡u.l lrM) 160,0@

nroduc<ióñ / C6p&id.d lnrtálld¡ (l)
lmremento d'cñru¡l lu^id.d€,

Y.81.1¡1ó.6.5182 ¡

CI8 ESPO¿

l0l

ro 89r.J.,Hil 12 76e sJ !3 70€ 1Jssz¡od sa zsr arl,.r,rrl r 
"r.,{



-Joq
t4a
a
(-)

s

L c c E

¿

§
P
3
a

E

E

a
8
aI
ú

E

{
d

E
J

ü

a
i

d

E

,
,g

3

I

3

f:
á

o
r

i
:
3
á

!
E
¡p
á

¿

t!

c

€€
lt
33

38 E

ES p

98 É

ü§ ñ

3S I

R; -

68 R

33 t
.!

88 I

¡

9

^t>tr
É Éi

§§:i
s9! !
§§!r!!8,¡.

o

o

(,,

Fz

.F
§l
O_d
o l1:

<[ a.

I

I

I

I

I

I

I

I

I

I



a
9

-¡
o.
(n

?
a
o

eÉ§B?A

TE
,a-?

.9!
EE

.!gg

¡:8r3

:s8rR

NE

iu-

.1

s8

d!l

;§

Ii8

Etqqq 38 I

66fl* a

I

i
á

!!
t
+

ü.á
É¡Ei
i-I. .¡32

t$nÉ§

t
t

¡ Y.:,
EBE!
* usi
á§ü:

o
ó
o

.ó
úü6
odü
6i- .¿

tÉt

il
"l

I



a-I

33S58
o'=

iissr 88 I

a8

r8 g

d§

¡qE4i
RA
éo-

qqTE¡

§ñ

:83:=
6' f:

¡E

t I

's
3
E
&
{

21,
¡[
úl

t. ÉE !
3s,5E&

E

á
;
!

EÉE!
* ü€i
93ü;

-J
q
(r)
a

(J

8ÉÉ
3Va

a^
i!3
ÉE
E:

EÉiEt

o
ot-

o
'o

fü6
oíú
@é,d

iE3

I



-¡o4
.J)

?
a
()

zI
c

=

aaaaaQQaaaatsaa
§-E'E-seg-3

I,

t

I
E

838*88
*§HuEI f

oü
<q {tÉ689

=

ñ{{=§H5
+!Rdooo

o

o

g.EE§EEg.
EE.E.3P§S

a

L

o

EEtEg.§.E
EEE-BesB

o
=
o

o

o

zo
AF
üc
=o6- - oqúA
.rE< o
EEI s.!uv

- 3.Heü9oIE*!t
EHEEHEE

o
tr
o

o

o
I

Égo=

Ep, EBIE s
- 3tX,i

tgiIEiÉ

o-_)

LL

o
FU
z.. L¡Jtz

tQ
oñ,1 É
6) L¡Jc><=



Anexo 4.4.
INVERSIÓN EN ACTIVOS FIJOS

SALDOS ANUALES DE COSTO
I 10f I5 6l 11 2

RUARO

?3,CfB,m.@
75,(m,0m.@

lB5,@,m.m
60,0m.m
r0,m.m

23,m,m.m
75,0m,m.m

185,m,000.m
60,m.m
10,@.m

23,0m,m.m
75,m,@.@

lE5,0m,0m.m
ó0,m.@
r0,0m.m

23,m,@,@
75,0m,0m.m

lE5,0m,@.m
60,000.00

10,m.m
1,2m,0m.m

23,C@,m.m
75,Cm.C00.m

385,m,000.m
óo,000.@
t0,000.00

21 ,000,0m.00
)t,@,ffi).m

I E5,0m,000. m
60,m.m
!0,000.e

23,m0,m.@
75,m,0m,m

r85,m,m.00
ó0,{m.m
10,m.m

r,2m,0m.m
50,0m.m

23,@,m.m
75,m,m,@

¡85,0@,m.m
á0,0@.o
10,@.m

1,?m,m-@
:o,m.@

2l,m,m.@
,5,(m,m).m

1E5,m,m0.00
60,{m.m
10,mo.m

1,2m,mo.m
50,m.m

2t,m,m.m
75,m,@.m

185,000,0m.m
ó0,m.m
r0,0m.m

1,2m,0m.@
50,m.m

IERRENOTi
EOTFtCtO

MAourNARlas DE PRoDucctót'¡
MUEELES Y E SERES
EOUIPOS DE OF¡CINA

VEHICULOS

SOFfWARE Y EO. DE COMPUIO

48¿E ¡tEl000320,000IOIAL ÁCTIVOS FIJOS

DEPRECIAC ACIIML¡L ADA ANI]AL
8 9 106 7I 52 31

RUBRO

37, 5{n,m0.00
185,m,cm.m

60,0m-m
l0,om.m

l0,0m,mo.m
r08,m,co.m

46,@.m
E,m0.m

11,750,m.m
],{ó,5m,m. co

5"{,m.m
9,@.m

!8,750,000_m
192.5m,m1.m

30,000.@

5,m.m
r,2m,0m.m

22,5m,m0. co
2r,m,0m.6

ló,m-ó
ó,0m.m

2ó,250,m.m
2ó9,5m,@.@

42,000. m
7,m.m

r 1,250,000.m
115,1n,m.@

16,m.m
l,(m.m

720,m.@
,r9,500.m

15,0m.cm.@
15,{,0m,0m.m

24,0@.00
a,@.@

960,m-m
JO,m.O

1,750,@0.m
38,500,@0.m

ó,m0.m
1,mo.m

240,m.@
r 6,500.m

7,5m,@.m
77.0m.0m.m

r2,m.m
2,@.m

.ra0,0m.m

31,@.6

TERRENOS

EOTFICtO

MAQUTNARlas oE PRoDUcclóN
MUEBLES Y ENSERES

ÉOUIPOS DE OFrcINA
VEHICULOS

SOTÍWARE Y EO. DE COMPUÍO

31 422,r70,000295,799,0001 21 000127fOfAL ACTIVO§ FIJOS

t09

48,1.3 20,00r ¡8r1.¡?0.00r 48,1,320,00( aE¡.070,0(}] ¡r83.070.00r

/t2,513,501 85.027.000 338,056,00r



Anexo 4.4.
INVERSIÓN EN ACTIVOS FIJOS

AALDOS ANUALES DE COSTO
201a 1916 11't513 1111 12

RUARO

21.@,000.m
75,@,m.6

21,000,0m.m
75,mO,000.m

21,000,0@. m
75,0m,0m.m

2 t,000,000. m
75,0m,0m.m

2l,m,m.m
75,0m,m.m

2l,0m,coo. m
7 5,000,000. @

?r,mo,m.m
75 ,000,000.@

23,m0,0m.@
75,oCO,0m.m

21,0@,m.m
75,000, m0.00

21,000,000. m
75,0m,000. m

TERNENOS

EDtFICTO

MAourNARrAs DE PRoouccóñ
MUEALEg Y ENSERES

EOUIPOA OE OFICINA

VEHICULOS

SOFTWARE Y EQ- OE COMPUTO

9t,000,000 9E000 9898.000.0009t,000,000 0009898ÍOTAL ACfIVOS FIJOS

RUBRO
11 12 11 14 15 16 17 18 l9 20

TERREI.¿OS

EDtFtC tO

MAoutNARras DE PRoouccóN
MUEBLES Y ENSERES
EOUIPOS DE OFICINA

VEHICULOS

SOFfWARE Y EQ. DE COMPUTO

¡ll,25o,0m.m 45,0m,m.6 48, 7 50,000. m 52,5@,Cm.m 56,2 50,000. m 60,m,mo.m 61,750,0m @ ó7,500,ffi.00 71,250,m0.m /5,0m,0m m

TOTAL ACTIVOS TUOS ¡t1.250,000 45,000,000 ¡t8,750,000 52,500,000 56,250,000 80,000,000 63,750,000 67,500,000 71,250,000 75.000,000

qi
4sfu¿ ll0

98.000.00t
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Anexo 4.4.
INVERSIÓN EN ACTIVOS FIJOS

GASTO OEPRECIACIOT.¡ ANUAL
19 2017 1815 161l 1111 't2RU ARO

t,750,oco. m 1,750,0m. m1,750,m.6 1,750,0m.m1,750,000. @ 3,750,0m.m 3,750,0m.m3,750,@.00 3,750,000.m1,750,000. m
TERRENOS

EOtFtCtO
MAaurñaRras DE PRooucclór
MUEBLES Y ENSERES

EOUIPOS DE OFICII,IA

VEHICULOS

SOFTWARE Y EQ. OE COMPUTO

¡ 750,0003,7t0,000 3 750 000000l f 3,750,000 0003 73 750,000 3,73,750 3 750TOTAL ACTIVOS FIJOS

RUARO
SALDoS ANUALES OE NEIOS

11 't2 13 14 1l 17 16 l9 20

TERREIIOS
EO¡FtClO
MAoutNARtas oE PRoDUcctóx
MUEBLES Y EHSERES

EQUIPOS DE OFICINA

VEHICULOS

SOFTWARE Y EA. DE COMPUfO

21,00,m.@
11,750,000.m

?l,m,mo.m
l0,oco,0m.m

2 3,000,000. @
26,2 50,000. m

2 I ,000,000. m
22.5m,m0.m

21,m0,0m.m
18,750,0m.m

23,m,m.00
15,0m,0m.m

21,{m,m0.m
11,250,m.m

21,000,m.m
7,5m,000. m

2t,0m,m0.m
1,750,m.m

21,0m,m0.m

TOTAL ACTIVOS TIJOS 56,750 000 53,000,000 ¡19.250,000 ¡l5,5oo,ooo 41,750,000 3E,000,000 34.250,000 30,500.000 28,750,000 23,000,000

¿sPo¿
cI8

2

I rs
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Anexo 4.5.
COSTOS FIJOS DE NÓMINA MENSUALES POR CARGO

I Año 2003
BENaFrctos soctALEs MENSUaLES6A5TOS IIENSUALE5

TOTAL
SUBTOTAL

An.¡o 8
Déclr¡ro

tcrccro
Déctmo
cu¡rto

Apo rto
p¡tron¡l
12,159Á

SUBTOTALComponent.
i¡ t¡rl¡l5uG ldoC¡rBo

84.00 r ,221 .500.6 /1 ,1 37.50 8l.ll121 .501,000.00 16,00Gerente de Marketlng y Yentas1

29.E1 418.l6o.67408.53 29.1742.51150.00 1ó.00VentasAsistente de Marketing Y Venta5l
I17.880.61 71.5020.8130.18 29ó.l81ó.mVentas 250.00:t vendedor r€nlor

1,E?1.92175.61125.m 0.67182.25 1,698.251ó_mAdmiñistración 1,500.m1 Gerente 6eneral
{ 18.ló0.67 29.8329.1747.53 408.511ó.mAdm¡nistraclón 150.001 fuistente de Gerencia
191.)9o.6l 11.1712.5018.21 184.2l1ó.mAdminlitración 1 50,00l [{ensaJero

1 ,2 21 .500,67El_ ll121 .50 1 ,1 17.501ó.00Administración 1,CúO,001 Gerente Flnan<lero AdmiñistratiYo
418.1ó29.8129.17 0.6742,51 408.5l16.00Adminlstración 150. ml Asistente Gerencla Financiera

59.m 860.0558.ll o.67801.0516.00 85.057m.mAdministraciónContador 6enerat1

418.1ó29. E179,11 o.67408- 5316.00 42.53150.mAdministraciónAsistente de Contabitidad
418.l629. E179.17 o.67408- 5116.00 42.51150-mAdmlnlstráción2 Asistente de Tesoreria

42.31 ó19.0841.67 0.67576.751ó.00 ñ_75500.mAdñinistraciónRerpomable de Reaursos Humanos1

29.E1 418. t ó0. ó7408.51 29.1142.53150.00 1ó.00AdminisLracióñAsistentes de RRHH5
1,221-50o.67 E{.0081.l3121 .50 1,117.5016.00Admini5tración 1,000,00l GerenLe de Sirtemas
l,221 .500.67 8{.008t.13121 .50 1 ,1 17,501ó.mAdminirtración 1,000,001 Gerente de Compras e lrñlortacior

43 8.l60.ó7 29.81408.5l 19.1742.51I50.00 1 ó,00AdministraciónAsjstente de Comprasl
1 ,221 .50o.67 E4.001 ,1 3 7.50 8l.ll12 r .501,000.00 16.00AdminlstraciónGerente de Logística y 0i5triduciór

418.ló29.8179.17 o.6747.53 408.5116.00Administración t50.ml tuistente de Logistica y Dastribucld
I17.880.67 21 ,5020.8310.38 29ó.18250.00 16.00Producción10 Eodegueros
165.l412.1111.67 0.6717.01 171.0116_mProducción 140.0050 Estlvadores Bodega
197 .3913.1712.50 0.6118.2 3 184.2l1ó.00Producción 150.0080 Cl¡ofpres
185.3412,3311 .61 0,6117.01 171.01140,00 1ó.mProducción50 Estlvadores despachos

1,746.y85.ó785.00 0.ó7124.87 1 ,1óO.8716.00Producción 1,020,m1 GerenLe Producclón/Control Catid¡
418.l629.8329.1t 0.67408.5316.00 42.51Producción I50.ml Asistente de Produ<ción

12.11 185.340.67173.01 11.671 6.00 17.01140.mProduc.ión80 Operarios de Maqujnarias 't,245-óO0.67 E5, ó71,159.91 85.00121.931,020.00 16,00ProducciónGerente de Mantenimiento1

4lE.ló0.6 / 29.8129.1742.53 408.51I50.00 '16.00Próducciónfuistente de Mantenimientol
197.3911.171 2.50 0.6718.2 3 1U.2)16.00Producción 150-0020 Opera rios de Mantenimiento

t33

lnftacióñ
Administrac
Producción

2.00%

5.00%

lll

t--t T-

sfiol

E________l I



Anexo 4.6.
PRESUPUESTO
DE REMUNERACIONES

C.r¡o 2003 200.r 200 5 200ó zcrct 2008 2009 2010 201 I ?012

VALOR FUO 91 a,3 58.30 993,507.94 1,0O1,6E5.{3 r,ooE,l03.62 r,052,59a.52 1,099,m6.6ó 1,117,617.16 1, i96,ú22.93 't,751,O51.49 r,30t,oó4.30

276,754.30 236,146.17 737,111_95 ?38,364.6a 711,179 _93 !48,O92.49 253, f04.29 250,217.34 763,113_67 261,755 39

Gcrente de M¡rkenng y ventas r t,ót0.00 14,210.90 r{,197.8ó r4,57E.68 14,871.l9 15, r 73.E5 r5,,r80.18 1ó,1r2. ! 5 l ó,.r37.64

Asrsteñte de M¿r*chn8 y Vcrt¿t 4,902.l0 5, r 0ó.19 5,109.23 5, r 02.61 5,205.69 5,t10.85 5,75J.11

7,1 1t.m 7,410.94 7,160.11 7 ,789.14 7 ,4t6.70 7,58ó.91 7 ,7 Q.19 7,89ó.55 8,05ó 08 8,218.82

Gcre¡te 6cner.l .t.,t 20,379.m 2 r ,21...5 r 21 ,5.{2.9ó 2t,8ó8.12 2 Z,110 09 12,760 _78 23,720.58 2t,ó89.6ó 24, r 6E.2 3 24,ó56..ó

asrstente de GerPncia ,t. a 4,902.30 5, 10ó. r g 5,1G _21 5, r 02.ór 5,205.69 5,110.85 5,4r8-r3 5,577 .5i 5,ó19.25 \,153.1t

1.4. 6,612.10 6,914. Z5 ó,751.58 6,%0.49 ó,ó91.01 6,826.21 ó,9óó.1 7 7,10ó.90 7 ,29 -1f 7,39ó.9{

Gerente F,nánciero dñinl5tr¡ rlvo ,t.4 11,650.m 1,r,2 r 0.90 14,197.8ó 14,578.88 14,E71.19 r 5,171.85 15,,r80.16 15,791.1r 16,1 r 2.15 r ó,,t 37.6.{

¡SisLente Gerencia f inár)cicra f 5,118.58 15,317.70 15,1O7.82 r 5,617.0ó r 5,912.55 1ó,254.40 1ó,5E2.7ó \6,917.76 17,259.52

ctrlt¿dor Gcneral 9,6r 2.ó0 10,008.73 10,110.80 r 0,205.2 r 10,411.17 10,ó2 t.70 10, Eló.27 1r,055.18 11 ,276.51 1 r ,50ó.l5

AsrsLenle de Coo(.brhdad .¡.,1 19,60S.20 70,411.7I 20,436.93 20,.a10.41 70,E1t_t5 2f,241.19 ?1,617.51 22,110.35 22,557.01 21,0r 2.69

A.lrrleñle de Tesoreria 9,804.60 10,212.l9 10,218.47 r 0,205.21 10,{l t.17 10,ó21./0 r 0,81ó.27 1t,055.1E 11,278.5r l r ,50ó.l5

Resp$sabte dc Re<unói Humanot ó,921.m 7 ,207 _78 7,752.16 7 ,189 _44 1 ,4t6.70 7,58á.91 1,744.19 I ,A96 
'5

8,056.06 8,2! 8.82

a5¡srcñt6 de RRHH 4.4 24,511 .50 25,510,97 25,5.aó. r 6 25,513.0{ 2ó,028.,{l 76,5f'4.24 17 ,$O.67 77 ,617 .94 2 8, ¡ S6.2ó 76,t65.At

Ger6te de Si5Lorñ¿1 4.4 11,650.@ r 4,210.90 14,197.8ó r 4,578.88 \4,873.39 15, | 71.85 15,,t80.18 r 5,793.l I 16,1 12.15 t6,4'7.U

C*re¡te de Cornprus e lmporl¡cioñ€5 .¡. d 13,650.m 14,2 ! 0.90 !a,197.8ó t4.57E.88 14,871.l9 15,171.E5 ls,a80.18 15,79t.1 1 16,tt2-15 16,437 U
¡slstente de Cornpr¿s 1.,706.m 15,11E.58 15,377.70 r 5,107.62 r 5,ó17.0ó ! 5,912.55 r ó,2 5,r..r0 16,582.76 16,911-16 17 ,759 _51

Gcrente dc LoBi!ticá y DstndLrciúr 4.,1 11,ó50 00 1r1,2I0.m r 4,197.8ó r4,578.88 14,673.l9 r 5, r71.85 15,4EO.38 15,791. t 1 16,1r2.15 t6,4i7.U

asrlteflte de Loqishc¿ y t¡strib{rioo 14,706.90 15,118.58 15,)77 _70 1t,t07.82 1 5,6 r 7.06 15,912.55 1ó,25..-40 tó,5E2.7ó 16,9t7.76 't7 ,219 .32

687,6m.OO 7t7,361.17 761,172_4E 769,938.9E 809,{ 1,a.59 E 50,9 f,t. 17 894,5a1.47 9«),,t05.59 988, ó 2 r.22 1,039,tOE.9 t

BodeSucros 4.{ 35,5ó5.m 40,1óó.55 4l ,09¡t.10 41,201.04 ,15,41ó.00 41,714.53 50,!92.44 52,7ó5. Eó 55,171.13

Eshv¡dores 8o¿eg. 101, Eoó.m 1ra,2 .91 1r4,814.96 t 15,0ó1.47 120,9ó2.90 r 27,1ó4.80 111,684.68 ! 40,5lE.E4 141,714.11 155,I19.4{

176,856.m 194,771.80 l9ó.244.70 r97,251.óó 107 ,J64.91 217,996.80 779,t73.13 140,C2t.7? 251,27ó.14 2óó,2ó1.89

ElnYadorer deipachcÉ 4.4 101.80ó. m 1l{,296.91 114,614.9ó I 15,0ó1.,{7 120,962.90 127, r ó4.80 11t,684.68 140,518.8,( 147,7{,l.42 1 55 , 31 9 .4-,(

r,erente PrcdutE¡{;r/Cfit ol Calidad 11,910..{4 15,J71.52 16,056_15 1ó,76ó.19 11 ,616 -0? 18,529 _73 19,179.11 70 478_57 11,528.41 22,ót2.26

fu¡stente de P roducción 14,70ó.90 rá,22E.05 16,710.76 17,259.52 18,144.41 19,074 11 20,052.70 21,080.81 22,l6r .66 11,197 .97

Operaric,5 d€ M¿qjn.ri¡s r66,089 ó0 1A2,A75.6 r 83,735.91 1E4, r0r .55 r 91,540.ó4 203.461.óE 2 r 1,895.{8 774,¿ó2.11 2ló,191.07 2-rE,5l t.10

CÉrcñt¿ de ManLenrmre'nto 13,9 | 9.16 13,171.52 16,05ó.l5 16,766 _19 17,626.O2 18,529.71 19,479.11 20,¡78-57 11,17A17 12,612.?6

Asistenie de M¡ntenim¡ento 1.r, /06.c0 r6,228.05 16,710-16 17,259.52 18,14-4.1l 19,014.1L 20,052.70 21,080.81 22,16!.óó tt ,191 9L

Oper¿rios de M¿ñt€rimrenlo ,1. { 44,214.m .8,ó91.45 ,(9,0ó 1 .1 E 49,112.91 51,8ál-24 y,499 10 57,291.41 60,210.93 61,I r 9.fX 66,5ó5.17

TOTAL HOM¡NA 91¡t,3 5E.l0 991,507 _91 1,OO1,815.,13 r,m8,l03.ó2 1,052,594.52 r,o99,m6.66 1,117,6,15-76 r, r 9i,ó22.93 1,252,O5,t. E9 1,30t,064.30

t14

4-4-

l*,
l

5¡ t8-- 13,]

15,?rtr il- 5JrJrl 516lrl,

-- rtroc.rol

i- I f-------l r
I- ry,??ol¡

4.4.
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Anexo 4.6.
PRESUPUESTO
DE REMUNERACIONES

C¿rto 2011 201,( 2015 201ó 2017 20!8 2019 2020 2021 20tt

VALOR FL'O 1,370,972.,t5 r,,132,ór4.60 1,4i7,212_iO 1,565,005.ó8 r,636,0ó1.30 1,710,574.,r9 1,784,718_74 1,670,ó7ó.51 1,956,ó39.30 2,04ó,aot.52

z7 8,177.OJ 2E4.OOO.ó2 289,737.E1 29 5,590.90 301,562.2,t 307,654.20 313,869.23 3 20,209.EO 326,678_17 333,177.81

Gcrcfl¡a de Márlelrn8 y vent s 16,769.70 17,10E_41 lt ,4U.@ 17,806.ó8 18,1óó.40 r 8,5ll.l9 18,90r _t8 19,289.75 | 9,ó79.41 20,076.98

Asisteflte de /,aaÁehn8 y Ventas 5,Eó9.40 5,987.% ó,108.91 6,2 32.l.r 6,15E.24 ó.48ó.68 6,611.71 6,751-11 6, E87.EO I ,026.94

vend€iore§ se¡io{ 17,577 _74 12,811.15 13,090.5ó 11,155.0r 11,ó24.¡o r 1,900.04 1.{,180. E4 14,4ó7.I1 1a,159.57 15,057.71

6crefltc 6cner¿t 25, r 
'4 

.55 25,*1.71 26,lEl.r3 76,t 10.O2 27,119.60 27,800.08 2 8,16l .68 2 8,91¡.62 19,519.t 4 l0,r15.a7
asstente de G€renci¿ 5,8ó9.10 5,987.9ó ó, r08.91 ó,212.l,t 6,358.24 ó,4Eó.ó8 6,611-12 6,75r.¡1 6,887. EO f ,076.91

7 ,54 _17 7,694.41 7, E54. t4 8,011.01 8,3.r0.02 6,50E.50 E,óE0.19 8,855.14 9,0]{ 64

a,erente Fin¿rlclero Mminlstr¿hvo tó,7ú9.70 17,108.47 17 ,114 _@ 17,806.óE 18,1ó6.40 1 8,51l.l9 r 8,907.78 19,289.75 19,619_41 20,o16 -98

Atsteñte oerericia Frri¡noer¡ 17,60E.19 17,9ó1.89 18,3?ó.79 16,697.02 19,O74.77 19,4ó0.05 19,651. r 7 ?0,25.(.21 20,6ó1.40 21,oEO.El

Cú¡tador Geñeral 11,738_f9 11,975.91 12,217.ú 12,{ó.r.ó8 12,7r 6.,t8 12,971.l7 13,215.,t5 r 1,5o2.82 1i,175 -& r,r,051.88

asrstente de Cñt¡brtld¡d 11,4n .58 21,951-8á 71,115 _t2 24,979.35 25,.at?.96 25,9,tó.74 76,170.90 27,m5.65 27,55r.20 7E,1ú .n
A§r3t6t¿ de TMriá 11,7J8.79 11,9t5.91 12,?17. r 2,4ó,{.68 12,t16.44 12,971.37 r 1,2!5.a5 I 3,502.82 I1,15.óo 1,(,051.86

Re5@nráblc d€ Re(uflos Humar¡c 6,3E4.E5 E,55,a.24 8,727.U 8,90t.l4 9,081.20 9,26ó.69 9,451.69 I,64 -81 9,819.7 t r0,038..r9

asrstent6 d€ RRHH 29,L6.98 29,919.82 10,5.{4.65 11,1óf.ó9 31,791.20 32,.{11.42 11,088.ó2 11,757.0ó 14,,{19.m 35,134 -t t

6ermte d€ Srrternas 16,169 _70 11,108.47 11 ,154.@ 17,80ó. ó8 r 8, r 6ó.40 r E,513.39 1E,907.78 r 9,289.75 r9,ó79.,r1 20,07ó.98

6€rente d€ Cnnpras e lmporlácimee 16,169.t0 17,108.17 t7 ,414 _O9 r 7,80ó.óE 1E, t 66.40 r 8,5ll.19 t8,907.78 r 9,289.75 19,ó/9.41 20,07ó.98

é§rsleñte de ccmpr¡s 17,ó06.19 17,9ó1.89 18,12ó.79 r 8,697.02 19,074_72 19,4ó0.05 19,E51.17 20,254 2',) 20,66t.ao 21,O80.E3

Germte de tc{rtic¡ y orstriduoón 16,169_70 17,104.4t 17,4v.ú 17,80ó. ó8 t 8, ! óó.,{o 18,513.39 i E,907.7E t9,789.75 19,679.41 20,076.98

Asistente de Lolistica y Dstnbuclófl 17,ó08. r 9 17,9ó1.89 18,376 _79 18,691.O7 19,071.72 19,.róO.05 19,851.17 20,25,{.2l 20,6ó 1.,{o 2 r,080.81

r,092,315.,t2 1,14t,6 r 3_9E 1,207,50,4.óE 1,16i,111.77 1,334,499.0ó 1,402,920.29 1,,174,ta9.55 r,550,466.70 1,á29,9óO.63 r,713,53O.7r
58,I r 5.30 ór,to5.f9 u,4a.tl 67,752_71 t 1 ,276 _17 74,EtE.32 18,t17 -12 82,751.15 6ó,996.20 9r,45ó.59

Ert¡vador6 Eodes¡ 163,282. El t 7t,ó54.52 1E0,{55.,{¡ 189,707.59 199,{ }4.10 209,ó 59. I1 7?O,1DB_11 7a1,lG_t7 2,1t,589,tó 2 56,078.46

cholerei ?79,9r l.al 294,26{.90 309,152. r 8 325,211.01 1,41,6E7.01 t59,.fi 5.9ó 177,841.61 197,21ó.06 1t7,541.77 4lE,99r.M
Esovadores desp¿chc6 fó1,2E2.61 171,ó1.5? r 80,455.,r{ 209,659.l1 770,{E.tt 211 ,7@.\7 24t,589.1ó 256,0/8.aó

Gerente P rod(rc|oñ / Con trot c¡tidad 71,79?.61 25,012.52 26,294 _91 27,ó,43.11 ¡9,0ó0.40 l0,5to.16 12,116.7r 15,494.45 17,I1,{ 29

asirtente da P roduccidl 24,492.aj 75,718_18 27,0ó8.12 ?8,4*.11 29,915.r 2 lr,4,{E.90 ll,0ó1.12 l,+,75ó..{ 1 ló,518.{o 18,{l t.77

OperarloÁ de Má(¡-riña ri¡! 2ó1,252.51 274,617 _74 ¿AE,lLE.70 lot,5t2. t4 \19,@4.51 115,4f.89 152,ó54.03 370,7v _99 1E9,742.9E 4§,715.5t
Gerentc dc M¡ntmimrmto 21,792.6,t ? 5,0 r ?.52 76,794 _94 27,&¡3.11 29,0ó0.40 r0,550.ló l2, r 16.7 r ll,7ó1.l7 15,a94.45 11,3't4.79

asistefl Le de M¿ntmimrenLo 21,197_11 25,7{8.18 27,0ó8.32 28,45ó. r.1 29,915.12 11,{4E.90 ll,0ó1.12 y,156.a1 16,5]E.40 \8,111-77

Op€r¡.ior d€ Mantcnrmiento 69,978.tó 7t,*6.11 77,118.05 8¡,101.25 85,171.76 89,853.99 94, {ó0.90 99,1O4.02 1 0.r , 19 5 .1,{ 1@,117 91

TOTAL HOIlIHA r,370,972.,r5 1,432,614-60 r,.{97,2,t2.50 r,565,m5.óE f,ó3ó,0ó1.10 1,710,571.19 1,788,7rE 78 1,870,676.51 1,956,ó19.30 2,046,80E.52
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Anexo 4.8.
PRESUPUESTO DE

GASTOS ADMINISTRATIVOS

C¡ rgo 2003 7004 2005 2006 2008 2009 2010 201 I 7017

1 2 l 4 5 6 7 I 10

VALOR VARIÁBLE 225,ó36.34 231,A41.71 23 9,588.92 744,428.93 249,366.72 754,404.27 259,541.57 764,746_70 77O,133.75 2 75,5 9 2.85

^lantenimiento 
Camión 225,óló.14 234,U4.14 219,588.92 144,428.93 249,366.72 254,40'¡',7.7 259,5.r 3,57 7ó,{,,786-70 270,115.75 275,592.85

YALOR FIJO 60,000.00 67,448.65 ó3,7 f 0.'1 9 64,997.17 ó6,310.26 ó7,649.81 69,016.41 70,410. ó5 71,833.04 73,284.17
Gastos adminiltrativos y ventas 60,om.m 62,448.65 ó1,710.19 64,991 ,21 ó6,1r0.2ó ó7,649.81 69,01ó.41 70,410.65 71,811.04 7 ),784.1t

TOTAL GASTOS ADMINISTRATIVOS Y VENIAS 285,ó3ó.34 297,293.38 30t,299.11 309,{2ó.1ó 315,676.98 3 2 2,0 54.08 128,560.00 335, f 97.3 5 341,9ó8,79 348,8 77,0 2

lnflacrón(,f)= 2 _001

CIB.ESPOL
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Anexo 4.8.
PRESUPUESTO DE

GASTOS ADMINISTRATIVOS

C.rgo ?o13 2014 20f 5 201ó 7017 201E 2019 1070 1071 7072

11 1? t3 14 15 1ó 17 18 f9 20

VALOR VARIASLE 281,160.20 286,8,t0.01 797,634.56 296,546. t 7 304,577,70 310,710.07 11),OO7.74 323,{1 r.21 I29,944.55 3¡6,ó09.87

,\rlantenimrento Camldo 281 ,1óO,20 286,840.01 292,ó1.{.5ó 298,54ó.17 3CÉ,177.20 1r0,710.07 t17,m7.2.{ 121,411.21 129,9¿4.55 ltó,óo9,87

VALOR FUO 74,764.60 76,271.95 77,81s.81 79,187.79 80,99r.53 a7,627.67 84, ?96.8ó 85,999.7ó 87,717,O8 89,509.48

Gastos adminritrativos y ven¡ai 74,1U.& 16,714.95 77,815.81 79,fA7.79 80,991.51 87,677.67 84,29ó.86 85,999.7ó 6t ,7 31 .O8 89,509.48

fOfAL GASTO5 ADMINISfRATIVOS Y VEHTAS 355,924.80 3ó1,114-9ó 370,450,l7 377,9 3 3.96 385,5ó8.73 393,357.74 {o't,304.09 409,410.97 417,661.ó2 42ó,1 19,35

lñflacidnlr)= 2.004

CIB.ESPOL
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Anexo 4.9.
PRESUPUESTO DE COBROS
Y CUENTAS POR COBRAR

oet.ll. ?001 200,r 2005 2006 zaoT 2008 2009 2010 ¡011 201 2

15 ,2a5 ,t 79.18 ,r2,a5E,794.12 t8,263,118.30 5.{, E61 , 3 76. 11 62,1ó1,a52.10 70,88ó, {ló0- 10 §,5t7,17J.U 9 r,591,526.ó,. 10.1,1r5,219.29 r!8,118,790.0,1

5ó. mt 17,622,8E9.7,r 2r,229,197.1ó 2a,l]1,659.15 27,.t]O,6E8.1É 31,180,7?6.05 I5 ,4-l I ,4 30.05 15 ,796 ,7 61_ 12 52,057,619.65 59, r 7.a,195.0?
50.0(ñ 17,ó22,889.71 71 ,779 ,397 _'t6 2a,,3!,659.15 27,a10,688.1ó 11,160,726.05 15,{¡1,4t0.05 ,r0,2EE,686 . 52 .{5,7 ,761. i2 52,057,ó 19.65 59, r /4,195.02

S¡ldo lñlci.l cu.nr.s por cob(.r 0.00 118,17!,.3' 8E,r,5 58. 2 2 1,00 5,aE5.60 1,141,9{3.11 1,299.19ó.92 r,47ó,809.59 1,90E,19E.¡17 2,!ó9,067.a9

(+ ) Cr.dltot 17,622,889.71 11,229,t97_16 2{, r 31,ó59.1 5 2r,410,ó68.1ó 11,1E0,726.0 5 35,4a1,410.05 40,288,88ó.5? 15,796,76t.i1 52,057,6r9.ó5 59,174,195_O2
Credrtos 15 dia! Itxlr 11 ,677 ,8A9 .71 21,2?9,197.16 2,1,11l,ó59.15 27,,l]0,688. r6 11, r80,71ó.05 15,441,430.05 40, 2 EE, EEó. 5 2 a5,7%,761_ l2 52,057,6r9.65 59,17¿r,195.02

(-) cob.ot dá €u.nt.r 1ó,8{¡r,715.¡11 21,12t,Ot3_27 2{,010,73 r.57 77 ,29 3 ,778 .6 7 31,O21,474-17 15,2ó5,E17.18 40,08ó,992.50 r,5,567,2éE_15 11,79ó,750.ó3 54,E77,86?.11
Cobro, de circnl¡, a 15 di¿§ 16,U4,715.11 21, r23,011.27 24,0r0,71r.57 7f ,79J ,?28 .6? 1r,024,a7¡..t7 15,265,81r. t8 ¡ro, 06ó ,99 2 . 50 45,5ó7,268.,t5 51,/%,750.63 58,877,8ó?.7l

1=) S¡ldo flñ.I cu.nt r por cobre 11a,17.,.r' E6{,558.22 f,005,,t85.80 1,147,915.34 1,299, r 96.92 r,{7ó,E09.59 r,ór!,70i.ó1 1,90E,198.47 2,1ó9,0ó7.a9 2,,t65,599.79

EFECfIVO RECIEIDO DE CLIEIifTS l¡f,,1ó7,ó05. l5 ¡r2,152,¡t10.¡rl ,18,142,390.72 51,77t,916.79 62,20 5,200_ 5l fo,709,217.13 80,3 7 5,879.0 2 9 r,3ó,1,03 r.77 10 t,8 5a,170.2E 118,052.?57.71

lt0
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Anexo ¡1.9.

PRESUPUESTO DE COBROS
Y CUENTAS POR COBRAR

D.r.ll. 2011 241l 2015 2016 ?01 7 2018 2019 2020 20? I 2072

r 1,r,52E,201.5a 152,919,a97.89 171,825,0S8.l8 !97,58E,609.29 224,6CO,8ó5.?9 255,105,955.r9 290,?08,725. ¡1 119,¿¿1,019.0? t l1 ,9a1 ,711 .@ 176,24,115.

67,761,1O1.71 76,{59,7{8.95 8ó,912,529.19 98, r94, 10,.. ó 5 1r2,1@,{12.ó5 127 ,63? ,977 .75 r,15,101,1ó2.8ó 16,4,9{1,5t9.51 r E 7 ,490, óO5. 54 211 ,177 ,X7 _6E

67,1ó,!-,101.11 16,159,1{n.95 66,912,529.19 9 6,794, 104. 6 5 112,3m,432.65 117,632,i77.75 1¡15, 10,1, ló 2. 8ó 1óa,9tt,§,9.51 r8/,{90,605.5,r 211,1?2,1ór.68

5.ld€ lñlcl.l cu.ñt.r por .obr¡r 2,802,670.91 3,185,822.87 l,ó2f,155.38 ¡1,11ó,4?9.1ó 4,ó79,1E4. ó9 5,I1E,87,1.07 6.0,16,01 5. 12 6,672,5ó1.I1 7,E 12,108.5ó

(*) Cródlrot 67,261,101_71 76,459,7,18.9t Eó,9r?,1?9.19 98,79a,10,t.ó 5 112,300,,l]2.ó5 177,632,97t-75 1,{5,10{,1ó2.Eó 1ót,9,11,519.51 1E7,,t90,ó05.5{ 713,127,361_68
67,7U,101,11 16 ,159 ,118.95 Eó,912,529. r9 9E,794, lO{. 65 l] 2 ,100,,{ 3? . ó5 171,632,i77.75 1 ¡15, 104, 1ó 2 . 8ó 164,9,11,5r9.51 18/,a90,605.5¡l 211,122,1ó7.68

l-l cob.or ó..u.nt t óó,927,0t0.6ó 76,07ó,39ó.98 E6,¡17ó,996.68 98,299,210.ó7 111,7Jf,677.11 127,013,?8E.37 144,477,221.81 161,1't1,971.12 1Eó,551.0ó0.29 212,O51.377_59
Cobro! de cu¿ntar a 15 di¡t 6ó,927,010.66 76,07ó,59ó_98 lló ,,176 , 99ó. 6E 98,?99,2t0.ó7 1 1 1 ,t 3f ,6ff .31 127,011,2E6.l7 144,177,221_81 16{,11.r,971.12 18ó,551,0óO.29 212,ota ,31' -59

(=) S.ldo liñrl .u.ñt¡i por cobr.r 2,E02,ó70.91 3,1t5,822.E7 3,ó21,t55.38 4,11ó,¡r29.1ó 4,ó79,18¡r-ó9 5,318,87a.07 ó,0{ó,0 f 5.l2 ó,E72,5ó3.I1 7,112,106.5ó E,EE0,096.65

tFEcfrvo RtcrBr00 DE cLttNTES 11.t,191,1t2.41 152,51ó,1,r5.91 r73,189,t23.87 r97,091,515.t2 22¡r,018,109-9ó 254,óó6,26ó.1 1 289,/r81,5Ea.ó7 12 9,0 5ó,490.E l 371,041,óó5.E{ 125,176,715.27
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Anexo 4.10.
PRESUPUESTO DE PAGO

A PROVEEDORES

2001 200¡l 2005 2007 ¡008 2009 ?010 2011

slldo lnl<lálcu.ntlt Dor D.1.. 0.00 2,ló2,0E r.5E 2,.,86,634, 57 ?.,61 1 ,1 77 .O 5 1,74E,156.71 2,449,O57.19 t,017,1E 2. t¡ l,l 92,901 .9E l,I5ó,ó05.57 ),574,707 12

r') Cráriror Prov€edorci 1E,¿t89,811.66 r 9,E91,07ó.51 20,911,0!ó.l7 ?1,985,149.ó5 7a,117,157 -ñ 71,291,158-y- 25 ,yl ,715.87 26,E52,Er¡.5ó 76,?29,ó19.31 29,ó76,962. B7

l.)Cr¿ditor l0 diar it' 1,622,,(52.92 .t,97t,269.13 5,228,25...09 5,¿196,112.,11 5,778,r l¡1.l8 6,ora,161-63 6,385,803.9' 6,r11,?11.1. 7,05 7 ,.aoa. 8l I,119,?15.17
f'l creiitor ¡5 di¿1 501 9,21,{ ,905. 8,. 9,9.ró,518.2ó 10,{5ó,508.18 10,992,ó24.8? 11,55ó,22E.75 17,',l18,179-77 17 ,t f 1 ,607 .91 1J ,176,.22.2A 14,114,609.67 14,6r6,,191.4,r

l.lCrédito! 60 dí¡t 25i 5,228, 2 5a. Cr9 5,,1 ,1r 2.41 5,778,11,{.l8 6,07.,1ó.t.63 6,185,801.97 7,05 7 ,a0a. 81 7,419,215.f2

I i P.got l0 di¿t 251t 4,778,726 .26 ,i,9 51 ,05ó . 70 5,207,m5.l5 5,173,974_22 5, 7 5,{,6 10. 88 6,049,677. r 1 6,159,850.69 6,6E5,927.21 7,O?8,722.O3 7,189,092.lI
r I PaBo! {5 di¿! 50.¡ 8,63,8ó5.05 9,84.a,261.77 r0,192,761.94 r0,925,óro.?{ 11.485,//8.?6 r ? ,07¡r ,666. /0 r 2,691, /.48. r0 11,1.r,1,570.49 l¡r,028,761.25 1a,7a8,011.?2

60 di¡t 1,815,ó18.79 ¡r,911,205.07 5,185,75ó-óO 5,,15r,ó3ó.01 5,711,1{7.l8 ó,0?a,989.59 6,1:B,E97.¡! 6,ó58,ó,a3.28 7,000,0 t9. 2 2 7, t56,916.90

(.)5.ldo ltn¡1 cu.ñt.t por p!s.r 2,3ó2,0E 1.56 2,1E6.634.57 2,ó1t,127.05 2 ,71E ,1 16 . ?1 2,8E9,0 57. r9 1,017,1E2.t2 1,192,901.9E 3,3 5ó,ó05.57 3,57E,702.17 ),701,612.E6

t22

ltlltttltlt

r,,,;_l

a,621,452.921 I,st1,169.1ll

----r----
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Anexo 4.10.
PRESUPUESTO DE PAGO
A PROVEEDORES

Oet!1le 2013 2014 201 5 20r6 7017 20lE 2019 2074 2021 7072

S.ldo lñlcl.lcu.ntlt po. p¡¡.r 1,709,622.8ó 1,699.819.29 :1,099,7ó7.l0 {.109,9óó.E7 {,510,941.59 4,7ó3,250.04 5,007,1é7.0e 5,2ó,r.205.,r2 5,534,107.00 5,E17,64ó.71

l.) Crédito, Provcedore, 1r,198,51.l2 12,798,118..{1 y,a79,1v.97 ]6 ,71f ,yE.t 3 38, 1 0ó , mO. lO {4,059,73ó.71 ¡?,113,6{3.13 4,712,E*.ü 1á ,542,1 1 3. E7 ,{E,929,072.91

l') Cródi.oi 7,799,ó18.58 8,199,51,{.60 8,619,933.73 9,Oór,887.18 9,52ó,5m.07 l0,Ol,l,9l¡.18 r0,528,a10.81 11,0ó8,21¡r.00 r r,615,ó91.47 r2,212,268.21

r') créditos r5,599,27r.r6 r 6 , 199 ,0ó9. 20 1 /,2 l9 ,8ó r. .ó 18.171,t ta.31 r9,053,m0.15 20,029,8ó8. ró ?r.0:ló ,621.ó7 22,11ó,a28.m 2r,27r,lEó.91 24,{ó4,51ó tló

l.) Cr.dilo! 7,799,63E.58 6, 1 99, 5 l,{. 60 6,619,911.71 9,0ó1,6E7.1E 9,526,500.07 10,014,914.18 10,52E,410.E1 11,0ó8,214.m r 1,615,ó91.47 r2,212,266.21

l )Pasot 7,167,939-1A 8,16ó,2Cr.91 8,5U,9m. {7 9,025,057.71 9,487,/82.11 9,974,231.1¡ 10,¡165,621.11 11,02t,230.10 11,5EE,,{Ol.5r 12,1E2,551.óó

l.I PaBot r 5, 5O4, r 78.9 5 r ó , ?99,09 5. 20 17,1v,t6f _É8 1 8,01 1,2 86 . m 18,91ó,846.91 t9,907,759.83 ?0,928,452.50 12,ú1,117.?.1 23 ,129 ,517 _O7 24,115,192.77

I.l P¡Boi 7,116,139.t7 8, r l?,885.26 E, 5..9 , 8ó7.2 r 8,988,2?8.27 9,.r,19 ,0ó4. 59 9,911,528..9 1 0,.442 ,81 1 . 39 10,978,2,ró.Et 11,5,ll,lll.:ó t2,112,839.10

(=l sál(,c fln¡lcucñ1., Dor p.rar 1,E99,819.29 1,O99,76f.J0 ,t,309,96ó. E7 4,530,9,t].59 ,4,7ó1,250.0,r 5,007,467.09 5,764,105_12 5,51,1, r07.00 5,817,84ó.7l 6,116,13a-t I

t2.3
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Anexo 4.11.
PRESUPUESTO DE PASIVOS
ACUMULADOS

a
\.\r

C¡ryo "ol¡d! 7001 2005 2006 ?o07 2008 2009 2010 20f I 2012 2013

6A5TO POR DTCIMO TTRCERO ó5,854.m 14.111.46 71,1g).14 77,586.2 5 80,877.30 84,125.9ó E7,940.10 91,777.97 95,ó98.25 99,8óO.04 104,542.45
PAGO óo,ló6.17 13,423.y 7ó,859.52 77,546.51 80,óol.04 84,018.57 87,ó18.92 91,412.32 95,ló7.19 99,511.22 1G1,152.24
salDo oEctMo TERcERO (P^StVO) 5,487-El 6,175-96 h,425,78 6,4ó5.52 6,7f9.77 7,O27.16 7,328.3 4 7,644.0O 7,974.45 E,321.67 8,7r r,87

0 0 0 0
GASTO POR DECIMO CUARTO 2,óó4,00 2,6ó4.ú 2,6ó4.m 2,6ó4.00 2, ó64.@ 2,6ó.{.00 2, ó64.m 2, ó64.m 2, óó4.m 2, óó4.m 7,677.m
PA6O 1 ,t t 6.u) 2,664.¡X 7,U>4-@ 2, ó64.00 7,6u.(n 2,óó,{.m 2, óó4.00 2, óó.r,0o 2, óó4.m 2,664.00 ?,6ó9.ll
sALDo oÉcu,lo cuaRTo (PAsrvo) E88. OO I88.00 888.00 888.00 888.00 888.00 888.00 8E 8. OO E8 8.00 888.00 890.67

CIsTO POR PARTICIPACION LABORAT An€xo ¿.1ó 0.m 0.m 0.m 0.00 0,m l0ó,r78.42 1,261,7O8-69 2,159,052,28 3,ór 8,21t.10 5,0ó1,9ó9-68 11,M7,tU.O1
PAGO o.m 0.00 0,00 0.00 0.m l0ó.178.42 r,2ór ,708.69 2,159,O52.28 3,618,215.10 5,Oó1,969.ó8
SALOO X PAGAR PARTICIP LABORAL 0. oo 0.00 0.00 0.00 0. oo 106, r 78..12 t,2ó1,708.69 2,359,O52.28 3,ó18,2f5.10 5,061,9ó9.68 i 1,047,7ó,t,03

GASfO POR IMPI]ESTO A TA RENTA 0.m 0.o0 0.m 0.m 0,00 105,056.89 1,757,O87.U 2,150,411.0ó l,óo4,9ó1.5ó 5 ,O43 ,421 .61 r 1,m7,29ó.01
ANTICIPO IMPUTSTO A TA RTNTA o.00 0.m 0.m 0.m 0.00 152,5?8.44 ó28,541.52 1 ,175,205_51 r,802,480.78 ?,521,7rJ.84
PAGO o.00 0,00 0.m 0.m 0.00 105,05ó,89 1,f04,558.óO 1,171,A67.y 7,429,756.U J,2{0,94ó.89
SALDO X PAGAR IMPTO A LA RENTA o. o0 0. oo 0,00 0.o0 o. oo 305,05ó.89 1,104,558,ó0 1,72t,861.54 2,479,756.O1 3,210,9,t6,89 8,,185,582.19

TOTAL 6AJfOS 68,518.00 '16,775.46 79,771.34 80,250.25 83,'4 1.10 694,775-77 2 ,609 , 199. 8 3 4,801,855.11 7,121,518.91 f0,207,921.39 1?,162 ,27 4 .9
COMPI}ISACIONES 0.m 0.m 0.00 0.00 0-m 0.00 f 52,528.44 ó2 8,541.52 r,175,205.51 1,802,480.78 2,511,113.U
fOTAL PA6O5 67,147.11 76,O87.14 79,521.12 80,210.51 El,2ó7,O4 8ó,70?.57 701,518.23 2,4óO,l4L ó0 4,178,951.21 ó,150,148.1ó 6,4O9,738.15
TOTAL SALDOS PA5IVOS ACUMULAOOS 6,375.87 7,0ó3.9ó 7,3'.1J.7A 7,353.52 7,62.7.7 7 619,150.48 2,374,443.61 4,089,451.8t 6,05ó,811.99 8,1r 2,12ó.24 r 9,54?,9,18.76

ll4
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Anexo 4.11.
PRESUPUESTO DE PASIVOS
ACUMULADOS

CerBo 2014 2015 2016 7017 2018 2019 2020 7077_

GA§TO POR DTCIMO IIRCIRO 1W,122.74 't r 1,924.97 118,9óO.11 124,219.94 179,776.66 115,581.19 141,ó73,08 148,0óo.5ó 154,7ó0, ó1

PA6O 108,741,09 111,514,79 118,540.54 171,199.95 129,115.26 115,099.l1 141,1ó5.59 141,528.2t 154,7O2.21
saloo Dtcr¡ro rERcERo (PAsrvo) 9 ,O93.57 9,,193.75 9,913.34 10,3 51.31 10, E 14.7 2 1 I ,29E.60 11 ,606_09 1 Z,l lE.lE f 2,E96.72

0 0 0 0
6A5TO POR OICIMO CUARTO 2,672.00 2,677.ú 7,677.ñ 2,ó72.m 7,677.@ 2,672.@ 2,671.@ 1,611.@ 2,ó72.00
PA6O ?,672.ú 2,6t1,ú 2,ó72.m 2,611,ú 2,6t2.ñ 2,612.ú 2,672.m 2,ó72.m 2,612.@
sALDO DtCD,rO CUARIO (PAS|VO) 890.ó7 890. ó7 E90.6 7 890.67 890.67 890.6 7 890.ó7 890. ó7 8 90.6 7

GAsro PoR PARTtctPAC|óN i.aBoR L 11,612,ú7.17 20,14ó,48ó.42 21,452,ó28.00 17,?12,401.57 l't,55r,729.78 ló,485,óO0.92 42,119 ,3?7.70 48,5{9,928.10 55,847,788.11
Pi6O 11 ,O47,7ó.r.01 11,ó12,@7.42 20,146,,t86.42 21,452,628.m 27 ,231 ,41 .57 31 ,551,729.78 ló,485,óm,92 47,119 ,322 .2O 48,549,928.10
SALOO X PA6AR PARTICIP LA60RAL 't 3,ó't 2,007.,t2 7O,116,486.12 23,452,ó28.00 77,732,4O7.57 3t,551,729.78 36,485,600.92 17,119,372.20 ,18,549,928.10 55,887,788. f r

GASTO POR IMPUESTO A LA RFNTA 13,562,14ó,58 20,072,689,77 2l,lóó,720.94 27, r 12,650.18 lr,41ó,155.ó7 3ó,351,954,03 41,9ó5,018.97 48,372,089.54 55,óA1,070.94
ANTICIPO IM'UTSTO A I.A R€NfA t , 501 , ó4 8.0r 6,t 81 ,Ot 3 .19 1 0 ,01ó, l-14.8a 11,683,lóO.47 13,5óó,125.09 15,718,O71.U 1A ,17 5 ,97 7 .O.l 20,9E2,519.49 24,186 ,O41 .7 I
PACO 8,485,582.19 8,058,498.57 11,291,ót ó.48 1t,ll0,17ó.05 1 5 ,4,{9,2 E9. 7 1 17,8ó9,81O.58 20,611,87ó.19 21,749,Oó1.9ó 27,1A9,570-05
5ALOO X PAGAR IMPTO A LA RENTA 8,O58,498.57 13,291,ó1ó.48 t 3,330,37ó.05 15,449,2A9.71 17,869,630.58 20,ó13,876- t9 23,789,061.9ó 27,389,570.05 31,197,026.17

TOTAI.6ASTOS 27,285,9{8,78 40,315,77t,16 4ó,940,981.07 54,491,9ó4.ó9 ó3,120,114.11 72,975,810. r4 u ,218,t06 .23 91 ,Otz ,lfi .71 111,¡2E,?91-6ó
co{ PtHsaoo¡lts 5,5O1,648.0f 6,7 81 ,O7 3 .19 1 0,0ló, 144.88 11,óE3,1óO.47 13,5óó,325.09 15,t1B,O7t.U 18,175,977.01 20,982,519-49 24,146,U4 -7 7

fOTAL PA605 1 9 , ó44, 759 .1O 71,786,7O7.77 31,559,115.41 16,909,476.0! 42,811,ó79_54 49,559,311.ó7 57,2ó1,114.70 6ó,058,58n.44 7ó,09ó,172.{3
fOTAL SALDOS PASIVOS ACUMULADOS 71,680,49O.4? 11,448,487.I I 16,791,808.07 4?,692,936.11 49,433,265.75 57,131,6óó.3E ó5,9¡1,080.92 75,e57,777.20 87,398,ó0't.óó

r25

2021
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Anexo 4.12.
TABLA DE n¡¡onrzncró¡¡
FINANCIAMIENTO INICIAL

MONfO -
Pt-Azo Año -
PI-AZO MESES =
TASA -

t09,512,9,(}.m
m

210
a%

Detalle

N

CAPITAL
INfERESES

2003

8.477 ,14?.16

2004

a,477.147 16

2005

I477.147 16

2006

8,477.147 16
000

2007

4.477 Á7 16
0

2008

I477,147 16
508 83

2009

8.477.147 16

2010

I,A7t.147 16

2011

I 471 ,11? 16

2012

4.477,147 16

PAGO TOfAL 8.171 .11f.18 8.477.147.16 I ,177 ,1 17 .16 8,,177. t47.t6 8,985,775.SS 8,951.887.41 8.850.1,i1.64
SALDO PRESTAMO 169,5.t2.943.2S 161.045,798.12 1 52, s8 8.6 ¿8. 96 11,t.1fi.501.79 127,157,207.16 1'18,660,060.30 110,202,913.1¡t 101,725,765 97 93,2¿8.61E 81 84.771.171.64

I81

7 161 8.477.147 16 I.477 \41 16 8 477 147 16 g 417 147 16 g 477 147 16 I At7 147 16 a 477 1á7 16
152 588 648 96 1¿4 111 501 79 13 ;4 631 127 157 2C7 46 118 680 060 30 110 202 913 14 101.725 765 97 93 248 618 81 171 471 64 76 294 324 48

TABLA DE AMoRTtzActóN
FINANCIAMIENTO INICIAL

MONTO .
PL¡¿O AÑO .
PLAZO MESES -

16S.5.12,9¡3.29
20

240
7!6

cf8

I 10

Det¿lle 2003 2004 200 5 2006 2007 2008 2009 20't 0 2011 2012

¿
AMORTIZACloI'¡

CAPITAL
INTERESES

8,477,147 16
000

4.477,147 16
000

8,477.147 16
000

8,477,147.16
000

a.477,117.16
000

8.477,147 16
445.050 23

8.477.147 1A
415.380 21

8.477,147 ',t6

385 710 20

g,477,147 16
356.040 18

I,477,14¡ 16
326 370 17

PAGO TOTAL I 477 117 16 4,1f7,117.16 E ,n77 .141 .16 Lt77,117.16 L171.117 .16 8 S2; r.1§7.39 8,892,527.38 8.662,E57.36 8.833,187.35 8 803.517.33
SALDO PRESTAMO f69,5¿2,943.29 161.065.796.12 152.548 8¿a S6 14,1,t11,501.70 135,834,35{.83 127,15f,201 .16 t18.68r).060.30 I 1 0,202,9't 3. 't 4 101,725,765.97 § 3,24a,6 

' 
E.E't 41.771 .471 _61

t?6

0
a 471 147 16 a 4f7 1A1 16 8.477,147 16 8 47,'.147'16 8.477.1A7 16 B 477 141 1t | 477 147 1t I477 14? 16 I 411 141 16 47

152 588 6¡8 96 14¿ 1'11 501 79 i35 634.35¿ 63 127 1! to7 46 118.680.060 30 110.202.91314 101 125 765 97 93 ?AB 618 81 84 771 471 64 7t

T s,9ifs5s"8rT s,ss1,oso-l
1¡s¡¡¿¡s¡¡¡

s.rrrr.ml

Isardo cornenta l
fs¿tril,¿¡:oalaroo oi¿zo 1

m

lsal¿o corne¡te I

fsar-jj-¿rá'oo otaro ]



Anexo 4.12.
TABLA DE AMORTIZACIÓN
FINANCIAMIENTO INICIAL

MONfO -
Puzo año -
Pt-AzO MESES.

189,542,9,r3.29
2t)

2&
EL

Oet¡lle 2013 2011 2016 2017 2018 2019 2021 2022

AMORTIZACION
CAPITAL
INTERESES

I.A77.11? 16
339 085 89

8,477,147.16
305 177 30

a 477,147 16
27126471

8.477,14? 16
237 §O 1?

I 477,1A7 16
203.451 53

a,477.147.16
169 542 S4

8,477.147 16
135 634 35

8,477,147.16
101

8,477,147 16
67.8r718

8.Á77,147 16
33 908 59

8,782.324.48 8,744,¿15.87 8,714,507.28 8,646,890.11 E,612,781.52 8,578,872.93 6, 54,1,96 4.3 1 8,511,055.75
SALOO PRESTAMO 169,5¿2,913.29 78,23.4,324.44 I7,8 1 7.1 77.31 59,340,030.15 50 862 862 99 ,12.385,735.82 33,S0E,588.66 25,431,441.49 16,95,{,294.33 0.00

11 16 17 18 19 2A

Seldo cornenle a.471.1A7 16 8 147 16 a 477 147 16 a 477 147 16 8.477.147 16 a.á?7 147 16
Saldo a laroo ola2o 67 S17177 31 59 340 030 15 50 862.882 99 42 385 735 82 33 908 588 66 g a17 147 1625.{31 ¿41 49 16.S54 294 33 000

-

TABLA DE nuoRlzectót'¡
FINANCIAMIENTO INICIAL

MONfO -
PLAZO AñO -
PL¡ZO MESES -
fASA .

169,542,9,13.29
20

210
7

clE . EsPoL

Delal16 2013 2014 2015 2016 201f 20t8 2019 2020 2021

14 t5 16 17 18 19 20
AMORTUACION

CAPITAL
INTERESES

8.477 .147 16
296 700 15

8,177,147 16
267 030'14

8 477,147 16
237 360 12

8,477,147 16
207 690 J1

B ,477 .117 .16
178 020 0S

a.471 1A7.16
148 350 08

a.471.147 16
118 680 m

a,477,147 16
89 0r0 05

a,a77 .117.16
5S 340 03

a.177,117 16
2S.670 02

PAGO TOTAL 4,773,411.32 a,7 ¿a,177 .30 8.884,837.27 8.655.187.2s 8.625.497.21 0.566.' 57.2' E.536 487.1S 8. 506.8 1 7. 1 8
SALOO PRESTAMO 169.5¿2 943.2S 76,2S1,324.48 67,817.177.31 ¡12.385,735.82 33,908.548.66 25.¡31.441.19 '16.9s4.294.33 8.477. 1 47.'1 6 000

Saldo cornenle I4: 4 '16 8.A77.147 16 I 477 .1Á7 16 a 477 147 16
Saldo ¿ lafqo olazo 42 383 735 e2 33.C08,588 66 25.431 44149 16 S54 294 33

t17

20?o
I I zor s

lPAGororaL I I 6.E10,233.05 8,6EO.sga.70

8,477 .147 1al B 477,117 1611 8.477,147 t6)

E.71¿,507.28
59.340,030.15]

--¡¡s¡¡rt 2rl
50,882,882.991

fsJ-346¡50l5l 8.477 147 f6l 0 001 0 001
I



Anexo 4.',l3.
CALCULO DEL wAcC

RUBRO
INVERSION INICIAL

REOUERIDA
EFECTIVO
ACTIVOS ÉIJOS
GASTOS PREOPERACIONALES

48,409.39
484,320,000.00

40,000.00
TOTAL FINANCIAMIENTO 484.,t08,409.39

Anexo 4.15
Anexo 4.4.

de Comnde ca ital o 800.00

CONOICION FINANCIAMIENTO TASA (0/6) Monto
DEUDA LARGO PI.-AZO
OEUDA TARGO PLAZO
CAPITAL

8v.
7vo

169,t2,943.29
r69,542.943.29
1 45 .322.522 .A2

3570

350,6

30ó,6
TOTAL 484.,t0E,409.39 100./"

p 
".rrr^. = p e*re.s^,.o^'^,r* o x I t + 1f -t¡x (DEUOA/CAPITAL)l

CALCULO p c^m^a oea *oraa-
OATOS OE LA INDUSTRIA

p <*,r^r

t t¿¡uul

DEUOA / CAPITAI . Of8T fo €QurTY

0.80

0.s

f¡"r*ere rc 
^reuxeo^ 

. 0.3743

t trcu^¡ql
0€u0a / ciPrfal -

36.25%

[.r-r ,, ott *ortcro . 0 9311

l

WACC =wd Kd 1 + Wdz Kd, ,| + Ke

ESCENARIO
CALCULO WACC

Kdl Grsa de flnsnciam¡eoto 1) =

Wd2 =
Kd2 (tasa do finenc¡em¡ento 2) =

Ke = TLR + fl (RM - TLR) + Rie§oo Pais =
TLR (t8sá de los bonos dellesoro de los EEUU a 20 sños) =
R¡e€o Pa¡s (Ecüador) =

p <*rrl otr rrovtcro =
RM = Relum on Equity indulry =

35.00%

8.00%
38.250,6

3s.00.,6

7.00%
36.2590
30.00%
23.80%
4.90%

10.80%

0.93
13.60%

WACC = 10.¡19%

1

2

l

I s\ev.economágr.-corn , €coñomic Timc S€rier p.tei, EñGro 2ml
2 w1a1¡/-bce.fiñ.cc , B¿n.o Centrát d.l É.uador, lñlorm¿«in Ertadisric¡
3 \d\iwi.3tEk*tector..om , lnd(]ltry: P.per & Pap€r P.od!,ctr



Anexo 4.14.
ESTADO DE RESULTADOS

Detalle Ref 2003 2004 200 5 200ó 200 7 2008 2009

lngresos por operación Anexo 4.2 15 ,745,779.48 42,458 ,19 4 .3? 48,261,118.30 54,861 ,376.3l 62,161,452.10 70,88ó,8óO.10 80 ,577 ,71 3 .U

Costos de operación Anexo 4,3. 18,489,81 1.68 19,893,07ó.53 20,913,01ó.37 2r,985,249.65 23 ,1 17 ,457 .5O 24 ,797 ,458 .54 25,543,215.87

Utilidad bruta '16,755,967.79 21-,565,717.79 27,350,30 t .93 32,876, r 26.68 39,248,994. óO 46,589,401 .56 55,O34,557.17

48% 5 396 57% 60% 6316 óó96 ó8%

6a5tos Variables a 27.s ,6t6.34 231,A44.7 4 219 ,5 88.9 2 744,428.93 7.49,366.72 254,404.27 2 59,54 3. 5 7

adminrstrativos tít&itlC Anexo 4.8 225,616.34 2J4,814.7 4 239,588.92 244,424,93 249,366.72 2y,1A4.27 259,543.57

Ga5tos 42,876,776.30 42,896,870.58 42-,902,396.4A 42,889,112.12 42,898,031 .48 42,659,732.26 12,669,724.A7

Remuneraciones xery Anexo 4. ó. 226,758.30 236,116.17 217,412.95 2f8,364.64 241,179.93 248,092.4e 253,104.2e

Eeneficios sociates Anexo 4,7, ó8,518.00 76,775-46 79,773.34 80,2 50.2s 83,541.30 86,989.96 90,ó04.10

Adminislrativo5 Anexo 4.8 óo,0m.00 62,448.65 63,710. 19 64,997 -22 66,310.2ó 67,649.81 ó9,01ó.43

Depreci¿ción Anexo 4.4 42,5r 3,5m.00 42,513,500.00 42,513,500.m 42,497,500.m 42,497,ñO.OO 4? , 2 57 ,000. m 42 , 2 57 ,000. 00

Amortizaciones 8,000,00 8,000.00 8,m0.00 8,mo.00 8 ,000. m 0.m 0.00

Tot¡l Bastqs operacion.le5 4f,102,412.64 43,131 ,715.72 43,t41,985.40 43,133,54f.05 41, r 47,198.20 42,9't4,11ó.53 42,929,268.39

UAII / EBIT -26,34ó,444.85 -20,565,997.57 -'15,79t,683.47 -10,a57,414.37 - 3,898,403. ó0 3,ó75,2ó5.O1 12,105,288.77
-74.75% -4a.44tÉ -1?.72% - 18.7 096 -ó.25'( 5. 189Ú 15.02%

Gasto por intereses de financiamie!to Anexo 4.12. 0.00 0.m 0.00 o.m 0.00 -508,ó28.83 -474,720.?4

Gasto por intereses de financiamiento Anexo 4.,l2. 0.00 0.m 0.00 0.00 - 44s,050.23 -.t't5,380.21

UAI / EBT -26,316,444.85 -20,5ó5,997.52 .15,791,6A!.47 -10,257,414-37 - 3,898,401. óO 2,72t,585.98 r I ,21 5,1 88. 32

-74.75% -44.44vr -3?.72% -14.70% -6,25% 1.84% 13.92S

15s Participación Laborat Anexo 4. 1ó. 0.m 0.m 0.00 0.00 0.00 30ó,178.42 r ,261,708.69

lmpuesto a ta Renta Anexo 4.16. 0.00 0.00 0.00 0.00 0,00 305,05ó.89 1 ,257 ,O87 .U

UNDI -26,346,444.85 -20,5ó5,997.52 -'t 5,79't ,ó83,47 -'to,257 ,414.!7 -3,898,403.ó0 2,1t0,350.66 E,69ó,392,59

Resultado acumulado -74.75% -4A.44X -37.77% - 18.7096 -6.25% 2.9 896 '1o.79%

Reserv¿ leg¡l Anexo 4.16. 0.m 0.m 0.00 0.00 0.m 2'11,035.07 8ó9,ó19.2ó

Diüdendos a distribuir Anexo 4.16. 0.m 0.00 0.m 0.m 0.m 0.m 0.m

Reinvérsión de utilidades 0, oo 0.00 0. oo o.o0 o.00 1,899,315.60 7,A26,753.3)

llt)

. f'cD.r,

0.m

r



Anexo 4.14.
ESTADO DE RESULTADOS

Detalle 2010 201f 2012 2013 20t4 ?015 2016

lngresos por Operación 91,593,52ó.64 r 04,1 15,239.29 118,348,790,04 134,528,203.54 'r 52,919,497.89 f 73,825,O58.38 197,588,ó0O.29

costos de operación 26 ,852 ,844 .56 28,229,6't9.34 t9,676,9&2.87 3'1,198,554.32 32,798,1 38.41 34,479,774.92 36 ,?47 ,548 .7 3

Utilidad brut¡ 64,740,682,08 75,88s,6r9.95 a8,671,4O7.17 103,129,ó49.22 I 20,1 2l ,3s9.48 139,345,323.46 r ó 1,34 r ,060.5ó r 8ó,494,864.99

71% 73X 75% 77% 79% 80% 82% 83%

Gastos V¿riab¡es 2U,746.70 770,135.75 2.7 5,597.85 281,tó0.20 286,840.0I 292,634. s6 298,546.17 304,577.20

Administrativos 764,786.70 270,135-75 215,592.85 281 ,160.20 286,840.01 291,634.56 298,546.17

G.stos Fijos 42,680,0'19.96 42,690,ó28.96 42,701,563.59 4,210,3s6.08 4 ,222 ,O7 0 .35 4,234,1 50.59 4,24ó,610.83 4,259,465.70

Remúneraciones 258,217.34 2ó1,433.67 268,755.39 ?78,377.03 284,000.62 289,7r7.81 295,590.90 301,5ó2.24

Beneficios sociales 94,391.97 98,3ó2.25 107,524.U 107 ,211.15 111,194.7A 116,596.97 1 21 ,612. 1 3

Administrativos 70,410.ó5 7t,833.04 73,28r'.17 7 4,7 64.@ 7 6,27 4.95 77,815.81 79.387 -79

Depreciación 42,257,000.m 42,257,000,00 42,257,W.@ 3 , 750 , 000. 0o 3,750,0m.@ 3 , 7 50 ,000. 00 1,750,mo.00

Amortizaciones 0.m 0.00 0.00 0.m 0.00 0.00 0.m

Total gastos operacion¡les 42,944,80ó.66 12,960,764.71 42,977,156_44 4,491,516.24 4,508,910.16 4,576,785.15 4,545,'157.00 4,5ó4,042.91

UAII / EBIT t1 ,795,A75.42 32,924,855.24 45,694,630.72 98,838,132.95 1r5,ó12,4{9.13 134,8r8,538.11 I 56,795,903.5ó r8f,930,822.09
2 3. 80% 3't.ó2% 38.ó196 73.47% 75.60% 77.56% 79 35% 61 . 0096

casto por intereses de finarrciamiento .4,{O,8'l 1.ó5 -40ó,903.0ó -372,994.48 -339,085.89 -105,177.30 .271 ,268.71 -237,3&.12

Gasto por intereses de f¡nanciamiento -385,710.20 -15ó,0,4o.18 -326,37O.17 -296,700. r 5 -267,030. 14 -277 ,3&.12 .207,690. r I -r78,020.09

UAI / EBT 20,9ó9,353.5 7 32,161,9t2,00 ,t4,995,28ó.08 98,202,346.91 115,040,241.ó9 134,309,909.48 't5ó,350,853.34 t 8 t ,549,150.46
2 2.8996 1o.89% 38. 02'( 71 00 75.23 77 .77% 79.13% 80.8396

1 5t Part¡cipación Laborat 2,15e,052.28 3,ó18,215.10 5,0ó't,969.68 11 ,047,764.03 13,ó 12,m7.42 20 ,1 16 ,486.42 23,452,ó28.m

lmpuesto a [a Renta 2,350,41 1.0ó 3,ó04,96r.5ó 3,c"43,4?7 .67 11,007,296.01 13,5ó2,14ó.58 20 ,o72 ,689 .77 23,3ó6,720-94

UNDI t 6,259,890.23 24,934,7!5.31 34,889,888.73 76,147,286.85 87,8óó,08 7.69 94,090,73 3.29 109,531,504.40 127 JA4,297.72

Resuttado acumulado 17.75 23.959ú 29 .18X 56.60% 57 .46% 54.13% 5 5.4l%

Reserra legal 1,ó25,989.02 2,493,871.53 3,488,988.87 7,614,728.69 I ,7 86 ,60A.77 9,409,073.33 10,951,150.44

üüdeñdos á diltrlbuir 0.00 0.m 0.00 0. o0 0.m 0.00 0.00

Reinversión de utilid¡des 't4,ó33,901.21 77,444,861.80 3 t,400,899.85 ó8,532,558. 17 79 ,O79,478.92 84,ó81,ó59.96 98,578,353.9ó 111,465,A67.94

2017

óoo 5.29
38, 106 .30

30Á,577 .20

1?6 91 1.94

80,991.53
3,750 000.00

0.m

.203,45f.53

27,212,&?.57
27 1J2 650.18

56.ó396

1?. 718 429.77

0.m

ll(l

-- 
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Anexo 4.14.
ESTADO DE RESULTADOS

Det¡lle 20'r 8 20'r 9 20?1 20?2

lngresos por Operación 255,305,955.49 790 ,708 ,725.7 1 329,883,019.02 374,981,2r 1.09 426 ,211 ,7 3\ .36

Costos de Operación &,o59,736.71 42,1 r 3,643.31 44 ,27? ,856 .ú 46 ,542 ,77 3 .47 48 ,929 ,O72 .9 1

Utilid¡d brutá 215,216,21A.78 246,095,082.38 285,ót0,t83.02 32a,4tE,437 .27 377 ,315,667.45
8{9( 85% a7% 88% 89%

G¡sto5 Vari!bler 3 r 0,7 30.07 317 ,OO7.24 323,411.21 3 29,944.5 5 33ó,ó09-87

Administrativos 310,730.07 317 ,co'¡.74 323,¡11.21 329,944.55 33ó, ó09.87

G.rtos Fijor 4 ,27 7 ,7 30 .52 4,786,421 .27 4,100,554.ó5 4,315,r48.r'l 4,330,2t9.91

Remuneraciones 307,ó54.20 311,869.21 320,209.80 326,678.17 l31,277.81

Beneficios sociates 131,448.66 f 38,255. 19 144,345.08 1fi,732.56 157,412.61

Administrativos 82.,627 -67 84,296.8ó 85,999.76 87,7 37.08 89, 509.48

Depreciación 3,750,000.m 3,750,0@,0O 1,750,000.00 3,750,000.m 3,750,0m.m

Amortizacione5 0.00 0.m 0.00 0.00 0.00

Total gastos operrcion¿les 4,58I,460.59 4,601,428.51 4,ó23,965.E5 4,ó45,092.6ó 4,666,8?9.74

UAII / EBIT 710,667.,758.19 243,491,653.87 280,98ó,2 t 7, t 7 123,791,344.56 372,64a,Ar7.67
82.51% I3.90% 85. 18% 8ó.359( a7.43%

Gasto por intereses de fjnanciamiento -169,512.94 -135,ó34,35 .101,775.77 .67,817. r8 -33,908.59

6asto por inter€ses de financiamiento - 148,150. 08 .118,680.06 -89,0r 0.05 -59,340.03 -79,670.O2

UAI / EBT 210,3,14,865.t7 743,737 ,339.46 280,795,48 t .36 323,ó6ó,r87.35 372,585,254.O7

82.399( 83.8r% 85.12% 8ó. 3 2% a7 .41%

15% Participación Laborat v ,551 ,729.78 3ó,485,ó00.92 42,1 19 ,322.20 48,549,928.10 55,887,788.1 I

lmpuesto a la Renta 31 ,43ó, r 55. ó7 36,351,954.01 4'r,965,038.97 48,372,089.54 s5,681,070.94

UNDI 147,356,979.72 170,399,784.5'| 196,71t,120.18 226 ,7 44 ,1 69 .7 1 261,014,395.02

Resuttado acumuLado 57 .7?% 54.72% 59.63% ó0.479( 61 .24%

Res€rvá lef,al 14 ,7 35 ,697 .97 17,039,978.45 r 9,671 ,1 12.02 22 ,67 4 ,116 .97 2ó,101 ,439.50

Diüdendos ¿ distribuir 0.m 0.00 0.00 0.00 0.m

Reinver:ión de utilld¡des 172,621 ,281.75 1s1,359,80ó.06 'r 77,040,OO8. r ó 204,069 ,7 57.7 4 234,912,955.52

lil

2020



Anexo 4.15.
PRESUPUESTO DE CAJA

Detalle A Ref 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

{tf -.}T{i}?l
(+) Entrrdas de efectlr¡o \f¡-V¡f/37 34,4ó7,605.1 5 42,352,410..13 48,142,390.77 54 ,7 73 ,9',t 6 .7 9 62,205,200.53 7 0 ,7 09 ,247 .43 80,375,879.02

Cobros recibidos de ctientes \'AFó-t / Anexo 4.9. 34,467,ó05.15 42,35?,410.43 48 ,142 ,390.72 54 ,773 ,916.19 62,205,200.53 70,709,247 .43 80,175,879.02

l"t P 6o^^-

(-) salidá5 de efecti\,! "33,65ó,5óL24 -37,332,3,15,Oó -38,3óO,053.79 -19,433,516.12 -40,567,974.80 -47,714,155.93 -44,667 ,671.96

Pago5 reatizados a proveedores Anexo 4.10 -16,127,730.10 - 19,7ó8,523.54 -20,785,521.89 -21,851,220.49 -22,971,556.51 -24,149,333.41 -25 ,387 ,496 .11

Gastos op€racionates (Sjn deprec, ni amortiz.) Anexo 4. 14. .580,912, ó4 -610,21 5.32 ,ó20,485.40 628,041.05 -642,398.?O .657,13ó.5l -ó72,268.39

Beneficios sociales (para etiminar provisiones) Anexo 4,7, ó8,51 L OO 7 6,775.46 79,773.14 80,250,25 83,541.10 86,989.9ó 90,604. 10

Pago de pasivos acumutados (inctuye pa8o

beneficios sociates)
Anexo 4.11. -62,142.11 -7ó,087.34 .79,52.7.57 -80,2'10.51 .83,267.04 -86,702,57 -701 ,538.23

lnversión incrementaI Anexo 4.4. 0.m 0.m 0.m 0.00 0.00 0.00 o.m

Pago de anticipos de lR Anexo 4.16 0.00 0.00 0.00 0_ 00 0,00 152, s28.44

Pago de dividendos Anexo 4.14 0.m 0.00 0.00 0- 00 0.m o.m

Pago de capjtat préstamo a Largo ptazo Anexo 4.12. . f 6,954,294.33 '1ó,95,1,294.13 - 16,954,294.l3 - 1ó,954,29¡1.33 " 16,954,294.31 .1ó,954,294.33 -1ó,954,294.33

Pago de intereses préstamo a largo plazo Anexo 4.12. 0.m o.m 0.00 0,m 0.00 -951,679.06 890,100.45

81 1 ,043.9 t 5,020,0ó5.37 9,782,t36.91 r 5,290,400. ó6 21,637 ,725.71 27,995,O91.50 35,704,7.57.06

sáldo inicial 4E,409.39 859,453.29 5,879,518. óó 15,óó1,855.59 10,952,25ó.2ó 52,589,48't.98 80,584,5 73.48

S¡ldo final 8 59 ,45 3. 29 5,879,518,66 t5,óó1,855.59 10,952,25ó.26 52,589,481.98 80,584,573.48 I t 6,292,830.55

s.ldo5 de efectivo requeridos (pollticr ds) 30 48,409.39 50,851.28 51 ,707.12 5 2,336.75 53,53 3. t8 54,7ó1 .38 56,O22.37

Gastos variables Anexo 4.'14. 225,ó3ó,l,r 234,844.7 4 239,588.92 244,47A.93 249,366.72 254,4o4.27 259,5¡-3.57

Gastos fijos Anexo 4.'l4, 42 ,A7 6 ,77 6.10 42,89ó,870,58 42,902,396.48 42,889,1 12. 12 42,898,031.,r8 4?,659,732.26 42,669,724.81

Gasto por depreciación Anexo 4.14 -42,513,5m.00 .42,513,5m,00 -42,513,5m.00 -42,497,5co.OO 42,497,m0.m -42,257,m.ú -42,257,m.00

Gasto por amortización Anexo 4-14 .8,000,00 -8,0@.00 - 8,000.00 8,000.00 -8,000.00 0.m 0.m

Dinero requerido para operación 580,9 t 2.64 ó r 0,2't5.32 620,485.40 62E,041.05 642,394.20 ó57,13ó.53 67?,26A.39

r2

,lovimiento neto de efectlr¡o



Anexo 4.15.
PRESUPUESTO DE CAJA

Detalle 20t 0 20t I 2012 zol3 2014 2015 201 ó

(+) Entr.das de efectlvo 91,361,O31.77 r 03,854,370.28 11A,O57,757.73 13,{,19,l,132.43 152,53ó,345.93 173,389,525.87 197,O93,535.32

Cobros recibidos de clientes 91,364,O31.77 103,854,370.28 118,052,257.73 134,191 ,132.43 r 52,53ó,145.93 171,389,525.87 197,093,535.32

(-) Salidas de cfecti\io -4A,152,254.96 -51,734,319.2.6 ,55,7r9,982.94 -60,164,197.07 -75,920,21 5-05 -80,960,427.76 -97,695,'t0r.75

Pagos reatizados a proveedores -26,689,1&-97 .78,057,522.49 .?9 ,496 ,ú2 . 13 -11,008,357.89 .32,598,190.40 - 34,269,535.ló .36,026, s72.01

Ga5tos operacionates (5in deprec. ni amortiz,) -ó87,80ó.6ó -703,764.71 -7?O,156.44 741,516.28 -758,9't0,36 -776,785.15 ,795, r 57.m

Benef¡cios socjates (para etiminar p rovisiones) 94,391 .97 98,3ó2.25 102,574.U 107,214.45 1 r 1 ,794.78 116,596.97 l2l ,612. 'l 3

Pago de pasivos acumulados (inctuye pago

b€nefic¡os sociates)
-2,4óO,343.óO -4,178,951.21 'ó,150,1,18.3ó -8,4O9,738.15 -19,ó44,759.30 -71,786,702.77 -13,559,3r 5.43

lnversión incrementaI 0.00 0.m 0,00 0.00 0,m 0.00 0.00

Pago de anticipos de lR -ó28,543.52 -1,175,205.53 " 1 ,802,480.78 .2,521,713.84 -5,503,648.01 -6,78r,073,29 '10,03ó,3,t4.88

Pago de dividendos 0.m 0.00 0.00 0.m 0.m 0.00 0.00

Pago de capitat préstamo a Largo Ptazo -1ó,95,{,294.33 - 1ó,954,291.33 - 16,954,294.33 . r 6,954,294.l3 .1ó,954,294.33 ,'16,95,t,294.ll - 1ó,954,294.ll

Pago de intereses préstamo a targo plazo -82ó,521.85 -76L,943.24 .699,364,64 '635,786.04 -572,207.43 .508,628,83 -445,050.23

¡,{oümiento neto de efectivo 13,211,772.81 52,'t20,051.02 6a,3t7,274.79 74,0A6,940.36 7ó,61ó,130.87 9?,429,1O3.11 99,398,433.5 7

s¡ldo inicial lló,292,830.55 159,50.¿t,603.3ó 211 ,624,654.37 273,956,929.16 347,983,869.52 424,ó00,00O.39 51 7,O29,103.50

Saldo ñnal I 59,504,603.36 211,624,654.37 273,956,929.16 147,983,8ó9.52 424,600,00O.39 5 t 7,O29,101.50 616,127 ,537.O7

s¿ldos de efecti\r'o requerldos (polfüca d5) 57 ,317.77 58,647.06 ó0,013.04 ó1,793.02 61,242.53 64,7 31. tO 6ó,2ó 3.08

Gastos var¡ables 764,7A6.70 270,115.75 ?75,592.85 281 ,160.20 286,840.01 292,ó34.56 298,546.17

6astos fijos 42,680,019.96 42 ,690 ,628 .96 {2,701 ,5ó3. s9 4,210,35ó.08 4,227,O70.35 4,23{,1 50.59 4,24ó,ó10.83

Gasto por depreciación -42,757,W.ñ .4? ,2 57 , 000. 00 .4?,757,W.ú -3,750,000.m -1,750,0@.00 .3,750,000.00 -3,750,0m.00

Gasto por amortización 0.00 0.m 0.00 0.m 0.00 0.m o.m

Dincro requerldo para oper¡c1ón 68 7,80ó. ó ó 703,764.71 7 20,156.14 741,516.24 758,91O.3ó 77 6 ,7 45 .|s 795,157.0O

l l'i



Anexo 4.15.
PRESUPUESTO DE CAJA

Det lle ,.ffi\ 7017 2018 2019 2024 2021 zo2.?

llf ,t!'1lZl
(+) Entr¡d¡s de efe€tiw k"\?{f ,/¡7 224,038,'r09.96 254,6ó6,266. t I 289,481 ,5A4.67 329,05ó,490.83 37,1,04'l ,6ó5.84 125 ,17 6 ,7 45 .2f
Cobros recibidos de cljentes \-r"y' 224,038,109.9ó 254,666,266.1 1 289,481 ,584.67 329,056,490.83 374,041,6ó5.84 425 ,17 6 ,7 15 .27

(-) S.lidas de efe€tiw -to{,4A9,477.25 -l t 4, t ó8,72!.58 -'t 25,058,096.5 7 - f 37,31ó,897,05 - 151 ,1 25,949. ó9 - r óó,690,472.83

Pagos reatizados a proveedores -37,873,ó93.85 -39,8't5,519.6ó -41,85ó,905.0'l .41,&2,95,4..42 -46,259,034.1 3 ,48,ó30,785. s3

Gastos operacionates (Sin deprec. ni amortiz.) -814,042.91 -833,4ó0,59 .853,428. s1 -871,9ó5.85 '895,092.6ó -91ó,829.78

B€nef icios sociales (para etiminar provisiones) 126,91',t.94 132,448, óó 118,255,19 144, 34 5.08 150,732.56 1 57,432. ó 1

Pago de pasivos acumutados (inctú)€ pago

beneficios sociales)
-ló,909,47ó.01 - 47,813 ,67 9 .54 .49,559,311.67 -57,263,314.70 .66,058,584.44 -7 6 ,096 ,371.43

lnversión incrementat 0.00 0.00 0.m 0.00 0.00 0,00

Pago de anticipos de lR -1 1 ,ó83,3óO.47 - 13,56ó,325.09 -15,718,077.84 .18,175,977.O1 -70 ,982 ,519 -49 .?4 ,186 ,O44 .7 7

Pago de dividendos 0.m 0.00 0.00 0.m 0.00 0.m

Pago de capitat préstamo a [argo plazo .16,954,294.31 - 16,954,294.33 - 1ó,954,294.33 -16,954,294.33 .16,954,294.33 . 16 ,954 ,29 4 .31

Pa de intereses stamo a [a lazo -381 ,471.62 -317,891.02 -254,314.41 .1 90,735.81 -177 ,157.71 -ó1,578. ó0

A,{oümiento neto de efectivo 119,548,682.71 140,497,542.53 1ó4,423,488. 09 '191,739,593.7E 277,915,716.15 254,486,772.44

s¿ldo inicial 616,427,537.O7 7 35 ,97 6 ,219 .7 8 876,473,762.3'l I ,040,897,250.40 r,232,ó3ó,844, r9 1 ,455,552,560.34

S¡ldo fin¡l 735,976,219.78 a7 6 ,47 3 ,7 62 .31 I ,040,89 7,250.40 I ,232,636,8,f{. 'r9 't,455,552,560.34 'r ,714,03E,832.78

Srldos de efe<tivo requeridor (pollfici dr) 6 7,8 3 6.91 69,455.05 71,119.M 72,8 30.49 74,59 t .05 76,402.48

Gastos variables 3U,577 .20 I10,730.07 317 ,ú7.24 321,411.21 129,944.55 I36,óO9.87

Gastos fijos 4 ,259 ,465 .70 4 ,77? ,710 .52 4,286,421 .27 4, 300, 5 s4. ó s 4,315,148.11 4,330,2r9.91

Gasto por depreciación -3,750,000.@ - 3,750,000. m -3,750,0@.00 -3,750,000.m -3,750,000.m -3,750,@0.m

6asto por amort¡zación 0.00 0.00 0.m 0.00 0.m 0.m

Dinero requerido para operación 814,O42_ 9't 8l3,460. 59 8 5 3,4 28. 51 871,9ó5.85 89 5,09 2. ó ó 91é,829.78

I 3.1



Anexo 4.16.
CALCULO DE IMPUESTO A LA RENTA

200420072005 2006200 4Ref 2003DESCRIPCION

2,721,585.98

680,396.49
(76,119,547.31)

2,0,11,1t9.44

(3,898,4O3.6O)

(76,859,943,80)

(3,898,4O3.6O)

( 1s,791,643.47)

(62,7M.125.84)

(1s,791,6E3.4r)

(1o,2s7,414.37 |

(72.96r,540.20)

(totzsr,414.17)

( 26,346,.r44.as)

( 26,346,444.85 )

( 2O,5É5,997.52)

(46,9r2,442.37\

( 20,565,997.s2 )

Resultádo.ntes de ¡mpuestos

Amortizacrón de Déralidas márlma
Amortización de Dérdrdas acurnúlad¿s
B.sG dG cálcqlo párr p.rtlclplc¡ón .

f06.17A.42

t,735,Ot 1.06
I 5"/ú Dartlcl o¡ción tr¿b¡ i.do rGs

44a,O52.3r
r,286,958.75

112.013.08
r93.O43.8 r

305,O56.49
Irnoueslo a l¿ Rentd 25
lmoú€sto a la Renta 159ó
TOTAL II¡IPUE9TO A LA REI{TA
Antrcroo Imouesto a la Renta
Relenc,ones en l¿ Fuente de ¡.R.

Ease lmDoñlble 25%
8¿se Inrooñible 150,6

IMPUESTO POR PAGAR E

-E

-

-¡IEETurrLrDAD coNTÁBLE DEL EJERc¡cro

(-) 150,6 oartic¡oación trabaladores
(-) lmDuestos a la renta causado 25q,6
(-) ¡mouestos a ¡a renta causado 15qb
(-) Reserva leqal

ut¡l¡dnd contable neta después da lmDU€§tos

UTIUDAD A DISfRIAUIR 25OA
UTILIDAD A REINVERTIR Y CAPITALIZAR 15q6

( 26,346,4¡l4.as )

( 2 6,346. ¡r44.8 S )

0
o

00
00

( 20, s65,997.52 )

( 20,s65,997.s2 )

0.00
0.00

( 15,791,683.47)

( 15,79!,643.47 )

0
0

o0
o0

( 10,257,414.37 )

( to,as7,4t4,l7l

0
0

00
00

( 3,89a,403,60)

(3,a98.4O3.6O)

0.o0
o.oo

2,721,5a5,98

( 306,178.42)l
( 1r 2_0 r 3.08)
(193,O43.81)
(21r,035.07)

1,899,315.60

0,00
1.899.315.60

ov"
100%

09,
to0%

O'/¡
t 00%

0L
1006/.

w.
100./.

oy.
100%

UTILIDADES A DISTRIAUIR
Uf ILIOADES A RETNVERTIR I

135

152,528.44ANTIcIPo PARA PAGAR EN EL AÑO SIGUTENTE

t- 3o5¡56.ae



Anexo 4.16.
CALCULO DE IMPUESTO A LA RENTA

PESERIPC¡ON 2009 2010 2011. aot2 2013 2014 2O 15

Result¿do antes de ¡rnPue§tos

amórtiz¡crón de Dérdldas máxlma
amortrzacrón de oérdldas acumulada5
E.s6 de cálculo P¿ra pártic¡p.c¡ón.

l5 Dartic¡pacióntrabál¡do¡Gs

11,215,144,32

2.803,797.08
(7 3 .375 ,750.23\
!,¡¡11,391.24

2O,969,353.57

5.242.338.39
(68,133,411.84)

,.5,727,O1s.18

32,161,912.OO

8,040,478,00
(60,092,913.84)

24,121,434.OO

¡¡4,995,286.04

1r,248,821.52
(4a.844, r 12.32)

33,746,¡164.56

9a,2O2,346.91

24,550,586.73
(24,293,525.s9)

73,6s1,760.1t

115,040,2a1.ó9

24 ,293 ,525 .59

90,140,716.10

134,3O9,9O9,48

134,3O9,909.48

1.261,70a.69 3,614,21s.10

ta

5,O61,969.6E

2a,6A4.494,84

7L,O4'r,764.O3

62,603,996.15

13,612,O07.42

7-r,L34,708.69

20,146,4a6.42

r14,163,42!.OL

Base lmgonible 2 5qt
Base IrnDonrble 1596

lmouesto a la Reñlá 25
lmoLresto a la Rent¿ l5%
TOTAI ¡I,IPUESTO A L.A REI{TA
Anticjoo lmouesto a la Renta
Retenocnes en la FrJente de I.R.

CIB .

1,846,346.59
s.303.335,96

461,586.65
795,500.39

,,257,OE7.O4
( r 52.528.44)

1.452,166,24
9,915,796.66

863,M l. s6
L ,4A7 ,369 .50

2,350,411.oó
(628,543.52)

5,294,7A7.30
15,208,431.60

1,323,696.82
2,?Ar ,264 .7 4

3,604.961.56
(1, r 75.205.53)

7 ,407 ,534.39
2t ,276 .960 .49

r,851,883.60
3 .r91 ,544 .O7

5,043,42'r.67
I r.802,480.78)

16,166.966.04
46,437,030.11

4,O4r,74t.51
6,965.554.52

11,OO7,296.O3
(2,521,7t3.44)

19,919,402.79
57,215,305.89

4 ,979 ,850 .10
8.s82,295.88

13.562,146.5t
(5.503,648.01)

29,48 t,763.10
84,681,659.96

7,370,440.77
t 2 ,7 02 ,24A.99

20,o72,6t9.r7
(6,781,073.29)

IMPUESTO POB PAGAR 1,104,558.60 1.721,46r.st ,.429,is6,o4 3,240,946.49

).573

-EEruErr@o
1 5qb oartlcloacrón trab¿l¿dores
Imouestos a la renta cáusado 25
Imouestos a la renta caus¿do 15q,6

Reserva leoal

utllidad contable neta de39ués de Impu.sto§

UTILIDAD A DISTRIAUIR 2 5OA

UTILIDAD A REINVERTIR Y CAPITALIZAR 15o,t

11,215,144.32

( 1,261,7O8.69)
(461,586.65)
(79s.500.39)
(869,639.26)

7,826,?53.33

0.00
7.A26,7s1.31

20,969.353.57

(2.359,052.28)
(863,041.56)

( 1.487,369.50)
(1,62s,989.02)

14,633.901.21

0.00
14.633.901.21

32,161,912.OO

(3,618.215. r0)
( 1.323,696.82)
(2.2At,264.74',1
(2,493,873.53)

2a,444,461.4O

o. o0
22,444.861.40

44,995,286.04

(s.061,969.68)
(1,85r,883.60)
(3,191,544.O7)
(3,488,988.87)

31,40(),899.45

0.00
31,400,899.84

9A,202,346.91

( r 1,047,7e.03)
(4.04 1,741.51)
(6.965,ss4.52)
(7,614,728.69)

6A,s32,5s8.17

0.00
68.532,558.17

115,O40,241.69

(13,6r2,007.42)
(4,979,85O.70)
18.582.295.88)
(8,786,608.77)

79,O79,474.92

o.00
79,O79,47LjL

134,309,909.48

(20,146,486.42)
t7.370.440.17)

( L2 ,702 .24A.99\
(9,409,073.33)

a4,681.659.96

0.00
84.68r.659.96

ll6

UfILIOADESAO IAUIR
UTILTDADES A REIHVERTIR tmy.

0'/.
t 00%

0v
'100.¿

0"/"
't00%

0%
t00Y.

o./.
10o./. 100%

1O, 03 5,3 i¡4.4 46 ,7 a7 ,O' 3 -295, S03,648.O12,521,713.441,ao2,4ao.7a1,175,205.5362a,s43.52AI{TICIPO PARA PAGAR EN EL Año stcurENTE

2,359,O52,24

r 1 ?6"-962-9()

w

-)



Anexo 4.16.
CALCULO DE IMPUESTO A LA RENTA

202220 2l20202019201a20t72016
3ra,5a5,254-O'

372,s85,254.O7

323,665,187.35

323,666,1a7.3s

2ao,79s,481.36

25O,r95,4a1.36

243,a37,339.46

243,a37,339.46

21O,344,a65.17

21O,344,a65.17

1a1,549,350.46

ra1,549.350.46

,.s6,3so,853.34

1s6,35O,453,34

Result.do ¡ntGs de Itnpu6§to¡

Amortrzacrón de oérdrdas máxima
Amortlzacrón de oérdrdas ¿cumul¿das
Bas€ d. cálculo pür. partlc¡paclóñ r

55,44r,7a4.11

316.697,¡155.95

4A,S49,924.1()

a75,116,259.L5

{2,1r9,322.20

23a,676,159.15

36,4A5.600.92

ao6.75t.734.54

3L55r,729.74

178,793,!35,1L

27.232,402.5?

,.s4,316,947.49

23,452,62S,OOl5 part¡cip¿c¡óntrab¿ladores

81,7A4,5r0.44
234,9r 2,955.52

20.446,127.61
35.236,943.33

s5,Ét3,oro.9,l
(24,1A6,O44.771

71,046,506.51
2cÉ-069.752.74

r7 ,76r,626.63
30.610,462.9r

4a.372,0t9.5¡.
120,982,519.49)

5

61,636,150.99
r 77,040,O08.16

rs.409.o37.75
26,556.001.22

41,965,O3a.97
( r8,175,977.O1)

53.391.932.48
1s3.359,806.06

13,347,983.12
23,O03,970.91

36,351,95{.O3.15,7ta,o77.84)

46,171,853.65
132,621 ,28t .-r5

11,542,963,41
19,893,192.26

31,,¡36,155,6,
( t 3,566,12s.09)

39.851,079.95
r r4,465,867.94

9,962,769.99
17,169,880.19

27,132,6sO.18
(r 1,683.350.47)

14,319,871.38
98,578,353.96

I ,579 ,967 .44
14,786,753.09

23,360,720.94
( 10,036,344.84))L

lmDuesto a la Renta 25%
Imouesto a la Rent¿ l5oó
TOTAL Ir.aPUEtfO A LA REI¡ÍA
Antictoo lmouesto a la Renta
Retenc,ones en lá Fueñte de I.R.

CIB .

a¿se Imgonrble 2sqt
Elase Impoñtble l50ó

I20,633,876.1917,a69,830.54

-1t449.2a9.71
r3.330.376.O5ITIPUESTO POR AGAR -I'ffirIE

aI5 EEEE E!
-EEE*tEE?I 372,5ld5,a54,o7

(55.887,7a8.I1)
(20,446,127.61)
(35.236,943.33)
(26,101.439.50)

234,912,955,52

0.00
234.912.955.52

323,665,187.35

(48.549.928.10)
I t7 ,7 6r .626 .6)l
(30,610,462.91)
(27 .67 4 ,416 .97 \

zfl4,O69,752.74

o00
2U.069,752.1L

28O,79s,481.36

(42,rt9,122.20\
( 15.409,037,75)
( 26,556.O01.22)
( r9,671, r 12.02)

177.O40,OOa.16

o.00
177,040,004.16

247 ,237 ,339 .46

(36,485,600.92)
( 13,347,983.12)
(23,003,970.91)
( 17_O39.978.45)

1s3,3s9,806.O6

0.00
1s1.359.806.06

210,344,a65.17

(31,551,729.78)
( 1 1,542,963.41)
(19,893,192.26)
(l4,715.697.97)

132,621,281.7s

0.00
132.62t -281.75

(27,232,402.s7\
(9,962,769.99)

( 17.r69,880.19)
o?,7|a,429.77)

114,46S,467.94

1 l,

0. o0

1só1350.853.34

(23,452.628.00)
(8,579,967,84)

( 14,786.7S3.09)
( 10,953,150.44)

9a,574,353.96

0.oo
98 .5 78.3 5 3.96

TilItDA D-aoFÍÁB tE DEL ElERcrcro

f') 15 oarticloaclón trabaladores
(-) Imguestos ¿ la renta causádo 25qb
(-) Imouestos a la renta causado 15o/t
(-) Reserva leoal

Util¡dad contabl€ ñetá dcsDués de ¡mpuostos

UTILIDAD A DISIRIBUIR 25q6
UTILIDAD A REINVERTIR] EAE!IA!J¿AB-!5 

-

137

UTILI DADES A D IBUIR
UTILTDADES A RE¡NVE

01
100%

0%
100%

00,(
lm%

0.a
100v" 't 00%

0L
r 00%

0%
t00y.

añosrGUrENTE r1,6a3,36o.47ANf¡CIPO PARA PA6AR Et{ EL 13,566,325.09 15,7L9,O77.44 L8,L75,977.OL 20,9a2,519.49 24,1A6,O44-71 27,C4L,533.47
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Anexo 4.18.
ESTADO DE EVOLUCIÓN DEL PATRIMONIO

DETALLE CAPITAL SOCIAL
APORTES FUTURAS

CAPITALIT
RESERVA LEGAL

RESULTADO

ACUMULADOS

UTILIDAD DEL

EJERCICIO
TOTAL

Aporte inciat de capital 8dr.00 800.00
Aporte para futura capitatiza(kin 145 ,\21 ,712 .81 145,171,777.82
UNOI -76 ,346 ,444.45 .26,346,44.85

I ¿ t._\e.\
S¡ldor ¡l 31- 12- 2003 800.00 115,t?1,7?2.8? 0.00 0.00 -26,316,14¡..85 11A,976,O77.97

Tranrf erencia a utlt¡dades retenidas .76,t46,444 .45 26,14ó,,r44.85 0.00
Apropiaciicn re*rva tegat l\tb 0.m 0.m 0.00
Capitátización de aportes futuJra capit.

_.- . ¿sp0l 145,321,77?.87 -115,321,722.87 0.00
Dirtribución de dividerüos 0.00 0.m
Capit¡tización de utiljdades no distrlbuidas 0.00 0.00 0.m
UN DI -20,565,997.52 .20,5ó5,997.52

9ldos ¡l 3l-12-2ff)4 115,327,522.82 o.00 o.00 -2ó,146,,{4.1.85 - 20,5ós,t97.52 98,{Í0,080.,+4

Transferenala a utilidades retenfdas -20,565,997 .51 70 ,56' ,997 .52 0.m
Apropiación reserva leqal 0.m 0.m 0.m
Capit lizacjón de aportes futura capit. 0.00 0.00 0.m
Dlstribución de div¡deMos 0.m o.00
Capitatizaciófl de útitidades no distrihridas 0.00 0.00 0.m
UNOI -15,791,663.47 -15,79t,óE1.47
S¡ldoi ¡l 31-12-2oos 145,372,577.47 0.00 o.00 -,46 ,912 ,447. 37 -'t 5,791 ,ó83..t7 82,ó18,39ó.98

TramfererKi¿ a utitidades retenidas .15 ,791 ,681 .47 15,791,ó81.47 0.m
Apropiación reserva tegal 0.00 0.00 0.00
Capita(ización de aportes futura c¡plt 0.m 0.m 0_m
Distribución de dividendos 0.00 0-00
Capjta(ización de u¡itid¡des no distribuidá5 0-m 0.00 o-00
UNO¡ -10,157,114.37 .10,157,111.7?
§ldos ¡l 3l-12-2006 1 15 ,327 ,572.8? 0. o0 0.00 -62,701,125.44 -lo,257 ,111.37 72,3&,987.61

f ransferencia a utiudades retenidar -10,257,414.37 10,?57,111.37 0.00

87.$Ar¿E

Ht
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DETALLE CAPITAL SOCIAL
APORTES FUTURAS

CAPITALIZ
RESERVA LEGAL

RESULTADO

ACUMULAOOS

UTILIDAD DEL

EJERC ICIO
TOTAL

Apropiacón reserva tegal 0.m 0.00 0.00
Capjtaliza(ión de aporGs futur. .apit. 0.00 0.00 0.00
Dlstribución de dividend05 0.m 0.00
Capitatizacióo d€ utitidades no dlstribuldas 0.00 0.00 0.00
UHDI . l , E9E, {Ol. @ -1,898,401.@
5¿ldor ¡l 31.12.2007 1.r5,322,52?.82 0.00 0.00 -77,961,510.70 -3,898,,tO3.óO 68,.r62,579.0r

f ramf erem¡a a utilidades retenidas .1,898,401.óO I , 89 8,401 , óO 0,m
Aproplación reserva legal 0.00 0.m 0.m
Capitatizacióñ de aportes fLrt!ra capit 0.00 0.00 0.00
0irtribl]ción de divid€rüos 0.m 0.00
Capitatización de utitjdádes no dlstrlbuldas 0.00 0.m 0.00
UN DI 2,110,150.6ó 2,110,150.óó
S.ldo, ¡l 31-12-2008 115,322,522.42 0.00 0. o0 -7ó,859,943.80 2,1 t 0,350.66 70 ,5f 7 ,979 .68

f rañsfererKia a utilidader retenldas ,@,.:. 2,110,1'J0.óó .2,110,150-óó 0.00
Aproplaclón reserva tegai ,/d/ *\a\ 211,015.07 .21 r,0.15.07 0.m
Capltalizaclón de aporGi futura capit. f¡l-ñ.(l[EI 0.00 0.00 0.00
Di5t¡ibución de dividerdos \\w:r'5¡ 0.m 0.00
Cápitallzac,óo de utitidades r¡o distribuidas \r"\L-7 1,899,115.óO -1,899,115.éO 0.00
ut¿0t 8,69ó,192.59 E,ó9ó,192.59
S¡ldos ¡l I l - 12-2009 -¡D - U§Por r,r7,221,838.,{'l 0.00 211,035.07 -7ó,859,9,r3.80 8,ó9ó,392.59 79 ,269 ,322.27

fransfererrcia a utilidades retenidat 8,ó9ó,192.59 -8,69ó,192.59 0.m
Apropiación reserva Legal 8ó9,619.2ó -669,ó19.2ó 0.m
C.pitatización de aportes futúra capit. 0.00 0.m 0.00
oiitribución de dividendos 0.m 0.00
Capitatización de utltidades ro dlstribüldá5 7,E2ó,75t.ll -7,A26,753.3i 0.00
U}IDI 16,259,890.21 16,259,E90.23
Sáldos ¡l 31-'12-20!0 155,o,tE,59t.75 0.00 t,080, ó74.33 -76,659,9.t3,80 16,259,890.23 95,529,212.50

Tramfererria a utitid¿des retenidas 1 ó,2 59,890. 2 1 16,259,890.21 0.00
Apropi¿cóñ aeserva tegal 1,625,989.02 1,ó25,989.02 0.00
Capitatización de áportes fut!ra capit, 0.00 0.@ 0.00
Dirtribución de divldendos 0.00 0.00
Capitatización de utllldades no dlstribulda5 ,,1,ó1t,9ú1.21 14,ó11,901.21 0.00
UIIDI 24,918,715. t4 2{,918,715.t{

I ,11



UT1LIDAO DEL

EJERCICIO
TOTALDETALLE CAPITAL SOCIAL

APORTES FUTURAS

CAPIfALIZ
RESERVA LEGAL

RESULTADO

ACUA4ULADOS

120,167 ,917.41S¡ldor ¡l 3 t-12-201t r ó9, óE2,492.96 0.00 2,706,663.35 -7ó,859,9,r3.80 2,4,938,735.3,t

Transfereocia a utitid¿des retenidas 24,91E,715.l4 .24,91E,715.14 0-m
2,491,871.51 2,{91,E71.51 0.00Apropiación rese.va telat

0.00Capltatlzrción de aportes lutura.aplt. 0.00 0-m
0.m 0.000istribución de dividendor

Capitatiz6clón de utltid¡des no distriboidás 22,44,461 .ñ .22,,144,8ó1.80 0.00
url0l 14, 889 , 888. 71 14,889,888.73

S¡ldoi ¡l 31- 12-2012 192,127,351.76 0.00 5,200,536.E8 -ró,E59,943.80 3,{,8E9,888.73 155,357,83ó.57

Translerencla a utitidades retenidas r{,889,8EE.73 -14,E89,888.71 0.00
Apropldción reserva legal 3,4E8,9E8,87 ,1,488,988. E7 0.00
Capitatizacíón de aportes futura capit. 0.00 0.00 0.00
Dirtribución de dividendos 0.m 0.00

0.mCapitátizáclóñ de utitidade! oo d¡stribuidas I r , 4s, 899. 85 -11,400,899.85

7ó,147,28ó.85 76,147,746.85UI,l DI áñ>\
231,505,123.,t2s¡ldo3 ¡l 3'l-12-2013 /.ri'*\:s\ 223 ,328 ,751 .61 0- 00 8,ó89,525.76 -7ó,859,9,13.80 76,111,286.45

fransferencla a utilidáder retenld¡s \¿\:rÉrry /s-/ 76,147,286.85 76,147,286.45 0.m
\;77Aproplación rei€rva tegal 1,614,778.69 .7,614,17E.69 0.00

Capltalizacktr de aportes futura caplt, 0.00 0,00 0.00
r,rtr . gsporDistribución de dividendo5 0.00 0.00

Capltalización de utitidádes no di5tribujdas ó8,5t2,558.17 ,ó8,512,558. r 7 0.00
UNDI 8/,8óó,087.69 87,8óó,087.69
9ldo! .l 3f -'l2-2014 292,0@,8 f 2,7E 0.00 16,rO4,751,44 -7ó,859,9.r3.80 E7,8óó,087.ó9 1t9,371,2fi.1t

Transfererrcia a utitidadei retenldat 87, 8óó, 087. 69 -E7,8óó,087.ó9 0.m
Apropiación reserv. leqal 8,786,&4.77 -8,786,@8.77 0.00
Caplt¿llzdción de aportes futura caplt, 0.m 0.m 0.00
Distribución de divideodo6 0.m 0.m
Capitatizacióñ de utitidadei no distribuidls 79 ,079 ,4t8.9? .79,079,47E.92 0.00
UNOI 9{,090,711.29 9{ ,090, 71 3 . 29
S.ldor ¡l 31-'12-2015 37 t,1&,291.71 0.oo 25,090,8ó3.21 -7ó,859,9a3.80 9,1,090,733.29 ,t t 3 ,4ó 1 ,9,t +. ,rc

Transf erencia a utilidades retenid¡s 94 ,Un ,7 11 .29 -94,040,711.29 0.@
Apropiacjóñ res€rva legal 9,{O9,071,ll -9,409,071.11 0,00
C¡pitalí¿acióñ de aportes futura caplt 0.00 0.00 0.@

gG!IÍ9JET
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DETALLE CAPITAL SOCIAL
APORTES FUTURAS

CAPITALIZ
RESERVA LE6AL

RESULTADO

ACUMULADOS

UTILIDAD OEL

EJ ERCICIO
TOTAL

D¡stribución de dividendos 0.m 0.m

Capitatización de !¡illdades no distriboida5 84,ó81,659.96 84,ó8r,659.96 0.m
UN DI 109,531,504.40 109,511,504.,(o

S¡ldo. ¡l 31- ,|2-2016 .t55,82f,95r,ó7 0.00 34,,t99,91ó.54 -7ó,859,9.a3.80 109,5l'r ,50,r.,n) 522,993,,+,t8.80

Tran5f ereñ(ia a utltidades retenidas 109,511,504.«) -109,5t1,504.{O 0-m

Apropiaclón reserva tegat 1 0, 951 , I 50.44 10,951, t50 .4{ 0-00

Capjtatj2ación de aportei futura c¡pit. 0.00 0.m 0.00

Distiibución de divideMos 0.m o.00

Capitalización de utitldades no distribuidas 98,578,r5t.96 .98,578,351.9ó 0.00

UNDI 127,lU,197.72 171,18.{.,Zr7.l2

S.ldos ¡l 31-12-2017 55,t,400,305.ó3 0.00 45,45 3,08ó.96 -76,E59,9,t3.80 127 ,141,797.72 650,177,716.57

Transferencia a utilidades retenidar 127 ,l8r'',291.72 .177 ,16,4,?9-t.71 0.m
Apropi¿ción reserva tegal 17,118,419.77 .17,718,429.77 0.00

CapitaUz¡ción de aportes futura capit. 0.00 0,00 0.00

Distribucior de d ividendos 0.00 0.00

cápjtaliz¡ción de uLilidades m di3tribúidas 111,165,867.91 . r 14,465,867.9,t 0.m
UN OI 147,156,979.72 147,156,979.7?

s¡ldor ¡l 3 f - 12-2018 óóE,8ó6,173.57 0.00 58,171,51ó.75 -7ó,859,9{3.80 117 ,356,979.77 797,534,176,21

TraftslererKia ¿ utllldades retenidas 147,t56,979.72 .141 ,156,979.72. 0.m
Apropiac¡ón reserYa tegat 14,735,697.97 -14,7t5,697.91 0.m
Capitauzación de aportes futura c¡pit 0.00 0.m 0.m
Distribucidn de dividendos 0.00 0.m
capltalización de udtidades m dlstrlbuld¡5 137,621,241.75 -132,621,281.75 0,00

UN DI r 70,199,7&4.5'l 170,199,784-51

5.ldor .l 3'l - t 2-2019 80r,487,,a5 5.32 0.00 77,907,714.72 -76,859,9{3,80 170,399,78,4.5 r 967 ,911,510.11

Transferencia a utilidades retenidas 170,199,784.51 -170,199,784.51 0.00

Apropiación.eserva tegal 'r 7,019,978.45 17,019,978.45 0.00

Capitali¿ációñ de aportes futura c¡pit. 0-00 0.00 0.00

Distrl hlción de dívidendos 0.00 0.m
Capitaliuación de utjlid.des no distribuidas 1 5l , I59, 80ó.06 1 51 , 3 59 ,80ó. Oó 0.m
UNDf 19ó,71 r,120. r 8 196,711 ,120.1E
gldor .l 3l-12-2020 95.t,8.tr,2ót.38 0.00 89,947,t91. t7 -7ó,859,943-80 19ó,7't 't , f 20. f I 1,1ó,4,ó,45,ó30.93

14,1
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DETALLE CAPITAL SOCIAL
APORTE5 FUfURAS

CAPITALIZ
RESERVA LEGAL

RESULTADO

ACUMULAOOS
TOTAL

fránrferen ia a utltHades reteñida! 19ó,711,120.18 -t96,71 f,'t20.16 0,00
Aprop¡ación reserva legat 19,671,112.02 - 19,671,112.02 0.00

Capitati¿¡ción de aportes futura capit. 0.00 0.00 0.00

Di¡tribución de dividendos 0.00 0.00

Capjtatización de utilidadei no distrib{ridái 177,0,{0,008_1ó -177,O40,008.16 0.00
UN DI 726,714 ,1 69 .71 ?16,7 44 ,169 .7 1

S¡ldos ¡l 31"'12-2021 ,,t31,887,2ó9.5,t 0.00 109,ó18,105.19 -7ó,859,9,t3.80 ??6 ,7 41 ,1 69 .7 1 I ,3r1 ,389,800.6,a

fran5fererKia a utilldades retenidas 726,7 44 ,1 69 .7 1 -116 ,7 11 ,169 .7 1 0.m
Apropia(ión res€rva Legat 22 ,67 4 ,416 .97 -22,614,416.91 o-00
Capitauzación de aportes futura capit. 0.00 0.00 0.00
0i5tribuclón de dividendqs 0.00 0.00
Capitaljzación de utilidades rlo distriboidas 2U ,ú9 ,757 .7 4 .2U ,069 ,157 .7 4 0.00
UNDI 2ó1,014,395.02 2ór,014,395-02
S¡ldos ¡l 3f-12-2022 1 ,335 ,957 ,O22.ZA 0.00 112,297 ,7 72.1 6 -7ó,E59,941.80 26i,Or,t,395.02 I ,6s2,,ro,r, r 95. óó

CIB .DSPOL
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UTILIDAD OEL

EJERCICIOr
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Anexo 4.19.
FLUJO DE EFECTIVO

20082005 200ó 2007lnvcrrión iñici¡l 2003 2004RefD€t.ll.

-3,898,403, ó0 2,1r0,350.óó-20,565,997.52 -15,791,681.47 .10,237,414.37.2é,316,444.45UNOI Anexo 4.14.

42,497,000.m 42,257,000.0042,513,5@.00 42,51t,500.00 42,497,500.mAnéxo 4.14. 42,513,500.mDe prec i ac ione5
0.008.000.00 8,000.o0 8,000.00 8,000.mE,000.00Amortizaciones Aoexo 4.14

0.00 0.00 0,00-48,1,120,000.00 0.o0 0-m 0,mlnve6ión eñ activos fijos
-40,m0.00¡nve6ión en gastoi preopcracionalei
-48,409.l9Añexo 4.'1 5S¿tdo inlciat de efectivo

-1ó,954,294. tl 16,954,294.I l-16,954,294.33 -16,954,294.ll -16,954,?94..11 - 16,954,294.llAr¡exo {. 1 2,Paqo de capital pré5tamo a targo ptazo

vator de rescate (perpetuidad deL últlmo fluJo)

71,652,302.07 27,411,056.11-7 79,739.18 5,00 r,208. 15 9,775,522.21 r 5.291,79 i. 30-484,,+0E,409. 39Flujo de efcctivo rEto

- 48,{,.{O8,409. 3 9484, 40E , 409 . 39lnversión a Valor Presente
10,262,923.10 r3,150,703.04 15,069,219.1ó705,7f7.06 4,09ó,876.6{ 7,747,811.12716,477,666.36Ftujo neto a Vator Prsente

232,O19,257VALOR ACfUAL NEfO

10.,t9% Anexo {.1 LTasa de de(uento
1 3.25XTIR

1ó2PAY BACI( EN MTSES

¡ñot ó mesesPAY BACK EN ANOS 13

a

E§PO¿CIB
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Anexo 4.19.
FLUJO DE EFECTIVO

D.t¡ll. 2009 2010 20f I 20!, 2 2013 2014 2015 2016

94,090,713.29 109,53'1,504.40UNOI 8,696,192.59 1ó,259,890.23 2,t,938,715.34 14,889,888- 73 76,147,746.45 87,866,087. ó9

Deprec ¡ac iones 12,257,M.ú 42,257,N.6 12,257,ffi.6 {2,257,000.00 1,750,000.@ 1 , 750,000, 00 I,750, mO.00 1,750,0@.00
0,m 0.00 0.00 0.00 0.m 0.00 0.00 0.m

lñve6ióñ en activos f¡roi 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.m
lnversión en gastos preoperaclon¿tes

Saldo inicial de efe{tlvo
Pago de capital préstamo a tarqo ptazo -16,954,29,t.3l -1 6 ,954 ,29 4 .33 -fó,95{,294,l3 -16,954,294,ll -16,954,?94.t1 ,t 6,95{,29{.31 - r 6,954,294.33 - 1ó,954,294.ll
Vator de rescate (perpetuidad det úttjmo ftui

FluJo de ef.(tlYo n.to 3 3.999,098,2ó 4't,5ó2,595.91 50,241,,r41.01 60,'r 92,594.40 62,942,992,5 3 74,661,793.37 80,E8ó,438.9ó 96,327,110.O1

lnversión a Valor Presente
FluJo rieto a Valor Preiente 16 ,915 ,710 .7 4 18,7r6,0ó2.85 70 ,47 6 ,838 .O7 22,204,081.41 21 ,014,841.1 7 22,561,406.09 22,122,4r 0.15 2l,844,854.91

VALOR ACTUAL NETO

Tala de de5cuento

TIR

PAY BACK EH MESES ,/."ffi\
PAY BACK EN ANOS /j/ i,r\¿l

cI8. EsPor
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Anexo 4.19.
FLUJO DE EFECTIVO

?o277017 2018 20t9 ?o20 2021Detálf.

276,714,169.71 2ó I ,014,395.02UNDI 177,184,297.72 147 ,356,979.72 t 70,399,784- 5'l 196,711,120.14

t,750,000.00 3 , 7 50 ,000. 00 3 , 7 50, 000. 00 l, /50,000. m 3,750,000.00De prec ¡ac ¡ones I , 750,000. 00
0.00 0,mAmortizaciones 0.m 0.00 0.00 0.m

0.00 0.00 0,00 0.00 0.00 0.00lnversión efi activos fijos
lnversión en qartos preoperacionates

S¿tdo in¡clat de efectivo
- 16,954,294.31 .1ó,954,294.ll ' 1ó,954,294.11Paqo de capital pré5tamo a targo ptazo -r ó,95{,294.31 .1ó,954,294.11 -r 6,95{,294.33

2,161,011,032.7óVator de res.ate (perpetúidad det último fLuj

183,50ó,825.85 21 3,539,875.38 2.ó t 0,E41. r 13.45FIujo de efectivo neto 1r3,960,0{)3.39 11,t,152,ó85.39 157,195,490.18

lnverslón a Vator Presente
io,487,728.70 12,104,771 .36 155,271 ,215,21FluJo neto a VaLor Pre5en(e 25,516,61ó.0ó 27,201,190.18 28,850,458.62

VALOR ACTUAL NETO

faia de descuento

TIR

PAY BACX EN MESES

PAY BACX E}¡ ANOS ---\-
*

CIB.ESPOL
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Anexo 4.20.
ANÁLISIS FINANCIERO
RAZONES FINANCIERAS

INDICE FORMULA
2003 2004 2005 2006 2007 2006

LIOUIDEZ
clRCUIANTE =

APALANCAMIENTO
SOLVENCIA =

CIB.ESPOL
COBERTURA DE INTERESES =

PAI"ANCA OPERATTVA =
PALANCA FINANCIERA DEL ESTAOO OPERATIVO =

PALANCA COMPUESTA =

ACTIVIDAD
ROTACION DE CUENTAS POR COBRAR =

D¡AS OE CUENTAS POR COBRAR =
ROTACION ACTMo FlJo =

ROTACION ACTIr'O TOTAL =

RENfABILIDAD
ñiARGEN NETo =

MARGEN BRUTO =
ROA .

RENTABTLTOAO ACTTVO TOTAL (ROt) =
RENTABILIDAD SOBRE CAPITAL CONTABLE (ROE) .

TASA CRECIMIENTO AUTOSOSTENIBLE (g) =

CRECIMIENTO

APALANCAMIENTO OPERATIVO
APAT-ANCAMIENfO FIN IERO

VENTAS =
UNDI "

ACTMO CIRCULANfE i PASIVO CIRCULANTE

PASIVO TOTAL / ACTMO TOTAL
PASfVO TOTAL / CAPITAL CONTAELE
ACTMO TOTAL / CAPITAL CONTAELE

UAII / INTERESES DEVENGAOOS
(UAII + DEPRECIACION) / INTERESES DEVENGADoS

UTILIDAD BRUTA / UAII
UAII / UAI

UTILIDAD BRUTA / UAI

VENTA NETA / CUENTAS POR COBRAR PROMEDIO
360 / ROTACION DE CxC

VENTA NETA / ACTNO FIJO
VENTA NETA / ACTIVO TOTAL

UNDI i VENTA NETA
UTILIDAD BRUTA / VENTA NETA

UAII / ACTIVOS TOTALES
UNOI / ACTMOS TOTALES

UNDI / CAP¡TAL CONTAALE
UTILIDAD RETENIDA i CAPITAL CONTABLE

VALOR FINAL / VALOR INICIAL
VALOR FINAL / VALOR INIC¡AL

Camtio porcentual en UAfl/ Camtio porcenlual en venta
UAII / .INTERES

008

73.17%
?23.300/0

305%

-0.64
1.00

-0.64

008
008

-7 4.750k
47.540h
-5 94%
-5.9,1%

-18.13%
0 00%

100

035

75.770A
211 .72%

279rA

-1 10
1.00

-'t '10

51.07
7.05
0.1 1

0.10

48.410/.
53.15%
,5.06%

-5 06%
-17.290A

0 00%

200Á

-22%

-1.07
't.00

085

77.880k
200.140h

?51./o

-1 73
't.00

-l73

5't.07
7.05
0.11
013

-32.720A
56.670/6

123%
-1.23%

-16 05%
0.00%

14Yo

-230h

1

1

70
00

1.63

79.11%
188 56%

.3.21

1.00
-3.21

51.07
7.05
0.17
0.16

-1E.70%
59 g3%

-2.96%
-2.5604

-12 42%
0 00%

140/.

350/0

2.56
100

78 98%
176 99%

?21%

10.07
100

-10 07

51 .07
705
0.23
019

6.25%
62.94%
-1 .20./"
-1 .20.A
-5.39%
0.000/6

140h
s2%

-4 53
100

398

77 35%
165.85%

2140/,
385

48.16
12.68

't.35

17 12

5r.07
7.05
0.31
023

2.98%
65,7TA

1.'t8%
0.6E%
3 080Á

14%
-151%

14 2'l
0.79

t.1q

I



Anexo 4.20.
ANÁLISIS FINANCIERO
RAZONES FINANCIERAS

IN D¡C E
2009 2010 2011 201? 2013 2014 2015 20't 6 ?017 20t 8 20't 9

LIQUIDE2
CIRCULANTE =

APALANCAMIENTO
SOLVENcIA =

COBERTURA DE INTERESES =

PALANCA OPERATÍVA =
PALANCA FINANCIERA DEL ESTADO OPERATIVO =

PALANCA COMPUESTA =

ACTIV¡OAD
ROTACION DE CUENTAS POR COBRAR =

DIAS DE CUENfAS POR COBRAR =
RoTAcloN ACTIVO FUO =

ROTACION ACTIVO TOTAL =

RENfABILIDAD
¡¿iARGEN NETO =

MAFGEN BRUTO =
ROA =

RENTABILIDAD ACTIVO TOTAL (ROI) =
RENTABILIOAD SOBRE CAPITAL CONTABLE (ROE) =

TASA CRECIMIENTO AUTOSOSTENIBLE (g) =

CREC¡M'ENTO

APALANCAMIENTO OPERATIVO
APAI.,ANCAMIENTO F¡NANCIERO

VENTAS =
UNDI =

524

7,t.03%
15X 27%

207%
r 3.60
61.07

¡1.55

1 .08
4.91

51 .07
7.05
0.43
0.26

10.79%
68.30%

3.97%
2.85%

12,3?.4
1 '1.09%

14%
312/o

16.78
0.93

6.62

68.82%
135.08%

196%
26.37
77.50
2.97
1.04
3.09

51 07
7.05
0.63
0.30

1'L75%
70.68%

7.11%
5.31%

20.51%
18.46%

'l4yn

87%

586
096

806

61.94%
113.7 404

184
,13.16

98.5¡t
230
L02
2.§

51.07
7.05
1.01

23.95%
72.89%
10.40%

7 88%
26.1104
23.500k

14óA

53%

3

0
73
98

954

53.89%
92.01%

17104
65.34

125.76
't.94

f .02
'1.97

51.07
7.05
1.96
0.35

29.,r8%
7 4 920h
't3.56%

10.36%
28.96%
m.070Á

1104

40%

284
098

868

¡13.190/6

75.80%
17504

'155.46

161 36
1 .05
't.0'l

1.05

51.07
7.05

0.33

56.600A

76 810h

21.25./o
18.68%
49.010Á
11.110/a

1404
'l 18%

851
0.99

10 01

33.s7%
52 350h

t 56%
202.05
208.60

t.04
r00
1 .0,1

51 07
7.05
2.89
032

57 460h

78.55%
24 05%
18.28%
37 .950h

34 16%

11%
154/o

1 .24
100

27Á5%
39.48%

144%
26s.06
272.11

103
1.00
1.04

51 07
7.05
3.53
0 31

5,t.1 30i6

80.'16%
23 66%
16.5'1%
29.(6%
26.52%

14"4
7óA

1

,1 00

10 65

2l.480/a
29.'17'16

136%
352.31
360.74

1 .03
1 .00
1.03

51.O7

705
4U
030

55.,13%
81.66%
23.54%
f 6.45%
26 190h

23.84óÁ

14aA

1604

1 .1S
100

11 50

16.900/6

22.0AoA
r 30%

476.92
486.75

1.03
r.00
103

5't .07
7.05
5.36
0.29

56.63'/6
E3.030,6

23.?soa
16.26016

24 3204
21.89%

140h

16%

117
100

12 35

'13 29%
16.82%

1270/a

662.68
671.48

'!.02

100
1 .O2

51.07
705
6.12
0.28

s7 .72A
84.31%
22.90%
16 02%
2266%
20 40%

11%
16%

1 16
100

13 19

10.480/6
't2 950A

121%
957.44
s72 19

1 .02
100
1 .O2

51 07
7.05
847
o.27

58.72%
85.4S0/6

22.520A
15 760A

21.37"A
19 230k

110A

16%

1 .14
1 .00

r50



Anexo 4.20.
ANÁLISIS FINANCIERO
RAZONES FINANCIERAS

crB. EsPo[

INDICE
20 20 2021 2022

LIQUIDEZ
CIRCULANf E =

APALANCAMIENTO
SOLVENCIA =

CoBERfURA DE INTERESES =

PATANCA OPERATIVA =

PALANCA FINANCIERA DEL ESTAOO OPERATIVO =
PAI,ANCA COMPUESTA =

ACTIVIDAO
ROTACION OE CUENTAS POR COBRAR =

DIAS DE CUENTAS POR COBRAR =
ROfACION ACTIVO FUO =

ROfACION ACTIVO TOÍAL =

RENTABILIDAD
IvIARGEN NETO =

MARGEN BRUTO =
ROA =

RENTABILIDAD AcTIVo TOTAL (ROl) =
RENTAAILIDAD SOBRE CAPIfAL CONTABLE (ROE) =

TASA CRECIMIENTO AUTOSOSTENIBLE (g) =

CRECIMIENTO
VENTAS =

UNDI =

APALANCAMIENTO OPERATIVO
APALANCAM¡ENTO FINANCIERO

14.02

8.30%
10.08o/o

1,173.17
r,492.83

1.02
1.00
102

51.07
705

10.82
026

59.63%
86 58%
2?.12%
15.49%
20.32%
18.29vo

140/o

15%

1 .13
1 .00

14 a2

6.630/6

7.95%
120%

2,5.16.,10

2,575.E9
1.01

1.00
1.01

51 07
705

14.O2
o25

60.47%
87.59%
21.73.,i
15.220/o

19.47%
't7.520h

14%
15%

1.11
1 .00

1E 42

5.36%
6.37%
119%

5,861.23
5,920 21

1.01

100
1.01

51 07
7.05

0.24

6.1 .240/r

88.520,6

2t .34%
14.95%
16.76%
16 88%

140h

1 10
100

t-§t



Anexo 4.21.
ANÁLISI5 FINANCIERO . ANÁLISIS
VERTICAL BALANCE GENERAL

2ml 20i]4 2005 2mó 7007 2m8 2@9 2010 201r 201? 2011 20t¡r 201 5 20r ó

CA]A. BANCO5 0.19ts 1.45f 8.9¡f 16. r 5f ?5.E61 lE.10i 52.05* ó6.851 Er.l11 E5.191 E8.lr x 90.72f 92.551
CUEMI¡5 Y oOal¡¡fNTOs POR COARAi 0.18* 0.t2r 0.?7t 0.llÍ 0..tot 0..17f 0.55t 0 ó9t o.7tt a ..r' 0.óót 0.6¡ll
fOTAL ACTIVO CORRIENfE 4.771 l.ó7f 9,27¡ 1ó. t5X 26.l.tx lE 6 5!( 52 óEt 67.5¡f 8 2.0¡t E6.07i 88.984 9r.ló¡ 9t.17S

TERRENOS 5.19¡ 5.óó! 7.0ót 7.3Ei 7.51i 7.511 1.Zt\, ó.81i 5.6¡t <,7E1 l.a5í
EDTEtCtO 16.91t 1E_¡71 20 06tl 2r.ó5t 2l.0tt ?..0n 2a.5/r, 2.4..l¿t 21.ó9Í 22.1ó\ l8 .lol r 5_601 11.,ót 11_Z6l,ao] NARTAS 0E PSOOL CCtÓ¡ 8ó.811 9t.61t r0t.09t 11 1,151 118.22t 1?1.5ói 12ó. r l1 r 25.6¡r r 21.ó21 | 14_211, 0_c(rj, c@x 0.0@ 0.@t
A4JE8!85 Y EXSEflES 0.0r¡ 0.01f 0.02r 0.02r 0.02i 0.02x 0 02x 0.0?r 0.021 0 qti 0_mx 0mt
EQ(JrPO5 Ot Oftcr¡1A 0.00i 0.00a 0_00t 0 001 0.m 0. @i 0.001 0.m1 0ml 0.ma 0.@1 0.00'¿ 0.00i 0.00\VEHICULOS a.2fa 0.301 0.12t 0.15i 0.17x 0. m* 0.@t 0 coa 0.@x c.mt 0.mr 0.@x 0.00r 0.@t,
SOFTWAAE Y EQ, D€ CCI!¡PUTO 0 0iI 0.01x 0.0ri 0.0r s 0.00t 0.00t 0.cot 0.tpl 0 coa 0.mx 0.mx 0.@¡ 0. @t 0-miI ¡¡enos ) oEPRECIÁf,I()N A(u¡.¡UtAD^ -9.598 '20.94X .l4.r5x -,t9,cBt .ót.241 81.17f 9ó.91f 1r0.12! 120.1.11 r25.42ti 10.12.1 8.55i 7.E6X
TOTAT ACT|Vo F tJO 99. ó 2t 98. J r* 9 5.5 tt m.7]f I t.,a5t 7).6óÍ ó1.l5¡ 47.r1X 12. ¡ói rl 9l¡ 1t.o2a ó.81f

GA5I05 PREOPENÁOONA!ES 0.011 0.011 0.011 0_01x o.0ri 0.oer 0-@i 0.00i 0mt c.00i 0.@,Á 0.ot1 0.@t 0.m*(¡,¡éE l A¡prtiz!.rón ¡.umulad! 0@x 0.001 .0.011 -0.0rf, .0.0rt 0.qlx 0.001 0. mtr 0.@1 0 qll 0.00t 0.00¡ 0.cotTOTAL OTRO' ACTIVOS -.-..\ 0.or¡ 0.o1x 0@t 0.@t 0.001 0.@i 0.00t 0. @a o 001 0ma 0@a 0 00f o@¡ 0.@.l

IOTAL OE ACTIVOS E 100 0,o1 100.00f 100.001 I m.00f 100.004 100. m¡ 1m.00* 1m.00¡ 1m.00f 100.ooi 1@ @1i 100.@t 100.m} 100.m1I;
o8U6AC¡Or,¡E5 f rNA¡rcr ER¡S CORIO 1.82t '4. r 6t 1.54A 5.21X 5.551 5.51f 5.1ó1 5.01t t.5ll 2.97\
PROVEEOORTs 0.51t 0.611 0.70x 0.79$ 0_E9\ 0 97r 1-051. 1.101 1,11S 1.104 0.9ó1 0.E5§ 0.7ót 0.68tCI!lDENDOS POR PA6AR {-J - F cD^t 0.@Í 0.00s 0.m* 0.ffi 0.001 0.@* 0.ml 0.ml c.@i 0.001 0.m 0.00i 0.@r 0.@tpastvo5 aclr¡uta0o5 0.001 0.ost 0.@i 0.oori 0.ml 0.201 0.78X r.3li L9lL 2,47* .!.801 4.5!l 5.E7i 5.t2ifQf¡ll¡llvo coRRTENTE 5.21X 5.ó9X ó.10i 7.lúx t.lEf 6.60f 9,914 6 E9* d 75r

o8Lr6 ¡flca{Es frNÁlrc¡E8r5 LAR6O PLAUO ó6. Ei I 70.9EX 77.61i 71.42t 72.8¡* 70.74\ óO.Eó\ 45.29i ]}2Et l{.661 1/.85i r2.7t!
7t_1x 't 5,77\ 71.6tX 79.1 i t 7l.9€r 71.t5\ 7,1.0lI ó8.821 tt.89x tt 57t 27_ a tt 21.aEt

C¡PITAL SOCIAt 0.mr 15.79t l¡.9r f .r1,95i ¡-4.62f ¡8.21t !c 601 51.ó01 57.01i 54.65X é0.75t 65.12X ó6 ¡t¡xAPORfES FUTUR/s CAPITAIIZA'Ió 17.77\ 0.@a 0.001 0.mx 0.001 0.006 0.@t 0.00f 11 arl t 0.00r 0.00r 0.mt 0.001 0.glaRE5ERVA LEGAL 0.00f 0 001 0.@1 0.@i 0_@1 0.00x 0-0I% 0.151 0.E61 1 .5,41 2.rlt l.l9¡ ¡.rEt 5 r 6i.
RESUTTADO A(U/.¿üTADOs 0.mf 12.5ó1 1¡.101 12.40¡ 25. r 81 ?5_081 2{ zEt, 22.811 r8.861 15.998 .r l.a9i I1_5¡B

5.9.i ,5.06t ,1.?li .2.96t -1. ?Ot 0 661 2.85t 5. tlX 7.88r 10.1ó1 16 óEf r 8.281 1ó.51i ró 451rcfAl PAÍRtA¡o¡¡to 2ó.¡lx z4.2lt 22.12X 20.89t 21.02¡ 77.6tU ?t 97\ 11.18t It oót {ú.1 1X 56.11t 72.55¡ 78 i2¡

rOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 100.001 i@.@¡ 100.00f 100.@t r00.@¡ 1@.00f r @.00f 100.001 r 00.00f 100.oot lm ma 1@ @a 100. mx roo @¡
crPraL DE TR^!^JO O!n ..r¡) .o.léf {..rc¡ {.,tlt {.a7} { 70a -1.27* -1.E1¡ -?. ]{} -2.84* .5. Oóa -a.70f -5.99f .5.59X
CAPII^I D€ fRAIAJO .o.róf t.o5f J 76i 4.17r 15 óó¡ 25.16f t6 E2t 50.25f ó¡.514 78.48rr EO.l2r 8l óta 8,1 7l ¡

l5l
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I

0.oo\ i
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Anexo 4.21.
ANÁLISIS FINANCIERo . ANALISIS
VERTICAL BALANCE GENERAL

2017 201t 2019 1020 20¡1 ?0?2

CAJA , 8A¡¡COS 9,1.07X 95.29t 96.27X 97_06S 9/.66f 9E,17i
CUEI{Í'J Y DOCI}/ENTOs POR CCEP}R 0.60x 0.561 0.5óf 0.vÍ 0-52f 0.5r t
roTAL AEI1YO!OñRr€xlE 9¡.óó¡ 95.E7; 96.8rf 96.20* 96 ótt

TERRENOS 2.941 2.501 2-1lX 1.81i 1.5,a1 1.12X
E0rrrcro 9.59S E.15t 5.911 5.01! <.lot
M¡qtñaRra5 DE PRmrxcrón 0.00x 0.cm 0.ma 0.@t 0.001 0.ma
I¡JEEI"E5 Y EI.5EREs 0.@t 0.00x 0.m1 0.úr 0.@r 0.@t
EQJIPOs OE Of¡CINA 0.@Í 0.@t 0.@t 0.00x 0 ooi 0.@1t
',,tÉrcuL05 0.@i 0.004 0.otr-r 0.oqr 0.mi 0. ú1
SOfTWARI Y EQ, DE CO¡PIJÍO 0.aox 0.@x 0.0t1 0.m! 0 00{ 0. mi
(|/cB I DEPflECI¡alON ¡IU\AJLIDA 7.19i .ó.521 .5.90X -9-t1x -.1./E{ ..r.lol
TO.r^L ACftVO FU,O 5.l4X ¡.11x 3.17X 2 ¡OX 1.60f t.l2x

6ASTO5 P REOPE RACIOT¡ÁJ.E5 0.@t 0.00i 0.mr 0. úL LT, OCH 0. @s
(¡¡eñorl ¡rñorti¿¡cróñ eumul!d. 0.00r 0.001 0.@f 0. mtr 0.001 0. mi
TOTAL OfROS 

^CftvOS
0.00t 0. cor o. oof o. oot 0 oo¡

TOTAL OE ACTIVOs 100.004 l@.m¡ rm.@f 1@.00f I OO.00X lm 004

o8U6¡atoa{E5 FINA¡¡C|€RAS CORTO pLA¿O 2. r7¡ 1.574 1.It 0.0q(
PROVEEDORE5 0.611 0.5{* 0.191 0.t5i
OIVlDENOOS POR PA¡]AR 0.mt 0.00f 0.@r 0.0'14 0.00i 0.@¡
PAS|VOS ACLr¡,ttr¡OOs 5.,tóx 5.l7t 5.28X 5.191 5.101 5.0r i
TOTAL PASIVO CORRIEI{TE 6.21f 7.764 7.l¡lX ó. ólf 5.1óx

o8lt6 ¡rlot¡É! rrNAroERÁt LARGO pt azo 8.ó7t 5.53f l- 1,rt 1.llt 0.Oqi 0. mi
16.90i 1t.29t 1O 4E¡ E.l0a 6.6t* 5.tót

C,,IT¡L SOC¡AL 70.86t 77_72N 74.11r 75.18% 75.q61 7ó.521
aPoRTEs f uruR^s a¡Ptf artz¡É¡óN 0.mr 0_@r 0.@x 0.001 0.00x 0.@t
RESERVA LEGA! 5.6it ó.l2t 7.1ó1 7.58'r
RESULTADO ¡¿U'IUT¡¡O6 .9.82r E.lói 7.1 1t -6.05i 5.161 4,401

1ó.2óI ró.02i 15.76I 15.22Í
fOTAL PAfRIMO¡]IO 8 t. 101 ló.711 E9.52X 91.70t 9l l7t

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 1@.@¡ 100.001 100,@f r00.@f 100.00t 1@.00*

C¡PÍAL DE T¡ 6A10 (rln c.J.) -5.,¡74 .5.lai -5.21Í -5.09A .¡ ¡54
c^PfTAL DE f¡ IAJO El óoa E9.95f 91.06i 9 2.7 2ri 91.,I X

I-rl

lLlNor

I

I



Anexo 4.22.
ANALISIS FINANCIERO
ESTADO DE RESULTADOS

Detalle Ref 2003 2004 2005 2006 7007 2008 2009 2010 L011 7012

lngresos de Operación 1@,á l mil 10C¿ 1WÁ f OCP¡ 100--o, 10G; 1@% 1m% 10{r,"
Costos de Operación 47 43% 4Ct 374^ 34'," 32t; 29% 25%
Utilidad brut¡ Anexo 4.14 48J6 53X 57% 6096 ó3% óó% 689É 71% f3% 7 514

Ga5to5 V.rieble3 Anexo 4, 14. 1% 1% 096 0x 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Administrativos

1 CP¡ 0l ÚL 0, 09i 0t ü4, oiG¿:to¡ Fi Anexo 4.14 127x 101X 89% 78% 69 ó0% 47% 4't9{ l6x
Remuneraciones 1% 1% cP,6 0].j 0rá B o% ot 0i
Beneficios soci¿les aln - §cD^r cr¿ e¡ 0', or" 0 ü/; o-," 0"r, Ok
Administra tivos y de véñ-ta 0% Vx, Or" o!, ü; 01, ffa a, 0% Ot
Depreciación 121% 10@ 77% ó8?,. 60 46-'," 41% 369;
A.mortizacione! trt CPó CPá Cni 0 U; 0. o¿ o1, 01
Totel gastos operacioñ¡les A¡exo 4.14, 122% 10296 89% 79% 69% 61 53% 479É 41% 3ó9S

EEIT Anexo 4.14. -7 5% -48% -33% - 1 99( -ó% 5% 15% 24% 32X 39%

lntereses por f inanciamiento 0 01¿ Cfr 0rá .1% -1 a" ü,¡
lntereses por f inanciamiento cF,r o.r; e/¿ Cr¿ C .1% -1% ut CP¿ c.t"
UAI/ EBT Anexo 4.'14, .75 -48% -33% -'t9% -6% 7% 1ó9ú 75% 3296 39%

1 5% Participación Laboral üx o.1" EA Ü); o,. 0.t 3",. l I
¡mpuesto a ta Renta ü\ 0rá tri v,i Cf,; 0¿ 2 39n
UNDI Anexo 4.14. -7 5% -48% -3316 -19'6 -ó% 6% 13% 2096 25% 31%

Rererva legal Cl-'! o'á trA CFn 0.,, ú; 1 3.""0ividendoe ¡ dirtribuir 01" v,4 0i $A 0,"; 0". tr¿ 0: 0', Cr¡'-.
Reinversión d6 utll¡dadc! Anexo 4.14. 0% 0,6 0% 0% 0% 396 10% 1ó96 77% ?7
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Anexo 4.22.
ANÁLISIS FINANCIERO
ESTADO DE RESULTADOS

Detalle 201l 2014 2015 201 6 2017 2018 2019 2020 2 021 2027

lngresos de Operación 100¡; 1oCF/" l OCB 10c; 100t6 1@_-q; 100,; 100''i 1oCF¿ 1@¿
Costos de Opera.ión 2Crn 189á 17% 16% 15% il 12% 11%
Utilidad brut 77% 79 80% 82% 8lx 84% 85% 87% 88%

6¿rto5 Varl¡blet 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 096 0%
Administrativos e,¿ Cfr tr( cr; $i 0i CP; Oó 0
G¿rtor Flrot 3% 3% 7% 2% 7% 7% 1% 't 9ú 196 ,9t
Remuneraciones en ox 01 aÁ 0 09" C,',, ox 09¿

Beneficios sociales (f,, 0 0i, C¡ 0 cr,¡ 0J, ot" oli 0{
Administrativos y de venta cÁ 09. otr UÁ eÁ 0 üt o. cFt cr¿
Depreciación 3.\, 1l 1% l
Arno rtizac io nes 0,. V.b 0!, 0r, o+. Cr¿ 0t cF.6 Ut
Total Baito5 oper¡cional.i 1% 3% 3% 2% 7% 7% 1% 1% 196 1i6

¡,\.
EB¡T . \q\ z¡x 76% 78% 79% 8f% 83S 84% 85% 86% 87%

trj ,É. c+lil
¡t'r .t §l

:,¿ /§1
lnterese5 r fiñanciamiento r^j7 & 0q 0't 0.,. Ah oc,i 0% G," 0i
I ntereses por financiamiento 0 o.\ CF¿ ú, 0 0q" ot 0, 0"n
UAI/ EBT 74% 76% 78% 80% 81% 83% 84% 85% 8ó% 879Ú

1 5% Participación Laborat 9 1?% 17% tl tl 1l% 1l% 13lr
lmpuesto a La Renta 9on 12 1l% 13% 13i 13%

58% 58% 55% 56* 57% 58% 59% ó0% 61% 619(

Reserva letál ó9ó 6 5% 6 6t¿ 6ii, a 6') t) 6xt
0ivideridoi a diEtribuir c," OT cr¿ U¡ c& ot" c,. o,r 0, o.Á
Re¡ñv.r3ióñ de utilid¡de! 51,6 52% 49* 50% 5rrÉ 57% 53% 5496 54% 5 5X
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Anexo 4.23.
PUNTO DE EQUILIBRIO FINANCIERO

OETALLE Ref. 2003 2004 2005 2 006 2007 2008 2009 2010

PRECIO PROMEDIO

IN6RESOS TOTALES

COSTO DE VENTAS

GASIOS VAR¡ABLE5

TOTAL COSTOS Y GASTOS VARIABLES

VE¡fTAS PRESUPUESTADAS EN UNIDADES

cosIos FtJos ToraLEs
INTERESES

COSTO VARIAELE UNITARIO

Anexo 4.2.

Anexo 4.2.

Anexo 4.3.
Anexo 4.'l,l

Anexo 4.2.

Anexo ,l.l,l
Anexo 4.14

489.57

15,245,779.48

r 8,489,81 1.68

225,61ó.34
1E,715,448

72,m0
12,876,116

0

259.94

589.71

42 ,458 ,794.32

r9,891,07ó.53
714,84.74

20,127,921

72,m
47,896,871

0

2 79.55

ó70,12

48,261,118.30

20,911,0r 6.37
239,588.92

2't,152,605

72,m
4?,902,39ó

0

291.79

7ó1 .96

54,861,176-ll

21,985,249.ó5
2,r,{ , 42 8. 9l

22,2.?9,67I

72,m
{2,889,1 12

0

108.75

866.1 l

62,3óf,452.10

13 ,1 11,457 .50
7.49,366.12

21,161 ,8 24

77,M
42,698,0r 1

0

324.47

984.54

70,886,8ó0, f 0

24,2C7,458.54
2\4,{o4.77

24,55r,863

72,000
42,659,732

953,679

341.00

1,119.14

80,577,771.04

25 ,543 ,215.87
259,543.57

2 5,802,759

72,m
42,669,725

890, tm

158.I7

1,772.11

91,s91,52ó.ó4

26,E52,844.56
264,1a6.tO

27,'117,é11

T7,m
42,ó80,020

876,127

l7ó.ól

PUNfO DE EOUILIBRIO U tr8,755 t3E,310 11t 939 grt,6t2 7S,197 81,171 44,58,aPUNTO DE EOUILIARlo US ¡91,¡l2l,16l 541,581,9:.1 ¡78,S76,155 s72.106.,t{3 l6E,5 95 ,1 0.a t68,72.1,16t i6t,07r,46a t81 706

PUNTO DE IL¡ARIO NI 1E6,755 1lE,lt0 113,939 s4,6l2 7t,1!7 of ,f7t 37,25t ¡l¡,58r¡PUNIO O€ EOUILIBRIO t9t,a21.361 f61,561,9.a! 178,376,155 t72,106,445 36 8,5 85,1 0,1 36S,723,168 ¡6,(,07S,,a68 ¡8r.80,1,766

l5{r
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Anexo 4.23.
PUNTO DE EQUILIBRIO FINANCIERO

DETALLE 2019 ?020 2021 2022

PRECIO PROMED¡O

INGRESOS TOTALES

COÍO DE VENTAS

GA5TOS VARIABLES

TOTAL CO5TOS Y GASTOS VARIABLES

VENTAS PRESUPUESTADAS EN UNIDADES
CO5TO5 FIJOS TOTALES

INfTRESES

COSTO VARIAELE UNITARIO

4,010,68

790 ,208 ,775.7 1

{2,1 13,ó4l.ll
311,ú1-74

42,430,651

¡2,W
4,?86,421

254,314

589.l1

1,581 .71

129,881,039.02

44,171,856.6
323,41 r.21

44,596,?67

72,000
4,100,555

190,71ó

ó19.39

5,208.07

174,981,211.09

46 ,542 ,77 3.8f
129,944.55

46,872,71a

72,W
4,115, r 48

127,15t

ó51.01

5,920.07

426 ,144 ,715.36

48 ,979 ,O7t-91
316, ó09.87

49,2ó5,ó8 3

72,000
4,110,220

ó3,579

684.2 5

PUNTO DE 1.¡10 1,134 975 €39
PU EOUILIBRIO 55,31ú,312 t5,193.373 ¡5.078,821

OE EOUILIARIO
1,31! 1,1X4 975 E39

3!,¡ t 8,3r 2 ¡5.193,373 t5.076.8?1 f4.988,004

I58
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Anexo 4.24.
ANALISIS DE SENSIBILIDAD

DEfALLE CAMEIO 2003 200{ 200 5 2006 2007 2008 200 9 2010
SITUACION ORIGINAL 0% -?6,346,14.85 -2o,565,997.52 -15,791 ,681.17 -1o,257,411.37 -3,898,.1O3.óO 2, t to,150.6ó 8,ó9ó,392.59 tó,259,690.23
AUMEÑTO EN UNIDAOE5 VENDIOAS

AUMEÑÍO EN UNIDADES VENDIDAS

AUMINTO EN UNIDADES VENDIOAS

AUIIENTO EN UNIDADES VENDIDAS

REoucctóN EN uNtDAoEs vENDroas

2ffi
l5s
16

- 1 9, 29 7,2 88.95
.71 ,O59,577.9!
.22,821,8ó6.90
-24,584, r 55.87
-28, r0E,7lt.Ez

.12 ,07 4 ,738.66
-14, r97, t 7E.lE
'l ó, 320, I 1 8.09
. t 8,.r41 ,057. 8l
-22,644,9f7.24

-ó,119,019.80
-8,552,185.72
.10,965,351.ól

-13,376,5r7.55
- 1 E,204 ,849. 18

500,795.41
.2,028,207.92

-4,771,776.77
.7,514,115.55
-1t,000,,{81.18

ó,mó,411.70
3 ,822 ,067 .65
1,617,703.óO
-7E0,331.m

-7,016,476.21

13, r0l,ó5ó.30
,0,355,329.89
7 ,@7 ,ú3.48
4 ,854,677 .07
-827,757 .0J

21,192,588..r4
t 8,0ó8,519.48
14,944,{90.52
11,820,4{1.5ó
5,572,3{3.ó3

10,4ó4,415.78
2 ó,91 3 , 299. 39

2l,ló2,1ó1.01
't9,E11,026.62

f 2,708,751.E5
AUMENfO EN PRECIOS

AUMENTO EN PRECIOS

REoucctóN EN PRECros

REDUccróN EN PRtcros

1%

1X
.11
.2%

.?5 ,954,395.49

.2.é,151,108.77

- 2ó, 540,41 ,{.49

-76,131 ,O28.37

- 18,811,22 t.26
-19,708,272..98
.71,M,717.98
.2?,210,810.6ó

-17,ñl,746.54
. I 4, 12 I ,84ó. éO

- t7,218,080.09
- r 8,ó02,120.l2

.5,ó88,171.20

.8,018,479.11
.12,408,559.70
-11,475,157.42

1,8ó1,606,95
-701,061.58

-6,919, 807. 5 1

.9,812 
, 880. .tO

9, I I8,{09.95
5, 509,290.94

. 1 ,40ó, 541 . t8

.5,294,2ó9.21

1E,085,ó4ó.70

13 ,276,77 4 .7 6

4 ,477 ,292 .76
533,767.21

28,581, r05.58
22,r75,r6,r.96
10,799,{03.44
5,7s8,7lE.El

AUMENTO IN COfOS
AUMEI.{TO EN COÍOS
REDUCcróN EN cosIos
REoucctóN EN cofos

z%

't%

-t*
-7X

-26,547,257.ñ
-26,146,491.11
-76,2.17,@8.lC

-26,148,449.26

.21,J77,849.1E
-20,9ó7,8ó4.3l
-20 ,177 ,O8A .27
-19,765,97E.84

. t 7,084,872.18

. tó,428,579.61

.15,173,ó10.42
- 11 ,57 3 ,§4.10

.12,08E,501.14

.11,154,649.43
-9,395,1@.40
-6,5ó7, t08.05

.6,329, r6t.97
- 5, 08I ,404. 64
-2,771,195.15
. r,698,962.47

.17ó,2ó1.49

945,316.55
1,207,518.4E
4,240,811.04

5,719,991.84
7 ,2&,257.97
10,0t5,415.ó4
11 ,281,951. r 0

t2,647,0{1.3ó
t4,525,685.22
r7,6ó0,761.21
r9,138,555.2ó

AUMENTO fASAS DE INfERES PTMOS.

AUMENÍO TASAS DE INTERES PTMOS.

AUMTNIO TASAS DE II'IfERES PTMOS.

REDUcc¡óN TAsAs Dt TNTEREs pfMos.
REDUccróN TA5AS DE tNTtRts pfMos.

l%
2X

1X
.'1*
.z%

-26 ,)16 ,44 .85
.2ó, l,{ó,.t44. 85
-76,346,441 .45
-26,146,444 .A5
-76,J46,444.85

.?o ,5ó5 ,997 .52
-20,5ó5,997.52
-20,565,97.52
-20,5ó5,917.52
.?0,5ó5,997.52

-15,791,681.47
-15,791,6€3.47
-f 5,79r,ó81.{7
-15,791,ó€1.47
-t 5,791,ó81.47

-10,257,414.37
-10,757,414.31
-10,751,414.37
.10,257,414.17
.10,151,414.37

.1,898,401.ó0

.1,898,401.@

.1,898,403-@
-1,69E,401.¿O
-1,898,401.60

1,E14,552.96
1,911,152.19
2,01r,751.43
2 ,208,9,{9.90
2,107,549.14

8,420,114.7.1
8,512,140.ó9
8 , 604, 1óó. ó,{

8,7E6,418.55
8,E80,44,t-50

ró,001,512.22
ró,08E,96{.E9
16,114,4)t.56
r ó, 1,{ 5 , 3{2 .90
r6,410,795.58

EÉ

t1,
U)
'É
F

r59



Anexo 4.24.
ANALISIS DE SENSIBILIDAD

UNOI 13
OETALLE 201 1 201 2 20f 3 201.r 2015 2016 2017 2018 2019

SITUACION ORI6IHAL 2,t,938,7t5.3,r r,r,889,888.71 76,117,2A6.E5 87,86ó,087- 69 9,r,090,733.29 109,53'r,50,{.,l() 177,181,297.r2 t17,156,979.72 ,l70,399,7E.r.51
AUMINTO EN UNIDADE5 VENDIDAS

AUMENfO EN UNIDADES VENDIDAg

AUMEÑTO EN UNIDADES VENOIDAS

AUMTNTO EN UNIDAOES VEND¡DAs

REDUcctóN EN uNloaDEs vENDtoAs

41,085,178.J5
37,U8,567.&
31,011,95ó.84

28,975,34ó.09
20,902,124.58

5t,2{1,705.20
46,ó55,25t.08
44,O&,796.97
39,478,t42.65
10,101,41{.6't

97,010,245.E9

9r,794,50ó.fl
E6,37I,7 6.31
81,161,02ó.ót
70,931,v7.6

77,29f,598.15
74,18 r,282.58
71,070,96ó.82
87,115,221.7r
8E,135,157.91

't16,445,141.12

I r 2, I56, ó90. 6ó

106,268,018.20
1m, r 79,1E5.75
88,m2,080.61

137,715,622.71
110,29{,593. f 5

1zJ ,113 ,563 .57
r't ó,452,531.98
I02,610,,r74.81

156,653,1m-27
150,785,899.6¡
r42,9r 8,ó9E.99
135,051.498.15
tr9,I17,097.08

1E1,127,8ó9.09
174,185,146.75

165 ,24? ,474 . 
q

156 ,299 ,707 .ú
t 18,.r14,257.t8

211,0óO,897.18
200,E95,619.0r
1 90, 7 30 , 3.{0. 84

1 80, 5ó5 ,062 . ó8
1 óO,2 l.r , 50ó. 14

AUMENTO EN PRECIOS

AUMINTO EN PRECIOS

REDUcctóH EN pREctos

REDUccróN EN pREctos

40,Eó0,529.9t
l2, 54'r,ót1.8ó
17 ,99O ,2@ .27
1 1 ,639 ,7y .61

55,207,816.ó6
14 ,541 ,)2t .37
2ó,15ó,905.90
18,25.{,97 6.27

1 01 ,8 1 6, 710. 6'l

88,2 76,809. 96

ó5,281,24ó.0'l
55,y7,075.11

85,158,7?5.1?.
94,967,ót'1.68
61,745,E28.07
7ó,188,6f8.92

110,248,El5.31
110,99ó,288.81
79 ,246,Ul .21

6ó,210,9Eó,E0

1y ,259 ,324 .21

110,332,.r92.55
91 ,447 ,994.U
75,7?.6,945.19

r E2,232,{86,40
152,U7,946.A7
105,267,53t.78
8ó,«)1,596.52

214,&7 ,957.&
r78,190,170.57
r ?0,912,216.EE
98,1t7 ,517 .23

252 ,727 ,882 .51
208,07t,291.70
f 18,ó't 5,971.9E
fi t ,80 r ,087. ó1

AUMfñfO EN COÍOS
AUMET.{TO tN CO5T05
REDucctóN EN co'ros
REDUcctóN ÉN co'l.os

20,621,728.50
22 ,877 ,299 .06
76 ,811 ,7 46.74
28, 5,r4,602 . 55

29 ,794 ,992 .51
32 ,469 ,707 .ú
37 ,O79 ,759 .71

19,061,23ó.92

70, r94,2ó1.52
7l,ll,{,118.45
78,647 ,219.97
E0,924 , 699 .99

85,921,696.l0
87,023,994.95
88, 509, .r40. 7E

88,981,49E.67

Eó,9 1 8,4 58 . 50

90,717,367. r 0

97,035,308.82

99,620,927.14

101,126,204.ll
l05,715,571.77
112,846,91ó.90
115,712,936.7A

117,U4,7óÉ.72
I 22 ,8ó4, I 1 0. 34

130 ,907,717 .45
r1,r,r01,190.97

1ló,771,111.56
142,4A7,ffi.73
1 51 , 50ó, 190. 78

155,0.{2,2E5.ó,r

r 58,452,74r.«)
t64,912,792.98
r 75,0r2,o92.91
r 78,901,315,21

AUME}TTO TASAS DE INTERES PÍMO5.
AUMTNfO TASAS DE ¡NTERES PÍMOS.
AUMENTO fA5A5 OE INTERES PTMOS.

REDUccróN TASAS ot ¡NfEREs prMos.

RtoucctóN TAsas oE tNTEREs prMos.

11 ,702 ,67 .17
14 ,7ú ,97 6.56
24,E59,855.95
25,017,614.72

25,09ó,{94. f 1

14,672,970.41
3.t, 7.t5, 2 76. 5 r
v,817,5E7.62
1,r,962, r94.81
15, 014, 500.94

75,950,088.l8
,ó,015,82r.2t
7ó,081,55.{.01
76j2 r 1,019.ó8
7 6,278,752.fi

87,U8,513.71
87,85.1,185.04
a7 ,a&,23ó .37
87 ,E71 ,939.O2
87 ,877 ,790 .35

91,948,205.41
93 ,995 ,714 .71.

94,c,{.3,224.@
94,13E,2{2.56
94,185,751.8ó

r 0s, «)6, 79 2 . 52

109,4,{8,363.15
10s,489,911.7/
1@ ,57 3 ,07 5 .O2

109,6t4,ó45.65

127 ,O77 ,401.A1.
127, r 1t,011.79
177,r44,665.75
127 ,719 ,929 .6A

127,255,5ó1.ó4

147,267,899.Ei
147,797,593.11
147,327,2ú.41
147,1Eó,673.02

147,416,1óó. tl

170,12E,520.5E
170,351 ,275.72
170 ,17 6,o29 .87
170,421,519. r5
1 70,.r47, 29l. 80

t60



Anexo 4.24.
ANALISIS DE SENSIBILIDAD

DEfALLE
Anexo '18

2020 2071 2027
SITUAC¡ON ORIGIN L t96,711 , r 20.18 2?6,74,169.71 2ór,01,r,3t5.02 23?,O19,2r6.97 10.{9X 11.2sX 1ó2
AUMENTO EN UNIDADES VENDIDAS

AUMENTO EN UNIDADES VENDIOAS

AUMINTO EN UNIOADES VENDIOAS

AUMENTO EN UNIDADES VENDIDAS

REDUCctóN EN uNtoAoEs vENDIDAs

242,930,99ó.51
2)1 ,376 ,077 .44
2r9,62r,058.15
208,2óó,089.27
165,15ó,'t51.09

279 ,Zaz ,715 .99
2ó6,148,101.92
251,011,{57.65
?19,876,6l].7E
211,60r,525.64

120,715,49E.05
105,805,222.29

290,87{,94ó.54
275,914,670.78
11ó ,OU ,119 .76

.{18,m1,540.57

385,052,227.59

311,959,265.62

2E{,579,01f .U
179,139,307.ó3

t 0.499ú

10.49{
10.4
10.,{99É

10,499É

15.12%
't 4.8r x
t 4.2E%

r l. E@6

1?..67X

126
1l{
142
151

115
AUMENTO EN PRECIOS

AUMENfO EN PRECIOS

REDUccróN EN pREcros

REDUccróN EN pREctos

296,A5l ,279 .97
242 ,2a7 ,93O.87
158,ó42,1ó7.89
1 2 6,8,r.r, l0ó.05

348,181,040.53
781 ,1 t7 ,549 .45
r Er,267,5óó.01
143,69ó,812.18

47 ,875 ,967 .71
327,116,479.8
2fi,886,198.1ó
162 ,510 ,142.53

585,90t,2f 1.79
196,17.{,762.92
91,381,.r08.57
-24,0't8, t82.45

10.4996
't 0.499ú
't 0.{9%
10.{9X

16.12%

14.77%

11.77X
10.1lx

109

112

20r
253

AU^AENTO EH COÍOS
AUMEI.ÍTO EN COÍOS
REDUCcróN EN coros
REDUCcróH EN coros

1E3,271,267.5E
190,594,159.58
20t,820,268.10
2ú,087 ,787 .17

211,611,112.75
219,921,478.89
232,18ó,256.21
2t7 ,057,O31.17

24,156,ú4.21
251,425,r20.62
267,227,W3.62
272,1't4,9r2.33

'177,728,840.19

707 ,ffi ,729 .1 6

251,507,189.41
272 ,020,985 .20

10.{9Í

r0.49x
10.4

12.67X
12.9E9(

13.47'X

1t.óó1

116
1óE

158

154
AUIVIINTO TA5A5 OE I TERES PTMOS,

AUMENTO TASAS DE INTERES PTI¡Os.
AUMINTO TA5AS DE INTERES PÍMO5.
RtDUccróN TAsAs DE tNTERES prMos.

REDUccróN TAsAs DE tNTERES pTMos.

196,657,672.23
19ó,675,468.22
19ó,693,10,{.20
r9ó,7"28,91ó.1ó
196,716,7 52 .15

226,lOE,577.75
726,720,415.07
776,7 tZ ,291_79
716,756,U7.03
726,767,921.36

2 60,996, 5 79. 04

26r,002,5r7.70
?6r,m8,45ó.l6
261,020,lll.6E
761,026,772.34

7 6 ,47 6,654 .66
121 ,07 7 ,2E1 .41

174,531,61ó.71
296,165,961.29
168,980,741.2ó

11 .8lX;
11 .16%

10.93%

10.04x
9.5v1

12.89%

1 1.0096

rl.t2x
1 3.l8%
r 3.52t

207

r9l
176
149

r3ó

l6l



DET LLE

EN UNIOADES VEHOIO¡5

smjAcrox oRtctx I.
A¡]¡¡INTO EN UNIDADE5 VE}OIDAS
A¡J\IEMTO €N UNlo¡DES vEl'¡OtDAS

AI.5¡[H¡O EN U¡IOADE5 VEMIO'S
A]¡¡E}ITO EN UNIOADEs VEXDIOAs

-5r
o¡
5T
r0B

i5f
1&

r79,119,107.ól
232,019,25ó.97
7E¡.,579,O17 -b4
11r,959,2ó5.ó2

185,052,227.59
.J¡,@1,5¡O.57

12.67X

I1.25f
1t. EOt
r4.281
rr.81E
r5.l2t

173

1ó2
15r

117

114

r2ó

Anexo 4.25.
GRAFICOS DEL ANALISIS DE SENSIBILIDAD
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Anexo 4.25.
GRAFICOS DEL ANALISIS DE SENSIBILIDAD

Añális¡s de Sensib¡lidad - Tá6ás de lñterés
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Anexo 4.25.
FLUJO DE EFECTIVO
APORTE A LA ECONOTAfA

UNDI

2012
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750,m.@
0m
0.00

294.11

2011

87

l 251 8¡8,E9

000.ó2
1r1 794_71

l
0.00
0.@

16 294..r1

2015

7l r. 29

)11I 175.67
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