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DESCRIPCION DE LO QUE TRATA EL TRABAJO FINAL

Para el desarrollo del trabajo final de la Maestria en Administracion de Empresas
mencion Direccion General, se ha optado por la modalidad de “Proyecto” a través de la cual se
busca desarrollar un Plan Estratégico para los proximos tres afios que permita mejorar las
condiciones actuales de la empresa y garantizar su subsistencia, dentro de un marco de
responsabilidad social empresaria ESG.

Consiste en analizar en forma sistematica la informacion relevante del contexto y de la
propia empresa, la cual es una sociedad andnima radicada en Rosario que brinda un servicio
publico (recoleccidon de residuos sélidos urbanos) en la ciudad de Rosario, provincia de Santa Fe,
Argentina; se analizan las fuerzas y debilidades de la propia organizacion; se identifican
oportunidades y amenazas del entorno; se plantean posibles escenarios futuros; se evallan
diferentes estrategias alternativas; se destaca a donde se quiere llegar como organizacion y a
través de qué medios es posible alcanzar esa posicion teniendo en todo momento presente su
viabilidad desde el punto de vista medioambiental, social y de gobernanza empresarial ética. Se

finaliza proponiendo una estrategia a seguir en base al estudio realizado.

DESCRIPCION DE LA ORGANIZACION Y DE LA SITUACION PROBLEMATICA

La empresa bajo estudio es Limp AR Rosario SA (en adelante LimpAR), la cual fue
creada en enero de 2013 con el fin de llevar a cabo el servicio de Higiene Urbana y Gestion de
Residuos en la Ciudad de Rosario. LimpAR surge por la conjuncion de las dos empresas socias,
VEGA ENGENHARIA AMBIENTAL S.A. y CAPUTO S.A.l.C.y F., ambas como oferentes de
la propuesta técnica y econdmica, siendo VEGA la Empresa a cargo de la operacion del servicio
cuyos antecedentes, experiencia técnica y capacidad pueden garantizar la prestacion de los
servicios contratados por la Municipalidad de Rosario (en adelante la Municipalidad).

La historia de Vega Engenharia Ambiental SA comienza en 1997 cuando la
multinacional francesa Suez Ambiental decide invertir en Brasil, operando en el sector de
saneamiento ambiental, recoleccién de residuos domiciliarios, residuos patoldgicos, barrido de
espacios publicos y disposicion final de residuos. En 2007, el control corporativo de Vega
Engenharia Ambiental SA es asumido por Solvi Participacfes SA, un holding de empresas de
reconocido prestigio, que operan en los sectores de tratamiento de residuos, saneamiento

ambiental y la generacion de energia eléctrica, cuya casa matriz se encuentra en la ciudad de San



Pablo, Brasil. Actualmente el porcentaje del paquete accionario que correspondia a la empresa
CAPUTO S.A.L.C.y F., se encuentra adquirido por la empresa nacional GCDI S.A.

Misién de la Empresa

Ofrecer soluciones en gestion de residuos, operacion y administracién de concesiones y
contratos para clientes publicos.
Promover el desarrollo de nuestros empleados y comunidad, creacion de valor para

accionistas, clientes, proveedores y gobierno, a través de un crecimiento sostenible.

Vision de la Empresa

Ser lider en soluciones de higiene urbana mediante la prestacion de servicios
innovadores, integrados y diferenciados, manteniendo una conducta ética, promoviendo la

seguridad y la salud ocupacional, el bienestar social y el cuidado del medio ambiente.

Propdsito de la Empresa

Mejorar la calidad de vida de las personas.

Operacién Principal de la Empresa

A continuacion, se detalla el conjunto de los principales servicios que realiza la empresa
para acercar al cliente final la propuesta de Valor.

A. Recoleccién de Residuos Domiciliarios: consiste en la recoleccion de residuos

domiciliarios dispuestos en contenedores metalicos de 1100 litros de capacidad o 3200
litros de capacidad, o en canasteros dispuestos en el frente de los inmuebles.
a. Recoleccion diurna: 6 veces por semana de lunes a sabados desde las 7 hs.
Domingos: no hay servicio de recoleccion.
b. Recoleccién nocturna: 6 veces por semana de domingos a viernes desde las 20
hs. Sabados: no hay servicio de recoleccion.

B. Recolecciéon de Residuos Organicos: Céscaras de frutas, verduras, sobras de carne

pescado, pollo, servilletas de papel sucias, yerba, café, saquitos de té, pan, alimentos en
mal estado. Este servicio se brinda en los Barrios Verdes (sectores de la ciudad pioneros
en la separacion de residuos organicos en origen) definidos por la Municipalidad. Los
vecinos separan sus residuos y la empresa brinda un servicio de recoleccion alternada.

Cada dia se recoge un tipo de residuo: organicos, reciclables o restos. De esta manera, es



posible avanzar en la valorizacion de los residuos para disminuir los que son enviados a
relleno sanitario.

. Recoleccidn de Residuos Reciclables: Papel blanco, diarios y revistas, carpetas, folletos,

guias. Botellas de vidrio, frascos, restos de vidrio. Envases de plastico de bebidas,
limpieza, higiene personal, lacteos. Latas de metal, envases de conserva, perfumeria,
bebida y otros objetos de acero, aluminio, hierro, cobre o bronce. Restos y envases de
carton corrugado, cartulinas, etc. Tetra brik. Vasitos de Telgopor, bandejas, cajas u otros
objetos. Este servicio se desarrolla bajo dos modalidades:

a. Servicio Puerta a Puerta: la metodologia se aplica en Barrios Verdes y como
servicio adicional en zonas no definidas como Barrios Verdes. Los materiales
son dispuestos por el vecino en el frente de su domicilio el dia especifico que se
brinda el servicio para su recoleccion manual.

b. Centros de Recepcion: Los materiales reciclables son llevados por los vecinos a
los Centros de Recepcion donde se disponen en contenedores especificos para
ese uso. La empresa tiene defina una frecuencia de recoleccion semanal para
cada uno de estos puntos.

. Recoleccion de Verdes y Voluminosos: el vecino debe verificar qué dia pasa el servicio

de recoleccion por la zona y sacar los residuos grandes dicho dia desde las 12 hs. Estos
residuos deben disponerse en la vereda, frente al domicilio propio, cerca del cordén
acondicionados del siguiente modo:
e Restos de poda: hasta 6 bolsas tipo de consorcio o en fardos bien atados, en
una cantidad que no supere 1ma3.
e (Césped, plantas y hojas: deben ir en bolsas.
e Escombros: hasta 25 baldes de tipo doméstico, en bolsas o cajas resistentes.
e Restos de madera o chatarra: atados o en cajas.
¢ No arrojarlos dentro o en el entorno de los contenedores.
e No entregarlos a carros o0 personas no autorizadas, para evitar la formacion de
minibasurales.

Recoleccion de Residuos en Basurales Cronicos: consiste en la asistencia (recoleccion)

de residuos que fueron arrojados en forma clandestina en la via publica, puesto que no
estad permitido el arrojo en la via publica. Son producto del arrojo de restos de obras,
grandes podas, clasificacion de residuos realizada por personas que encuentran su

sustento en la basura, muebles abandonados, residuos de asentamientos irregulares.



F. Barrido Mecénico: El servicio se presta con equipos barredores/aspiradores de tipo
autopropulsados. Se realiza en todas las calzadas de la ciudad con cantero central y en
algunos sectores donde se combinan ambos barridos (manual y mecanico). Su frecuencia
es de lunes a sabados desde las 6 hs en sectores de canteros centrales.

G. Barrido Manual: Este servicio se presta en todas las calzadas con cordon cuneta,

incluyendo las calles y pasajes peatonales de la ciudad. Consiste en quitar toda la
suciedad y el retiro de todo residuo que se encuentre en la via publica (salvo aquellos
que por su peso y volumen no puedan ser levantados y requieran de otro tipo de
servicio). Tareas involucradas ademas del corddn cuneta:
e Limpieza de cazuela de los &arboles en ambas veredas, maceteros de &reas
peatonales, paseos y plazoletas.
e Limpieza de restos de recoleccion en ambas veredas, bases de los canastos, porta
residuos, calzada alrededor de los contenedores, cestos papeleros, etc.
e Vaciado de los cestos papeleros del espacio pablico por ej.: plazas y parques.
¢ Reubicacion del contenedor si se encontrara alejado del corddn cuneta.
e Recambio de bolsas de cestos papeleros.
e Barrido de calzada y corrimiento del agua hacia los sumideros en caso de que
exista acumulacion de esta, eliminando la formacion de charcos.
e Limpiezay desobstruccion de las rejas verticales y horizontales de los sumideros
si existieren en el sector de trabajo.
e Barrido en vereda de los refugios del sistema de transporte publico de pasajeros.

H. Recoleccidon del Producto de Barrido Manual (RPB): consiste en la recolecciéon de las

bolsas de residuos que se generan al realizar el proceso de barrido manual por parte del
personal de la empresa.

I. Hidrolavado: limpieza de paseos peatonales, pisos, bancos y monumentos con equipo de
hidrolavado de alta presion.

J. Desmalezado: en espacios verdes correspondientes a parques habitacionales FO.NA.VI.
(Fondo Nacional de la Vivienda) y en zonas con cordon cuneta se corta 1 metro de la
vereda desde el corddn hacia la linea de edificacion.

K. Servicio al vecino: se dispone de personal dedicado a responder y dar seguimiento a las

inquietudes que los vecinos realizan a través de la linea telefonica 147, la App Rosario
Responde y el sitio web de la Municipalidad. Estas consultas alimentan una base de
datos gestionada por la Municipalidad y a través de una interfase personal de la empresa

actualiza el estado de cada consulta.



Estructura de la Empresa

Para brindar los servicios de Higiene Urbana, la empresa cuenta con una flota de 60
vehiculos compuesta por camiones recolectores, provistos con cajas compactadoras
acondicionadas para métodos de carga manual, mecanizada o mixta en la tolva de carga, de
posicion y acceso traseros y lateral, equipos para el lavado de contenedores, barredoras
mecénicas, camiones con hidrogrua, cajas volcadoras, unidades de hidrolavado, flota de
Supervision y traslado del personal propio. Se dispone de la colaboracion de méas de 570
personas (520 de las cuales se encuentran afiliadas al Sindicato de Camioneros) que se dedican
dia a dia a la prestacion de los servicios que la Municipalidad, y los usuarios, necesitan para
tener una Ciudad Limpia.

Se dispone de tres bases operativas, una desde la cual salen a ruta y se monitorean los
servicios mecanizados y donde ademas se dispone de los talleres de Mantenimiento y Almacén
Central de repuestos e insumos, como asi también de instalaciones para el despacho de
combustible a la flota. Las otras dos bases operativas se destinan a la prestacion de los servicios
de barrido manual, instalaciones desde las cuales el personal es trasladado al inicio de cada ruta

de barrido y luego regresado a base una vez finalizado el servicio.

Situacion Problematica

Como lo especifica el estatuto de la sociedad y el contrato firmado con la Municipalidad,
el objeto social es “la exclusiva prestacion de servicios de higiene urbana y gestion de residuos,
incluyendo la recoleccion de residuos sélidos urbanos, domiciliarios y compatibles, el barrido de
calzada y limpieza de la via publica y limpieza de espacios publicos, en la zona norte de la
ciudad de Rosario”. Esto implica que solo se puede dar servicios a la Municipalidad y por lo
tanto se tiene un dnico cliente.

La empresa inicia sus operaciones el 27/05/2013 teniendo lugar el vencimiento del plazo
contractual el dia 26/05/2020. EIl dia 06/04/2020 la Municipalidad comunica a LimpAR el uso de
la opcidn de prérroga por 12 meses prevista en el art.6 del Pliego de Bases y Condiciones (en
adelante PBC). LimpAR da su aceptacion comprometiéndose a continuar la prestacion de los
servicios hasta el dia 26/05/2021. Previo a esta Gltima fecha, la Municipalidad comunica a
LimpAR la solicitud de prorrogar la prestacion del servicio por 14 meses mas, cubriendo el
periodo del 27/05/2021 hasta el dia 31/07/2022, prorroga que es aceptada por la empresa.
Posteriormente, ante un nuevo pedido de la Municipalidad de Rosario, LimpAR se compromete

a continuar prestando el servicio hasta el 31/07/2024 o hasta la fecha de inicio de la efectiva



prestacion del servicio por parte de los nuevos adjudicatarios de la Licitacion Pdblica tramitada
por Expediente N° 12.732/2022.

La extincion de relacion contractual con la Municipalidad implica la desaparicion de la
empresa. Por lo tanto, la adjudicacién de los servicios de higiene urbana en una zona de la ciudad
de Rosario en el proximo concurso licitatorio es condicion necesaria para prolongar la existencia
de la empresa.

El equipamiento por el cual fue adjudicada la empresa en el afio 2013 ya ha cumplido su
vida util. Sucesivos procesos de prorrogas contractuales exigen extender la vida util de la flota
maés all4 de lo recomendable, dando lugar a mayores costos de mantenimiento. Se abre en este
punto el interrogante de continuar realizando operaciones de mantenimiento onerosas y con
mayor frecuencia en las intervenciones de los equipos o avanzar con inversiones en la flota sin
tener la certeza de ser adjudicados en un proximo contrato, teniendo que considerar la reventa
del equipamiento al finalizar la prorroga. Ademas, los contenedores actualmente posicionados en
la via pablica son propiedad de la Municipalidad y la dilatacion en la ejecucion de un proceso
licitatorio posterga la renovacion del mobiliario urbano, el cual en los Gltimos tiempos viene
sufriendo olas de vandalismo. Esta situacion puede ocasionar un impacto negativo en la
percepcion del servicio por parte de la ciudadania, evaluacion que un futuro tribunal municipal
encargado de la adjudicacion del préximo pliego licitatorio pone en balance al momento de la
calificacion de las diferentes ofertas.

El precio del servicio que se brinda es el definido en la oferta inicial antes de ser
adjudicados los servicios en el afio 2013, para una operacion de siete afios mas un afio de
prérroga. Ese precio no contempla los extracostos de mantenimiento en una flota dimensionada
para operar solo durante el periodo licitado de ocho afios. ;Como cubrir estos extracostos de
mantenimiento o los asociados a inversiones en nuevo equipamiento si es que esta alternativa es
mas econdmica que seguir realizando mantenimiento en la flota original? Para la Municipalidad
resulta més conveniente prorrogar reiteradamente el contrato del 2013, por ser muy barato con
respecto a los contratos existentes en otras ciudades de Argentina. Indefectiblemente esta
decision tiene un impacto negativo en la calidad del servicio.

La Municipalidad crea en el afio 2009 una empresa de recoleccion de residuos, cuya
denominacion es SUMAR (Servicio Urbano de Mantenimiento Ambiental), la cual es un ente
autarquico estatal que opera principalmente en la zona centro y macrocentro de Rosario, pero
ademas realiza la asistencia de contenedores en algunas avenidas de la ciudad, solapando su area
de operacion con las demas empresas privadas presentes en Rosario. Esta situacion da lugar a

que, ante problemas en la prestacion del servicio por parte del SUMAR, se vea resentida la
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percepcion del nivel de calidad del servicio en zonas operadas por las empresas privadas. Por
otra parte, el SUMAR no realiza la recoleccion de muebles, escombros o artefactos domésticos
que los vecinos depositan en el entorno de los contenedores, tampoco realizan el barrido de las
calles, lo cual origina una descoordinacion en la prestacion de los servicios. Esto dltimo se
agrava con la creciente poblacion de trabajadores informales que viven del reciclaje de residuos,
los cuales buscan su sustento cotidiano revolviendo los contenedores y clasificando el material
en la via puablica, situacion que empeora por realizarse el vaciado de los contenedores por los

camiones del SUMAR recién en el turno noche.

OBJETIVO GENERAL

Proponer un Plan Estratégico para la empresa a ser implementado durante los préximos
tres aflos de manera que le permita maximizar la generacion de valor a largo plazo para sus
accionistas en un contexto de buen gobierno corporativo, analizando su viabilidad desde el punto

de vista econdmico, financiero, social, ecoldgico y politico.

OBJETIVOS ESPECIFICOS

Los objetivos especificos propuestos constituyen hitos a ser alcanzados con la finalidad
de contribuir al logro del objetivo general. Por lo tanto, se proponen los siguientes objetivos:
1. Describir el entorno en el que se desempefia la empresa.
2. Analizar la situacién econdmica y financiera de la empresa a partir de sus estados e informes
contables.
Identificar los Stakeholders (partes interesadas) y cuéles son sus expectativas.
Desarrollar el analisis AFODAR de la situacion actual.

Plantear diferentes escenarios futuros.

o ok~ w

Formular estrategias alternativas para cada escenario y recomendar la estrategia a

implementar.

ALCANCE

Se comienza con el andlisis del entorno en el cual se desempefia la empresa, su situacion
econdémica y financiera, se indaga en cuanto a las expectativas de las principales partes
interesadas de la organizacion y luego se efectla el andlisis de fortalezas, debilidades,

oportunidades y amenazas a las cuales se encuentra expuesta actualmente la empresa.
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Se proponen diferentes escenarios futuros de interés para la organizacion y se formulan
estrategias a ser consideradas basadas en el conocimiento del negocio que se desarrolla a partir
de la primera etapa del presente proyecto.

Finalmente se sugiere una estrategia a seguir la cual es puesta a consideracion del
Directorio junto con lineamientos base para su implementacion.

Si bien se sugiere una estrategia a seguir y recomendaciones para su implementacion, la
decision final de cual estrategia adoptar queda en manos del Directorio de la Empresa, y a partir
de alli es que se debe trabajar en la elaboracion del “Plan de Implementacion de la Estrategia”,

razén por la cual este proceso queda fuera del alcance del presente Proyecto.

DELIMITACIONES Y LIMITACIONES

Para el analisis del entorno indicado en el Objetivo Especifico 1 se tiene en cuenta a los
competidores nacionales e internacionales que actualmente se encuentran operando en ciudades de
la Argentina con una poblacion similar o superior a la de la ciudad de Rosario. Esto se debe a que
operadores presentes en ciudades de menor envergadura no pueden tener acceso a ofertar en los
procesos licitatorios de Rosario por la restriccion de experiencia requerida en los Pliegos de Bases y
Condiciones (PBC).

Con respecto al Objetivo Especifico 3, el analisis de expectativas se focaliza en:

e Lademanda de los ciudadanos de Rosario (usuarios) con respecto al servicio de higiene
urbana.

e Los requerimientos de la Direccion de Higiene Urbana de la Municipalidad (cliente) con
respecto a la prestacion de los servicios.

e Los intereses de miembros del Directorio de la Empresa en cuanto al futuro de la misma.

Al tratar el Objetivo Especifico 5, se plantean tres escenarios probables de interés para el
analisis de estrategias de la organizacion, con la finalidad de poder adaptarse al entorno de manera
de encontrar condiciones futuras favorables para su permanencia en el tiempo agregando valor a
sus stakeholders, contribuyendo de manera concreta para dar respuesta a un problema cotidiano

de la ciudad de Rosario y hacerlo de manera eficaz y eficiente.
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METODOLOGIA

Tipo de investigacién

Se desarrolla una investigacion principalmente descriptiva. Se analizan las caracteristicas
de la empresa y de su entorno. Se definen variables criticas a evaluar en diferentes escenarios. Se
relevan las tecnologias disponibles con la finalidad de presentar propuestas diferenciadoras.

Existe un trabajo de recoleccion de informacién empirica. Se identifican las expectativas
de las partes interesadas de la empresa. Se estudia el entorno cultural de la ciudad, sus habitantes

y la fuerza laboral encargada de prestar el servicio.

Perspectiva temporal

Tiene lugar una perspectiva sincrénica. Se analiza la situacion actual y en base al plateo
de escenarios futuros se proponen estrategias a ser implantadas. Pero no se realiza un
seguimiento a lo largo del tiempo, para gestionar y controlar la implementacion de una estrategia

en particular.

Enfoque Cualitativo

Se observa, describe e interpreta lo que ocurre en el entorno y en la empresa. Los
resultados no son generalizables, pero son de gran utilidad para el planteo de diferentes
escenarios y la formulacién de estrategias. Se tiene como objeto la mejora del desempefio actual

y futuro de la organizacion.

Fuentes Primarias y Técnicas de relevamiento

Para alcanzar el Objetivo Especifico 3 se realiza una encuesta a los ciudadanos de Rosario
para determinar expectativas y oportunidades de mejoras. La modalidad que se utiliza es la encuesta
telefonica.

Se elabora una primera version del instrumento de medicion (cuestionario), sobre el cual una
vez validado con personas del &mbito familiar, se genera una segunda version. Esta es sometida a
prueba en el ambito de la Maestria posibilitando la realizacion de nuevos ajustes sobre el
instrumento de medicion, obteniendo la version final. En el Anexo IV se presenta el cuestionario
mencionado.

Para profundizar en las expectativas del cliente, se realizan entrevistas a miembros de la
Direccién de Higiene Urbana dependiente de la Secretaria de Ambiente y Espacio Publico de la

Municipalidad de Rosario.
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Ademas se realizan entrevistas a personal directivo de la empresa, identificando intereses y

expectativas con respecto al futuro de la misma.

Fuentes Secundarias

Para alcanzar el Objetivo Especifico 2 se realiza el estudio de los estados e informes
contables de la compafiia, de manera de poder identificar el perfil de la misma y determinar como se
estan desarrollando las decisiones de inversion y las de financiamiento.

Para el desarrollo del Objetivo Especifico 5, antes de generar estrategias desafiantes se
revisan las cuentas de costos del area de Mantenimiento, se consulta a proveedores los precios
vigentes por nuevo equipamiento y se indaga sobre valores de recupero por la venta de
equipamiento actualmente en operacion a través de la consulta en paginas oficiales, de manera de

poder confrontar alternativas de inversion.

MARCO TEORICO

El tratamiento del Objetivo Especifico 1 implica el analisis del microentorno y del
macroentorno de la empresa.

Para analizar el microentorno se utiliza el Modelo de las 5 fuerzas competitivas definido
por Michael Eugene Porter, ingeniero y profesor de Harvard Business School, en el afio 1979. La
utilidad de esta herramienta de gestion es que permite analizar y medir los recursos de la
empresa frente a cinco fuerzas (Rivalidad entre los Competidores, Poder de negociacion del
Cliente, Poder de negociacion de los Proveedores, Amenaza de nuevos competidores Entrantes y
La amenaza que generan los productos / servicios sustitutivos).

Para analizar el macroentorno se utiliza el Modelo PESTEL, a través del cual se analizan
factores Politicos, Econdmicos, Sociales, Tecnoldgicos, Ecoldgicos y Legales.

En el tratamiento del Objetivo Especifico 2, se realiza el analisis vertical y horizontal del
Estado de Situacion Patrimonial y del Estado de Resultados. Andlisis del Estado de Flujo de
Efectivo. Célculo de razones financieras. Analisis de sensibilidad. Analisis del apalancamiento.
Equilibrio (Breakeven point). Estabilidad financiera.

Para abordar el Objetivo Especifico 3 se hace uso de la “Teoria de los Stakeholders”, es
decir aquellos grupos de interés sin cuyo apoyo la organizacion dejaria de existir (Freeman,
2010, p. 31).
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El analisis AFODAR! (Aspiraciones, Fortalezas, Oportunidades del contexto,
Debilidades internas, Amenazas y Resultados deseados) postulado en el Objetivo Especifico 4,
es una metodologia superadora del andlisis FODA (Fortalezas, Oportunidades, Debilidades,
Amenazas) que fuera desarrollado en la empresa General Electric de los EE.UU. en los afios 50.

Con referencia al Objetivo Especifico 5, en cuanto a los principios a considerar en el
Planeamiento Estratégico se incorpora el concepto de Balanced Scorecard actualizado
considerando estrategias de Triple Impacto, lo cual implica buscar resultados sobre los ejes
econdémicos, medioambientales y sociales (Kaplan y McMillan, 2020, pp. 1-23).

Se recurre a la “Técnica de escenarios” no como una herramienta de extrapolacion, sino
como un método para crear imagenes de potenciales futuros involucrando la incertidumbre
presente en los mismos (Schwartz, 1991, pp. 17-30). Para el andlisis de un escenario en
particular se considera el desarrollo de las siguientes actividades:

e Asignar un titulo representativo del escenario futuro.

e Establecer el horizonte del escenario propuesto.

e Descripcidn conceptual del escenario futuro.

e Definir las variables criticas las cuales son representativas y permiten ser asociadas a

diferentes escenarios.

e Para la situacion actual valorizar las variables criticas.

e Parael escenario futuro realizar la valorizacion de las variables criticas.

o Identificar las fuerzas que influyen sobre las variables criticas.

e Establecer la cadena de eventos necesarios para pasar de la situacion actual al

escenario planteado, asignando a cada evento su probabilidad de ocurrencia.

e Determinar la probabilidad de ocurrencia del escenario planteado.

e Identificar las consecuencias econdémicas y financieras sobre la empresa a partir del

escenario futuro planteado.

Al tratar el Objetivo Especifico 6, ya planteados los escenarios, se proponen estrategias
alternativas y se evalUan los resultados esperados a obtener con cada estrategia en cada

escenario, conformando la Matriz de Pagos (Marchionna Faré y Marchiori, 2012, pp. 208-223).

En el Anexo | se incorpora un Glosario de los términos clave para facilitar la

comprension del trabajo.

! Levy (2020). Revista de Investigacién en Modelos Financieros — Afo 9 Vol. | (2020-1). pp. 55-93.
https://ojs.econ.uba.ar/index.php/RIMF/issue/view/249. ISSN: 2250-687X ISSN (En linea): 2250-6861



https://ojs.econ.uba.ar/index.php/RIMF/issue/view/249

15

ANALISIS DEL ENTORNO (Obijetivo Especifico 1)

Antes de comenzar con el andlisis del entorno considero oportuno citar algunas

particularidades de la empresa y del servicio brindado por la misma:

La empresa es prestadora de un servicio publico segin lo establecido en el Pliego de
Bases y Condiciones que reglamenta el servicio.

Tiene un dnico cliente que es la Municipalidad. No tiene permitido brindar servicios a
terceros.

El contrato de Servicio tiene un plazo fijo preestablecido. El cual se viene prorrogando
reiteradamente a pedido de la Municipalidad para todas las empresas que actualmente
brindan servicios de higiene urbana en la ciudad.

Los servicios ya estan definidos por el Plan de Trabajo aprobado por la Municipalidad.
Este plan debe ser respetado por la empresa y no puede ser modificado sin la
autorizacion de la Municipalidad.

Ocasionalmente la Municipalidad puede requerir servicios adicionales.

El precio de cada categoria de servicio esta reglamentado desde el inicio del contrato. El
mismo se va indexando de acuerdo a una polindmica que tiene en consideracion la
inflacion que se produce a lo largo del tiempo.

El servicio se brinda los 7 dias de la semana en los tres turnos, durante 365 dias al afio.
La empresa no tiene competencia directa en la zona donde presta los servicios durante la
vigencia del contrato (y sus prorrogas).

La competencia tiene lugar durante los procesos licitatorios en los cuales los diferentes
oferentes realizan sus propuestas técnicas y econdémicas para dar respuesta a los

servicios solicitados de acuerdo al Pliego de Bases y Condiciones Municipal.

Andlisis del Microentorno

Para analizar el microentorno se utiliza el Modelo de las 5 Fuerzas Competitivas (Porter,

2008, pp. 1-15) donde se sostiene que el potencial de rentabilidad de una empresa viene definido

por cinco fuerzas:

Rivalidad entre los Competidores

Poder de negociacion del Cliente

Poder de negociacion de los Proveedores
Amenaza de nuevos competidores Entrantes

La amenaza que generan los productos sustitutivos


https://www.thepowermba.com/es/business/el-internet-de-las-cosas-en-las-empresas/
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La utilidad de esta herramienta de gestion es que las empresas pueden analizar y medir
sus recursos frente a estas cinco fuerzas. A partir de ahi, se encuentran en condiciones optimas
para establecer y planificar estrategias que potencien sus oportunidades o fortalezas para hacer

frente a las amenazas y debilidades. En la Figura A se presenta el modelo para LimpAR.

Figura A

Modelo de las 5 Fuerzas de Porter en el Microentorno de LimpAR

Amenaza de Nuevos Entrantes

Entrada de nuevos competidores en el nuevo
proceso licitatorio
CLIBA
VEOLIA (AESA)

URBASUR

NITTIDA

INTEGRA
LUSA

l

Poder de Negociacion de los Proveedores Rivalidad entre Competidores Poder de Negociacion de los Clientes

Municipalidad de Rosario: es quien redactd el

LimpAR: empresa integrada por un 40% con B L B ~
) ) . . Pliego de Bases y Condiciones, fiscaliza su
capitales nacionales y 60% de capitales brasileros. N . o
) . . cumplimiento y dispone las penalizaciones que
Tiene un contrato de servicio de Higiene Urbana

Proveedor de Repuestos de Chasis considera oportunas. Tiene potestad de

hasta el afic 2021 en la zona norte de la ciudad de ) ~ .
) . | . incrementar o reducir los servicios de los
Rosario. Mas prorrogas por extension de la
L prestadores en hasta un 20% de la cobertura
operacion. .
original.
Proveedor repuestos de equipos de Higiene Urbana
LIME: empresa perteneciente al Grupo TYSA, de
capitales nacionales. Tiene un contrato de servicio
Proveedor de combustible (YPF) de Higiene Urbana hasta €l afio 2021 en la zona sur|
de la ciudad de Rosario. Mas prorrogas por
extension de la operacion.

Proveedor de bolsas con logo para el Barrido — —
SUMAR: ente autarquico estatal de la
Municipalidad de Rosario que realiza recoleccion

de residuos en la zona centro de la ciudad.

1

Amenaza de Ingreso de Productos Sustitutos

Nuevas tecnologias pueden ser aplicadas. No

ohstante, la modalidad basica de prestacidn de los
servicios se mantiene a lo largo del tiempo en los
paises subdesarrollados o en via de desarrollo.

Fuente: Elaboracion propia

Posicion Competitiva (Vision de la empresa desde su posicion dentro del Mercado)

Este es el caso de LimpAR, empresa que se encuentra dentro del sector y a través de este
modelo se puede analizar su “Posicion Competitiva”, evaluando cada una de las fuerzas citadas

por Porter.
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Rivalidad entre los Competidores: siendo solo tres las empresas que operan en la ciudad, segin

Contratos ya adjudicados en zonas determinadas, el nivel de poder de uno sobre otro no existe.
La rivalidad es muy baja, no teniendo impacto en el presente. No obstante, la performance de
una y otra empresa puede ser considera a fututo por la Municipalidad al momento de adjudicar
futuros contratos en nuevos procesos licitatorios del servicio. Actualmente, la posicion de

LimpAR frente a los demas competidores del sector es de igualdad.

Poder de negociacion del Cliente: el cliente es la Municipalidad de Rosario que, a través de la

Secretaria de Ambiente y Espacio Publico, cuenta con todas las herramientas de contralor para
penalizar el cumplimiento del servicio (en alcance o calidad), y a través de la Secretaria de
Hacienda y Economia regula los plazos de pago de los servicios ya brindados en funcién de la

disponibilidad de caja. Por lo tanto, el poder de LimpAR frente a su unico cliente es muy bajo.

Poder de negociacion de los Proveedores: se hallan concentrados y son en su mayoria

proveedores exclusivos de los repuestos, siendo los Unicos fabricantes o distribuidores. En el
caso del combustible, la compra esta asociada a una logistica programada que demanda cierta
continuidad del proveedor para optimizar stocks y no presentar quiebres de stock. Algo similar
sucede con las bolsas de barrido las cuales llevan estampadas el logo de la empresa prestadora
del servicio. Por lo tanto, el poder de LimpAR frente a sus proveedores, en cierta forma es de

inferioridad.

Amenaza de nuevos competidores Entrantes: si bien existen barreras de ingreso, relacionados

con el conocimiento de la operatoria en la ciudad, relacion con el cliente, fuentes de
financiamiento, historial de contratos ejecutados, ante un nuevo proceso licitatorio existe la
posibilidad de que intenten ingresar nuevos jugadores. Por lo tanto, la amenaza tiene un nivel
medio. No obstante, en la actualidad al no haberse abierto un proceso licitatorio el poder de

LimpAR frente a nuevos competidores entrantes es muy alto.

Amenaza de ingreso de Productos Sustitutos: las nuevas tecnologias que van desarrollandose son

incorporadas por la empresa de manera de mantenerse a la vanguardia y acompafar las
expectativas de inversion de la Municipalidad. Sin embargo, la modalidad bésica de prestacion
de los servicios se mantiene a lo largo del tiempo en los paises subdesarrollados o en vias de

desarrollo. También dentro de un mismo pais, influye mucho el perfil de conduccidon del
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gobierno municipal. Este conjunto de condiciones lleva a que la fuerza de LimpAR frente a

servicios sustitutos sea muy importante.

Poder de negociacion de los Usuarios: en este mercado el cliente, quien es la Municipalidad de

Rosario, difiere de los usuarios que son los ciudadanos que viven y trabajan en el area de
cobertura de servicios de la empresa LimpAR. Si bien la central de Solicitudes y Reclamos se
encuentra administrada por la Municipalidad, la empresa recibe a través de una interfase estas
solicitudes. EI margen operativo de la empresa permite dar respuesta al vecino, en la medida que
la solicitud corresponda al alcance del Pliego de Bases y Condiciones sobre el cual fue firmado
el Contrato de Operacion. Por lo tanto, el poder de LimpAR frente a los usuarios es alto.

Se pueden representar estas relaciones de fuerza a través de la Figura B, donde el signo
“+” indica poder a favor de LImpAR, el signo “-“ indica inferioridad de poder por parte de

LimpAR y el signo”=" indica igualdad de fuerzas por parte de LImpAR.

Figura B

Posicién Competitiva de LimpAR desde su Posicion Dentro del Mercado

Competidores
Potenciales

Competidores

Existentes

Productos
Sustitutos

Fuente: Elaboracion propia

Por lo tanto, se puede identificar que la posicién competitiva de LimpAR es regular, si

bien puede desarrollar su actividad sin estar ante la amenaza constante de competidores
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potenciales ni productos sustitutos, mientras se mantiene una condicion de igualdad con el resto
de los prestadores del sector, se encuentra en inferioridad ante un reducido nimero de

proveedores y con muy bajo poder frente a su Unico cliente (que es el gobierno municipal).

Atractivo del Sector (Vision desde una posicion fuera del Mercado)

Este modelo permite ademas analizar el “Atractivo del Sector”, para estudiar si conviene
entrar al sector o no, cuando la empresa se encuentra fuera del mismo.
En la Figura C se puede apreciar la paridad con las demas empresas interesadas en ingresar al
mercado, la fuerte inversion inicial requerida para la adquisicion del equipamiento, la
experiencia obtenida por las actuales empresas prestadoras del servicio en la ciudad en su
relacién con el ente gubernamental, la concentracion de proveedores de repuestos e insumos,

como el fuerte poder de negociacion del Unico cliente, hacen que el atractivo del sector sea bajo.

Figura C

Atractivo del Sector desde Afuera del Mercado

Competidores
Potenciales

Competidares

Existentes

Productos

Sustitutos

Fuente: Elaboracion propia

Andlisis del Macroentorno

A través del andlisis de PESTEL se busca entender el macroentorno en el cual opera la
empresa (ver Tabla 1) y suministrar informacion que permita predecir situaciones y
circunstancias futuras. La implementacion del analisis PESTEL provee un gran valor en los

siguientes procesos:
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e Evaluaciones periodicas sobre riesgos externos.
e Andlisis relacionados con la estrategia de marca.
¢ Planificacion de una estrategia de marketing para lanzar un nuevo servicio.

e Estudio sobre las tendencias de un mercado.

Tabla 1

Analisis de PESTEL en el Macroentorno de LimpAR

o
Factores Detalle = Impacto
Invasion de | Sin desatender los horrores de la guerra, | X Negativo
Rusia a el conflicto bélico afecta el normal
Ucrania desarrollo de las actividades de comercio

internacional. Aumentos en los costos de
los fletes, escasez de contenedores para

transporte maritimo.

Guerra en Amenaza con escalar a un conflicto X Muy
Medio mayor. Israel enfrenta a Hamas en la negativo
Oriente Franja de Gaza, y despierta la ira del “Eje

de la resistencia” formado por Iran,
Hezbollah (en el Libano), Kataeb
Hezbollah (en Irak), Chiitas (en Siria),
. Huties (en Yemén). Hay atentados a
Politicos . . . .
instalaciones petroleras de Arabia Saudita
y buques cisterna en el Mar Rojo,

disparando el precio del petréleo.

Eleccion a Desde 1983 los intendentes de Rosario X Positivo
Intendente fueron de la UCR o del Partido
de Rosario Socialista. Desde 1989 a 2019 la
2027 intendencia estuvo a cargo del Partido
Socialista. En 2019 paso a estar a cargo
de Pablo Javkin (agrupacién CREO con
origen en la UCR pero dentro del Frente
Progresista Civico y Social). Oportunidad
para fortalecer la relacion con el actual

ejecutivo hasta el 2027 y su sucesor.




Factores

Politicos

Eleccién
Presidencial
2027

Detalle

Todos los partidos llegan con conflictos

internos y confrontaciones, como quedd
de manifiesto en las elecciones PASO
(Primarias  Abiertas Simultaneas vy
Obligatorias) del periodo 2023. EI com(n
denominador es la falta de consenso, lo
cual avizora un escenario complejo para
la implementacion de medidas por parte
de la futura presidencia, que permitan

mejorar el escenario actual.
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Impacto

Negativo

Politica de
apertura a
las
importacio-

nes

Es probable el levantamiento de
restricciones en los procesos de
importacion de bienes de capital. Esto
agiliza la adquisicién de equipamiento de
Higiene Urbana de Ultima tecnologia,
como asi también de sus repuestos, que
son  producidos principalmente en

Europa.

Positivo

Econdémicos

Divisa Peso

Fuerte devaluacién del peso frente al
dolar, pasando de 63%/usd (Enero 2020) a
845%/usd (Enero 2024), una depreciacion
del 1241%. EI haber convivido con
maltiples tipos de cambio: dolar Soja,
dolar Qatar, dolar Coldplay... lleva a
destruir el establecimiento de precios de
referencia, lo cual impacta en forma
directa en la no disponibilidad de
repuestos e insumos para la operacion de

las empresas.

Negativo




Factores

Detalle
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Impacto

Divisa Délar Muy

Norte- alcanza niveles nunca vistos y mas del Negativo

americano 20% de los dolares que estan circulando a
nivel global fueron emitidos durante el
2020. Siempre que haya una emision
monetaria mayor a la que la economia
pueda absorber, habra inflacion, lo que
lleva de forma continua a una
devaluacion de la moneda. Inflacion en

Econdmicos usb.

Inflacion Aplicacion del Programa sugerido por Muy
Javier Milei para terminar con la Positivo
inflacion:

1) Transferencia del sistema
bancario a banca Simons.

2) Banca libre.

3) Competencia de Monedas

4) Eliminacion del BCRA

Incremento | Se produce un incremento de la pobreza Muy

enel en la Region Pampeana (pas6 del 29,5% Negativo

namero de en el segundo semestre del 2017 al 40,4%

personas en el segundo semestre del 2023). Siendo

que viven de | el nivel de indigencia del 11,6%, en el

losresiduos | segundo semestre del 2023. Esta

Sociales tfandencia creciente se mantiene en el
tiempo.
Pandemias La aparicion de nuevas cepas, la facilidad Negativo

de propagacion de los virus y la
limitacién en la produccion y distribucion
de wvacunas efectivas, dan lugar a
sucesivas olas de contagio que dificultan

volver a la normalidad pre-pandemia.




Factores

Equipamien-

Tecnolégicos

to innovador

Detalle

Diferentes  proveedores buscan el

desarrollo de nuevos equipamientos con
el objetivo de ganar mercados en todo el
mundo. Propuestas técnicas innovadoras
reciben puntajes especiales en los
procesos de adjudicacién de licitaciones

de servicios de Higiene Urbana.
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Impacto

Positivo

El internet

de las cosas

Se producen avances continuos en el
desarrollo de aplicaciones y dispositivos
que permiten aumentar la productividad y

dar mayor seguridad a las operaciones.

Muy

Positivo

Ecoldgicos

ODS 2030

Conjunto de 17 metas globales integradas
e interrelacionadas que apuntan al fin de
la pobreza, la proteccion del planeta y
asegurar que la Humanidad conviva en

paz y prosperidad hacia el 2030.

Neutro

Conciencia

ciudadana

En base a encuestas a usuarios realizadas
en la ciudad de Rosario se percibe la
demanda de innovaciones en el

tratamiento de los residuos.

Muy

Positivo

Legales

Ordenanza
Municipal
8335
"Basura

Cero"

Principio de reduccién progresiva de la
disposicion final de los residuos sélidos
urbanos, por medio de la adopcion de un
conjunto de medidas orientadas a la
reduccion en la generacion de los
residuos, la separacion selectiva, la

recuperacion y el reciclado.

Positivo

Fuente: Elaboracion propia

Del anélisis realizado se detecta que hay condiciones en el macroentorno, en el mediano y

largo plazo, para avanzar con una estrategia tendiente a prolongar la actividad de la empresa en

la ciudad de Rosario.
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ANALISIS DE LA SITUACION ECONOMICA Y FINANCIERA DE LA EMPRESA
(Objetivo Especifico 2)

El objetivo de este andlisis es detectar tendencias y ver si la composicién econdmica, la
financiera y los resultados de la empresa son adecuados y si su variacién va o no por buen
camino. Con esta finalidad se analizan los estados contables correspondientes a los ultimos seis
ejercicios econémicos (desde el afio 2018 al 2023).

En primera instancia, es necesario trabajar sobre estados contables reexpresados a
moneda constante para los diferentes ejercicios. Los Estados contables no ajustados para
contemplar los efectos de la inflacion sobre los valores de las cuentas que los integran, presentan
informacion totalmente distorsionada.

Las principales normas legales y profesionales que regulan la reexpresion de los estados
contables en moneda homogénea son:

e Ley N° 27.468, que dispuso la derogacion de la restriccion que imponia el
Decreto N° 1269/2002 (modificado por el Decreto N° 664/2003) para la
aceptacion de estados contables reexpresados por parte de ciertos organismos de
control, y da plena aplicacion al articulo 62 de la Ley General de Sociedades N°
19.550 y sus modificatorias.

e Las normas contables emitidas por la FACPCE?: RT N° 6 (Estados contables en
moneda homogénea), RT N° 17 (seccion 3.1: Expresion en moneda homogénea),
e Interpretacion N° 8 (Aplicacion del parrafo 3.1 de la RT N° 17); y la Guia de
aplicacién de la RT N° 6 emitida por el Consejo Elaborador de Contabilidad y
Auditoria.

e La Resolucion JG® N° 539/18 de la FACPCE, modificada por la Resolucion JG
N° 553/19, que considerando lo dispuesto en las normas contables profesionales
mencionadas precedentemente, declard la existencia de un contexto de alta
inflacion en Argentina a partir del 1° de julio de 2018 y requiri6 aplicar la RT N°
6 en la preparacion de los estados contables.

e La Resolucion 02/18 del CPCESF*, que ratifica los términos de la Resolucion JG
N° 539/18 de la FACPCE para la reexpresion de los estados contables a moneda
homogénea.

Estas normas establecen que los estados contables deben reexpresarse para incorporar el

efecto de los cambios en el poder adquisitivo de la moneda cuando se presente el hecho factico

2 Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas
3 Junta de Gobierno de la FACPCE
4 Consejo Profesional de Ciencias Econdmicas de la Provincia de Santa Fe
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de una variacion acumulada en el indice general de precios utilizado para reflejar esos cambios
que alcance o sobrepase el 100% trienal. Debido a diversos factores macroeconémicos, la
inflacion trienal se ubica en 2018 por encima de ese guarismo, situacion que se mantiene durante
los periodos posteriores analizados.

Para concluir, se procede a reexpresar los estados contables de los distintos periodos a
moneda homogénea utilizando el indice de Precios al Consumidor (IPC) Nacional que publica el
INDEC® y desarrollando a tal efecto la Tabla 2.

Tabla 2

Factor de Homogenizacién para el Presente Estudio

Periodo de referencia: Diciembre 2016 =100 | dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 dic-22 dic-23
IPC Nivel General 184,26 | 283,44 | 385,88 | 582,46 | 1134,59 | 3533,20
Factor de Homogenizacion a Dic-23 19,18 12,47 9,16 6,07 3,11

Fuente: Elaboracion propia

Hechos relevantes en cada uno de los ejercicios a analizar

Ejercicio 2018
e Contrato a 36 meses con Nacidn Leasing para la compra de 2 camiones compactadores de
carga lateral automatizados marca AMS y 435 contenedores metalicos de carga lateral
marca Fiandri de 3200 litros.
e En diciembre 2018 se acuerda con la Municipalidad y se procede a la facturacion de 33
millones de pesos en concepto de reclamo por diferencias de ART. Cobranza esperada

para marzo 2019.

Ejercicio 2019
e Se ejecuta Contrato a 36 meses con BICE Leasing para la compra de 1 pala cargadora
frontal SDLG.

Ejercicio 2020
e Se firma la primera prorroga del contrato de concesion con la Municipalidad de Rosario,
por el término de 1 afio, con vigencia hasta el 26/05/2021.
e La empresa mantiene su normal funcionamiento, durante los meses més criticos de la

pandemia, sin reduccion de servicios y cumpliendo con todos los términos del contrato.

5 INDEC Instituto Nacional de Estadistica y Censos. indices de Precios al Consumidor. (2024). Recuperado de
https://www.indec.gob.ar/indec/web/Nivel4-Tema-3-5-31.
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Se comienza con la confeccion de la estructura funcional y organigramas de LimpAR

para la implementacion del Programa OPS (Operacidn Productiva y Segura).

Ejercicio 2021

Se firma la segunda prorroga del contrato de concesion con la Municipalidad de Rosario,
continuando la vigencia del contrato hasta el 31/07/2022.

La empresa mantiene su normal funcionamiento, durante los meses mas criticos de la
pandemia, sin reduccion de servicios y cumpliendo con todos los términos del contrato.
Se certifica la Norma ISO 37001 referente a conductas antisoborno.

Se adquieren 2 camiones compactadores de carga trasera.

Se adquiere el sistema de gestion SAP Business ByDesign.

Ejercicio 2022

Se firma la tercera prorroga del contrato de concesion con la Municipalidad de Rosario,
continuando la vigencia del contrato hasta el 31/07/2024 o hasta la fecha de inicio de la
efectiva prestacion del servicio por parte de los nuevos adjudicatarios de la Licitacion
Publica.

En las auditorias de seguridad realizadas por QSMA?® Solvi, la empresa obtiene medalla
de Plata, por la implementacion del Programa OPS!.

Se adquiere 1 pala cargadora frontal para reforzar el servicio de mini basurales cronicos.
Se adquiere 1 Van Marca Ford modelo Transit (1 + 17) para renovar la flota de traslado
de personal.

Queda implementado el nuevo sistema de gestion SAP ByDesign en el mes de agosto.

Ejercicio 2023

Se recertifica el Sistema Trinorma (ISO 9001-14001-45001).

Se adquieren 8 camiones compactadores de carga trasera lo cual permite alcanzar la
renovacion del 55% de la flota operativa, correspondiente a este tipo de equipamiento.

Se emite Orden de Compra por 1020 contenedores de carga trasera de 1100 litros,
recibiendo 240 unidades al 31 de diciembre del 2023.

Se logra reconocimiento de deuda por parte de la Municipalidad por diferencia en

conceptos de DREI e IIBB, fondos que se aplican a inversiones en equipamiento.

® QSMA: Departamento de Calidad, Seguridad y Medio Ambiente del Grupo Solvi.
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Se comienza revisando el Estado de Situacién Patrimonial mediante un analisis vertical

segun Tabla 3 en la cual se identifica la incidencia de cada componente del Activo con respecto

al Total del Activo, la incidencia de cada componente del Pasivo con respecto al Total del Pasivo

y la relacion entre Pasivo y Patrimonio Neto.

Tabla 3

Andlisis Vertical del Estado de Situacion Patrimonial

ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE

Caja y bancos

Inversiones

Créditos por servicios prestados
Otros Créditos

Otros Activos

Total del activo corriente

ACTIVO NO CORRIENTE
Inversiones

Créditos por servicios prestados
Otros Créditos

Bienes de uso

Activos intangibles

Total del activo no corriente

PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Deudas
Comerciales
Préstamos
Remuneraciones y cargas sociales
Cargas fiscales
Otros Pasivos
Total de deudas y del pasivo corriente

PASIVO NO CORRIENTE
Deudas
Préstamos
Otros pasivos
Total deudas
Previsiones
Total del pasivo no corriente

Total del Pasivo

PATRIMONIO NETO

31/12/18 31/12/19 31/12/20 31/12/21 31/12/22 31/12/23
0,01% 0,01% 0,00% 0,00% 0,01% 0,00%
0,00% 1,12% 5,95% 0,00% 0,00% 0,00%

51,03% 63,28%  76,15%  78,71%  76,63%  71,93%
10,86% 1,51% 2,26% 1,40% 2,48% 0,69%
1,11% 1,38% 1,45% 2,39% 3,61% 2,28%
63,01% 67,30% 8582% 82,50% 82,72%  74,90%
0,00% 8,49% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
0,00% 0,00% 0,00% 3,23% 0,00% 0,00%
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
36,92% 24,17%  14,14% 13,47% 16,29%  24,63%
0,07% 0,04% 0,04% 0,80% 0,99% 0,47%
36,99% 32,70%  14,18%  17,50%  17,28%  25,10%
31/12/18 31/12/19 31/12/20 31/12/21 31/12/22 31/12/23
11,02% 5,82% 8,70% 9,95%  13,04% 8,47%
33,46% 56,58% 53,13% 51,43% 22,12%  50,02%
24,41%  20,68%  24,24%  29,96%  52,46%  25,19%
8,70% 4,84%  10,31% 4,03% 6,64%  12,35%
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,83%
77,60% 87,92%  96,38%  95,36%  94,25%  96,85%
11,05% 2,39% 0,23% 0,66% 0,33% 0,00%
10,77% 9,28% 2,45% 2,79% 3,96% 2,33%
21,82%  11,67% 2,68% 3,45% 4,29% 2,33%
0,58% 0,41% 0,94% 1,18% 1,45% 0,81%
22,40%  12,08% 3,62% 4,64% 5,75% 3,15%
60,63% 66,91% 63,08% 63,03% 54,01%  65,36%
39,37%  33,09%  36,92%  36,97%  4599%  34,64%

Nota. Se indica la composicidn porcentual de cada rubro respecto del Activo o respecto del Pasivo + PN.

Fuente: Elaboracion propia.
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Analizando el Activo Corriente, se percibe que el rubro Créditos por servicios
prestados es el que mayor participacion tiene dentro del Activo, representando un 51% para
2018 y pasando a un 71,93% para el 2023. Para el afio 2018, no se cuenta con documentos
descontados en entidades bancarias, correspondiendo el 100% a créditos por servicios prestados
comunes. Para 2023, el 57,5% del total del rubro corresponde a créditos por servicios prestados
comunes y el 42,5% a documentos descontados en entidades bancarias. Los documentos
descontados corresponden a certificados por prestaciones de servicios cedidos con recurso a
entidades bancarias y por valores descontados con recurso. La Sociedad ha suscripto un
convenio de transferencia de créditos con recurso con entidades bancarias, manteniendo los
créditos como consecuencia de que se sigue asumiendo los riesgos y beneficios del activo.

Dentro del Activo No Corriente, se toman Inversiones a largo plazo para el afio 2019,
representando un 8,49% del Activo total. La empresa considera inversiones no corrientes a
aquellas con un vencimiento mayor a 12 meses. En el caso de la empresa bajo anlisis
corresponden a Préstamos que se otorgan a la Sociedad relacionada.

Para el rubro Bienes de Uso, en el afio 2018, se ve una mayor participacion dentro del
Activo (36,92%) respecto a los afios posteriores. Se debe a una fuerte inversion a través de
“Bienes en arrendamiento financiero™’, en base a una operacion de compra financiada para
disponer de camiones compactadores de carga lateral y contenedores carga lateral de 3200 litros.
En el ejercicio 2023, toma nuevamente relevancia por la incorporacién de Rodados (Chasis
Iveco 170E28), Méaquinas y equipos (Cajas compactadoras Econovo Modelo Andrés 17) y
Contenedores (equipamiento urbano de 1100 litros).

Observando el Pasivo Corriente, se puede decir que la mayor participacién sobre el
Pasivo se la llevan los rubros: Préstamos y Remuneraciones y cargas sociales. Respecto de
Préstamos, para el afio 2019 la participacién en el rubro se eleva a 56,58% sobre el pasivo. Esto
corresponde a que la sociedad ha firmado contratos de arrendamiento financiero con entidades
bancarias para la adquisicion de bienes de uso como también a que la misma ha adquirido
certificados por prestaciones de servicios cedidos con recurso a entidades bancarias y por valores
descontados. Luego, para afios posteriores la tendencia se mantiene, representando un 50%.

Respecto del rubro Remuneraciones y cargas sociales, se mantiene constante su

participacion en el pasivo entorno al 25%.

" Arrendamientos Financieros: se transfieren sustancialmente los riesgos y beneficios de la propiedad del activo
arrendado, a diferencia de los Arrendamientos Operativos que otorgan el derecho al uso del bien arrendado por un
tiempo determinado a cambio de una contraprestacion, pero sin transferir sustancialmente los riesgos y beneficios de
la propiedad.
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Respecto del Pasivo No corriente, los rubros que lo componen tienen poca significacion
sobre el pasivo total. Si es relevante mencionar que las Deudas por préstamos y Otros pasivos
no corrientes correspondientes al ejercicio 2018 (21,82% sobre el pasivo), corresponden a
arrendamientos financieros con garantia (mencionados anteriormente) y al impacto del pasivo
neto por impuesto diferido (efecto fiscal futuro de las diferencias temporarias gravables surgidas
entre la valuacion contable e impositiva de activos y pasivos).

Concluyendo con el andlisis vertical del Estado de Situacion Patrimonial, es importante
mencionar que la empresa bajo analisis estd apalancada con capital de terceros en un 65% y por
consecuencia en un 35% con capital propio. Esta relacion se mantiene presente a lo largo de los
ejercicios analizados

Realizar el analisis horizontal del Estado de Situacidn Patrimonial (en Tabla 4 se analiza
el Activo y en Tabla 5 se analiza el Pasivo y el Patrimonio Neto), permite determinar los
incrementos o disminuciones que ha sufrido una partida financiera respecto del afio base. En el
presente analisis el afio base de referencia corresponde al ejercicio 2018. Para calcular los
valores de una partida financiera en un ejercicio n, se realiza el cociente entre el valor de la

partida financiera en el ejercicio n y su valor en el ejercicio 2018, y se lo multiplica por 100.

Tabla 4

Analisis Horizontal del Estado de Situacion Patrimonial (Activo) respecto 2018

ACTIVO MM219 312120 M2 222 MNM223
ACTIVO CORRIENTE

Caja y bancos 88 44 ) 63 27
Inversiones

Créditos por senvicios prestados 128 162 122 74 107
Dtros Créditos 14 23 10 11 5
Dtros Activos 129 141 169 160 155
Total del active corriente 111 147 103 65 an

ACTIVO NO CORRIENTE

Inversiones

Créditos por senvicios prestados

Dtros Créditos il 48 32 16 5
Bienes de uso s 41 28 22 50
Activos intangibles 61 G4 875 670 438
Total del active no corriente 92 42 3T 23 51
Total del Activo 104 108 79 49 76

Nota. Analisis Horizontal del rubro i en ejercicio n = Valor rubro i en ejercicio n/ Valor rubro i en 2018 x 100
Fuente: Elaboracion propia.
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Dentro del Activo Corriente, para el rubro Caja y bancos existe una disminucién del
73% en el afio 2023 respecto del 2018 (afio base). La caida es progresiva a lo largo de los
periodos en estudio. Es importante mencionar que, a pesar de esta caida, este rubro tiene casi
nula representatividad dentro del activo.

Respecto del rubro Créditos por servicios prestados su comportamiento a lo largo del
periodo en estudio ha sido oscilante, encontrandose en el Ultimo ejercicio en magnitudes
similares al 2018. Si bien existe un alza del 7% para el ejercicio 2023, respecto del afio base, al
revisar las notas de estos ejercicios se aprecia que en el ejercicio 2018 el 100% corresponde a
“Créditos por servicios prestados comunes”, pero en el ejercicio 2023 solo el 57% corresponde a
“Créditos por servicios prestados comunes” y el resto corresponde a “Documentos descontados
en entidades bancarias” (la sociedad ha suscripto un convenio de transferencia de créditos con
recurso con entidades bancarias, manteniendo los créditos como consecuencia de que sigue
asumiendo los riesgos y beneficios del activo.

El rubro Otros Créditos presentaba un valor relevante en el 2018, siendo su origen
créditos relacionados con la Sociedad Vinculante y Controlada. Para el ejercicio 2023, este
concepto se reduce en un 95%.

Respecto del rubro Otros Activos, existe un incremento del 29%, 41%, 69%, 60% y 55%
para cada ejercicio del 2019 al 2023, respectivamente, sobre el afio base. En los afios bajo
analisis representan Insumos. Dentro de esta categoria se encuentra: combustibles, lubricantes,
neumaticos y bolsas de polietileno. Estos insumos se vallan a su costo de reposicion,
representando la disminucién de los ultimos periodos un ajuste en los niveles de stock
correspondientes.

En sintesis, el Activo Corriente presenta una reduccion del 10% en el ejercicio 2023 con
respecto al 2018.

Pasando al Activo No Corriente, se observa que el rubro Bienes de Uso en todos los
ejercicios es menor que en el afio base 2018, a pesar de las incorporaciones de nuevo
equipamiento (camiones compactadores y contenedores) realizadas en los ejercicios 2019, 2020
y 2023. Los bienes de uso se miden a su costo de adquisicidn reexpresado a moneda constante,
neto de las depreciaciones acumuladas correspondientes. La menor incorporaciéon de bienes de
uso en los ultimos afios analizados, la amortizacion de los mismos, como también la baja de
algunos de ellos dada la operatoria habitual de la empresa, dan lugar a una reduccion en el rubro.

El rubro Activos Intangibles presenta un fuerte incremento en los periodos 2021, 2022 y

2023. Esto se debe principalmente a la incorporacion del sistema administrativo SAP Business
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ByDesign el cual se opera en la nube. Las licencias de software han sido valuadas a su costo
incurrido.

Mientras que el Activo Corriente presenta una reduccion del 49% en el ejercicio 2023
con respecto al 2018, el Total del Activo muestra una reduccion del 24% en el ejercicio 2023

respecto del afio base 2018, liderada por la depreciacién en los bienes de uso.

Tabla 5

Anélisis Horizontal del Estado de Situacion Patrimonial (PyPN) respecto 2018

PASIVO 31/12/19  31/12/20 31/12/21  31/12/22  31/12/23

PASIVO CORRIENTE

Deudas
Comerciales 61 89 74 52 63
Préstamos 194 179 126 29 122
Remuneraciones y cargas sociales 97 112 101 94 84
Cargas fiscales 64 133 38 33 116
Otros Pasivos

Total de deudasy del pasivo corriente 130 140 101 53 102

PASIVO NO CORRIENTE

Deudas

Préstamos 25 2 5 1 -

Otros pasivos 99 26 21 16 18
Total deudas 61 14 13 9 9
Previsiones 82 181 166 109 114
Total del pasivo no corriente 62 18 17 11 11
Total del Pasivo 115 113 82 44 82
PATRIMONIO NETO 88 102 74 58 67

Nota. Analisis Horizontal del rubro i en ejercicio n = Valor rubro i en ejercicio n/ Valor rubro i en 2018 x 100
Fuente: Elaboracion propia.

Analizando el Pasivo Corriente, se puede visualizar una disminucion de las Deudas
Comerciales: 39% para 2019, 11% para 2020 y 37% para el 2023 respecto del afio base. Esta
caida esta directamente relacionada no sélo por la baja de la cuenta proveedores, sino también
por la menor incidencia de las sociedades controlantes y relacionadas (Vega Engenharia
Ambiental SA'y GCDI SA).

Respecto de los Préstamos Corrientes, rubro que mayor relevancia tiene dentro del
pasivo, existe un incremento del 94% para 2019, del 79% para 2020 y del 22% para el 2023
respecto del 2018. Influye de manera significativa la firma de contratos de arrendamiento
financiero con entidades bancarias como también la adquisicion de certificados por prestaciones

de servicios cedidos con recurso a entidades bancarias y por valores descontados.
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Para Remuneraciones y cargas sociales, existe una disminucion del 16% para el 2023
respecto del afio base, producto del atraso de ajuste salarial frente al proceso inflacionario.
Se puede concluir que el Pasivo Corriente se mantiene uniforme con respecto al afio base.

En relacion al Pasivo No Corriente, existe una disminucion del Total de deudas del
81% respecto del afio base. Esta variacion se relaciona con los arrendamientos financieros con
garantia a largo plazo tomados en 2018 y que para los siguientes afios se esfuman. EIl rubro
Previsiones, si bien tiene una mayor variacion interanual, posee una baja incidencia dentro del
pasivo no corriente. Finalmente, para el Total del Pasivo existe una reduccion del 18% para el
2023 respecto del afo base.

Respecto del Patrimonio Neto, se ve para el 2023 una disminucion del 33% respecto del

afio base debido a que existié distribucion de dividendos.

Estado de Resultados

Se comienza realizando en Tabla 6 el analisis vertical del Estado de Resultados, pudiendo

identificar la relacion de sus componentes respecto de las ventas de cada ejercicio.

Tabla 6

Analisis Vertical del Estado de Resultados

31/12/18 31/12/19 31/12/20 31/12/21 31/12/22 31/12/23

Ingresos por servicios 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Costo de los servicios prestados -82,40% -82,55% -83,33% -80,47% -79,37% -68,48%
Ganancia bruta 17,60% 17,45%  16,67%  19,53%  20,63%  31,52%
Gastos de Comercializacion 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%  -5,23%
Gastos de Administracion -5,39%  -550%  -508%  -568% -6,25%  -5,73%
EBIT 12,22%  11,95%  11,59%  13,85%  14,39%  20,56%

Resultados financieros y por tenencia

(incluye "RECPAM") -5,46% -7,95% -7,42% -8,46% -8,34% -11,59%
Otros ingresos y egresos netos 0,01% -0,04% 0,00% 0,34% 0,21% 0,00%
EBT = Ganancia antes del IG 6,77% 3,96% 4,17% 5,73% 6,26% 8,97%
Cargo impuesto a las ganancias -2,67%  -2,62%  -0,55%  -2,38%  -1,80%  -2,52%
Ganancia del ejercicio 4,10% 1,34% 3,62% 3,35% 4,46% 6,45%

Nota. Analisis Vertical del rubro i en ejercicio n = Valor Rubro i en ejercicio n / Ventas ejercicio n x 100%
Fuente: Elaboracion propia
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En primer lugar, las Utilidades Operativas de los distintos ejercicios presentan una
relacion respecto de las ventas que varian entre el 11,59% y el 20,56%. Respecto de la Utilidad
Neta antes del Impuesto a las Ganancias, la menor participacion se alcanza en el afio 2019,
dada la menor participacion de la Ganancia Bruta y relativa relevancia de los Resultados
Financieros y por Tenencia con un -7,95% respecto de las ventas.

Con respecto a la Utilidad Neta después de Impuestos, se puede identificar que en el
ejercicio 2019, esta representa solo un 1,34% sobre las ventas del ejercicio. Pero para el ejercicio

2023, la relacién mejora alcanzando un 6,45%.

Tabla 7

Analisis Horizontal del Estado de Resultados respecto del afio Base 2018

MM2M9 31220 3MM221 311222 3112123

Ingresos por senvicios a0 82 a0 87 99
Costo de los semvicios prestados 90 93 g8 84 g2
Ganancia bruta g9 87 100 102 176

Gastos de Comercializacidn

Gastos de Administracidn g2 87 85 101 105
EBIT a8 ar 102 102 166
Resultados financieros y por tenencia 131 125 140 133 209
Otros ingresos y egresos netos - 300 - 5 2.792 1.691 36
EBT = Ganancia antes del IG 53 57 76 80 130
Cargo impuesto a las ganancias ea 19 80 58 83
Ganancia del ejercicio 29 1 74 04 155

Nota. Analisis Horizontal del rubro i en ejercicio n = Valor rubro i en ejercicio n/ Valor rubro i en 2018 x 100
Fuente: Elaboracion propia.

Se destaca la existencia de una tendencia hacia mejores resultados a medida que
transcurren los ejercicios bajo estudio. La Ganancia Bruta presenta un incremento del 76% con
respecto al afio base producto de reduccion en el Costo de los Servicios Prestados, y la Utilidad
Operativa (EBIT) presenta un incremento del 66% para el 2023, respecto del 2018. La menor
tasa de crecimiento del EBIT respecto de la Ganancia Bruta se debe al incremento del 5% en los

Gastos de Administracion respecto del afio base.
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La Utilidad Neta antes del Impuesto a las Ganancias si bien evoluciona en forma
positiva, ese incremento se ve limitado por el incremento de los Resultados Financieros y por
Tenencia (incluye el RECPAM®) que arrojan un aumento del 109% en relacion al afio base.

La Ganancia Neta, se encuentra por debajo de la correspondiente al afio base en todos
los ejercicios, salvo en el ejercicio 2023 en el cual su performance es un 55% superior al afio

base.

Estado de Evolucion del Patrimonio Neto

Informa la composicion del patrimonio neto y las causas de los cambios acaecidos
durante los periodos presentados en los rubros que lo integran. Se presenta la Tabla 8 para
ejercicios 2018 al 2020 y la Tabla 9 para los ejercicios 2021 al 2023. Las partidas integrantes del

patrimonio neto se clasifican y resumen de acuerdo con su origen: aportes de los propietarios (0

asociados) y resultados acumulados.

Tabla 8

Estado de Evolucion del Patrimonio Neto en 2018, 2019 y 2020

Saldos al inicio del ejercicio 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2020
Aportes de los propietarios

Capital suscripto 108.917.284 70.802.564 52.006.947

Ajuste de capital 316.379.131 354.493.852 373.289.468
Resultados acumulados

Resenva legal 40.137.151 40.137.151 74.815.134

Resultados no asignados 2.681.276.078 2.910.300.922 2.456.719.609
Total del Patrimonio Neto al inicio del ejercicio 3.146.709.644 3.375.734.488 2.956.831.158
Cambios durante el ejercicio 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2020
Distribucion de resultados no asignados

Resenva legal - 34.677.986 10.244.142

Distribucion de dividendos 464.535.151 623.135.843 91.561.527
Ganancia del ejercicio segun el estado de resultados 693.559.782 204.232.500 562.704.749
Saldos al cierre del ejercicio 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2020
Aportes de los propietarios

Capital suscripto 108.917.284 70.802.564 52.006.947

Ajuste de capital 316.379.131 354.493.852 373.289.468
Resultados acumulados

Resenva legal 40.137.151 74.815.137 85.059.276

Resultados no asignados
Total del Patrimonio Neto al cierre del ejercicio

Fuente: Elaboracion propia

2.910.300.709

2.456.719.593

2.917.618.689

3.375.734.274

2.956.831.145

3.427.974.380

8 RECPAM: Resultado por exposicion a cambios en el poder adquisitivo de la moneda.



Tabla 9

Estado de Evolucion del Patrimonio Neto en 2021, 2022 y 2023

Saldos al inicio del ejercicio
Aportes de los propietarios
Capital suscripto
Ajuste de capital
Resultados acumulados
Reserva legal
Resultados no asignados
Total del Patrimonio Neto al inicio del ejercicio

Cambios durante el ejercicio
Distribucion de resultados no asignados
Resenva legal
Distribucion de dividendos
Ganancia del ejercicio segun el estado de resultados

Saldos al cierre del ejercicio
Aportes de los propietarios
Capital suscripto
Ajuste de capital
Resultados acumulados
Resenva legal
Resultados no asignados
Total del Patrimonio Neto al cierre del ejercicio

Fuente: Elaboracion propia

31/12/2021

34.455.005
390.841.409

85.059.289
2.917.618.700

31/12/2022

17.687.993
407.608.422

85.059.289
1.987.834.565
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31/12/2023

5.680.000
419.615.477

85.059.100
1.430.866.632

3.427.974.403

2.498.190.269

1.941.221.209

31/12/2021

1.440.571.148
510.787.015

31/12/2021

34.455.005
390.841.409

85.059.289
1.987.834.567

31/12/2022

1.211.490.251
654.525.476

31/12/2022

17.687.993
407.608.422

85.059.289
1.430.869.791

31/12/2023

767.440.110

1.074.369.862

31/12/2023

5.680.000
419.615.477

85.059.100
1.737.796.384

2.498.190.270

1.941.225.495

2.248.150.961

El andlisis vertical del Estado de Evolucion del Patrimonio Neto con respecto al

Patrimonio Neto al inicio del ejercicio (Tabla 10) permite identificar que se distribuyen

dividendos del orden del 3% al 48% del Patrimonio Neto presente al inicio del ejercicio.

Tabla 10

Analisis Vertical del Estado de Evolucidn del Patrimonio Neto

Saldos al inicio del ejercicio
Aportes de los propietarios
Capital suscrpto
Ajuste de capital
Fesultados acumulados
Resenva legal
Resutados no asignados
Total del Patrimonio Neto al inicio del ejercicio

Cambios durante el ejercicio
Distribucian de resultados no asignados
Fesena legal
Distribucidn de dividendos
Ganancia del ejercicio segun el estado de resultados

3% 2%
10% 1%

1% 1%
55% 5%

2% 1%
13% 11%
3% 2%
83% 85%

JMM2M8 3MM219 3MA220 MM 3MM2iE22 314223

1% 0%
16%  22%

3% A%
80%  T4%

100% 100%

100% 100%

100% 100%

0% 1%
5% -18%
22% 6%

HMM2M8  3MM219 3JMA220 32

0% 0%
P -42%
19% 15%,

M2z 310223

0% 0%
-48% -40%
26% 55%

Nota. Analisis Vertical del rubro i en ejercicio n = Valor Rubro i en ejercicio n / PN al inicio del ejercicio n x 100%

Fuente: Elaboracion propia
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El aporte de los propietarios es del orden del 15% del Patrimonio Neto y los resultados
acumulados son del orden del 85% del Patrimonio Neto.

En la Tabla 11 se presenta el analisis horizontal del Estado de Evolucion del Patrimonio
Neto, a partir del cual se identifica que se han distribuido dividendos a los accionistas en todos
los ejercicios, con un comportamiento muy fuerte en los Gltimos tres periodos, en los cuales se
reflejan valores superiores al afio base 2018 en un 210%, 161% y 65% respectivamente.

Con referencia al Patrimonio Neto al cierre de ejercicio asume un valor inferior al del afio

base entre un 42% y 12% con excepcion del afio 2020 donde es similar al afio base.

Tabla 11

Analisis Horizontal del Estado de Evolucién del PN respecto del afio Base 2018

Cambios durante el ejercicio JMH2M9 MM220  3MM2R21 M2 MH223
Distribucidon de resultados no asignados
Fesena legal

Distribucion de dividendos 134 20 310 261 165
Ganancia del gjercicio segun el estado de resultados 25 &1 Td 94 155
Saldosal ciemre del ejercicio MHA2M9 3MM220  34M221 0 MM222 MA223
Aportes de los propietanios

Capital suscripto 65 43 32 18 g

Ajuste de capital 112 118 124 125 133
Resultados acumulados

Resena legal 185 212 212 212 212

Resutados no asignados 34 100 G2 45 60
Total del Patrimonio Neto al cieme del ejercicio &8 102 74 58 67

Nota. Analisis Horizontal del rubro i en ejercicio n = Valor rubro i en ejercicio n/ Valor rubro i en 2018 x 100
Fuente: Elaboracion propia
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Estado de Flujo de Efectivo

A continuacion, se presenta en Tabla 12 el andlisis del Estado de Flujo de Efectivo para
los ejercicios 2018 al 2023, el cual proporciona la informacion sobre la gestion del efectivo

proveniente de las actividades operativas, financieras y de inversion.

Tabla 12

Anélisis del Estado de Flujo de Efectivo

(Unidades en Millones de AR$) 31/12/18 31/12/19 31/12/20 31/12/21 31/12/22 31/12/23

VARIACIONES DEL EFECTIVO - - - - - R

Efectivo al inicio del ejercicio 2,7 0,8 100,7 0,4 0,2 0,5
Efectivo al cierre del ejercicio 0,8 100,7 552,7 0,2 0,5 0,2
Aumento (Disminucién) neto del efectivo - 1,9 99,9 4520 - 0,1 0,3 - 0,3

CAUSAS DE LA VARIACION DEL EFECTIVO

Actividades operativas

Ganancia del ejercicio 693,6 204,2 562,7 510,8 654,5 1.074,4
Impuesto a las ganancias 452,1 398,2 85,0 362,7 263,8 420,0
RECPAM del efectivo y equivalente de efectivo - 239,7 144,9 96,5 90,3 19,1
RECPAM de actividades de financiaciéon - 284,7 1.087,9 - 780,9 - 506,9 -1.161,4
Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo generado por act. op.

Depreciacion de bienes de uso 1.257,7 1.072,7 1.014,2 479,3 338,3 298,2
Amortizacion de activos intangibles 82,8 5,3 2,6 4,8 12,7 11,3
Resultado de la venta de bienes de uso - 1,9 - - - 52,1 - 29,9 0,6
Desafectacion neta de bienes de uso - 6,0 0,6 2,1 - -
Intereses devengados - - - - 71,4 - -
Aumento de previsiones - 4.7 7,3 39,2 22,2 9,6 42,8
Cambios en activos y pasivos operativos

(Aumento) Disminucién neta en créditos por senicios prestados 1.191,3 -1.279,2 - 14155 1.534,2 23020 - 1.434,4
(Aumento) Disminucién neto en otros créditos - 802,6 173,3 - 75,3 51,0 - 10,1 38,2
(Aumento) Disminucion en otros activos - 20,4 - 27,9 - 11,6 - 26,8 9,5 4,5
Aumento (Disminucién) en deudas comerciales 102,6 - 225,0 161,7 3,3 - 126,4 62,1
Aumento (Disminucién) en remuneraciones y cargas sociales - 87,3 - 33,1 183,5 - 144,0 - 80,0 - 122,5
Aumento (Disminucién) en cargas fiscales - 1475 - 2243 176,6 - 718,3 - 237,2 - 2557
Impuesto a las ganancias pagado - 427,9 - 342,12 - 3584 - 125,7 - 75,7 - 1447
Utilizacion de la prevision - - - - 6,4 - 26,9 - 41,5

Flujo neto de efectivo (utilizado) generado por actividades operativa 2.287,9 259,9 1.598,2 1.141,4 2.587,7 -1.189,1

Actividades de inversion

Pagos por compras de bienes de uso - 375 - 245 - 1680 - 151,8 - 1185 -1.210,4
Pagos por incorporacion de activos intangibles - 1,6 - 29 - 2,7 - 551 - -
Préstamos otorgados - - 729,8 - - 46,4 - -
Cobro por la venta de bienes de uso 1,8 - - 125,5 32,6 0,7
Cobro de préstamos otorgados - - 264,6 574,3 - -
Intereses cobrados - - - 10,4 - -
Flujo neto de efectivo (utilizado) generado por las act de inversién - 37,3 - 757,2 93,9 456,8 - 85,9 -1.209,7

Actividades de financiacion

Préstamos obtenidos 2.133,0 2.834,0 221,9 4.649,9 1.230,4 4.195,7
Cancelacién de préstamos -3.920,9 -1.984,2 -1.216,4 - 4.711,1 - 2.430,1 - 1.424,0
Pago de dividendos - 4645 - - 916 -1.440,6 -1.2115 - 354,0

Flujo neto de efectivo (utilizado) generado por las act de financiaci6i- 2.252,5 849,7 -1.086,1 -1.501,8 -2.411,2 2.417,6

Resultado financiero y por tenencia generado por el efectivo (RECPAM) - - 2525 - 1540 - 965 - 90,3 - 19,1
Aumento (Disminucién) neto del efectivo - 19 99,9 4520 - 0,1 0,3 - 0,3

Fuente: Elaboracion propia
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Las actividades operativas son las principales actividades de la empresa que producen
ingresos y otras actividades no comprendidas en las actividades de inversion o de
financiamiento. Aqui corresponde incluir a los flujos de efectivo y sus equivalentes, provenientes
de compras o ventas de acciones o titulos de deuda destinados a negociacion habitual. Para la
obtencion del Flujo neto de efectivo utilizado o generado por las actividades operativas se realiza
el ajuste de las partidas contables que no mueven fondos.

En los cinco primeros ejercicios bajo analisis, se genera flujo de efectivo por actividades
operativas, mientras que en el ultimo ejercicio se utiliza flujo de efectivo. El afio 2022 es donde
mayor cantidad de flujo de fondos se genera por las actividades operativas y mejor gestion de
cobranzas hay, pues se puede observar una importante reduccion en los créditos por los servicios
prestados. Sin embargo, en el ejercicio 2023, se vuelven a incrementar los créditos por servicios
prestados, que sumado al efecto RECPAM de actividades de financiacion, superan al récord
obtenido en la Ganancia del Ejercicio.

En los ejercicios 2018, 2020 y 2023 la empresa se financia a partir de operaciones con sus
proveedores, a diferencia del 2019 y 2022 donde se cancelan las deudas comerciales.

Las actividades de inversion corresponden a la adquisicion y enajenacion de activos
realizables a largo plazo y de otras inversiones que no son equivalentes de efectivo, excepto las
mantenidas con fines de negociacion habitual.

En el afio 2019 se destinan fondos para el otorgamiento de un crédito a una de las
empresas del grupo. Se registran pagos por compra de bienes de uso relacionados a nuevo
equipamiento operativo en forma sostenida durante los ejercicios 2020, 2021, 2022 y 2023,
teniendo en este Ultimo un importe de relevancia asociado a renovacion de flota de
compactadores de carga trasera, mas la incorporacion de mobiliario urbano (contenedores
destinados a la recepcion de residuos en la via publica).

Las actividades de financiacion corresponden a los movimientos de efectivo y sus
equivalentes resultantes de transacciones con los propietarios del capital y con los proveedores
de préstamos. A lo largo de los diferentes ejercicios se aprecia que las deudas contraidas van
siendo cancelas en tiempo y forma. Un dato no menor, es que en la mayoria de los ejercicios se
distribuyen dividendos a los accionistas; Unicamente en 2019 esto no sucede con motivo de que
se destinan los fondos para financiar a otra empresa del grupo.

En lineas generales, no existe una variacion significativa del efectivo a lo largo de los

anos, salvo el caso del 2019 y 2020, ejercicios en los cuales se tiene incremento de efectivo.
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Razones Financieras

Se comienza analizando los “Indicadores de Rentabilidad” los cuales miden la relacion

entre los resultados obtenidos y lo invertido para obtenerlos. Estos son detallados en la Tabla 13.

Tabla 13

Indicadores de Rentabilidad

Indicador Célculo Significado 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Mide el retorno sobre los
activos. El hecho de utilizar el
EBIT (Utilidades Operativas)
como medida de célculo del
EBIT / -
. ROA en lugar del beneficio
Promedio de . .
ROA Activos x después de intereses e
(Return on Assets) o 100% impuestos es debido aquela| 24,1% 20,8% 19,8% 26,3% 38,5% 64,0%
Rentabilidad Operativa ROA = ROS x generacion de ingresos por
ATO parte de los activos es
independiente de la carga
fiscal sobre beneficios y de la
fuente de financiacién
utilizada.
Mide el retorno neto de
(EBIT - Impuesto a Ia§ Ganancias
sobre los activos. En este
Impuesto a las ”
RE Ganancias) / caso la generacion de
(Rentabilidad Promedio de | NGresos por parte de los 18,8% 16,2% 18,8% 21,8% 33, 7% 56,1%
Econdmica) Activos X activos es independiente de la
fuente de financiacién
100% -
utilizada, pero no de la carga
fiscal sobre beneficios.
ROS EBIT/ Ventas | Mide el Margen Operativo o o o o o o
(Return on Sales) x 100% sobre las Ventas 12,2% 11,9% 11,6% 13,8% 14,4% 20,6%
ROE Utilidades
Return on Equity) o Netas / PN | Mide | tabilidad del ital
( Rentabiligady) prir?wsediox e ?)r:)Ipii © e 20,5% 6,5% 17,6% 17,2% 29,5% 51,3%
Financiera 100%

Fuente: Elaboracion propia

e EI ROA muestra una rentabilidad operativa constante en los primeros 4 ejercicios, con un
incremento pronunciado en los dos Gltimos ejercicios.

e Larentabilidad econdmica se incrementa también en los dos Gltimos ejercicios.

e EIl Margen Operativo es muy bueno en el ultimo ejercicio.

e Fuerte caida del ROE en el afio 2019, debido a caida en la ganancia del ejercicio y gran

recuperacion en los dos ultimos ejercicios.

Se continua con la evaluacion de los “Indicadores de Actividad o Rotacién” los cuales
miden la capacidad de la empresa para usar eficientemente sus activos a la hora de generar

ingresos. Estos son presentados en la Tabla 14.



Tabla 14

Indicadores de Actividad o Rotacién
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Indicador

Caélculo

Significado 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Permite evaluar la
Rotacion de Activos Ventas / razonabilidad, magnitud y
(ATO: Active Promedio de eficiencia lograda en la 2,0 1,7 1,7 1,9 2,7 3,1
Turnover) Activos utilizacion de los recursos de
la empresa.
Ventas a .
Rotacién de Cuentas Crédito / raz;zrg;;zgvig;li?w y
por Cobrar Promedio de | o ioncia lograda en las 3,9 3,0 2,4 2,5 3,4 4,2
Cuentas por .
ventas a crédito
Cobrar
Promedio
Antigliedad de Cuentas por
Cuentas por Cobrar | Cobrarx365 | Periodo medio de Cobro 94 120 149 148 106 87
(Dias en lacalle) |dias/Ventas a
Crédito
Fuente: Elaboracion propia

Se ve un aumento en la eficiencia de las ventas a crédito (plazo de cobro més corto). Los

dias en la calle se reducen en los altimos dos ejercicios.

En la Tabla 15 se analizan los “Indicadores de Solvencia a corto plazo” los cuales miden

la capacidad de la empresa para afrontar sus obligaciones financieras corrientes y mantenerse

solvente.

Tabla 15

Indicadores de Solvencia a corto plazo

Indicador

Caélculo

Significado

2018 2019 2020 2021 2022 2023
Sirve para evaluar la
capacidad de la empresa
para cumplir con los
compromisos dentro del afio.
El incumplimiento en el pago
de compromisos puede
Activos pl'l_D_dL.JCII’ una_calmc_ac_lon
Corrientes / crediticia negativa y limita las
Liquidez Corriente Pasivos fuentes de financiacién. En 1,34 1,14 1,41 1,37 1,63 1,18
- este caso, ademés aumenta
Corrientes X A
la tasa de interés de los
préstamos. Se sugiere
analizar balances sucesivos
para identificar tendencias.
"NOTA: si es cercano a 2 se
tiene buena salud financiera a
corto plazo."
(Disponibilidad
es + .
Inversiones Tiene en cuenta solamente
Liquidez Super Seca S Caja + Bancos + Plazo Fijo 0,00 0,02 0,10 0,00 0,00 0,00
Transitorias) / " ! ! ! ! ! !
N 30 dias
Pasivos
Corrientes
Activo
. . Corriente -
Capital de Trabajo Pasivo 1.368.359.329 756.872.786 2.322.793.900 [1.513.066.814|1.343.054.077| 752.756.155
Corriente

Fuente: Elaboracion propia
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e La liquidez corriente muestra que la salud financiera a corto plazo no llega a ser buena.
Limitada capacidad de la empresa para hacer frente a los compromisos dentro del afio
(indicador < 2).

e Nula capacidad para hacer frente a los compromisos dentro del afio, a partir del
disponible en Caja, Bancos e Inversiones Transitorias, segin muestra la Liquidez Super
Seca.

e La capacidad de la compariia para llevar a cabo sus actividades con normalidad en el
corto plazo fue disminuyendo, segun lo refleja la reduccion de la brecha entre Activo

Corriente y Pasivo Corriente.

Seguidamente, se analizan en Tabla 16 los “Indicadores de Estructura de Capital o
Endeudamiento” los cuales miden la forma en que se estructura el financiamiento de los activos

de la empresa y las proporciones de capital propio y ajeno.

Tabla 16

Indicadores de Estructura de Capital o Endeudamiento

Indicador Célculo Significado 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Indica la estructura de

. . - _|Financiacioén. Recursos
0 0 0 0 0 0
Endeudamiento Pasivo / Activo ajenos con respecto a los 61% 67% 63% 63% 54% 65%

recursos propios.

. . Grado de financiamiento con
Deuda a Capital Pasivo / PN capital ajeno 1,54 2,02 1,71 1,70 1,17 1,89
Solvencia Total  |Activo / Pasivo| MVersamente proporcionalal |4 g 1,49 1,59 1,59 1,85 1,53

Endeudamiento

Multiplicador del

Capital Activo/ PN 2,54 3,02 2,71 2,70 2,17 2,89

Capacidad de la empresa
EBIT/ para afrontar los intereses de
Intereses  |la deuda de largo plazo. 5,64 3,46 6,03 13,26 21,03 22,87
Financieros |Utilidad operativa / Intereses
Financieros

Coberturade
Intereses

Fuente: Elaboracion propia

o El nivel de endeudamiento es estable.
e Tendencia a incrementar el financiamiento con capital ajeno.
e Se incrementa fuertemente la capacidad de la empresa de afrontar los intereses de la

deuda de largo plazo.
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Andlisis de Sensibilidad

A través del “Andlisis de Sensibilidad Operativa” se identifica la variacion porcentual
del EBIT ante la variacion de 1% en el valor de una variable independiente Precio, Cantidad,

Costo Variable o Costo Fijo, teniendo para cada una de estas un leverage® en particular.

Tabla 17

Anélisis de Sensibilidad Operativa

Indicador Calculo Formula Final 2018 2019 2020 2021 2022 2023
(Variacion EBIT
Leverage Operativo / EBIT) /

. o Ventas / EBIT 8,18 8,37 8,63 7,22 6,95 4,86
de Precio (LOP) (Variacion
Precio / Precio)
Leverage Operativo | (Ventas - Costo | Contribucion 1,44 1,46 1,44 1,41 1,43 1,53

de Cantidad (LOQ) | Variable) / EBIT | Marginal / EBIT

Leverage Operativo Costo Variable /

de Costo Variable EBIT 6,74 6,91 7,19 5,81 5,52 3,33
(Locv)
Leverage Operativo Costo Fijo / 0,44 0,46 0.44 041 0,43 0,53

de Costo Fijo (LOCF) EBIT

Fuente: Elaboracion propia

De la Tabla 17 se desprende que el precio es la variable independiente mas critica,
seguida por el costo variable. Por lo tanto, para incrementar el EBIT sera necesario trabajar para
incrementar el precio y/o reducir el costo variable. Para el ejercicio 2023, al disminuir el Costo
Variable un 1%, la Utilidad Operativa (EBIT) se incrementa un 3,33%.

A través del “Analisis de Sensibilidad Operativa Financiera” se identifica la variacion
porcentual de la Utilidad Neta ante la variacion de 1% en el valor de una variable independiente
Precio, Cantidad, Costo Variable o Costo Fijo. En la Tabla 18 se aprecia que el precio es la
variable independiente mas critica, seguida por el costo variable. Para el ejercicio 2023, al
disminuir el Costo Variable un 1%, la Utilidad Neta se incrementa un 3,48%.

Ademas, el Leverage del Estado de Resultados es un indicador de la magnitud del cambio
que se producira en la Utilidad Neta como consecuencia de un cambio en la Utilidad Operativa
(EBIT). Al aumentar un 1% el EBIT, aumentara un 1,05% la Utilidad Neta (en base a lo que se

observa para los ultimos ejercicios).

® Leverage: es la tasa de cambio de una variable dependiente divido la tasa de cambio de una variable independiente.



Tabla 18

Anélisis de Sensibilidad Operativa Financiera
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/ EBIT)

Indicador Calculo Férmula Final 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Leverage Operativo Ventas / (EBIT -
Financiero de Intereses de la 9,95 11,77 10,34 7,81 7,30 5,09
Precio (LOFP) Deuda)
. Contribucion
Leverage Operativo Marginal / (EBIT
Financiero de I‘ztgreses Sota| 175 2,05 1,72 1,53 1,51 1,60
Cantidad (LOF )
( Q) Deuda)
. Costo Variable /
Leverage Operativo (EBIT -
Financiero de Costo Intereses de la 8,20 9,71 8,62 6,29 5,79 3,48
Variable (LOFCV
( ) Deuda)
Leverage Operativo CO(SE'[;E”_O/
Financiero de Costo Intereses de la 0,54 0,65 0,53 0,44 0,46 0,56
Fijo (LOFCF
ljo ( ) Deuda)
(Variacion
Leverage del Estado Utilidad Neta/ | EBIT/ (EBIT -
deVResgItados LER Utilidad Neta) / | Intereses de la 1,22 1,41 1,20 1,08 1,05 1,05
u ( ) (Variacion EBIT Deuda)

Fuente: Elaboracion propia

Apalancamiento

Para analizar la politica de endeudamiento que lleva adelante la empresa se revisa el

Leverage de Balance General (LBG). Este se obtiene mediante el cociente entre el ROE con

Endeudamiento y el ROE sin endeudamiento. Indica cuanto cambia la Rentabilidad Financiera

(ROE) con respecto a una situacion de endeudamiento, siempre que se mantenga fija la Utilidad

Operativa (EBIT).

Si LBG > 1 conviene endeudarse. El rendimiento sobre los Activos (ROA), supera el

costo de la Deuda. En cambio, si LBG < 1 no conviene endeudarse, toda la rentabilidad obtenida

de los Activos no alcanza a cubrir el costo de la deuda y los acreedores se llevan méas que los

accionistas. Segun Tabla 19, en la empresa bajo estudio, la politica de endeudamiento es correcta

(LBG >1).
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Tabla 19

Leverage de Balance General (LBG) para la Empresa bajo Estudio

Indicador 2018 2019 2020 2021 2022 2023

LBG 2,09 2,15 2,26 2,50 2,07 2,76

Fuente: Elaboracion propia

Punto de Equilibrio

El breakeven point o punto de equilibrio es aquel en el cual las Ventas igualan a la suma
de los Costos Fijos y los Costos Variables. Es decir, se obtiene cuando el EBIT es igual a cero.
Por lo tanto, para evaluar este punto de equilibrio se define el indicador “Punto de Equilibrio en
Monto de Venta (V Eq)” el cual se obtiene a través del cociente entre los Costos Fijos y el

porcentaje de Contribucion Marginal respecto de las Ventas.

Tabla 20

Anélisis del Punto de Equilibrio en los diferentes ejercicios

Indicador 2018 2019 2020 2021 2022
Punto de Equilibrio en Monto
de Venta (V Eq)

5.175.593.041 4.802.098.809 4.736.626.271 4.434.695.197 4.442.277.149

Costos Fijos - 911.103.572 |- 838.078.677 |- 789.678.467 |- 865.914.199 |- 916.534.145
Ventas 16.918.214.559 | 15.224.092.677 | 15.541.198.635 | 15.245.742.977 | 14.674.806.176
Contribucién Marginal 2.978.256.906 2.656.960.624 2.590.989.707 2.976.868.697 3.027.717.650
% Contrib. Marginal 17,60% 17,45% 16,67% 19,53% 20,63%

Fuente: Elaboracion propia

De la Tabla 20 se desprende que para empezar a tener ganancia se debe facturar al menos

4.500 millones de pesos en el ejercicio, lo que representa 4 meses de operacion.

Estabilidad Financiera

Se analiza el comportamiento del fondo de maniobra, la necesidad operativa de fondos y
el excedente de tesoreria.

El capital fijo es mayor que los bienes fijos, esto significa que los activos no corrientes
estan financiados con pasivos de largo plazo, mas capital propio y no con deudas de corto
periodo de exigibilidad. Por lo tanto, se posee estabilidad financiera.

La capacidad del “Fondo de maniobra” para financiar las “Necesidades operativas de
fondos” (compuestas por Cuentas a cobrar — Proveedores) se ve reflejada mediante el excedente
de Tesoreria, el cual tiene mayor jerarquia en los ejercicios 2019 y 2020. Este excedente permite
financiar las necesidades de fondos de las actividades de explotacion a lo largo de todo el

periodo bajo analisis.



Tabla 21

Fondo de Maniobra vs Necesidad Operativa de Fondos

(+) Pasivo No Corriente
( +) Patrimonio Neto
(-) Activo No Corriente
FONDO DE MANIOBRA

(+) Activo Circulante
(-) Pasiw Circulante
NECESIDAD OP. DE FONDOS

(+) Cajay Bancos

(+) Inversiones de corto plazo
(- ) Descubierto Bancario
EXCEDENTE DE TESORERIA

31/12/18

1.164.816.568
3.375.734.274
3.172.191.514

31/12/19

722.454.314
2.956.831.145
2.922.412.673

31/12/20

211.846.591
3.427.974.380
1.317.027.071

31/12/21

197.417.927
2.498.190.270
1.182.541.384

31/12/22

130.982.206
1.941.225.495
729.153.623
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31/12/23

133.419.678
2.248.150.961
1.628.814.484

1.368.359.329

756.872.786

2.322.793.900

1.513.066.814

1.343.054.077

752.756.155

5.402.281.347
4.034.708.408

5.912.974.807
5.256.755.245

7.415.322.419
5.645.182.421

5.574.251.281
4.061.431.772

3.490.968.284
2.148.412.368

4.861.294.336
4.108.754.424

1.367.572.938 656.219.562 1.770.139.998 1.512.819.508 1.342.555.917 752.539.912

786.390 766.762 359.983 247.306 498.160 216.243
99.886.462 552.293.919

786.390 100.653.224 552.653.903 247.306 498.160 216.243

Fuente: Elaboracion propia

Conclusiones sobre la Situacion Econémica y Financiera

Créditos por servicios prestados

El hecho de tener como Unico cliente a la Municipalidad hace que los plazos de cobro al
cliente sean muy variables de un afio a otro. Desde el punto de vista estratégico, las cobranzas se
vuelven una variable casi incontrolable. La mejor o peor salud financiera que presente la
Municipalidad impactara en el acortamiento o estiramiento de los plazos de pago. La situacion
coyuntural obliga a la empresa a salir a buscar financiamiento externo en bancos. En los afios
donde la municipalidad paga dentro de plazos razonables y previamente pactados, se reduce
ampliamente la basqueda de crédito bancario y en aquellos donde se estiran los plazos de pago,
se necesita financiar ese déficit de efectivo generado por las operaciones mediante la toma de
crédito. Esta situacion se ve reflejada el rubro Créditos por Servicios Prestados, el cual es el mas

significativo del Activo.

La evolucion patrimonial de la empresa

A partir del analisis horizontal realizado sobre el Estado de Situacion Patrimonial, se
detecta para el ejercicio 2023 una disminucion del Activo de un 24% con respecto al afio base
2018. Este comportamiento tiene lugar a partir de la evolucion del rubro Bienes de Uso que a
pesar de las incorporaciones de nuevo equipamiento (camiones compactadores y contenedores)
realizadas en los ejercicios 2019, 2020 y 2023, presenta en todos los ejercicios valores menores a

los del ejercicio 2018. La menor incorporacion de bienes de uso en los Ultimos afios analizados y



46

la amortizacion de los mismos, dan lugar a una reduccién en el rubro del 50% con respecto al
ejercicio 2018. De esta manera, se observa un proceso de descapitalizacion que se manifiesta con
la reduccion de activos de la empresa.

No obstante, no se trata de una descapitalizacion originada por resultados negativos que
van consumiendo paulatinamente su capital social, con la posibilidad de que en algin momento
su patrimonio neto se vuelva negativo (si el valor de las deudas supera el valor de los activos) y
la empresa alcance en consecuencia el estado de quiebra técnica.

Por otro lado, a partir del analisis horizontal del Estado de Evolucion del Patrimonio Neto
se identifica que se han distribuido dividendos a los accionistas en todos los ejercicios, con un
comportamiento muy fuerte en los ultimos tres periodos, en los cuales se reflejan valores
superiores al afio base 2018 en un 210%, 161% y 65% respectivamente, poniendo de manifiesto
una reduccion (con respecto a ejercicios anteriores) en la reinversion de los beneficios
generados.

La descapitalizacion que consiste en el efecto de disminucion del capital de la empresa y
de los activos empleados en la actividad econdémica, puede tener consecuencias negativas a largo
plazo, incluyendo una disminucion en el valor de la empresa, una caida en la confianza del
mercado y una disminucion en la capacidad de atraer inversores. Sin embargo, esta forma de
explotacion es adecuada para la empresa bajo estudio, cuya actividad estd limitada geogréfica y
temporalmente, por tratarse de una concesionaria del Estado Municipal. Debido a que al final de
la concesion todo debe revertir en el Estado, la mayor parte del capital se intenta que sea
realizable!® o que se consuma dentro del periodo de concesion. Por lo tanto, es importante
establecer una estrategia financiera bien definida para asegurar que los beneficios se reinviertan
en justa medida y se lograr un equilibrio financiero saludable, permitiendo mantener la correcta

prestacion de los servicios requeridos por el cliente a través del PBC.

La evolucién de resultados de la empresa

Se destaca la existencia de una tendencia hacia mejores resultados a medida que
transcurren los ejercicios bajo estudio (2018 al 2023). La Utilidad Operativa (EBIT) se
incrementa ejercicio tras ejercicio, presentando un incremento del 66% para el 2023 con respecto
al afo base. Esto se logra a traves de:

e Seguimiento en el servicio operativo, mejorando la calidad de la prestacion y por lo tanto

reduccion en las penalizaciones emitidas por el cliente.

10 En términos contables, “realizable” se interpreta como la capacidad de un activo para convertirse en efectivo en
un periodo corto, generalmente dentro del ciclo operativo normal de una empresa.


http://www.economia48.com/spa/d/resultado/resultado.htm
http://www.economia48.com/spa/d/van/van.htm
http://www.economia48.com/spa/d/capital-social/capital-social.htm
http://www.economia48.com/spa/d/neto-patrimonial/neto-patrimonial.htm
http://www.economia48.com/spa/d/valor/valor.htm
http://www.economia48.com/spa/d/deuda/deuda.htm
http://www.economia48.com/spa/d/valor/valor.htm
http://www.economia48.com/spa/d/empresa/empresa.htm
http://www.economia48.com/spa/d/estado/estado.htm
http://www.economia48.com/spa/d/quiebra-tecnica/quiebra-tecnica.htm
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e Incorporacion de servicios adicionales que permiten incrementar la facturacion.
¢ Ingresos adicionales por acuerdos de cancelacion de deudas por parte del cliente.
e Optimizacion de la gestion de stocks en el Almaceén de repuestos.
e Control en el adecuado consumo de insumos.
e Desarrollo de proveedores alternativos.
e Sustitucion de piezas importadas por piezas nacionales.
e Construccién de un equipo de trabajo dedicado y con perfil vocacional.
e Fuerte involucramiento en temas de Higiene y Seguridad haciendo participe activo a los
referentes del sindicato.
La Utilidad Neta antes del Impuesto a las Ganancias presenta un incremento del 30%
para el 2023 con respecto al afio base, mejorando la performance de los ejercicios anteriores.
La empresa viene generando Ganancia Neta en todos los ejercicios, a un promedio del
3,9% respecto de las ventas. Sin embargo, en los dos ultimos ejercicios se logra mejorar el

resultado alcanzando valores del 6,5%.

Indicadores de Gestién

La empresa presenta una Rentabilidad Operativa (ROA) promedio del 32%, teniendo un
fuerte incremento en los ultimos ejercicios alcanzando valores promedios del 51%, producto del
incremento en las Ventas, la reduccion en el Costos de los Servicios Prestados y la reduccién en
el valor de los Bienes de Uso utilizados para la prestacién de los servicios.

La Rentabilidad Financiera (ROE) presenta un valor promedio del 23%, con muy buena
recuperacion en el ejercicio 2023 donde producto de una cancelacion de deuda por parte del
cliente, se logra alcanzar un ROE del 51%.

Desde el punto de vista de sensibilidad operativa, la variable clave es el Precio, y luego
contintan los costos variables. Sin embargo, como el precio se encuentra establecido por PBC no
es posible modificarlo salvo que se convoque a un nuevo proceso licitatorio por parte de la
Municipalidad. Por lo tanto, la variable independiente a trabajar para maximizar el EBIT son los
Costos Variables (al menos dentro del presente contrato).

El nivel de endeudamiento es del 62%, es decir la empresa se financia en un 62% con
capital ajeno y un 38% con capital propio. La politica de endeudamiento es correcta, lo cual
queda de manifiesto al exponer un valor de Leverage de Balance General mayor a 1. El LBG
promedio es de 2,31.

La empresa goza de buena salud financiera debido a que el fondo de maniobra excede las

necesidades operativas de fondos, en todo el periodo analizado.
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STAKEHOLDERS Y SUS EXPECTATIVAS (Objetivo Especifico 3)

Para materializar la Mision de Promover el desarrollo de los empleados y la comunidad,
la creacion de valor para accionistas, clientes, proveedores y gobierno, a través de un
crecimiento sostenible y respeto al medio ambiente, bajo la premisa de una conducta ética en
concordancia a los valores de la empresa, es fundamental conocer las expectativas de los
stakeholders. En la Tabla 22 se listan las principales partes interesadas, tanto externas como

internas a la organizacion y las expectativas conocidas de las mismas.

Tabla 22

Partes Interesadas

Parte Interesada | Int/Ext Expectativas

e Convenio colectivo de trabajo - Convenio 40/89, y sus
actas acuerdos relacionadas.

Empleados
Sindicalizados Interna |® Leyes Laborale_s _
e Leyes de Seguridad y Salud Ocupacional
e Minimizar tiempo de trabajo
Empleados Fuera de e Leyes Laborales
Interna | @ Leyes de Seguridad y Salud Ocupacional

Convenio . LA . -
e Ajuste salarial siguiendo la inflacion

Promover el desarrollo de los empleados y la comunidad,
creacion de valor para accionistas, clientes, proveedores y
Directivos Interna |gobierno, a través de un crecimiento sostenible y respeto al
medio ambiente, bajo la premisa de una conducta ética en
concordancia con los valores de la organizacion.

Accionistas Interna [Obtencidn de resultados y negocio a largo plazo
DHU - Direccion de e Disponer de una ciudad limpia.
Higiene Urbana e Disponer de mobiliario urbano en perfecto estado.
- P Externa . . ..
Municipal (Unico e Obtener respuesta inmediata a sus solicitudes.
cliente) e Pagar lo menos posible por el servicio.
Sindicato de
Trabajadores de e Incrementar el nimero de afiliados
Recoleccion y Externa|e Incrementar las instalaciones sindicales
Barrido Manual de e Incrementar poder y participacion a nivel nacional
Calles y Afines
Maximizar su facturacion ajustando la alicuota en funcion al
ART Externa | . - :
nivel de siniestralidad.
e Maximizar ventas.
Proveedores Externa
e Cobrar a corto plazo o por adelantado.
e Garantizar el Cumplimiento del Pliego de Bases y
Consejo Municipal de Condiciones.
. Externa L . .
la Ciudad e Velar por la eficiencia en erogaciones relacionadas a

Servicios Publicos.
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Parte Interesada = Int/Ext Expectativas ‘
e Disponer de servicios de calidad premium para su area de
accion.
. e Informacion sobre los servicios a ser brindados.
\Vecinales Externa TR S
e Fiscalizacion por parte de la Municipalidad ante el
incumplimiento de vecinos conflictivos.
e Politicas de gestion diferenciadas (reciclables/organicos).
e Servicios con frecuencia diaria.
Usuarios Externa [e® Gestion de grandes volimenes sin pago de cargo adicional.
e Contenerizacion pero que el mismo no esté en su vereda.
Secretaria de Medio Externa Garantizar el cumplimiento de la normativa medioambiental
Ambiente vigente.
Organismos estatales Externa Maximizar el ingreso de valores para sus respectivas
tributarios jurisdicciones.

Fuente: Informacion documentada de la empresa, en el ambito de estructuracion documental referenciado por la
Certificacién 1SO 9001 de los procesos de la organizacion.

Con la finalidad de profundizar y ampliar el conocimiento sobre las expectativas de los
principales stakeholders, se utilizan las siguientes técnicas de relevamiento para acceder a las
fuentes primarias de informacion:

e Encuestas a los ciudadanos de Rosario.
e Entrevistas a miembros de la Direccion de Higiene Urbana dependiente de la
Secretaria de Ambiente y Espacio Publico de la Municipalidad de Rosario.

e Entrevista a directivo de la empresa.

Encuestas a los ciudadanos de Rosario

En el Anexo IV se presenta el instrumento de medicion desarrollado para realizar el
relevamiento de expectativas de los ciudadanos de Rosario. Este instrumento es presentado a la
encuestadora MercadoData.com*?, liderada por el Sr Andrés Mautone, para que avance con la
ejecucion de las encuestas. Las entrevistas son realizadas por el equipo de encuestadores
contratados por MercadoData.com, a los que previamente se instruye sobre las caracteristicas
del cuestionario y el sistema de muestreo a seguir. La coordinacion y supervision del estudio es
Ilevada a cabo por el director de la consultora.

Ficha Técnica:

e Empresa ejecutora: MercadoData.com

e Tipo de estudio: encuesta por muestreo (enfoque cuantitativo)

11 https://www.mercadodata.com/
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e Caracteristicas: encuesta telefonica

e Instrumento de recoleccion de datos: cuestionario estructurado a partir de preguntas
cerradas, abiertas y escalas de opinion.

e Disefio Muestral: probabilistico estratificado con adjudicacion proporcional (aplicacién
de software de localizacion). Seleccion simple al azar dentro de cada distrito municipal.

e Universo: residentes de la ciudad de Rosario mayores de 18 afios de edad.

e Alcance: ciudad de Rosario.

e Tamafio de la muestra: 225 casos efectivos.

e Error muestral: +/-6,7 %

e Confianza: 95,5 %

e Fecha de realizacion: del 3 al 10 de julio de 2023.

A continuacion, se presenta el analisis de los datos recolectados.

1. Evaluacién de la calidad del servicio de recoleccién de residuos

En primer lugar, se puede observar en la Figura D que practicamente seis de cada diez de los
encuestados en la ciudad de Rosario, evallan positivamente el servicio de recoleccién de

residuos. Por su parte, otro casi 32 % lo califica como regular, y otro 8 % como negativo.

FiguraD

Evaluacion de la Calidad del Servicio de Recoleccién de Residuos (en %)

Positivo Regular
58.2% 31.8%
Negativo
8.0%

NS/INC
2,0%

Fuente: MercadoData.com. (2023) Estudio de Evaluacion del Servicio de Higiene Urbana Ciudad de Rosario

2. Elementos de evaluacidn critica del servicio de recoleccién de residuos

Partiendo del 39,8 % de los vecinos que evallan tanto regular como negativamente el servicio de
recoleccion de residuos, casi dos de cada diez de ellos observan basura alrededor del contenedor;

mientras que otro casi 15 % sefiala bolsas sin recolectar, y otro casi 14 % percibe el contenedor
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con olor. Estos tres elementos criticos concentran el 47 % sobre ese total, segin se muestra en el
siguiente gréfico.
Figura E

Elementos de Evaluacidn de Recoleccidn (en %) y su Distribucién por Distrito

Basura alrededor del contenedor 18,5
Bolsas sin recolectar

Contenedor con olor

Falta de contenedor

Contenedor sin tapa

Mo recibo informacién sobre el sericio
Contenedor sin vaciar

Contenedor con ruedas rotas
Contenador s5in pedal

Ruido del camitn

Velocidad del camion

Presencia de basural

Ramas sin retirar

Reciclables sin retirar
Actitud negativa del personal que realiza la

recoleccidn
Otras
0,0 5,0 10,0 150 20,0
2 %
(En %) g E g ﬁ 8 -;
S| 2]=]°|3
Basura alrededor del contenedor 211 222 154 104 26,3 150
Bolsas sin recolectar 106 139 .7 16,7( 158 20,0
Contenedor con olor 19,3 83 231 83 105 11,5
Falta de contenedor 5.3 83 154 6,3 10,5 1.5
Contenedor sin tapa 53| 56 77| 104|105 50
Mo recibo informacion sobre el servicio 10,5 83 0,0 6,3 5,3 2.5
Contenedor sin vaciar 3.5 5.6 1.7 6,3 5,3 1.5
Contenedor con ruedas rotas 3.5 2.8 0,0 4,2 26| 10,0
Contenedor sin pedal 1.8] 56| 77| 42 00 100
Ruido del camion 8.8 2.8 0,0 6,3 0,0 2.5
Velocidad del camidn 5,3 2.8 0,0 2,1 19 2.5
Presencia de basural 1.8 83 0,0 6,3 2,6 0,0
Ramas sin retirar 18| 28 1.7 4,2 26| 00
Reciclables sin retirar 1.8 2.8 0,0 6,3 0,0 0,0
Actitud negativa del personal que realiza la recoleccion 00| oo 77| 00 00 00
Otras 00 00 00 21 00 00

Fuente: MercadoData.com. (2023) Estudio de Evaluacion del Servicio de Higiene Urbana Ciudad de Rosario



52

3. Evaluacion del servicio de barrido de las calles

En este caso, s6lo son consultados los vecinos que residen sobre calles con cordon-cuneta. Hecha
esta aclaracion, se puede advertir que casi siete de cada diez de ellos evalian positivamente el
servicio de barrido de calles del barrio/zona donde viven. Por su parte, otro algo mas del 27 % lo
califica como regular; mientras que otro poco mas del 3 % lo evalGa negativamente.

Figura F

Evaluacion del Servicio de Barrido (en %) y su Distribucién por Distrito

Positivo Z?gﬁ;: \
65,9% x
Negativo
3.,5%
NS/INC
3,5%
z z
(En %) E g £ 8| 8 2
Q E = 8 :g
Bocas de tormenta lapadas 37,5 42,9 50,0 27.8] 60,0| 45,0
Cordon de la calle sin barrer 12,5 14,3 16,7 16,7 20,0] 350
Cazuelas de arboles con residuos 25,01 14,3 0.0 16,7 6,7 5,0
Mo recibo informacion sobre el servicio 12,5 14,3 33,3 111 0,0 10,0
Cestlo papelero sin vaciar 12,5) 0,0 0.0 00 6,7 0,0
Munca pasan 00| 00 0.0 16,7 0.0 0,0
Primer metro del cordon sin desmalezar 0,0] 14,3 0.0 5.6 6,7 0,0
Actitud negativa del personal que realiza el barrido oo0f 00| 00 00| 00| 50
Otros 0,0 0,0 0.0 5,6 0,0 0,0

Fuente: MercadoData.com. (2023) Estudio de Evaluacion del Servicio de Higiene Urbana Ciudad de Rosario

4. Elementos de evaluacion critica del servicio de barrido de calles

Del 30,6 % de los vecinos que evaltan tanto regular como negativo al servicio de barrido de
calles, poco méas de cuatro de cada diez de ellos observan las bocas de tormenta tapadas;
mientras que otro casi 21 % sefiala el cordon de la calle sin barrer, y otro algo mas del 12 %
advierte las cazuelas de arboles con residuos. Estos tres elementos criticos concentran casi el

76% sobre ese total.
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Figura G

Elementos de Evaluacion Critica del Servicio de Barrido de Calles (en %)

Bocas de tormenta tapadas 42,7
Cordon de la calle sin barrer

Caelas de arboles con residucs

Mo recibo informacion sobre el seracio
Cesto papelero sin vaciar

Munca pasan

Primer metro del corddn sin desmalezar

Actitud negativa del personal que realiza el barrido

(tros

00 &0 100 150 20.0 250 300 350 400 450

Fuente: MercadoData.com. (2023) Estudio de Evaluacion del Servicio de Higiene Urbana Ciudad de Rosario

5. Evaluacion del servicio de lavado y mantenimiento de contenedores metélicos

Un 43,8 % de los vecinos que se consultan califican como positivo (porcentaje que integra las

notas que van de 7 a 10) el servicio de lavado y mantenimiento de contenedores en via publica.
FiguraH

Evaluacion del Servicio de Lavado y Mantenimiento de Contenedores (en %)

224

0.0 5,0 10,0 15,0 20,0 25,0

Fuente: MercadoData.com. (2023) Estudio de Evaluacion del Servicio de Higiene Urbana Ciudad de Rosario
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Por su parte, un 34,8 % lo califica como regular (porcentaje agregado que incluye las notas que
van de 4 a 6); mientras que otro 13 % lo califica como negativo (porcentaje que integra las notas

que van de 1 a 3).

6. Disposicion de hojas caidas en la vereda de casa

El 49 % de los vecinos no hace nada con las hojas que caen en su vereda. El 35,2 % dispone las
hojas caidas en la vereda de su casa colocandolas en bolsas. Asimismo, otro poco mas del 8 %
las coloca adentro del contenedor; mientras que el 7,1 % las barre a la calle. Finalmente, se
puede concluir que por accion del vecino (barrer a la calle o dejar las hojas a merced del viento)
en el 56 % de los casos las hojas son arrastradas a la calle y en consecuencia a las bocas de

tormenta.

Figura l

Disposicidon de hojas caidas (en %) y su Distribucién por Distrito

Coloca en bolsas

Coloca adentro del contenedor
Barre a la calle

Realiza compostaje

Mada

(En %) Centro | Noroeste Morte Oeste | Sudoeste Sur
Coloca en bolsas 20,0 57,7 37.5 46,4 32,0 36,4
Coloca adentro del contenedor 6,7 11,5 83 10,7 8,0 6,1
Barre a la calle 0.0 3.8 12,5 3.6 12,0 18,2
Realiza compostaje 0,0 0,0 0,0 3.6 0,0 0,0
MNada 73,3 26,9 a7 35,7 48,0 39,4

Fuente: MercadoData.com. (2023) Estudio de Evaluacion del Servicio de Higiene Urbana Ciudad de Rosario

7. Separacion de residuos en el domicilio

Solo tres de cada diez encuestados realiza la separacion de residuos en su domicilio; mientras

que otro casi 68 % no lo hace, segln se aprecia en la siguiente figura.




Figura J

Separacion de Residuos en Domicilio (en %) y su Distribucion por Distrito

Si

No
29.9% 67.6%
NS/NC
2.5%
(En %) Centro | Noroeste Norte Oeste | Sudoeste Sur
Si 47.5 23,1 40,0 28,6 11,1 11,8
Mo 50,8 731 60,0 71,4 81,5 85,3
NSINC 1,6 3.8 0.0 0,0 7.4 2,9
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Fuente: MercadoData.com. (2023) Estudio de Evaluacion del Servicio de Higiene Urbana Ciudad de Rosario

8. Destino del material separado

Del 29,9 % de los consultados en el presente estudio que separan los residuos en su domicilio,
casi ocho de cada diez de ellos utilizan el servicio municipal disponible en su barrio como
destino del material separado. Por su parte, otro casi 7 % realiza compostaje en su hogar;
mientras que otro casi 10 % se reparte de modo proporcional entre depositarlos o entregarlos en

otro destino y utilizarlos en un emprendimiento propio.

Figura K
Destino del Material Separado (en %) y su Distribucion por Distrito

Utiliza el sendacio municipal disponible en su

) 78,7
barrio

Realiza compostaje en el hogar 6,6
Deposita o entrega en otro destino 49

Utiliza un emprendimiento propio 49

Deja lo reciclable al lado del unico
contenedor

NS/MNC Q1.6

00 100 200 300 400 500 60,0 70,0 BD.O

Fuente: MercadoData.com. (2023) Estudio de Evaluacion del Servicio de Higiene Urbana Ciudad de Rosario
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(En %)

Centro
MNoroeste
Norte
Deste
Sudoeste
Sur

Utiliza el servicio municipal disponible en su barrio | 80,0 50,0| 80,0| 62,5| 99.9( 50,0

Realiza compostaje en el hogar 33| 16,7 10,0 125 00| 00
Deposita o entrega en otro destino 3,3 16,7| 100 00| 00| 00
Utiliza un emprendimiento propio 33| 16,7 00| 125 00| 00
Deja lo reciclable al lado del unico contenedor 00| 00| 00| 125 00| 250
NS/NC 00 00 00 00| 00] 250

Fuente: MercadoData.com. (2023) Estudio de Evaluacion del Servicio de Higiene Urbana Ciudad de Rosario

9. Mejoras necesarias en el servicio de separacion de residuos

Cuando se consulta a los vecinos sobre qué consideran necesario mejorar en el actual servicio de
separacion de residuos, la mayoria de las respuestas se alinean con los resultados presentados en

la siguiente tabla.

Tabla 23

Oportunidades de mejora en el Servicio de Separacion de Residuos

(En %) Total

Realizar campanas de comunicacion y concientizacion a la

comunidad sobre la separacian de residuos reciclables 264

Disponer de contenedores adicionales para poder separar
entre materiales organicos, materiales secos reciclables y 25,2
residuos no reciclables

Evitar que recicladores urbanos rompan bolsas o wacien

contenedores en busca de material 224
Disponer de islas de recepcion de residuos reciclables en

parques y plazas, donde poder depositar por separado 10.8
materiales orgdnicos y materiales secos reciclables (papel, !
cartén, telgopor, vidrio o plastico)

Otras 1.6
NS/NC 13,6

Fuente: MercadoData.com. (2023) Estudio de Evaluacion del Servicio de Higiene Urbana Ciudad de Rosario
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10. Principales razones para no separar residuos

Por ultimo, del 67,6 % de rosarinos encuestados que no realizan separacion de residuos
(identificados en la Figura J) en base a la pregunta 7 de la Encuesta al Vecino, practicamente la
mitad de ellos manifiestan que no lo hacen debido a que no disponen de servicio de recoleccién
diferenciada donde colocar los materiales separados. Por su parte, otro algo mas del 18 % se
reparte en forma proporcional entre esgrimir desconocimiento de qué o como separar y confesar

falta de tiempo o interés, segun queda reflejado en la siguiente figura.

Figura L

Razones para no Separar Residuos (en %) y su Distribucion por Distrito

Mo dispone de senacio de recoleccion
diferenciada donde colocar los materiales
separados

48,5

Cesconocimiento de qué o como separar

Falta de iempo o interés

Otras

NSMNC

0.0 10,0 20,0 300 40,0 50,0

(En %)

Centro
MNoroeste
MNorte
Oeste
Sudoeste
Sur

Mo dispone de servicio de recoleccion diferenciada donde

colocar los materiales separados 97| 63.2] 60.0( 57.11 59.1 60.7

Desconocimiento de qué o como separar 323|105 6,7] 33,3 182 71
Falta de tiempo o interés 45,2 158 67| 00] 136 17,9
Otras oo o0 o0 48] 00 00
NS/NC 12,9( 10,5( 26,7 48 97 143

Fuente: MercadoData.com. (2023) Estudio de Evaluacion del Servicio de Higiene Urbana Ciudad de Rosario
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Conclusiones:

De la presente encuesta se identifica que el 73,2% de la ciudadania demanda innovacién en el
tratamiento y disposicion de los residuos, segun detalle en Anexo VI. Finalmente, en la siguiente
tabla se resumen las prioridades para dar respuesta a las expectativas de los vecinos, segun el

distrito de la ciudad involucrado.

Tabla 24

Demanda de vecinos sobre temas de Higiene Urbana segln el Distrito

S % 8 | % -
Tema de Interés / Distrito de la ciudad = o S 3 o =
O (@) Z (@) -g
Z D
Basura alrededor del contenedor X X X
Bolsas sin recolectar X X X
Contenedor con olor X X X
Bocas de tormenta tapadas X X X
Vecinos no juntan las hojas de la vereda X X X X
Cordén de la calle sin barrer X X X X
Mantenimiento de contenedores X X X X X X
Baja separacién de residuos en origen X X X X
Servicio de recoleccién diferenciada adicional X X X X X
Concientizacién en separacion de residuos X X X X X X

Fuente: Elaboracion propia

Entrevistas a miembros de la Direccion de Higiene Urbana

La entrevista cualitativa se caracteriza por ser intima, flexible y abierta. Se puede definir
como una reunién para intercambiar informacion entre una persona (el entrevistador) y otra/s
(entrevistado/s). El objetivo es lograr una comunicacion y la construccion conjunta de
significados respecto de un tema (Janesick, 1998).

A continuacion, se presenta el Reporte Cualitativo? con los resultados de la investigacion

desarrollada.

12 Estructura de Reporte sugerido por Hernandez Sampieri, R., Fernandez Collado, C. y Baptista Lucio, P. (2006).
Metodologia de la Investigacion. Mc Graw Hill, en pagina 725 a 740.
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Titulo de la Investigacion: Posibles particularidades del nuevo PBC

Entrevistador: Luis S. Santa Cruz

Periodo: Primer semestre afio 2024

Lugar: Rosario

Resumen

Habiendo transitado ya los siete afios del contrato que estable el PBC (Pliego de Bases y
Condiciones) original, el cual fue adjudicado en afio 2013, y luego prorrogado la vigencia de este
hasta la actualidad (ya se han cursado méas de 4 afios en condicion de prérroga), es necesario
conocer cual es la intencion del ejecutivo con respecto a un nuevo proceso licitatorio del servicio de
higiene urbana en la ciudad. A tal fin se entrevista a los referentes del area estatal identificando

lineamientos generales al respecto.

Introduccion

La empresa viene trabajando en forma ininterrumpida desde el afio 2013, e interactuando
diariamente con las autoridades municipales para lograr prestar el mejor servicio posible. El
propdsito del estudio es conocer las expectativas del cliente en cuanto al nuevo proceso
licitatorio del servicio de Higiene Urbana en la ciudad de Rosario. Esta informacion es de vital
importancia para la empresa con la finalidad de delinear escenarios futuros sobre los cuales

evaluar diferentes estrategias posibles a implementar.

Método

Las entrevistas son desarrolladas dentro del &mbito de la Direccion de Higiene Urbana dependiente
de la Secretaria de Ambiente y Espacio Publico de la Municipalidad de Rosario, en las oficinas
localizadas en Av. Ovidio Lagos y Montevideo de la ciudad de Rosario. Se entrevista a
responsables del area, efectuando 6 sesiones a lo largo del periodo de referencia.

Se opta por realizar una entrevista semiestructurada, es decir, en base a una guia de preguntas
especificas, pero con la posibilidad de incorporar preguntas adicionales para obtener aclaraciones
e informacion complementaria sobre los temas deseados. Se plantean “preguntas generales” (son
disparadores para dirigirse al tema de interés) y en cada tema se complementa con “preguntas de
contraste” (al entrevistado se le pregunta sobre similitudes y diferencias respecto a determinados
topicos) y “preguntas ejemplificadoras” (permiten realizar exploraciones mdas profundas,
solicitando al entrevistado que proporcione ejemplos). Se puede consultar la base de la entrevista

en el Anexo VII.
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Analisis v resultados

Los temas tratados abarcan los siguientes topicos:

En qué afio se prevé efectuar el llamado a licitacion

Duracion prevista para el nuevo Contrato de prestacion de Servicios
Cambios en areas de cobertura

Incorporacion de nuevas clases de servicios

Grado de contenerizacion

Tendencias en la separacion de residuos en origen

Discusion

Las conclusiones a las que se arriba a partir del proceso de entrevistas son las siguientes:

El nuevo proceso licitatorio se realizaria en el afio 2027.

Plazo del contrato seria de 8 afios, méas 1 afio de prorroga.

Comprenderia dos zonas separadas por Av Pellegrini, excluyendo para la recoleccion de
residuos la zona donde prestara servicios el SUMAR™

Los adjudicatarios deberian absorber la totalidad del personal efectivo que presta servicios
en las empresas contratistas actuales, quedando exento el personal directivo y de jefatura.
Renovacion del 100% de los contenedores existentes, los cuales deberian ser metalicos.

El area contenerizada no seria ampliada, manteniendo el mismo tipo de mobiliario urbano.
Se incorporarian contenedores naranjas para materiales reciclables en el 100% de las zonas
contenerizadas con equipos de carga lateral.

En sectores sin contenedores de carga lateral se incrementaria progresivamente el servicio
de recoleccion de reciclables mediante la metodologia Puerta a Puerta.

Se incorporarian contenedores para residuos organicos en el 50% del sector contenerizado
con carga trasera y en el 50% del sector contenerizado con carga lateral. Se requeriria
frecuencia alternada. ..

Se mantendria la clausula por la cual la Municipalidad conserva la propiedad y facultad de
disposicion y aprovechamiento econdmico de todos los residuos.

Se incorporarian tags RFID en los contenedores para tener lectura de su asistencia por parte
de los camiones compactadores.

Cumplimiento de Normas 1ISO 9001 y 14001 por parte de los adjudicatarios del servicio.

Gestion de reclamos con evidencia fotogréafica y tiempo de respuesta preestablecido.

13 Servicio Urbano de Mantenimiento Ambiental Rosario, es la empresa municipal que realiza recoleccion de
residuos domiciliarios en el centro y macrocentro de Rosario.
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Incorporacion de encuestas permanentes a la ciudadania sobre la calidad del servicio,
pudiendo impactar los resultados negativos en la certificacion de los servicios de los
prestatarios.
Prohibicion de que el personal de supervision sea quien realice el traslado de las dotaciones.
Incorporacion de mujeres en el servicio segin lo establece la ordenanza Municipal
N°10.290. Dos puestos de conduccion de equipos pesados al inicio del contrato, y la
progresiva incorporacion hasta alcanzar un 5% de la dotacion en la prestacion del servicio.
Cuadrillas de personal capacitadas y certificadas por institutos oficiales para dar respuesta a
emergencias.
El SUMAR modificaria su area de cobertura, tomando los actuales sectores de las rutas
RTN24, RTN25 y RTN26 donde actualmente brinda servicios la empresa LimpAR.
Zonas conflictivas y de alto vandalismo del mobiliario urbano, donde actualmente opera el
SUMAR, pasarian a ser operadas por la Contratista de la zona norte. Es el caso de:

o Auv. C. Casas de Cavia a Sorrento + Av. Int. Lamas + Av. Sabin = 41 contenedores

o Av. Génova = 20 contenedores

o Av. Juan José Paso = 20 contenedores

o Av Provincias Unidas = 42 contenedores

o Fonavi de calle Solis = 8 contenedores

o Fonavi de Mendoza y Donado = 39 contenedores

o Calle Mendoza = 40 contenedores

o SanJuan = 4 contenedores

o Av Eva Perén = 37 contenedores

o Santa Fe =4 contenedores

o Av Colombres + Av Carrasco = 25 contenedores.
El intercambio de zonas entre SUMAR vy la contratista de zona norte es equivalente en
cantidad de contenedores (281 unidades), pero la contratista pasaria a operar en zonas donde
el mobiliario urbano sufre actos de vandalismo con frecuencia semanal.
Se continua con la metodologia de barrido mecanico mixto en algunas zonas de la ciudad.
Incorporacién por zona, de 475 contenedores y 3 camiones compactadores de carga lateral,
destinados al Ente Autarquico Municipal SUMAR (inscriptos a su nombre). Gastos de
funcionamiento y mantenimiento a cargo del SUMAR.
Provisién, instalacion y puesta en marcha de una Linea de Separacion y Clasificacion de
residuos domiciliarios en la Planta de Tratamiento, la cual se certificaria en forma mensual a

partir del inicio de obra. Se pagaria un valor unico mensual durante todo el contrato.
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Entrevista a directivo de la empresa

Como se menciona al principio del presente proyecto, la empresa se encuentra
conformada por capitales brasileros y capitales argentinos. Parte de los miembros del Directorio
son de origen extranjero y parte nacional. De alli, que la entrevista es deseable realizarla a un
miembro con fluida relacion con ambas sociedades madre. A continuacion, se presenta el
Reporte Cualitativo'* con los resultados de la investigacion desarrollada con la participacion del

miembro del Directorio de la Empresa que cumple con esta premisa.

Titulo de la Investigacién: Vision del directorio sobre el futuro de la empresa

Entrevistador: Luis S. Santa Cruz

Periodo: Junio 2024

Lugar: Rosario

Resumen

Habiendo transitado ya los siete afios del contrato que estable el Pliego de Bases y Condiciones
original, el cual fue adjudicado en afio 2013, y luego prorrogado la vigencia de este hasta la
actualidad (ya se han cursado més de 4 afios en condicidn de prorroga), es necesario conocer cual es
la vision y expectativas del Directorio de la empresa con respecto al futuro de la empresa. A tal fin
se entrevista al vicepresidente de LImpAR, el Ing. Enrique Depouilly, quien es de nacionalidad
argentina, trabajé mucho tiempo en Brasil, cuenta con numerosos contactos dentro del grupo Solvi
y se desempefia como Director de Argentina representando tanto a LimpAR como a LAMSA.

Introduccion

El propdsito del estudio es conocer las expectativas del Directorio en cuanto al nuevo proceso
licitatorio del servicio de Higiene Urbana en la ciudad de Rosario. Esta informacion es relevante
para delinear escenarios futuros sobre los cuales evaluar diferentes estrategias posibles a

implementar.

Método
La entrevista es desarrollada dentro del ambito de la Empresa, en las oficinas gerenciales
localizadas en Juan XXI11 7014, de la ciudad de Rosario, en oportunidad de visita al establecimiento

por parte del personal directivo.

14 Estructura de Reporte sugerido por Hernandez Sampieri, R., Fernandez Collado, C. y Baptista Lucio, P. (2006).
Metodologia de la Investigacion. Mc Graw Hill, en pagina 725 a 740.
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Se opta por realizar una entrevista abierta, es decir, en base a una guia general de contenidos,

teniendo la flexibilidad para modificar el ritmo, la estructura y su contenido (Hernandez
Sampieri et al., 2006, p. 597).

Analisis v resultados

Los temas que se tratan abarcan los siguientes topicos:

Expectativa de continuidad de la empresa.
Rentabilidad del contrato.

Esquemas de trabajo y cambios en los servicios.
Compromisos normativos.

Barreras de ingreso.

Discusion

Las conclusiones a las que se arriba a partir del proceso de entrevista son las siguientes:

Proximas prorrogas deberian contemplar plazos de al menos 4 afios de duracion, con la
finalidad de poder realizar inversiones en equipamiento que puedan ser amortizadas.

Para poder realizar nuevas inversiones se requiere un ajuste de precio en las condiciones del
contrato 0 caso contrario que el capex sea suministrado por la Municipalidad.

Es deseable que los contenedores que se compren no queden para la Municipalidad al
finalizar el contrato. Esta situacion hace que sea menos conveniente invertir en contenedores
frente a las inversiones en camiones.

Una situacion positiva seria que los servicios de barrido manual fueran absorbidos por el
SUMAR u otra reparticion municipal (situacion que si se presenta en Cdrdoba capital). Los
servicios de barrido manual tienen un componente del 85% del costo conformado por mano
de obra, con lo cual no representa un servicio lucrativo para la empresa y en el cual tampoco
se agregar valor en base a avances tecnoldgicos. La Municipalidad no puede procesar el
crédito fiscal impositivo por los servicios que abona a las contratistas, con lo cual no
recupera el IVA de las operaciones. Por lo tanto, si la Municipalidad asumiera en forma
directa la operacion de los servicios de barrido manual, se podria ahorrar solo en la zona
norte de Rosario, el equivalente a 2.300.000 USD/afio, proveniente del no pago de
impuestos en el proceso de pago a la contratista.

Teniendo en cuenta los valores que las municipalidades abonan por este tipo de servicios en

ciudades como Buenos Aires o Cérdoba, en un préximo llamado a licitacion el precio
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ofrecido por los diferentes oferentes seguramente seré superior en un 40% a los del contrato
vigente.

La politica de cobranzas debe mantenerse firme, asegurando reducir los dias en la calle, lo
cual obliga a salir a buscar fuentes de financiamiento para cubrir el capital de trabajo que el
negocio exige. La fuerza laboral no admite demoras en el pago de salarios.

La gestion de Compras debe seguir trabajando para lograr plazos de pago a proveedores mas
largos, principalmente sobre los insumos de mayor peso en la estructura de costos, entre los
cuales se encuentran el combustible, los lubricantes y los neumaticos.

Un nuevo contrato permite la incorporacion de tecnologias de vanguardia (ya
implementadas por el grupo en otras ciudades de Latinoamérica). Se cuenta con experiencia
en la implantacién de nuevas tecnologias, lo cual facilita los procesos de implantacion de
estas.

Barrera de ingreso: para acceder a operar en el servicio se requieren inversiones del orden de
los 20 millones de dolares.

Fomentar el desarrollo constante y seguimiento de campafias de concientizacion reforzando
el espiritu del “Programa OPS!” (Operacion Productiva y Segura), velando por la seguridad
del personal propio y de terceros.

Mantener las certificaciones en las Normas ISO 9.001 (Calidad), ISO 14.001 (Medio
Ambiente), 1ISO 45.001 (Higiene y Seguridad) y ISO 37.001 (Antisoborno), dando enfoque
en la mejora continua del Sistema de Gestion Integrado.

Si bien se realizo la capacitacion sobre la Norma 1SO 37.301 (Compliance), al realizar un
balance entre el valor agregado que la implementacion de dicha norma podria aportar a la
empresa y el costo asociado a su instrumentacion, y no encontrando rasgos diferenciadores
al respecto, el Directorio decide no avanzar con su implementacion.

El espiritu del Directorio es continuar operando en Rosario, pero hacerlo con un Contrato de
mayor rentabilidad.

Por un lado el Grupo Solvi se encuentra mas interesado en el desarrollo de proyectos y
negocios asociados al desenvolvimiento y operacion de rellenos sanitarios.

Por otro lado, el socio local en algunas oportunidades ha expresado su intencion de vender
su participacion en la sociedad a nuevos jugadores.

La vision de Directorio en cuento a las premisas macroeconémicas para los proximos afios

es presentada en el Anexo VIII.
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ANALISIS AFODAR (Obijetivo Especifico 4)
Principios Generales de Competitividad

e Escala: se trabaja con volimenes importantes desde el punto de vista de tamafio de flota
(60 unidades) y dotacion (570 personas), realizando diariamente recorridos
preestablecidos.

e Capacidad instalada: en el caso de la flota de vehiculos el back up de unidades que
quedan en Base es del 20% de la flota, esto permite realizar trabajos de mantenimiento
preventivo sobre las unidades prolongando la vida atil de las mismas. En el caso de la
dotacion, el back up de personas es del 25%, esto permite cubrir las licencias por
vacaciones, enfermedades, permisos gremiales y otros.

e Experiencia: se dispone de dotacidn experimentada para el desarrollo de la actividad. El
78% de dotacion tiene mas de 5 afios en el puesto y el 55% tiene mas de 10 afios en el
puesto.

e Especializacién: cada operario tiene una categoria determinada y se desempefia en la
misma de forma diaria, mayormente en la misma ruta de trabajo.

e Sinergia: existe apoyo entre las unidades cuando una ruta se encuentra mas cargada que
otra que se desempefia proxima la misma. De esta manera, recibe el apoyo de unidad que
de otra manera terminaria antes su recorrido por no disponer de material para recolectar.

e Progreso Tecnoldgico: se han incorporado en los ultimos afios unidades compactadoras
de carga lateral, que permiten asistir contenedores de 3200 litros. Estos equipos poseen
un ciclo de compactacion mas silencioso, los contenedores a asistir tienen mejor
presencia en la calle, se requiere de menos unidades por manzana y por lo tanto se libera
espacio para estacionamiento y al no poseer ruedas es menor la posibilidad de
desplazamiento de los mismos por personas ajenas a la operacion.

e Estandarizacion: todos los camiones son marca IVECO y si bien se encuentran tres
marcas de cajas compactadoras de carga trasera, el lote inicial es mayormente de una
marca y el lote recientemente adquirido es integramente de otra marca. Los
compactadores de carga lateral son de una marca italiana lider mundial, los cuales se
adquieren a través de su representante local, el cual se encuentra capacitado y dispone de
un buen servicio post venta, algo que no es comun en el rubro. Las Palas cargadoras
frontales son de la misma marca y modelo. Esta estandarizacion permite disminuir el
stock de repuestos criticos requeridos en el Pafiol de Repuestos en Planta, minimizando el

capital inmovilizado.
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Simplificacion: la asistencia de los puntos de basurales se encuentra programada en 6
rutas o secuencias preestablecidas de manera de minimizar el traslado de las unidades
involucradas en la operacion. Esta planificacion permite maximizar la utilizacion de los
recursos asignados al servicio.

Relacion con el Medio Externo: la mayoria de los procesos tienen lugar en la via pablica,
con lo cual la manera en la cual los mismos se desempefian tienen impacto directo en la
ciudadania. Esto involucra la performance de la actividad propiamente dicha, como asi
también el relacionamiento de los miembros de las distintas dotaciones con los vecinos y
personal que circula en las zonas de trabajo de cada ruta.

Relaciéon con el Medio Interno: se dispone de personal de Mantenimiento dentro de la
misma empresa, lo que permite realizar el mantenimiento preventivo y la mayoria de los
correctivos a las unidades de la flota de trabajo. Esto permite reducir los tiempos de
reparacion e incrementar considerablemente la disponibilidad de flota operativa.
Integracion operativa: la Operacion se encuentra perfectamente integrada con la Gestion
General de la Empresa. Se rompe el antagonismo entre el area de Operaciones y Ventas.
La responsabilidad por la Operacién y las Ventas se encuentran bajo la misma posicion
en la estructura organizacional. Esta funcion es desarrollada por el Gerente de
Operaciones y Mantenimiento, quien ademas es el responsable Técnico de la Empresa
ante a la Municipalidad de Rosario, defendiendo la calidad del servicio y cerrando la

Facturacién con el cliente.

Planteamiento del modelo a utilizar

AFODAR es un modelo de andlisis que utilizan las empresas para evaluar el potencial de

negocios y tomar decisiones. La sigla significa Aspiraciones, Fortalezas, Oportunidades del

contexto, Debilidades internas, Amenazas y Resultados deseados.

Este modelo de andlisis es importante para las organizaciones, ya que proporciona

informacion detallada sobre los factores internos y externos que pueden influir en el éxito o

fracaso de una decision de negocios.

El analisis AFODAR es también un componente esencial de un plan de negocios, que

muestra a los posibles inversores que la compafiia ha evaluado objetivamente su posicion dentro

de su mercado.

A continuacion, se desarrolla el analisis para la empresa a través de este modelo.



Tabla 25

Modelo AFODAR en LimpAR

o1
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Factores Internos

Fortalezas (de mayor a menor relevancia)

Debilidades (de mayor a menor relevancia)

F1 F2 F3 F4 F5 D1 D2 D3 D4
Laempresa |El grupo Pertenece a |Alto Acceso a La flota de El 40% de la |Rotacion en |Ladotacion
yaviene gerencial un Grupo compromiso |especificacio [camiones se |dotacion ladotacion |de
brindando el [gané una Brasilero que |y vocacion de |nes técnicas |encuentra tiene mds de |del Areade |Mantenimien
servicio en la [licitacion en [cuentacon [serviciodel [de proximaal  [42afios (el  |Administraci |to con mayor
ciudad desde |la Ciudad de [Know how en|personal de [equipamient [fin de su vida [17% tiene ony calificacion

Cordoba Higiene Supervisién. |o superador |util. mas de 60 Finanzas. se encuentra
(operando  [Urbana, utilizado en afios). proximaa
desde Tratamiento Coérdoba. jubilarse.
Diciembre y Destinacion

2018). de Residuos.

Ganar la préxima licitacion de
Servicio de Higiene Urbana que se
abra en la ciudad de Rosario.

02

Proponer cambios en la manera de
gestionar la Higiene Urbana de la
ciudad en pos del medioambiente.

03

Desarrollar relaciones de largo plazo
con proveedores de equipamiento
para Higiene Urbana.

04

Proponer cambios en la manera de
gestionar la Higiene Urbana de la
ciudad en pos del beneficio social.

05

Oportunidades (de mayor a menor relevancia)

Al

Factores Externos

Se ha cumplido el plazo del contrato
y su prorroga obligatoria. La
municipalidad no abrié nuevo
proceso licitatorio.

A2

Demora en el cobro de los servicios
brindados por falta de recursos en la
Municipalidad.

A3

Sucesivas olas de la Pandemia
afectan ala dotacion.

Prioridad 2

ESTRATEGIA DE REACCION
| Se debe planear acciones

para evitar o contrarrestar la

influencia negativa

A4

Incremento de la pobreza e
indigencia en la Regién Pampeana
(pasd del 29,5% en 2017 al 45,9% en
2020).

Amenazas (de mayor a menor relevancia)

A5

Donde:

Alto grado de vandalizacion del
mobiliario urbano (robo total o
parcial de contenedores).

Prioridad 3

ESTRATEGIA DE
ADAPTACION

La empresa debe trabajar
fuertemente para revertir
las debilidades

Prioridad 4

ESTRATEGIA DE SUPERVIVENCIA

Situacion negativa que requiere un
profundo replanteo interno

Cadigo

Descripcidn del Factor

F1

La empresa ya viene brindando el servicio en la ciudad desde Mayo del 2013.

F2

El grupo gerencial gané una licitacion en la Ciudad de Cérdoba (operando desde
Diciembre 2018).
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Cadigo Descripcion del Factor

Pertenece a un Grupo Brasilero que cuenta con Know how en Higiene Urbana,

F3 . T ;
Tratamiento y Destinacion de Residuos.

F4 | Alto compromiso y vocacion de servicio del personal de Supervision.

F5 | Acceso a especificaciones técnicas de equipamiento superador utilizado en Cordoba.

o1 Ganar la proxima licitacion de Servicio de Higiene Urbana que se abra en la ciudad de
Rosario.

02 Proponer cambios en la manera de gestionar la Higiene Urbana de la ciudad en pos del
medioambiente.

03 Desarrollar relaciones de largo plazo con proveedores de equipamiento para Higiene
Urbana.

04 Proponer cambios en la manera de gestionar la Higiene Urbana de la ciudad en pos del
beneficio social.

D1 |La flota de camiones se encuentra proxima al fin de su vida util.

D2 | El 40% de la dotacion tiene mas de 42 afios (el 17% tiene mas de 60 afios).

D3 |Rotacion en la dotacion del Area de Administracion y Finanzas.

D4 La dotacion de Mantenimiento con mayor calificacion se encuentra proxima a
jubilarse.

Al Se ha cumplido el plazo del contrato y su prorroga obligatoria. La municipalidad no
abrié nuevo proceso licitatorio.

A2 Demora en el cobro de los servicios brindados por falta de recursos en la
Municipalidad.

A3 | Sucesivas olas de la Pandemia afectan a la dotacion.

Ad Incremento de la pobreza e indigencia en la Region Pampeana (paso del 29,5% en
2017 al 45,9% en 2020).

AS Alto grado de vandalizacion del mobiliario urbano (robo total o parcial de

contenedores).

Fuente: Elaboracion propia
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A partir del andlisis sistematico de las relaciones entre los factores externos e internos se

identifican situaciones en las que existe una interrelacion significativa, permitiendo la

elaboracion de la siguiente Matriz de Sintesis.

Tabla 26

Matriz de Sintesis del AFODAR

Curso de Accion Recomendable

Diagndstico

Conocimiento del servicio en la ciudad Armar documento con propuestas a ser
permitira preparar una oferta técnica / incorporadas en la nueva Oferta Técnica.
1 econdmica acorde a las necesidades de la
ciudad.
Conocimiento de procesos licitatorios en | Armar Manual de Buenas Practicas para
Rosario y Cérdoba. participar en procesos licitatorios, de
2 manera de estandarizar el conocimiento
independientemente de las personas
involucradas en el mismo.
Aprovechar el know-how del Grupo Solvi | Proponer cambios a ser implementados en
para la introduccién de metodologias el actual contrato y/o incorporados en la
3 operativas en beneficio del proxima propuesta técnica para la nueva
medioambiente. licitacion del servicio.
Aprovechar la experiencia adquirida por el | Proponer cambios a ser incorporados en la
4 Grupo con el equipamiento utilizado en la | prdxima propuesta técnica para la nueva
ciudad de Cordoba. licitacion del servicio.
Teniendo operaciones en dos ciudades En los procesos de Compras citar la
importantes del pais se mejora la posicion | existencia de ambas locaciones y realizar
5 para desarrollar relaciones de largo plazo | compras en conjunto siempre que sea
con proveedores del sector. posible de manera de aumentar el poder de
Compra.
Aprovechar el know-how del Grupo Solvi | Desarrollar programa de relacionamiento
6 para el desarrollo de programas de con la Comunidad, con la participacion de
inclusion social. la Municipalidad de Rosario.
La no apertura de nuevo proceso licitatorio | Seguir trabajando con la municipalidad en
7 implica no poder renovar equipamiento. pos de balancear los servicios de manera
de extender la vida util de los equipos.
La demora en el pago de los servicios Incrementar la comunicacion con la
8 implica seguir de cerca el flujo de cajade |Secretaria de Hacienda para tener certeza
la empresa. sobre las fechas efectivas de cobro.
Afeccion del personal por parte del Mantener en alto la moral del personal de
COVID-19, dengue y otras amenazas Supervision, el cual hace frente a la
? sanitarias. prestacion del servicio aun con bajas en la
dotacion.
Aprovechar el know-how del Grupo Solvi | Desarrollar programa de relacionamiento
10 |Para e! desarr_ollo de programas de con la (_quu_nidad, con la participacién de
inclusion social. la Municipalidad de Rosario.
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Cruces Diagnostico Curso de Accion Recomendable
Aprovechar las estadisticas de vandalismo | Programa de reposicion de mobiliario
11 |Ppara adecuar la reposicion de mobiliario. | urbano (cgntenedores) de acuerdo al nivel
de vandalismo de la zona.
Reponer el 100% de la flota en caso de ser | Mantener el Programa de mantenimientos
adjudicado en el nuevo proceso licitatorio. | preventivos de manera de llegar con los
12 equipos actualmente disponibles hasta la
nueva licitacion.
El mayor nivel de mantenimiento Acercamiento a los principales
requerido por las unidades hace necesario | proveedores para entender su situacion y
13 I crear relaciones fuertes con los realizar sinergias que beneficien a ambas
proveedores de equipamiento. partes.
Personal de mantenimiento de mayor Avanzar con programas de capacitacion
calificacion se encuentra proximo a especifica sobre el personal de menor
14 jubilarse. calificacion y/o incorporar nuevo personal
en rubros criticos.
No es posible renovar la flota hasta la Revisar nivel de consumo de los repuestos
préxima licitacion. criticos y adecuar en consecuencia los
15 pardmetros de reposicion del Pafiol de
Repuestos.
El cumplimiento en el Plazo del Contrato | Fortalecer la comunicacion con la dotacion
puede generar incertidumbre en el del Area dando muestras del interés de la
16 personal del Area de Administraciony empresa en prolongar su permanencia en
Finanzas. la ciudad.
El 40% de la dotacion de la empresa Continuar solicitando a los entes oficiales
supera los 42 afios de edad, lo cual la disponibilidad de vacunas de cobertura
17 incrementa las probabilidades de ante diferentes pandemias, para el personal

afecciones graves.

de la empresa, el cual esta categorizado
como esencial segiin DNU 297/2020 en
Art 6 Item 16, de fecha 19/03/2020.

Fuente: Elaboracion propia
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PLANTEO DE ESCENARIOS Y FORMULACION DE ESTRATEGIAS (Objetivo
Especifico 5)

Se entiende por escenario, “una situacion posible del contexto de la empresa, en la cual esta
tendra una cierta performance”. (Marchionna Faré y Marchiori, 2012, p.203). Se plantean tres
escenarios probables de interés para el andlisis de estrategias de la organizacion, con la finalidad de
poder anticiparse a los eventos potenciales y adaptarse al entorno de manera de encontrar
condiciones futuras favorables. Se comienza con un escenario base, que contempla la situacion
mas probable para un cierto punto en el futuro. Luego, se plantea un escenario alternativo pesimista
y por ultimo un escenario alternativo optimista. Cabe aclarar que en ningin caso se plantean
escenarios extremos (catastréficos o de inusual beneficio) de ocurrencia casi imposible, pues es
innecesario prepararse para estos escenarios. De hacerlo, el beneficio o ahorro que se obtendria seria
inferior al costo de prepararse para tales escenarios. Antes de avanzar con el planteo de los

escenarios se describe cual es la estrategia actual.

Estrategia Actual

A partir de las entrevistas realizadas al Directorio de la Empresa, se puede corroborar que la
estrategia actual delineada por este es la siguiente:

“Continuar operando en Rosario, pero hacerlo con un Contrato de mayor rentabilidad. No es
posible realizar inversiones importantes sin que se obtenga un incremento de precios del orden del
30% y se aseguren plazos de operacion adicionales de al menos 4 afios de duracion con la finalidad
de poder amortizar las inversiones necesarias para la correcta prestacion de los servicios. De no
existir incremento de precios, solo se prevé la incorporacién de dos compactadores carga trasera. En
caso de existir ajuste, se renovara la flota, sin vender unidades en los primeros afios. De igual modo,
es condicion necesaria que se respeten los plazos de pago contractuales por parte de la
Municipalidad, permitiendo reducir los dias en la calle y por consiguiente el capital de trabajo
requerido. Fomentar el espiritu del “Programa OPS!” (Operacion Productiva y Segura), velando por
la seguridad del personal propio y de terceros. Mantener las certificaciones en las Normas ISO
9.001 (Calidad), ISO 14.001 (Medio Ambiente), ISO 45.001 (Higiene y Seguridad) y I1ISO 37.001
(Antisoborno), dando enfoque en la mejora continua del Sistema de Gestion Integrado. Mantener
una buena relacion con el gobierno municipal y ser reconocidos a nivel nacional por la
transparencia y eficiencia en la prestacion de los servicios, con miras a desarrollar unidades de

negocio adicionales dentro del pais.”
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Previo a la formulacion de escenarios se definen las variables del macroentorno y

microentorno, que siendo independientes unas de otras permiten describir el cuadro estratégico.

Tabla 27

Variables Criticas en la Formulacién de Escenarios

Variable Critica

Descripcion

Explicacién

Partido politico a
cargo de la
Intendencia de
Rosario

Partido Politico a
cargo del poder
ejecutivo municipal

Sefial de las politicas puablicas a ser
implementadas en la ciudad y por lo tanto, en
el campo de operacion de la empresa.

Inflacion anual

Inflacion anual
determinada a partir de
la variacion del IPC*®
Nivel General

Sefial de los movimientos de precios y nivel
especulativo de los proveedores de repuestos e
insumos esenciales para la prestacion del
servicio.

Pobreza en la Region
Pampeana

Porcentaje de personas
que se encuentran por
debajo de la linea de
pobreza de acuerdo a
EPH®

Se encuentra directamente relacionado con la
generacion de diseminado en la via publica y
por lo tanto con el consumo de insumos
operativos (bolsas, escobines y escobillones)
para dar solucion a la higiene urbana.

Porcentaje de la
ciudadania que
demanda
innovaciones en el
tratamiento de
residuos

Porcentaje de vecinos
que requieren
innovaciones en base a
Encuesta a ciudadanos
de Rosario

Cuando la higiene urbana se torna un tema foco
de la ciudadania local, el estado municipal
destina recursos adicionales para atender esta
demanda.

Antigliedad de
Cuentas por Cobrar
(Dias en la calle)

Promedio Cuentas por
Cobrar x 365 dias /
Ventas a Crédito

Sefial del nivel de financiamiento requerido
para Capital de Trabajo.

Servicios Adicionales

Facturacion de
Servicios Adicionales /

Indica la variacion en el nivel de facturacion
por el aumento o disminucion de servicios

aPBC Facturacion de adicionales a los establecidos en el Pliego de
Servicios de PBC | Bases y Condiciones.

. . .| Sefial de incremento o disminucion del Precio

Precio de los Precio vigente / Precio Iy .
. L de los Servicios respecto del Precio

servicios respecto de | contractual inicial por e
e Contractual Inicial (expresado en moneda
PBC los servicios de PBC .
homogénea).

Fuente: Elaboracion propia

15 IPC - Los indices de precios al consumidor miden la variacion de precios de los bienes y servicios representativos
del gasto de consumo de los hogares residentes en la zona seleccionada en comparacién con los precios vigentes en
el afio base. Fuente: INDEC: Instituto Nacional de Estadistica y Censos de la Republica Argentina

16 EPH — Encuesta Permanente de Hogares desarrollada semestralmente por el INDEC en 31 aglomedaros urbanos

del pais.



https://www.indec.gob.ar/indec/web/Nivel4-Tema-3-5-31
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Escenario Base: “Rosario no cambia”

Horizonte de escenario: Afo 2028

Descripcion:

Se considera como escenario Base, la continuidad del “Frente Progresista Civico y Social”
en el gobierno municipal a partir del 10 de diciembre de 2027. El Ejecutivo Municipal y el Consejo
Deliberante Municipal no llaman a nueva licitacion por la prestacion de los servicios de higiene
urbana, extendiendo el contrato adjudicado a la empresa en el afio 2013, mediante la aplicacion de
sucesivas prorrogas. Esto implica que la estructura de precios que puede exigir la empresa es la
misma que la propuesta en el 2012 cuando se desarrolld la licitacion que dio lugar al presente
contrato. Aln més preocupante es la imposibilidad de renovar el 100% de la flota, debido a que este
nivel de inversion solo puede ser solventado a partir de la aplicacion de un nuevo contrato, el cual
asegure un periodo cierto de operacion de al menos 8 afios mas y un esquema de precios acorde a la
estructura de costos del nuevo servicio. La politica de pagos a proveedores del servicio de higiene
urbana por parte de la Secretaria de Hacienda Municipal es extender los plazos de pago para hacer
frente a otro tipo de erogaciones.

El nivel de pobreza en la region se incrementa debido a la recesién y falta de oportunidades
para gran parte de la poblacion desempleada la cual carece de instruccién adecuada a las
expectativas del mercado laboral. La precarizacién de la educacion secundaria en las dos décadas
anteriores sumado a la cuasi extincion de la escuela técnica dio lugar a un terreno en el cual la
demanda de oficios es elevada pero no es correspondida por una oferta de mano de obra calificada.
Parte de la poblacién encuentra su sustento diario a partir de la venta de materiales obtenidos a
partir de la separacion de residuos que se encuentran en los contenedores dispuestos en la via
publica, la sustraccion de partes del mobiliario urbano (en el caso de los contenedores, se trata de
los pedales metélicos, tapas de aluminio o plastico, amortiguadores y las tan preciadas ruedas),
sustraccion de cables del tendido eléctrico, medidores de agua y flexibles de cobre obtenidos de los
nichos de gas domiciliarios. Este panorama socioeconémico no permite a la ciudadania local tener
expectativas de un desarrollo sustentable a largo plazo en el cual se pueda pensar en la
implementacion de nuevas tecnologias que favorezcan la clasificacion de los residuos en origen, su
acopio, transporte y reinsercién dentro de los canales productivos como materia prima.

Mientras tanto, en el gobierno nacional contindan las reformas libertarias, habiendo ganado

la pulseada a la inflacion y abriendo las fronteras al ingreso de bienes de capital®’.

17 Bienes de Capital: bien duradero usado en la produccién de bienes o servicios.
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A partir de las condiciones recién mencionadas se determinan las proyecciones para las

variables criticas, las cuales definen el escenario en el horizonte de estudio.

Tabla 28

Valor de las Variables Criticas en Escenario Base

Variable Critica

Entorno

Partido politico a cargo de
la Intendencia de Rosario

Valor (2023)

Frente Progresista
Civico y Social

Valor (2028)

Frente Progresista
Civico y Social

Analisis del Macroentorno
(PESTEL) - Factor Politico

Andlisis del Macroentorno

respecto de PBC

Inflacién anual 211,4% 6% (PESTEL) - Factor

Econdmico
Pobreza en la Region 0 0 Analisis del Macroentorno

Pampeana 40% 45% (PESTEL) - Factor Social
Pagcggsﬁgz :ﬁncc:?/gg?;:ég Anélisis del Macroentorno
g ) 73% 75% (PESTEL) - Factor
en el tratamiento de -
) Ecoldgico
residuos.

Anélisis del Microentorno
Antigliedad de Cuentas por (Porter) - Poder de

. 87 105 o
Cobrar (Dias en la calle) negociacion de la empresa

frente al Cliente.
Anélisis del Microentorno
Servicios Adicionales a 18.4% 9.7% (Porte_r) - Poder de
PBC negociacion de la empresa
frente al Cliente.

Anélisis del Microentorno
Precio de los servicios 1 1 (Porter) - Poder de

negociacion de la empresa
frente al Cliente.

Fuente: Elaboracion propia

A continuacion se detalla la sucesion de hechos en el entorno que permite explicar el paso

de la situacién actual a la situacion futura.
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Tabla 29

Cadena de Eventos para el Escenario Base

Evento Fecha probable  Probabilidad

Periodo de recesion marcado por la falta de
1 oportunidades laborales para la poblacién menos 2025 90%
instruida.

El gobierno Municipal posterga el llamado a
2 Licitacion del Servicio de Higiene Urbana para la 2025 80%
ciudad de Rosario.

El gobierno de Javier Milei logra controlar la
inflacién a partir de la implementacion parcial del
programa adelantado en su libro "El fin de la
inflacién™.

2025 80%

Direccion de Higiene Urbana reduce el nivel de

- o e 2025 99%
servicios adicionales solicitados

La Secretaria de Hacienda Municipal amplia los
plazos de pago correspondientes a servicios de
Higiene Urbana con motivo de requerir caja para
afrontar la campafia electoral.

2025 98%

El “Frente Progresista Civico y Social” es
6 | nuevamente ganador en las elecciones a Intendente 2027 60%
de la ciudad.

Probabilidad del Escenario 34%

Fuente: Elaboracion propia

De acuerdo con las condiciones analizadas se proyecta que la empresa tendra el siguiente

desempefio en el horizonte de estudio.

Tabla 30

Valuacion de Estrategia Actual en Escenario Base

Variables de

Performance Valor (2023) Valor (2024) Valor (2025) Valor (2026) Valor (2027) Valor (2028)
Ventas (sin IVA) kUSD 29.812] kUSD 29.354| KkUSD 25.287| KkUSD 22.367| kUSD 18.092| kUSD 16.726
EBITDA kUSD 6.514 kUSD 6.499 kUSD 5.312 kUSD 3.685 kUSD 717 -kUSD 230

Utilidad Neta kUSD 3.845 kUSD 3.997 kUSD 3.324 kUSD 2.168 kUSD 266 -kUSD 316




ESTADO DE RESULTADOS (Proyectado)

Valor (2023)

Valor (2024)
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Valor (2025)

(+) Ingresos (sin IVA salvo que sea exento de IVA) kUSD 29.812  kUSD 29.354  kUSD 25.287
(-) oGl -kUSD 326 -kUSD 359 -kUSD 308
(-) Ingresos Brutos -kUSD 1.382  -kUSD 1.468  -kUSD 1.264
(-) DREI -kUSD 189 -kUSD 200 -kUSD 173
(-) Costo de los servicios prestados -kUSD 19.121 -kUSD 18.448 -kUSD 15.976
Ganancia Bruta kUSD 8.794 kUSD 8.879 kUSD 7.565
(-) Gastos Administrativos y Comerciales -kUSD 2.090  -kUSD 2.139  -kUSD 1.982
Resultado Operativo (EBIT) kUSD 6.704 kUSD 6.740 kUSD 5.583
(-) Resultados Financieros -kUSD 671 -kUSD 619 -kUSD 423
(+/-) Otros Ingresos y Egresos -kUSD 118 kUSD 28 -kUSD 46
Ganancia antes de Impuesto a las Ganancias (EBT) kUSD 5.915 kUSD 6.149 kUSD 5.114
(-) Impuestos a las Ganancias -kUSD 2.070  -kUSD 2.152  -kUSD 1.790
Utilidad Neta del Ejercicio kUSD 3.845 kUSD 3.997 kUSD 3.324

ESTADO DE RESULTADOS (Proyectado)

Valor (2026)

Valor (2027)

Valor (2028)

(+) Ingresos (sin IVA salvo que sea exento de IVA) kUSD 22.367 kUSD 18.092  kUSD 16.726
(-) oGl -kUSD 293 -kUSD 278 -kUSD 273
(-) Ingresos Brutos -kUSD 1.118 -kUSD 905 -kUSD 836
(-) DREI -kUSD 153 -kUSD 124 -kUSD 114
(-) Costo de los servicios prestados -kUSD 15.104 -kUSD 14.219 -kUSD 13.922
Ganancia Bruta kUSD 5.699 kUSD 2.566 kUSD 1.579
(-) Gastos Administrativos y Comerciales -kUSD 1.837 -kUSD 1.740  -kUSD 1.713
Resultado Operativo (EBIT) kUSD 3.862 kUSD 826 -kUSD 133
(-) Resultados Financieros -kUSD 485 -kUSD 373 -kUSD 304
(+/-) Otros Ingresos y Egresos -kUSD 42 -kUSD 44 -kUSD 48
Ganancia antes de Impuesto a las Ganancias (EBT) kUSD 3.335 kUSD 409 -kUSD 486
(-) Impuestos a las Ganancias -kUSD 1.167 -kUSD 143 kUSD 170
Utilidad Neta del Ejercicio kUSD 2.168 kUSD 266 -kUSD 316
FLUJO DE FONDOS 1 2 3 4

Utilidad Neta del Ejercicio

kUSD 3.324 kUSD 2.168

kUSD 266 -kUSD 316

(+) Depreciacion kUsD 271 kUSD 177  kUSD 109 kUSD 96
(<) Inversion (en periodo 0) kUSD 0 kUSD 0 kUSD 0 kUSD 0
(-) Resultado Venta de Activo (en periodo n) kUSD 0 kUSD 0 kUSD 0 kUSD 0
(+) Valor Venta Activo (en periodo n) kUSD 0 kUSD 0 kUSD 0 kUSD 0
FLUJO DE FONDOS (sin financiamiento) kUSD 3.595 kUSD 2.344 kUSD 375 -kUSD 220
(+) Ingreso Préstamo (en periodo 0) kUSD 0 kusD 0 kUSD 0 kUSD 0
(-) Devolucion Amortizaciones del Préstamo kUSD 0 kUSD 0 kUSD 0 kUSD 0
(-) Intereses del Préstamo kUSD 0 kUusD 0 kUsD 0 kUSD 0
(+) Escudo Fiscal = Interes Préstamo x Tasa Imp Ganancias kUSD 0 kUSD 0 kUSD 0 kUSD 0

FLUJO DE FONDOQOS (con financiamiento)

kUSD 0 kUsD 3.595 kUSD 2.344

kUsD 375 -kUSD 220

Nota. Afio 1 = Ejercicio 2025 / Afio 2 = Ejercicio 2026 / Afio 3 = Ejercicio 2027 / Afio 4 = Ejercicio 2028

Fuente: Elaboracion propia

A partir del Flujo de Fondos Proyectado para los ejercicios 2025 a 2028, se obtiene para la
“Estrategia Actual en el Escenario Base”, un Valor Actual Neto de USD 4.745.385 considerando

una tasa de rendimiento requerida del 19,81% segun desarrollo planteado en el Anexo IX.
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Escenario Alternativo Pesimista: “Ciudad Futura”

Horizonte de escenario: Afo 2028

Descripcion:

El referente del Partido de Izquierda "Ciudad Futura™, quien en el afio 2023 estuvo cerca de
ser electo intendente de la ciudad de Rosario, en el afio 2027 lo logra. El Ejecutivo Municipal y el
Consejo Deliberante Municipal no llaman a nueva licitacion por la prestacion de los servicios de
higiene urbana, extendiendo el contrato adjudicado a la empresa en el afio 2013, mediante la
aplicacion de sucesivas prorrogas pero con la disminucion en la asignacion de servicios (reduccion
de servicios del PBC al 80% y eliminacion del 100% de los servicios adicionales).

Introduce numerosas cooperativas para la ejecucion del servicio de Higiene Urbana a ser
solventadas por las empresas que fueron adjudicatarias del Contrato en el afio 2013. Esto implica
que la estructura de precios que puede exigir la empresa es inferior a la propuesta en el 2012 cuando
se desarrolld la licitacion que dio lugar al presente contrato. AUn mas preocupante es la
imposibilidad de renovar el 100% de la flota, debido a que este nivel de inversidn solo puede ser
solventado a partir de la aplicacién de un nuevo contrato, el cual asegure un periodo cierto de
operacion de al menos 8 afios méas y un esquema de precios acorde a la estructura de costos del
nuevo servicio. La politica de pagos a proveedores del servicio de higiene Urbana por parte de la
Secretaria de Hacienda Municipal, es extender holgadamente los plazos de pago para hacer frente a
otro tipo de erogaciones.

El nivel de pobreza se incrementa en forma abrupta debido a la recesion global producto de
un conflicto bélico en medio oriente y a la falta de oportunidades para gran parte de la poblacion
desempleada la cual carece de instruccion adecuada a las expectativas del acotado mercado laboral.
La precarizacion de la educacion secundaria en las dos décadas anteriores sumado a la cuasi
extincion de la escuela técnica dio lugar a un terreno en el cual la demanda de oficios es elevada
pero no es correspondida por una oferta de mano de obra calificada. Una parte importante de la
poblacidn encuentra su sustento diario a partir de la venta de materiales obtenidos a partir de la
separacion de residuos que se encuentran en los contenedores dispuestos en la via publica, la
sustraccion de partes del mobiliario urbano (en el caso de los contenedores, se trata de los pedales
metalicos, tapas de aluminio o plastico, amortiguadores y las tan preciadas ruedas), sustraccion de
cables del tendido eléctrico, medidores de agua y flexibles de cobre obtenidos de los nichos de gas
domiciliarios. Nuevamente se incrementa la criminalidad en las calles de la ciudad. Con este
panorama socioecondmico, los temas foco de la ciudadania local pasan a ser la “seguridad” y el

“acceso a alimentos”, quedando relegado cualquier interés por mejorar las condiciones y
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prestaciones del servicio de higiene urbana municipal. Mientras tanto, en el gobierno nacional
contintian las reformas libertarias, habiendo ganado la pulseada a la inflacion y abriendo las
fronteras al ingreso de bienes de capital.

A partir de las condiciones recién mencionadas se determinan las siguientes proyecciones
para las variables criticas, las cuales definen el escenario en el horizonte de estudio.
Tabla 31

Valor de las Variables Criticas en Escenario Alternativo Pesimista

Variable Critica Valor (2023)  Valor (2028) Entorno

Frente
Progresista | Ciudad Futura
Civico y Social

Analisis del Macroentorno
(PESTEL) - Factor Politico

Partido politico a cargo de
la Intendencia de Rosario

Andlisis del Macroentorno

- 0 0

IPC (Inflacion anual) 211,4% 6% (PESTEL) - Factor Econémico

Pobreza en la Region 0 0 Analisis del Macroentorno
Pampeana 40% 52% (PESTEL) - Factor Social

Porcentaje de la
cmghdama_que demanda 73% 49% Analisis del Macroento,rn_o
innovaciones en el (PESTEL) - Factor Ecologico

tratamiento de residuos.

Antigliedad de Cuentas Analisis del Microentorno
por Cobrar (Dias en la 87 134 (Porter) - Poder de negociacion
calle) de la empresa frente al Cliente.

Analisis del Microentorno
18,4% 0% (Porter) - Poder de negociacién
de la empresa frente al Cliente.

Servicios Adicionales a
PBC

Anélisis del Microentorno
1 0,8 (Porter) - Poder de negociacion
de la empresa frente al Cliente.

Precio de los servicios
respecto de PBC

Fuente: Elaboracion propia
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A continuacion se detalla la sucesion de hechos en el entorno que permite explicar el paso

de la situacioén actual a la situacién futura.

Tabla 32

Cadena de eventos para el Escenario Alternativo Pesimista

Evento Fecha probable  Probabilidad

Conflicto bélico en medio-oriente profundiza la

- 2025 35%
recesion global.

El gobierno Municipal posterga el llamado a
2 Licitacién del Servicio de Higiene Urbana para la 2025 80%
ciudad de Rosario.

El referente del Partido de Izquierda "Ciudad Futura”
3 es ganador en las elecciones a Intendente de la 2027 40%
ciudad.

La Secretaria de Hacienda Municipal amplia
holgadamente los plazos de pago correspondientes a

4 o _ . . 2027 98%
servicios de Higiene Urbana con motivo de requerir
caja para afrontar Programas de Asistencia Social.
El ejecutivo municipal determina la reduccion en un
0 g . .
5 20% _de partld_as presupuestarias para los Contratistas 2027 85%
adjudicatarios del Pliego de Higiene Urbana del
2013.
Probabilidad del Escenario 9%

Fuente: Elaboracion propia

De acuerdo con las condiciones analizadas se prevé que la empresa tendra el siguiente

desempefio en el horizonte de estudio.

Tabla 33

Valuacion de Estrategia Actual en Escenario Alternativo Pesimista

Variables de

Performance Valor (2023) Valor (2024) Valor (2025) Valor (2026) Valor (2027) Valor (2028)
Ventas (sin IVA) kUSD 29.812] kUSD 29.354| KUSD 25.287| KkUSD 22.367| kUSD 18.092| kUSD 11.786
EBITDA kUSD 6.514 kUSD 6.499 kUSD 5.269 kUSD 3.630 kUSD 651| -kUSD 4.856

Utilidad Neta kUSD 3.845 kUSD 3.997 kUSD 3.296 kUSD 2.132 kUSD 224| -kUSD 3.330




ESTADO DE RESULTADOS (Proyectado)

Valor (2023)

Valor (2024)
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Valor (2025)

(+) Ingresos (sin IVA salvo que sea exento de IVA) kUSD 29.812  kUSD 29.354  kUSD 25.287
(-) oGl -kUSD 326 -kUSD 359 -kUSD 308
(-) Ingresos Brutos -kUSD 1.382  -kUSD 1.468  -kUSD 1.264
(-) DREI -kUSD 189 -kUSD 200 -kUSD 173
(-) Costo de los servicios prestados -kUSD 19.121 -kUSD 18.448 -kUSD 16.020
Ganancia Bruta kUSD 8.794 kUSD 8.879 kUSD 7.522
(-) Gastos Administrativos y Comerciales -kUSD 2.090  -kUSD 2.139  -kUSD 1.982
Resultado Operativo (EBIT) kUSD 6.704 kUSD 6.740 kUSD 5.540
(-) Resultados Financieros -kUSD 671 -kUSD 619 -kUSD 423
(+/-) Otros Ingresos y Egresos -kUSD 118 kUSD 28 -kUSD 46
Ganancia antes de Impuesto a las Ganancias (EBT) kUSD 5.915 kUSD 6.149 kUSD 5.070
(-) Impuestos a las Ganancias -kUSD 2.070  -kUSD 2.152  -kUSD 1.775
Utilidad Neta del Ejercicio kUSD 3.845 kUSD 3.997 kUSD 3.296

ESTADO DE RESULTADOS (Proyectado)

Valor (2026)

Valor (2027)

Valor (2028)

(+) Ingresos (sin IVA salvo que sea exento de IVA) kUSD 22.367 kUSD 18.092  kUSD 11.786
(-) oGl -kUSD 293 -kUSD 278 -kUSD 249
(-) Ingresos Brutos -kUSD 1.118 -kUSD 905 -kUSD 589
(-) DREI -kUSD 153 -kUSD 124 -kUSD 81
(-) Costo de los servicios prestados -kUSD 15.159 -kUSD 14.284 -kUSD 13.913
Ganancia Bruta kUSD 5.644 kUSD 2.501  -kUSD 3.047
(-) Gastos Administrativos y Comerciales -kUSD 1.837 -kUSD 1.740  -kUSD 1.713
Resultado Operativo (EBIT) kUSD 3.807 kUSD 761  -kUSD 4.759
(-) Resultados Financieros -kUSD 485 -kUSD 373 -kUSD 316
(+/-) Otros Ingresos y Egresos -kUSD 42 -kUSD 44 -kUSD 48
Ganancia antes de Impuesto a las Ganancias (EBT) kUSD 3.280 kUSD 344  -kUSD5.124
(-) Impuestos a las Ganancias -kUSD 1.148 -kUSD 120 kUSD 1.793
Utilidad Neta del Ejercicio kUSD 2.132 kUSD 224  -kUSD 3.330
FLUJO DE FONDOS 0 1 2 3 4
Utilidad Neta del Ejercicio kUSD 3.296 kUSD 2.132 kUSD 224  -kUSD 3.330
(+) Depreciacion kUSD 271 kUSD 177 kUSD 109 kUSD 96
(-) Inversion (en periodo 0) kUSD 0 kusD 0 kUSD 0 kusD 0
(-) Resultado Venta de Activo (en periodo n) kUSD 0 kUSD 0 kUSD 0 kUSD 0
(+) Valor Venta Activo (en periodo n) kUSD 0 kUSD 0 kUSD 0 kUSD 0
FLUJO DE FONDOS (sin financiamiento) kUSD3.567  kUSD 2.308 kUSD 333  -kUSD 3.234
(+) Ingreso Préstamo (en periodo 0) kUSD 0 kUSD 0 kUSD 0 kUSD 0
(-) Devolucion Amortizaciones del Préstamo kUSD 0 kusD 0 kUSD 0 kUusD 0
(-) Intereses del Préstamo kUSD 0 kUSD 0 kUSD 0 kUSD 0
(+) Escudo Fiscal = Interes Préstamo x Tasa Imp Ganancias kUSD 0 kUSD 0 kUSD 0 kUSD 0
FLUJO DE FONDOS (con financiamiento) kUSDO  kuSD3.567  kUSD 2.308 kUSD 333  -kUSD 3.234

Nota. Afio 1 = Ejercicio 2025 / Afio 2 = Ejercicio 2026 / Afio 3 = Ejercicio 2027 / Afio 4 = Ejercicio 2028
Fuente: Elaboracion propia

A partir del Flujo de Fondos Proyectado para los ejercicios 2025 a 2028, se obtiene para la
“Estrategia Actual en el Escenario Alternativo Pesimista”, un Valor Actual Neto de USD
3.209.237 considerando una tasa de rendimiento requerida del 19,81% segun desarrollo planteado
en el Anexo IX.
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Escenario Alternativo Optimista: “Nuevo Contrato”

Horizonte de escenario: Afo 2028

Descripcion:

A partir de una fuerte presion de la ciudadania y de los medios de comunicacion, el
Ejecutivo Municipal y el Consejo Deliberante Municipal Ilaman a una nueva licitacion por la
prestacion de los servicios de higiene urbana, considerando un plazo de prestacion de 8 afios con
posibilidad de extender el mismo por un afio méas a pedido del ejecutivo municipal.

Este proceso posibilita adecuar la oferta técnica teniendo en consideracién las nuevas
tecnologias disponibles en el mercado, no solo a nivel local, sino también internacional. Desarrollos
relacionados con tecnologias verdes amigables con el medioambiente y procesos de segregacion de
residuos en origen que faciliten e incrementen la productividad de reprocesamiento de estos
materiales (transformando residuos en materia prima).

Cambios en la metodologia de gestion permiten la incorporacion de trabajadores informales
dentro de las corrientes formales de procesamiento de los residuos, impactando positivamente en el
estado de conservacion del espacio publico y en la formacion de puestos de trabajo genuinos.

La apertura de un nuevo contrato permite realizar una oferta econémica, que tenga en cuenta
los cambios en el contexto arriba mencionados, adecuando la estructura de costos de la empresa y
permitiendo incrementar la rentabilidad del negocio.

Este escenario considera que la empresa es adjudicataria del nuevo contrato con un ajuste en
los precios del 40%, posibilitando la incorporacion de nuevas unidades que complementan las ya
renovadas en el contrato anterior y permitiendo la incorporacion de un parque de contenedores de
carga trasera y carga lateral, suficiente como para reemplazar el 100% del mobiliario urbano
actualmente emplazado en las calles de la ciudad.

La politica de pagos a proveedores del servicio de higiene Urbana por parte de la Secretaria
de Hacienda Municipal, es reducir los plazos de pago, entendiendo que al comprometerse en el
cumplimiento de los plazos aportan a mejorar la gestion de las empresas.

El “Frente Progresista Civico y Social” es nuevamente ganador en las elecciones a
Intendente de la ciudad, asegurando que se mantendran las condiciones mencionadas.

Los conflictos bélicos en medio oriente cesan a partir de la firma de un acuerdo de paz entre
ambos estados y las tropas rusas abandonan definitivamente Ucrania en respuesta al retiro de bases
de la OTAN que habian sido instaladas en proximidades del territorio ruso. De esta manera, se da
inicio a una etapa de reactivacion econdémica global. Mientras tanto, en el gobierno nacional

contindan las reformas libertarias, habiendo ganado la pulseada a la inflacion y abriendo las
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fronteras al ingreso de bienes de capital, situacion que favorece la incorporacion de tecnologia de

punta ya testeada en el viejo continente.

A partir de las condiciones recién mencionadas se determinan las siguientes proyecciones

para las variables criticas, las cuales definen el escenario en el horizonte de estudio.

Tabla 34

Valor de las Variables Criticas en Escenario Alternativo Optimista

Variable Critica Valor (2023) Valor (2028)

Partido politico a
cargo de la
Intendencia de
Rosario

Frente
Progresista
Civico y Social

Frente
Progresista
Civico y Social

Entorno

Andlisis del Macroentorno
(PESTEL) - Factor Politico

Andlisis del Macroentorno

respecto de PBC

10 0, 0,
IPC (Inflacién anual) 211,4% 6,0% (PESTEL) - Factor Econ6mico
Pobreza en la Region 0 0 Analisis del Macroentorno
Pampeana 40% 38% (PESTEL) - Factor Social
Porcentaje de la
ciudadania que
demanda 0 0 Analisis del Macroentorno
innovaciones en el 3% 85% (PESTEL) - Factor Ecologico
tratamiento de
residuos.
Antigliedad de Analisis del Microentorno (Porter)
Cuentas por Cobrar 87 65 - Poder de negociacion de la
(Dias en la calle) empresa frente al Cliente.
Servicios Adicionales Analisis del Microentorno (Porter)
18,4% 5% - Poder de negociacion de la
aPBC .
empresa frente al Cliente.
Precio de los servicios Analisis del Microentorno (Porter)
1 1,4 - Poder de negociacion de la

empresa frente al Cliente.

Fuente: Elaboracion propia

A continuacién se detalla la sucesion de hechos en el entorno que permite explicar el paso

de la situacioén actual a la situacién futura.
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Tabla 35

Cadena de Eventos para el Escenario Alternativo Optimista

N° Evento Fecha probable Probabilidad
Llega la paz a medio-oriente y Ucrania
1 | permitiendo retomar el foco a proyectos como 2025 45%
0ODS2023.

Los rosarinos reclaman a través del Consejo
2 | Deliberante soluciones de fondo relacionadas 2025 95%
con ambiente y espacio publico.

El gobierno Municipal convoca a Licitacion del
3 | Servicio de Higiene Urbana para la ciudad de 2025 20%
Rosario.

LimpAR es adjudicatario del Contrato de
4 | Higiene Urbana por un plazo de 9 afios en base 2026 90%
a nueva estructura de costos

El nuevo pliego ha incorporado dentro del
circuito a los trabajadores informales

5 " . : 2026 99%
permitiéndoles obtener los materiales sin tener
que revolver en los contenedores.
La Secretaria de Hacienda Municipal reduce
5 los plazos de pago correspondientes a servicios 2027 98%

de Higiene Urbana producto de una gestién
mas prolija.

El “Frente Progresista Civico y Social” es
7 nuevamente ganador en las elecciones a 2027 60%
Intendente de la ciudad.

Probabilidad Esc 4,5%

Fuente: Elaboracién propia

De acuerdo con las condiciones analizadas se prevé que la empresa tendra el siguiente
desempefio en el horizonte de estudio.
Tabla 36

Valuacion de Estrategia Actual en Escenario Alternativo Optimista

Variables de

Performance Valor (2023) Valor (2024) Valor (2025) Valor (2026) Valor (2027) Valor (2028)
Ventas (sin IVA) kUSD 29.812] kUSD 29.354| KkUSD 25.287| kUSD 32.175| kUSD 30.552( kUSD 30.012
EBITDA kUSD 6.514 kUSD 6.499 kUSD 5.312 kUSD 5.523 kUSD 4.780 kUSD 5.172

Utilidad Neta kUSD 3.845 kUSD 3.997 kUSD 3.324 kUSD 5.719 kUSD 5.360 kUSD 5.468




ESTADO DE RESULTADOS (Proyectado)

Valor (2023)

Valor (2024)
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Valor (2025)

(+) Ingresos (sin IVA salvo que sea exento de IVA) kUSD 29.812 kUSD 29.354  kUSD 25.287
(-) oGl -kUSD 326 -kUSD 359 -kUSD 308
(-) Ingresos Brutos -kUSD 1.382  -kUSD 1.468  -kUSD 1.264
(-) DREI -kUSD 189 -kUSD 200 -kUSD 173
(-) Costo de los servicios prestados -kUSD 19.121 -kUSD 18.448 -kUSD 15.976
Ganancia Bruta kUSD 8.794 kUSD 8.879 kUSD 7.565
(-) Gastos Administrativos y Comerciales -kUSD 2.090  -kUSD 2.139  -kUSD 1.982
Resultado Operativo (EBIT) kUSD 6.704 kUSD 6.740 kUSD 5.583
() Resultados Financieros -kUSD 671 -kUSD 619 -kUSD 423
(+/-) Otros Ingresos y Egresos -kUSD 118 kUSD 28 -kUSD 46
Ganancia antes de Impuesto a las Ganancias (EBT) kUSD 5.915 kUSD 6.149 kUSD 5.114
(-) Impuestos a las Ganancias -kUSD 2.070  -kUSD 2.152  -kUSD 1.790
Utilidad Neta del Ejercicio kUSD 3.845 kUSD 3.997 kUSD 3.324
ESTADO DE RESULTADOS (Proyectado) Valor (2026) Valor (2027) Valor (2028)
(+) Ingresos (sin IVA salvo que sea exento de IVA) kUSD 32.175 kUSD 30.552  kUSD 30.012
(-) oGl -kUSD 286 -kUSD 271 -kUSD 267
(-) Ingresos Brutos -kUSD 1.609  -kUSD 1.528  -kUSD 1.501
(-) DREI -kUSD 220 -kUSD 209 -kUSD 205
(-) Costo de los servicios prestados -kUSD 18.898 -kUSD 18.159 -kUSD 17.579
Ganancia Bruta kUSD 11.163 kUSD 10.386  kUSD 10.461
(-) Gastos Administrativos y Comerciales -kUSD 1.837 -kUSD 1.740  -kUSD 1.713
Resultado Operativo (EBIT) kUSD 9.326 kUSD 8.645 kUSD 8.749
(-) Resultados Financieros -kUSD 485 -kUSD 355 -kUSD 288
(+/-) Otros Ingresos y Egresos -kUSD 42 -kUSD 44 -kUSD 48
Ganancia antes de Impuesto a las Ganancias (EBT) kUSD 8.799 kUSD 8.247 kUSD 8.412
(-) Impuestos a las Ganancias -kUSD 3.080  -kUSD 2.886  -kUSD 2.944
Utilidad Neta del Ejercicio kUSD 5.719 kUSD 5.360 kUSD 5.468
FLUJO DE FONDOS 1 3 4
Utilidad Neta del Ejercicio kUSD3.324 kUSD5.719 kUSD5.360 kUSD 5.468
(+) Depreciacion kUSD271 kUSD3.802 kUSD3.865 kUSD 3.577
(-) Inversién (en periodo 0) kUSD 0 -kUSD 16.754 kUSD 0 kUSD 0
(-) Resultado Venta de Activo (en periodo n) kUSD 0 kUSD 0 kUSD 0 kUSD 0
(+) Valor Venta Activo (en periodo n) kUSD 0 kUSD 0 kUSD 0 kUSD 0
FLUJO DE FONDOS (sin financiamiento) kUSD3.595 -kUSD7.232 kUSD9.226  kUSD 9.045
(+) Ingreso Préstamo (en periodo 0) kUSD O kUSD 16.754 kUSD 0 kUSD 0
(-) Devolucion Amortizaciones del Préstamo kUSDO -kUSD3.486 -kUSD 3.616 -kUSD 3.351
(-) Intereses del Préstamo kUSDO -kUSD2.908 -kUSD 2.833 -kUSD 2.626
(+) Escudo Fiscal = Interes Préstamo x Tasa Imp Ganancias kUSDO kUSD 1.018 kUSD 992 kUSD 919
FLUJO DE FONDOS (con financiamiento) kUSD3.595 kUSD4.146 kUSD3.768  kUSD 3.987

Nota. Afio 1 = Ejercicio 2025 / Afio 2 = Ejercicio 2026 / Afo 3 = Ejercicio 2027 / Afio 4 = Ejercicio 2028

Fuente: Elaboracion propia

A partir del Flujo de Fondos Proyectado para los ejercicios 2025 a 2028, se obtiene para la
“Estrategia Actual en el Escenario Alternativo Optimista”, un Valor Actual Neto de USD
7.716.218 en caso de no recurrir a financiamiento externo para las inversiones y un Valor Actual
Neto de USD 10.014.197 en caso de obtener financiamiento externo para las inversiones,
considerando una tasa de rendimiento requerida del 19,81% segun desarrollo planteado en el Anexo
IX.
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ESTRATEGIAS ALTERNATIVAS Y SUGERENCIAS (Objetivo Especifico 6)

A continuacion, se detallan los pasos a seguir para completar el desarrollo del analisis:

Definir estrategias alternativas 1y 2

Valorizar cada estrategia en los diferentes escenarios: se utiliza el Valor actual Neto de
los flujos de fondo proyectados.

Confeccionar la Matriz de Pagos

Sugerir la estrategia a adoptar.

Estrategia Alternativa 1

Estrategia de Reaccion, para contrarrestar la influencia negativa externa y poder continuar

operando en Rosario.

La estrategia involucra las siguientes acciones:

a)

b)

c)

d)

Seguir trabajando con la Municipalidad en post de balancear los servicios de manera de
extender la vida Gtil de los equipos.
Incrementar la comunicacion con la Secretaria de Hacienda para tener certeza sobre las

fechas efectivas de cobro.

Mantener en alto la moral del personal de Supervision, el cual hace frente a la prestacion
del servicio ain con bajas en la dotacion.

De no existir incremento de precio contractual, renovar parte de la flota para lograr una
correcta prestacion de los servicios durante los préximos dos afios, de manera que el mismo
no se vea impactado negativamente por el envejecimiento de la flota. Se prevé la

incorporacion del siguiente equipamiento:

Equipo Unidades

COMPACTADOR CARGA TRASERA (chasis + equipo)
COMPACTADOR CARGA LATERAL (chasis + equipo)

ROLL-OFF AUTOCARGADOR SOBRE CAMION 6x2 (chasis + equipo)
CAJA ROLL OFF a cable mod CROS 20 AP de 20 m3

CAJA ROLL OFF a cable mod CROS 14 AP de 14 m3

BARREDORA MECANICA (chasis + equipo)

ALMEJA VOLCADOR CON HIDROGRUA (chasis + equipo)
MINITRACTOR CORTA CESPED JOHN DEERE S140 DE 22HP
DESMALEZADORAS STIHL 460 15
KANGOO Il EXPRESS 5 ASIENTOS 4
VAN 19+1 ASIENTOS 1
CONTENEDOR TRASERO 1,1 M3 182

P P P ONNRE DN
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e) Se preve la venta de las siguientes unidades que son reemplazadas por unidades 0 Km, con
Valor Venta de Activo segin Anexo XI.

Equipo Unidades

COMPACTADOR CARGA TRASERA (chasis + equipo)

ROLL-OFF AUTOCARGADOR SOBRE CAMION 6x2 (chasis + equipo)
BARREDORA MECANICA (chasis + equipo)

ALMEJA VOLCADOR CON HIDROGRUA (chasis + equipo)

KANGOO Il EXPRESS 5 ASIENTOS

[ I N N )

f) En caso de existir incremento de precios, se renovard el resto de la flota, sin vender unidades
adicionales en los primeros afios (solo las indicadas en el punto e).

g) Fomentar el espiritu del “Programa OPS!” (Operacion Productiva y Segura), velando por la
seguridad del personal propio y de terceros. Mantener las certificaciones en las Normas 1SO
9.001 (Calidad), ISO 14.001 (Medio Ambiente), ISO 45.001 (Higiene y Seguridad) y 1SO
37.001 (Antisoborno), dando enfoque en la mejora continua del Sistema de Gestion
Integrado.

h) Mantener una buena relacion con el gobierno municipal y ser reconocidos a nivel nacional
por la transparencia y eficiencia en la prestacion de los servicios, con miras a desarrollar

unidades de negocio adicionales dentro del pais.”

Estrategia Alternativa 2

Estrategia de éxito, en donde la situacion positiva sea aprovechada y sostenida. La
empresa ya viene brindando el servicio en la ciudad de Rosario desde Mayo del 2023. EIl grupo
gerencial gan6 una licitacion en la Ciudad de Cdérdoba (donde se opera desde Diciembre del
2018). La empresa pertenece a un Grupo Brasilero que cuenta con know how en Higiene Urbana,
Tratamiento y Disposicién final de Residuos. Alto compromiso y vocacién de servicio del
personal de Supervisidn. Acceso a especificaciones técnicas de equipamiento superador utilizado
actualmente en la ciudad de Cordoba.

La estrategia involucra las siguientes acciones:
a) Armar documento con propuestas a ser incorporadas en la nueva Oferta Técnica.
b) Confeccionar un Manual de Buenas Practicas para participar en procesos licitatorios, de
manera de estandarizar el conocimiento independientemente de las personas involucradas

en el mismo.
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c) En los procesos de Compras citar la existencia de las dos locaciones que presenta el
Grupo en Argentina y realizar compras en conjunto siempre que sea posible de manera de
aumentar el poder de Compra.

d) De no existir incremento de precio contractual, aun asi renovar gran parte de la flota para
lograr una correcta prestacion de los servicios durante los proximos tres afios, de manera que
el mismo no se vea impactado negativamente por el envejecimiento de la flota. Se prevé la

incorporacion del siguiente equipamiento:

Equipo Unidades

COMPACTADOR CARGA TRASERA (chasis + equipo)
COMPACTADOR CARGA LATERAL (chasis + equipo)

ROLL-OFF AUTOCARGADOR SOBRE CAMION 6x2 (chasis + equipo)
CAJA ROLL OFF a cable mod CROS 20 AP de 20 m3

CAJA ROLL OFF a cable mod CROS 14 AP de 14 m3 10
BARREDORA MECANICA (chasis + equipo) 1
ALMEJA VOLCADOR CON HIDROGRUA (chasis + equipo) 1
PALA MECANICA CARGADORA FRONTAL 1
HIDROLAVADORA 1
MINITRACTOR CORTA CESPED JOHN DEERE S140 DE 22HP 1

DESMALEZADORAS STIHL 460 15
KANGOO Il EXPRESS 5 ASIENTOS 4
VAN 19+1 ASIENTOS 1
CONTENEDOR TRASERO 1,1 M3 182

e) Se preve la venta de las siguientes unidades que son reemplazadas por unidades 0 Km, con

Valor Venta de Activo segin Anexo XI.

Equipo Unidades

COMPACTADOR CARGA TRASERA (chasis + equipo)

ROLL-OFF AUTOCARGADOR SOBRE CAMION 6x2 (chasis + equipo)
BARREDORA MECANICA (chasis + equipo)

ALMEJA VOLCADOR CON HIDROGRUA (chasis + equipo)

KANGOO Il EXPRESS 5 ASIENTOS

W rFk PN W

f) En caso de existir incremento de precios, se renovara el resto de la flota, sin vender unidades
adicionales en los primeros afios (solo las indicadas en el punto e).

g) Fomentar el espiritu del “Programa OPS!” (Operacion Productiva y Segura), velando por la
seguridad del personal propio y de terceros. Mantener las certificaciones en las Normas I1SO
9.001 (Calidad), ISO 14.001 (Medio Ambiente), ISO 45.001 (Higiene y Seguridad) y ISO
37.001 (Antisoborno), dando enfoque en la mejora continua del Sistema de Gestion

Integrado.
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h) Mantener una buena relacion con el gobierno municipal y ser reconocidos a nivel nacional

por la transparencia y eficiencia en la prestacion de los servicios, con miras a desarrollar

unidades de negocio adicionales dentro del pais.”

Valuacion de la Estrategia Alternativa 1 en el Escenario Base

A continuacién, se presentan los inputs considerados al analizar el escenario base

“Rosario no cambia” y aplicar la Estrategia Alternativa 1.

Tabla 37

Inputs para Estrategia Alternativa 1 en Escenario Base

Inputs en funcién al Escenario y Estrategia ANO 2025 ANO 2026 ANO 2027 ANO 2028
Adicionales / (Basico + Redeterminado al 100%) 9,7% 9,7% 9,7% 9,7%
Penalizaciones 0,55% 0,55% 11,35% 15,18%
Recupero de Gastos (reconocimiento de deuda MR)

Precio de los servicios respecto de PBC 1 1 1 1
Pobreza en la Regién Pampeana 43% 44% 45% 45%
Antigiiedad de Cuentas por Cobrar (Dias en la calle) 86 105 105 105
Valor Venta Activo (en periodo n) (ARS$) $ 788.860.072

Valor Libro del Activo VVendido (en periodo n) (AR$) $ -

Inversion en Equipamiento (ARS$) $ 5.485.746.956

Depreciacion Equipamiento Adicional (AR$) $ 833.487.132 | $1.000.184.559 | $1.000.184.559
Capex Adicional financiado por terceros (%) 100%

Fuente: Elaboracion propia

De acuerdo con las condiciones analizadas se prevé que la empresa tendra el siguiente

desempefio en el horizonte de estudio.

Tabla 38

Valuacion de Estrategia Alternativa 1 en Escenario Base

Variables de

Performance Valor (2023) Valor (2024) Valor (2025) Valor (2026) Valor (2027) Valor (2028)
Ventas (sin IVA) kUSD 29.812] KkUSD 29.354] KUSD 25.287| KkUSD 24.019| KkUSD 20.551| KkUSD 19.402
EBITDA kUSD 6.514 kUSD 6.499 kUSD 5.312 kUSD 5.210 kUSD 2.987 kUSD 2.241
Utilidad Neta kUSD 3.845 kUSD 3.997 kUSD 3.324 kUSD 3.402 kUSD 1.742 kUSD 1.290
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ESTADO DE RESULTADOS (Proyectado) Valor (2023) Valor (2024) Valor (2025)
(+) Ingresos (sin IVA salvo que sea exento de IVA) kUSD 29.812  kUSD 29.354  kUSD 25.287
(-) oGl -kUSD 326 -kUSD 359 -kUSD 308
(-) Ingresos Brutos -kUSD 1.382  -kUSD 1.468  -kUSD 1.264
(-) DREI -kUSD 189 -kUSD 200 -kUSD 173
(-) Costo de los servicios prestados -kUSD 19.121 -kUSD 18.448 -kUSD 15.976
Ganancia Bruta kUSD 8.794 kUSD 8.879 kUSD 7.565
(-) Gastos Administrativos y Comerciales -kUSD 2.090  -kUSD 2.139  -kUSD 1.982
Resultado Operativo (EBIT) kUSD 6.704 kUSD 6.740 kUSD 5.583
(-) Resultados Financieros -kUSD 671 -kUSD 619 -kUSD 423
(+/-) Otros Ingresos y Egresos -kUSD 118 kUSD 28 -kUSD 46
Ganancia antes de Impuesto a las Ganancias (EBT) kUSD 5.915 kUSD 6.149 kUSD 5.114
(-) Impuestos a las Ganancias -kUSD 2.070  -kUSD 2.152  -kUSD 1.790
Utilidad Neta del Ejercicio kUSD 3.845 kUSD 3.997 kUSD 3.324

ESTADO DE RESULTADOS (Proyectado)

Valor (2026)

Valor (2027)

Valor (2028)

(+) Ingresos (sin IVA salvo que sea exento de IVA) kUSD 24.019 kUSD 20.551  kUSD 19.402
(-) oGl -kUSD 293 -kUSD 278 -kUSD 273
(-) Ingresos Brutos -kUSD 1.201  -kUSD 1.028 -kUSD 970
(-) DREI -kUSD 164 -kUSD 140 -kUSD 133
(-) Costo de los servicios prestados -kUSD 15.137 -kUSD 14.268 -kUSD 13.976
Ganancia Bruta kUSD 7.225 kUSD 4.837 kUSD 4.050
() Gastos Administrativos y Comerciales -kUSD 1.837 -kUSD 1.740  -kUSD 1.713
Resultado Operativo (EBIT) kUSD 5.387 kUSD 3.096 kUSD 2.337
() Resultados Financieros -kUSD 485 -kUSD 373 -kUSD 304
(+/-) Otros Ingresos y Egresos kUSD 332 -kUSD 44 -kUSD 48
Ganancia antes de Impuesto a las Ganancias (EBT) kUSD 5.234 kUSD 2.679 kUSD 1.985
(-) Impuestos a las Ganancias -kUSD 1.832 -kUSD 938 -kUSD 695
Utilidad Neta del Ejercicio kUSD 3.402 kUSD 1.742 kUSD 1.290
FLUJO DE FONDOS 1 ) 3 4

Utilidad Neta del Ejercicio

kUSD 3.324 kUSD 3.402

kUSD 1.742  kUSD 1.290

(+) Depreciacion kUSD 271 kUSD 177 kUSD 109 kUSD 96
(-) Inversién (en periodo 0) kUSD 0 -kUSD 2.599 kUSD 0 kUSD 0
(-) Resultado Venta de Activo (en periodo n) kUSDO -kUSD 374 kUSD 0 kUSD 0
(+) Valor Venta Activo (en periodo n) kUSD 0 kUSD 374 kUSD 0 kUSD 0
FLUJO DE FONDOS (sin financiamiento) kUSD 3.595  kUSD 980 kUSD 1.851 kUSD 1.386
(+) Ingreso Préstamo (en periodo 0) kusDO0O KkUSD 2.599 kUSD 0 kusD 0
(-) Devolucion Amortizaciones del Préstamo kUSDO -kUsSD541 -kUSD561 -kUSD 520
(-) Intereses del Préstamo kUSDO -kUSD451 -kUSD 439  -kUSD 407
(+) Escudo Fiscal = Interes Préstamo x Tasa Imp Ganancias kUSD 0 kUSD 158 kUSD 154 kUSD 143
FLUJO DE FONDOS (con financiamiento) kUSD0O kUSD3.595 kUSD2.745 kUSD1.004  kUSD 602

Nota. Afio 1 = Ejercicio 2025 / Afio 2 = Ejercicio 2026 / Afo 3 = Ejercicio 2027 / Afio 4 = Ejercicio 2028

Fuente: Elaboracion propia

A partir del Flujo de Fondos Proyectado para los ejercicios 2025 a 2028, se obtiene para la

“Estrategia Alternativa 1 en el Escenario Base”, un Valor Actual Neto de USD 5.432.498 en caso

de no recurrir a financiamiento externo para las inversiones y un Valor Actual Neto de USD

5.788.922 en caso de obtener financiamiento externo para las inversiones, considerando una tasa de

rendimiento requerida del 19,81% segun desarrollo planteado en el Anexo IX.
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A continuacién, se presentan los inputs considerados al analizar el escenario base

“Rosario no cambia” y aplicar la Estrategia Alternativa 2.

Tabla 39

Inputs para Estrategia Alternativa 2 en Escenario Base

Inputs en funcién al Escenario y Estrategia ANO 2025 ANO 2026 ANO 2027 ANO 2028
Adicionales / (Basico + Redeterminado al 100%) 9,7% 9,7% 9,7% 9,7%
Penalizaciones 0,55% 0,55% 2,33% 5,07%
Recupero de Gastos (reconocimiento de deuda MR)

Precio de los servicios respecto de PBC 1 1 1 1
Pobreza en la Regién Pampeana 43% 44% 45% 45%
Antigiiedad de Cuentas por Cobrar (Dias en la calle) 86 105 105 105
Valor Venta Activo (en periodo n) (AR$) $ 905.422.554

Valor Libro del Activo Vendido (en periodo n) (AR$) $ -

Inversion en Equipamiento (ARS$) $ 7.698.689.529

Depreciacion Equipamiento Adicional (AR$) $1.120.744.651 | $1.344.893.581 | $1.344.893.581
Capex Adicional financiado por terceros (%) 100%

Fuente: Elaboracion propia

De acuerdo con las condiciones analizadas se prevé que la empresa tendra el siguiente

desempefio en el horizonte de estudio.

Tabla 40

Valuacion de Estrategia Alternativa 2 en Escenario Base

Variables de

Performance Valor (2023) Valor (2024) Valor (2025) Valor (2026) Valor (2027) Valor (2028)
Ventas (sin IVA) kUSD 29.812| KkUSD 29.354| kUSD 25.287| kUSD 24.019| kUSD 22.435| kUSD 21.477
EBITDA kUSD 6.514 kUSD 6.499 kUSD 5.312 kUSD 5.210 kUSD 4.727 kUSD 4.157
Utilidad Neta kUSD 3.845 kUSD 3.997 kUSD 3.324 kUSD 3.438 kUSD 2.872 kUSD 2.535

ESTADO DE RESULTADOS (Proyectado)

Valor (2023)

Valor (2024)

Valor (2025)

(+) Ingresos (sin IVA salvo que sea exento de IVA) kUSD 29.812  kUSD 29.354  kUSD 25.287
(-) OGlI -kUSD 326 -kUSD 359 -kUSD 308
(-) Ingresos Brutos -kUSD 1.382  -kUSD 1.468  -kUSD 1.264
(-) DREI -kUSD 189 -kUSD 200 -kUSD 173
(-) Costo de los servicios prestados -kUSD 19.121 -kUSD 18.448 -kUSD 15.976
Ganancia Bruta kUSD 8.794 kUSD 8.879 kUSD 7.565
(-) Gastos Administrativos y Comerciales -kUSD 2.090  -kUSD 2.139  -kUSD 1.982
Resultado Operativo (EBIT) kUSD 6.704 kUSD 6.740 kUSD 5.583
(-) Resultados Financieros -kUSD 671 -kUSD 619 -kUSD 423
(+/-) Otros Ingresos y Egresos -kUSD 118 kUSD 28 -kUSD 46
Ganancia antes de Impuesto a las Ganancias (EBT) kUSD 5.915 kUSD 6.149 kUSD 5.114
(-) Impuestos a las Ganancias -kUSD 2.070  -kUSD 2.152  -kUSD 1.790
Utilidad Neta del Ejercicio kUSD 3.845 kUSD 3.997 kUSD 3.324
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ESTADO DE RESULTADOS (Proyectado) Valor (2026) Valor (2027) Valor (2028)
(+) Ingresos (sin IVA salvo que sea exento de IVA) kUSD 24.019 kUSD 22.435  kUSD 21.477
(-) oGl -kUSD 293 -kUSD 278 -kUSD 273
(-) Ingresos Brutos -kUSD 1.201  -kUSD 1.122  -kUSD 1.074
(-) DREI -kUSD 164 -kUSD 153 -kUSD 147
(-) Costo de los servicios prestados -kUSD 15.137 -kUSD 14.306 -kUSD 14.018
Ganancia Bruta kUSD 7.225 kUSD 6.576 kUSD 5.965
(-) Gastos Administrativos y Comerciales -kUSD 1.837  -kUSD 1.740  -kUSD 1.713
Resultado Operativo (EBIT) kUSD 5.387 kUSD 4.836 kUSD 4.253
(-) Resultados Financieros -kUSD 485 -kUSD 373 -kUSD 304
(+/-) Otros Ingresos y Egresos kUSD 387 -kUSD 44 -kUSD 48
Ganancia antes de Impuesto a las Ganancias (EBT) kUSD 5.289 kUSD 4.419 kUSD 3.900
(-) Impuestos a las Ganancias -kUSD 1.851  -kUSD 1.547  -kUSD 1.365
Utilidad Neta del Ejercicio kUSD 3.438 kUSD 2.872 kUSD 2.535
FLUJO DE FONDOS 1 2 3 4

Utilidad Neta del Ejercicio

kUSD 3.324 kUSD 3.438

kUSD 2.872  kUSD 2.535

(+) Depreciacion kUSD 271 kUSD 177 kUSD 109 kUSD 96
(-) Inversion (en periodo 0) kUSD 0O -kUsSD 3.647 kUSD 0 kUSD 0
(-) Resultado Venta de Activo (en periodo n) kUSDO -kUSD 429 kUSD 0 kUSD 0
(+) Valor Venta Activo (en periodo n) kUSDO  kUSD 429 kUSD 0 kUSD 0
FLUJO DE FONDOS (sin financiamiento) kUSD 3.595 -kUSD 32 kUSD 2.982 kUSD 2.632
(+) Ingreso Préstamo (en periodo 0) kUSDO KkUSD 3.647 kUSD 0 kUSD 0
(-) Devolucion Amortizaciones del Préstamo kUSDO -kUSD759 -kUSD 787 -kUSD 730
(-) Intereses del Préstamo kUSDO -kUSD633 -kUSD617 -kUSD 572
(+) Escudo Fiscal = Interes Préstamo x Tasa Imp Ganancias kUSD 0 kUSD 222 kUSD 216 kUSD 200
FLUJO DE FONDOS (con financiamiento) kUSDO kUSD3.595 kUSD 2.444 KkUSD 1.794 kUSD 1.531

Nota. Afio 1 = Ejercicio 2025 / Afio 2 = Ejercicio 2026 / Afio 3 = Ejercicio 2027 / Afio 4 = Ejercicio 2028

Fuente: Elaboracion propia

A partir del Flujo de Fondos Proyectado para los ejercicios 2025 a 2028, se obtiene para la
“Estrategia Alternativa 2 en el Escenario Base”, un Valor Actual Neto de USD 5.989.051 en caso
de no recurrir a financiamiento externo para las inversiones y un Valor Actual Neto de USD
6.489.256 en caso de obtener financiamiento externo para las inversiones, considerando una tasa de

rendimiento requerida del 19,81% segun desarrollo planteado en el Anexo IX.
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A continuacion, se presentan los inputs considerados al analizar el escenario alternativo

pesimista “Ciudad Futura” y aplicar la Estrategia Alternativa 1.

Tabla 41

Inputs para Estrategia Alternativa 1 en Escenario Alternativo Pesimista

Input Performance en funcion al Escenario y ANO 2025 ANO 2026 ANO 2027 ANO 2028
Adicionales / (Basico + Redeterminado al 100%) 9,7% 9,7% 9,7% 0,0%
Penalizaciones 0,55% 0,55% 11,35% 15,18%
Recupero de Gastos (reconocimiento de deuda MR)

Precio de los servicios respecto de PBC 1 1 1 0,8
Pobreza en la Regién Pampeana 46% 48% 50% 52%
Antigiiedad de Cuentas por Cobrar (Dias en la calle) 86 105 105 134
Valor Venta Activo (en periodo n) (ARS$) $ 788.860.072

Valor Libro del Activo Vendido (en periodo n) (AR$) $ -

Inversion en Equipamiento (ARS$) $ 5.485.746.956

Depreciacion Equipamiento Adicional (AR$) $ 833.487.132 | $1.000.184.559 | $1.000.184.559
Capex Adicional financiado por terceros (%) 100%

Fuente: Elaboracion propia

De acuerdo con las condiciones analizadas se prevé que la empresa tendra el siguiente

desempefio en el horizonte de estudio.

Tabla 42

Valuacion de Estrategia Alternativa 1 en Escenario Alternativo Pesimista

Variables de

Performance Valor (2023) Valor (2024) Valor (2025) Valor (2026) Valor (2027) Valor (2028)
Ventas (sin IVA) kUSD 29.812| KkUSD 29.354| kUSD 25.287| kUSD 24.019| kUSD 20.551| kUSD 13.927
EBITDA kUSD 6.514 kUSD 6.499 kUSD 5.269 kUSD 5.155 kUSD 2.922| -kUSD 2.879
Utilidad Neta kUSD 3.845 kUSD 3.997 kUSD 3.296 kUSD 3.366 kUSD 1.699| -kUSD 2.046

ESTADO DE RESULTADOS (Proyectado)

Valor (2023)

Valor (2024)

Valor (2025)

(+) Ingresos (sin IVA salvo que sea exento de IVA) kUSD 29.812  kUSD 29.354  kUSD 25.287
(-) OGlI -kUSD 326 -kUSD 359 -kUSD 308
(-) Ingresos Brutos -kUSD 1.382  -kUSD 1.468  -kUSD 1.264
(-) DREI -kUSD 189 -kUSD 200 -kUSD 173
(-) Costo de los servicios prestados -kUSD 19.121 -kUSD 18.448 -kUSD 16.020
Ganancia Bruta kUSD 8.794 kUSD 8.879 kUSD 7.522
(-) Gastos Administrativos y Comerciales -kUSD 2.090  -kUSD 2.139  -kUSD 1.982
Resultado Operativo (EBIT) kUSD 6.704 kUSD 6.740 kUSD 5.540
(-) Resultados Financieros -kUSD 671 -kUSD 619 -kUSD 423
(+/-) Otros Ingresos y Egresos -kUSD 118 kUSD 28 -kUSD 46
Ganancia antes de Impuesto a las Ganancias (EBT) kUSD 5.915 kUSD 6.149 kUSD 5.070
(-) Impuestos a las Ganancias -kUSD 2.070  -kUSD 2.152  -kUSD 1.775
Utilidad Neta del Ejercicio kUSD 3.845 kUSD 3.997 kUSD 3.296
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ESTADO DE RESULTADOS (Proyectado) Valor (2026) Valor (2027) Valor (2028)
(+) Ingresos (sin IVA salvo que sea exento de IVA) kUSD 24.019  kUSD 20.551  kUSD 13.927
(-) oGl -kUSD 293 -kUSD 278 -kUSD 249
(-) Ingresos Brutos -kUSD 1.201  -kUSD 1.028 -kUSD 696
(-) DREI -kUSD 164 -kUSD 140 -kUSD 95
(-) Costo de los servicios prestados -kUSD 15.192 -kUSD 14.333 -kUSD 13.956
Ganancia Bruta kUSD 7.170 kUsD 4.771  -kUSD 1.070
(-) Gastos Administrativos y Comerciales -kUSD 1.837  -kUSD 1.740  -kUSD 1.713
Resultado Operativo (EBIT) kUSD 5.332 kUSD 3.031  -kUSD 2.783
(-) Resultados Financieros -kUSD 485 -kUSD 373 -kUSD 316
(+/-) Otros Ingresos y Egresos kUSD 332 -kUSD 44 -kUSD 48
Ganancia antes de Impuesto a las Ganancias (EBT) kUSD 5.179 kUSD 2.614  -kUSD 3.147
(-) Impuestos a las Ganancias -kUSD 1.813 -kUSD 915 kUSD 1.101
Utilidad Neta del Ejercicio kUSD 3.366 kUSD 1.699  -kUSD 2.046
FLUJO DE FONDOS 1 ) 3 4

Utilidad Neta del Ejercicio

kUSD 3.296 kUSD 3.366

kUSD 1.699 -kUSD 2.046

(+) Depreciacion kUSD 271 kUSD 177 kUSD 109 kUSD 96
(-) Inversién (en periodo 0) kUSD 0 -kUSD 2.599 kUSD 0 kUSD 0
(-) Resultado Venta de Activo (en periodo n) kUSDO -kUSD 374 kUSD 0 kUSD 0
(+) Valor Venta Activo (en periodo n) kUSD 0 kUSD 374 kUSD 0 kUSD 0
FLUJO DE FONDOS (sin financiamiento) kUSD 3.567  kUSD 944 kUSD 1.809 -kUSD 1.949
(+) Ingreso Préstamo (en periodo 0) kUSDO KkUSD 2.599 kUSD 0 kUSD 0
(-) Devolucion Amortizaciones del Préstamo kUSDO -kusD541 -kUSD561 -kUSD 520
(-) Intereses del Préstamo kUSDO -kUSD451 -kUSD 439  -kUSD 407
(+) Escudo Fiscal = Interes Préstamo x Tasa Imp Ganancias kUSD 0 kUSD 158 kUSD 154 kUSD 143
FLUJO DE FONDOS (con financiamiento) kUSDO kUSD3.567 kUSD2.709  kUSD 962 -kUSD 2.734

Nota. Afio 1 = Ejercicio 2025 / Afio 2 = Ejercicio 2026 / Afo 3 = Ejercicio 2027 / Afio 4 = Ejercicio 2028

Fuente: Elaboracion propia

A partir del Flujo de Fondos Proyectado para los ejercicios 2025 a 2028, se obtiene para la
“Estrategia Alternativa 1 en el Escenario Alternativo Pesimista”, un Valor Actual Neto de USD
3.740.470 en caso de no recurrir a financiamiento externo para las inversiones y un Valor Actual
Neto de USD 4.096.893 en caso de obtener financiamiento externo para las inversiones,
considerando una tasa de rendimiento requerida del 19,81% segun desarrollo planteado en el Anexo
IX.
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A continuacion, se presentan los inputs considerados al analizar el escenario alternativo

pesimista “Ciudad Futura” y aplicar la Estrategia Alternativa 2.

Tabla 43

Inputs para Estrategia Alternativa 2 en Escenario Alternativo Pesimista

Inputs en funcién al Escenario y Estrategia ANO 2025 ANO 2026 ANO 2027 ANO 2028
Adicionales / (Basico + Redeterminado al 100%) 9,7% 9,7% 9,7% 0,0%
Penalizaciones 0,55% 0,55% 2,33% 5,07%
Recupero de Gastos (reconocimiento de deuda MR)

Precio de los servicios respecto de PBC 1 1 1 0,8
Pobreza en la Regién Pampeana 46% 48% 50% 52%
Antigiiedad de Cuentas por Cobrar (Dias en la calle) 86 105 105 134
Valor Venta Activo (en periodo n) (AR$) $ 905.422.554

Valor Libro del Activo Vendido (en periodo n) (AR$) $ -

Inversion en Equipamiento (ARS$) $ 7.698.689.529

Depreciacion Equipamiento Adicional (AR$) $1.120.744.651 | $1.344.893.581 | $1.344.893.581
Capex Adicional financiado por terceros (%) 100%

Fuente: Elaboracion propia

De acuerdo con las condiciones analizadas se prevé que la empresa tendra el siguiente

desempefio en el horizonte de estudio.

Tabla 44

Valuacion de Estrategia Alternativa 2 en Escenario Alternativo Pesimista

;/ea:ff:’rfjngi Valor (2023)  Valor (2024)  Valor (2025)  Valor (2026)  Valor (2027)  Valor (2028)
Ventas (sin IVA) kUSD 29.812| kUSD 29.354| KkUSD 25.287| kUSD 24.019] KkUSD 22.435| kUSD 15.587
EBITDA kUSD 6.514 kUSD 6.499 kUSD 5.269 kUSD 5.155 kUSD 4.661| -kUSD 1.346
Utilidad Neta kUSD 3.845 kUSD 3.997 kUSD 3.296 kUSD 3.402 kUSD 2.830] -kUSD 1.050

ESTADO DE RESULTADOS (Proyectado) Valor (2023) Valor (2024) Valor (2025)
(+) Ingresos (sin IVA salvo que sea exento de IVA) kUSD 29.812  kUSD 29.354  kUSD 25.287
(-) oGl -kUSD 326 -kUSD 359 -kUSD 308
(-) Ingresos Brutos -kUSD 1.382  -kUSD 1.468  -kUSD 1.264
(-) DREI -kUSD 189 -kUSD 200 -kUSD 173
(-) Costo de los servicios prestados -kUSD 19.121 -kUSD 18.448 -kUSD 16.020
Ganancia Bruta kUSD 8.794 kUSD 8.879 kUSD 7.522
(-) Gastos Administrativos y Comerciales -kUSD 2.090  -kUSD 2.139  -kUSD 1.982
Resultado Operativo (EBIT) kUSD 6.704 kUSD 6.740 kUSD 5.540
(-) Resultados Financieros -kUSD 671 -kUSD 619 -kUSD 423
(+/-) Otros Ingresos y Egresos -kUSD 118 kUSD 28 -kUSD 46
Ganancia antes de Impuesto a las Ganancias (EBT) kUSD 5.915 kUSD 6.149 kUSD 5.070
(-) Impuestos a las Ganancias -kUSD 2.070  -kUSD 2.152  -kUSD 1.775
Utilidad Neta del Ejercicio kUSD 3.845 kUSD 3.997 kUSD 3.296
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ESTADO DE RESULTADOS (Proyectado) Valor (2026) Valor (2027) Valor (2028)
(+) Ingresos (sin IVA salvo que sea exento de IVA) kUSD 24.019 kUSD 22.435  kUSD 15.587
(-) oGl -kUSD 293 -kUSD 278 -kUSD 249
(-) Ingresos Brutos -kUSD 1.201  -kUSD 1.122 -kUSD 779
(-) DREI -kUSD 164 -kUSD 153 -kUSD 106
(-) Costo de los servicios prestados -kUSD 15.192 -kUSD 14.371 -kUSD 13.989
Ganancia Bruta kUSD 7.170 kUSD 6.511 kUSD 462
(-) Gastos Administrativos y Comerciales -kUSD 1.837  -kUSD 1.740  -kUSD 1.713
Resultado Operativo (EBIT) kUSD 5.332 kUSD 4.771  -kUSD 1.250
(-) Resultados Financieros -kUSD 485 -kUSD 373 -kUSD 316
(+/-) Otros Ingresos y Egresos kUSD 387 -kUSD 44 -kUSD 48
Ganancia antes de Impuesto a las Ganancias (EBT) kUSD 5.234 kUSD 4.354  -kUSD 1.615
() Impuestos a las Ganancias -kUSD 1.832  -kUSD 1.524 kUSD 565
Utilidad Neta del Ejercicio kUSD 3.402 kUSD 2.830  -kUSD 1.050
FLUJO DE FONDOS 0 1 2 3 4
Utilidad Neta del Ejercicio kUSD 3.296 kUSD 3.402 kUSD 2.830 -kUSD 1.050
(+) Depreciacion kUSD 271 kUSD 177 kUSD 109 kUSD 96
(-) Inversién (en periodo 0) kUSD 0 -kUSD 3.647 kUSD 0 kUSD 0
(-) Resultado Venta de Activo (en periodo n) kUSDO -kUSD 429 kUSD 0 kUSD 0
(+) Valor Venta Activo (en periodo n) kUSD 0 kUSD 429 kUSD 0 kUSD 0
FLUJO DE FONDOS (sin financiamiento) kUSD 3567  -kUSD68 kUSD2.939 -kUSD 953
(+) Ingreso Préstamo (en periodo 0) kUSDO KkUSD 3.647 kUSD 0 kUSD 0
(-) Devolucion Amortizaciones del Préstamo kUSDO -kusD759 -kUSD 787 -kUSD 730
(-) Intereses del Préstamo kUSDO -kUSD633 -kUSD617 -kUSD 572
(+) Escudo Fiscal = Interes Préstamo x Tasa Imp Ganancias kUSD 0 kUSD 222 kUSD 216 kUSD 200
FLUJO DE FONDOS (con financiamiento) kUSDO kUSD3.567 kUSD2.409 kUSD1.751 -kUSD 2.054

Nota. Afio 1 = Ejercicio 2025 / Afio 2 = Ejercicio 2026 / Afo 3 = Ejercicio 2027 / Afio 4 = Ejercicio 2028
Fuente: Elaboracion propia

A partir del Flujo de Fondos Proyectado para los ejercicios 2025 a 2028, se obtiene para la
“Estrategia Alternativa 2 en el Escenario Alternativo Pesimista”, un Valor Actual Neto de USD
4.176.167 en caso de no recurrir a financiamiento externo para las inversiones y un Valor Actual
Neto de USD 4.676.371 en caso de obtener financiamiento externo para las inversiones,
considerando una tasa de rendimiento requerida del 19,81% segun desarrollo planteado en el Anexo
IX.
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Valuacion de la Estrategia Alternativa 1 en el Escenario Alternativo Optimista

A continuacion, se presentan los inputs considerados al analizar el escenario alternativo

optimista “Nuevo Contrato” y aplicar la Estrategia Alternativa 1.

Tabla 45

Inputs para Estrategia Alternativa 1 en Escenario Alternativo Optimista

Inputs en funcion al Escenario y Estrategia ANO 2025 ANO 2026 ANO 2027 ANO 2028
Adicionales / (Basico + Redeterminado al 100%) 9,7% 5,0% 5,0% 5,0%
Penalizaciones 0,55% 0,55% 0,55% 0,55%
Recupero de Gastos (reconocimiento de deuda MR)

Precio de los servicios respecto de PBC 1 1,4 1,4 1,4
Pobreza en la Region Pampeana 43% 42% 40% 38%
Antigiiedad de Cuentas por Cobrar (Dias en la calle) 86 105 80 65
Valor Venta Activo (en periodo n) (AR$) $ 788.860.072

Valor Libro del Activo Vendido (en periodo n) (ARS) $ -

Inversion en Equipamiento (AR$) $ 35.368.399.764

Depreciacion Equipamiento Adicional (AR$) $  7.654.303.511 | $9.185.164.213 | $9.185.164.213
Capex Adicional financiado por terceros (%) 100%

Fuente: Elaboracion propia

De acuerdo con las condiciones analizadas se prevé que la

desempefio en el horizonte de estudio.

Tabla 46

Valuacion de Estrategia Alternativa 1 en Escenario Alternativo Optimista

empresa tendra el siguiente

Variables de

Performance Valor (2023) Valor (2024) Valor (2025) Valor (2026) Valor (2027) Valor (2028)
Ventas (sin IVA) kUSD 29.812] kUSD 29.354| KUSD 25.287| kUSD 32.175| kUSD 30.552( kUSD 30.012
EBITDA kUSD 6.514 kUSD 6.499 kUSD 5.312 kUSD 5.523 kUSD 4.780 kUSD 5.172
Utilidad Neta kUSD 3.845 kUSD 3.997 kUSD 3.324 kUSD 5.962 kUSD 5.360 kUSD 5.468

ESTADO DE RESULTADOS (Proyectado)

Valor (2023)

Valor (2024)

Valor (2025)

(+) Ingresos (sin IVA salvo que sea exento de IVA) kUSD 29.812  kUSD 29.354  kUSD 25.287
(-) oGl -kUSD 326 -kUSD 359 -kUSD 308
(-) Ingresos Brutos -kUSD 1.382  -kUSD 1.468  -kUSD 1.264
(-) DREI -kUSD 189 -kUSD 200 -kUSD 173
(-) Costo de los servicios prestados -kUSD 19.121 -kUSD 18.448 -kUSD 15.976
Ganancia Bruta kUSD 8.794 kUSD 8.879 kUSD 7.565
(-) Gastos Administrativos y Comerciales -kUSD 2.090  -kUSD 2.139  -kUSD 1.982
Resultado Operativo (EBIT) kUSD 6.704 kUSD 6.740 kUSD 5.583
(-) Resultados Financieros -kUSD 671 -kUSD 619 -kUSD 423
(+/-) Otros Ingresos y Egresos -kUSD 118 kUSD 28 -kUSD 46
Ganancia antes de Impuesto a las Ganancias (EBT) kUSD 5.915 kUSD 6.149 kUSD 5.114
(-) Impuestos a las Ganancias -kUSD 2.070  -kUSD 2.152  -kUSD 1.790
Utilidad Neta del Ejercicio kUSD 3.845 kUSD 3.997 kUSD 3.324
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Valor (2026)

Valor (2027)
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Valor (2028)

(+) Ingresos (sin IVA salvo que sea exento de IVA) kUSD 32.175 kUSD 30.552  kUSD 30.012
(-) oGl -kUSD 286 -kUSD 271 -kUSD 267
(-) Ingresos Brutos -kUSD 1.609  -kUSD 1.528  -kUSD 1.501
(-) DREI -kUSD 220 -kUSD 209 -kUSD 205
(-) Costo de los servicios prestados -kUSD 18.898 -kUSD 18.159 -kUSD 17.579
Ganancia Bruta kUSD 11.163 kUSD 10.386  kUSD 10.461
(-) Gastos Administrativos y Comerciales -kUSD 1.837  -kUSD 1.740  -kUSD 1.713
Resultado Operativo (EBIT) kUSD 9.326 kUSD 8.645 kUSD 8.749
(-) Resultados Financieros -kUSD 485 -kUSD 355 -kUSD 288
(+/-) Otros Ingresos y Egresos kUSD 332 -kUSD 44 -kUSD 48
Ganancia antes de Impuesto a las Ganancias (EBT) kUSD 9.172 kUSD 8.247 kUSD 8.412
(-) Impuestos a las Ganancias -kUSD 3.210  -kUSD 2.886  -kUSD 2.944
Utilidad Neta del Ejercicio kUSD 5.962 kUSD 5.360 kUSD 5.468
FLUJO DE FONDOS 0 1 2 3 4
Utlidad Neta del Ejercicio KUSD3.324 KUSD5962 KUSD5360  kUSD 5468
(+) Depreciacion kusD271  kuUsD3.802  kUSD3.865  kUSD 3.577
(-) Inversion (en periodo 0) kUSDO -kUSD 16.754 kUSD 0 kUsD 0
(-) Resultado Venta de Activo (en periodo n) kUSD 0 -kUSD 374 kUSD 0 kUSD 0
(+) Valor Venta Activo (en periodo n) kUSD 0 kUSD 374 kUSD 0 kUSD 0
FLUJO DE FONDOS (sin financiamiento) kUSD3.595 -kUSD6.989  kUSD9.226  kUSD 9.045
(+) Ingreso Préstamo (en periodo 0) kUSDO  kUSD 16.754 kUSD 0 kUusD 0
(-) Devolucion Amortizaciones del Préstamo kUSDO -kUSD3.486 -kUSD3.616 -kUSD 3.351
(-) Intereses del Préstamo kUSDO -kUSD2.908 -kUSD2.833  -kUSD 2.626
(+) Escudo Fiscal = Interes Préstamo x Tasa Imp Ganancias kUSD 0 kUSD 1.018 kUSD 992 kUSD 919
FLUJO DE FONDOS (con financiamiento) kUSDO  kUsD3.595 kUSD4.389  kUSD3.768  kUSD 3.987

Nota. Afio 1 = Ejercicio 2025 / Afio 2 = Ejercicio 2026 / Afo 3 = Ejercicio 2027 / Afio 4 = Ejercicio 2028

Fuente: Elaboracion propia

A partir del Flujo de Fondos Proyectado para los ejercicios 2025 a 2028, se obtiene para la
“Estrategia Alternativa 1 en el Escenario Alternativo Optimista”, un Valor Actual Neto de USD
7.885.427 en caso de no recurrir a financiamiento externo para las inversiones y un Valor Actual
Neto de USD 10.183.406 en caso de obtener financiamiento externo para las inversiones,
considerando una tasa de rendimiento requerida del 19,81% segun desarrollo planteado en el Anexo
IX.
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Valuacion de la Estrategia Alternativa 2 en el Escenario Alternativo Optimista

A continuacion, se presentan los inputs considerados al analizar el escenario alternativo

optimista “Nuevo Contrato” y aplicar la Estrategia Alternativa 2.

Tabla 47

Inputs para Estrategia Alternativa 2 en Escenario Alternativo Optimista

Inputs en funcion al Escenario y Estrategia ANO 2025 ANO 2026 ANO 2027 ANO 2028
Adicionales / (Basico + Redeterminado al 100%) 9,7% 5,0% 5,0% 5,0%
Penalizaciones 0,55% 0,55% 0,55% 0,55%
Recupero de Gastos (reconocimiento de deuda MR)

Precio de los servicios respecto de PBC 1 1,4 1,4 1,4
Pobreza en la Region Pampeana 43% 42% 40% 38%
Antigiiedad de Cuentas por Cobrar (Dias en la calle) 86 105 80 65
Valor Venta Activo (en periodo n) (AR$) $ 905.422.554

Valor Libro del Activo Vendido (en periodo n) (ARS) $ -

Inversion en Equipamiento (AR$) $ 35.368.399.764

Depreciacion Equipamiento Adicional (AR$) $  7.654.303.511 | $9.185.164.213 | $9.185.164.213
Capex Adicional financiado por terceros (%) 100%

Fuente: Elaboracion propia

De acuerdo con las condiciones analizadas se prevé que la

desempefio en el horizonte de estudio.

Tabla 48

Valuacion de Estrategia Alternativa 2 en Escenario Alternativo Optimista

Variables de

empresa tendra el siguiente

Performance Valor (2023) Valor (2024) Valor (2025) Valor (2026) Valor (2027) Valor (2028)
Ventas (sin IVA) kUSD 29.812] kUSD 29.354| KUSD 25.287| kUSD 32.175| kUSD 30.552( kUSD 30.012
EBITDA kUSD 6.514 kUSD 6.499 kUSD 5.312 kUSD 5.523 kUSD 4.780 kUSD 5.172
Utilidad Neta kUSD 3.845 kUSD 3.997 kUSD 3.324 kUSD 5.998 kUSD 5.360 kUSD 5.468

ESTADO DE RESULTADOS (Proyectado)

Valor (2023)

Valor (2024)

Valor (2025)

(+) Ingresos (sin IVA salvo que sea exento de IVA) kUSD 29.812  kUSD 29.354  kUSD 25.287
(-) oGl -kUSD 326 -kUSD 359 -kUSD 308
(-) Ingresos Brutos -kUSD 1.382  -kUSD 1.468  -kUSD 1.264
(-) DREI -kUSD 189 -kUSD 200 -kUSD 173
() Costo de los servicios prestados -kUSD 19.121 -kUSD 18.448 -kUSD 15.976
Ganancia Bruta kUSD 8.794 kUSD 8.879 kUSD 7.565
(-) Gastos Administrativos y Comerciales -kUSD 2.090  -kUSD 2.139  -kUSD 1.982
Resultado Operativo (EBIT) kUSD 6.704 kUSD 6.740 kUSD 5.583
(-) Resultados Financieros -kUSD 671 -kUSD 619 -kUSD 423
(+/-) Otros Ingresos y Egresos -kUSD 118 kUSD 28 -kUSD 46
Ganancia antes de Impuesto a las Ganancias (EBT) kUSD 5.915 kUSD 6.149 kUSD 5.114
(-) Impuestos a las Ganancias -kUSD 2.070  -kUSD 2.152  -kUSD 1.790
Utilidad Neta del Ejercicio kUSD 3.845 kUSD 3.997 kUSD 3.324
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Valor (2026)

Valor (2027)
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Valor (2028)

(+) Ingresos (sin IVA salvo que sea exento de IVA) kUSD 32.175 kUSD 30.552  kUSD 30.012
(-) oGl -kUSD 286 -kUSD 271 -kUSD 267
(-) Ingresos Brutos -kUSD 1.609  -kUSD 1.528  -kUSD 1.501
(-) DREI -kUSD 220 -kUSD 209 -kUSD 205
(-) Costo de los servicios prestados -kUSD 18.898 -kUSD 18.159 -kUSD 17.579
Ganancia Bruta kUSD 11.163 kUSD 10.386  kUSD 10.461
(-) Gastos Administrativos y Comerciales -kUSD 1.837  -kUSD 1.740  -kUSD 1.713
Resultado Operativo (EBIT) kUSD 9.326 kUSD 8.645 kUSD 8.749
(-) Resultados Financieros -kUSD 485 -kUSD 355 -kUSD 288
(+/-) Otros Ingresos y Egresos kUSD 387 -kUSD 44 -kUSD 48
Ganancia antes de Impuesto a las Ganancias (EBT) kUSD 9.228 kUSD 8.247 kUSD 8.412
(-) Impuestos a las Ganancias -kUSD 3.230  -kUSD 2.886  -kUSD 2.944
Utilidad Neta del Ejercicio kUSD 5.998 kUSD 5.360 kUSD 5.468
FLUJO DE FONDOS 0 1 2 3 4
Utilidad Neta del Ejercicio kUsD3.324  kUSD5.998  kUSD5.360  kUSD 5.468
(+) Depreciacion kUSD271  kUSD3.802  kusSD3.865  kUSD 3.577
(-) Inversion (en periodo 0) kUSD 0O -kUSD 16.754 kUSD 0 kUusD 0
(-) Resultado Venta de Activo (en periodo n) kUSD 0 -kUSD 429 kUSD 0 kUSD 0
(+) Valor Venta Activo (en periodo n) kUSD 0 kUSD 429 kUSD 0 kUSD 0
FLUJO DE FONDOS (sin financiamiento) kUSD3.595 -kUSD6.953  kUSD9.226  kUSD 9.045
(+) Ingreso Préstamo (en periodo 0) kUSDO  kUSD 16.754 kUSD 0 kUusD 0
(-) Devolucion Amortizaciones del Préstamo kUSDO -kUSD3.486 -kUSD3.616 -kUSD 3.351
(-) Intereses del Préstamo kUSDO -kUSD2.908 -kUSD2.833 -kUSD 2.626
(+) Escudo Fiscal = Interes Préstamo x Tasa Imp Ganancias kUSD 0 kUSD 1.018 kUSD 992 kUSD 919
FLUJO DE FONDOS (con financiamiento) kusD 0 kUSD 3.595 kUSD 4.424 kUSD 3.768 kUSD 3.987

Nota. Afio 1 = Ejercicio 2025 / Afio 2 = Ejercicio 2026 / Afo 3 = Ejercicio 2027 / Afio 4 = Ejercicio 2028
Fuente: Elaboracion propia

A partir del Flujo de Fondos Proyectado para los ejercicios 2025 a 2028, se obtiene para la
“Estrategia Alternativa 2 en el Escenario Alternativo Optimista”, un Valor Actual Neto de USD
7.910.430 en caso de no recurrir a financiamiento externo para las inversiones y un Valor Actual
Neto de USD 10.208.409 en caso de obtener financiamiento externo para las inversiones,
considerando una tasa de rendimiento requerida del 19,81% segun desarrollo planteado en el Anexo
IX.
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Matriz de Pagos

Considerando el Valor actual Neto de los Flujos de Fondos Proyectados para los ejercicios
2025 a 2028, en cada uno de los escenarios y aplicando cada una de las estrategias, se puede
componer la siguiente Matriz de Pagos, considerando que las inversiones son financiadas en un

100% con capital de terceros.

Tabla 49

Matriz de Pagos Propuesta

Estrategia

Alternativa 1 Estrategia

Estrategia Actual

Escenarios / Estrategias (Estrategia de . Alternativa 2
Adaptacion) (E;Lr:(t:i?;)de (Estrategia de Exito)
Escenario Base
Rosario no cambia 4,7 MUSD 5,8 MUSD 6,5 MUSD

(Probabilidad de
ocurrencia del 34%)

Escenario Alternativo
Pesimista
"Ciudad Futura"
(Probabilidad de
ocurrencia del 9%)

4,7 MUSD

Escenario Alternativo
Optimista
"Nuevo Contrato"
(Probabilidad de
ocurrencia del 4,5%)

Fuente: Elaboracion propia

Estrategia sugerida

La estrategia que se recomienda implementar es la Estrategia Alternativa 2, pues es la que
maximiza el Valor Actual Neto de los Flujos de Fondos Proyectados para los ejercicios 2025 a

2028, en los escenarios formulados.
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La adopcion de la estrategia propuesta implica:

a)

b)

Preparar propuestas técnicas y protocolos de buenas practicas para participar de procesos
licitatorios, de manera de anticiparse a la apertura del nuevo proceso licitatorio en Rosario.
Realizar una inversion de 3,6 millones de USD en equipamiento (flota de camiones y
contenedores, segun detalle en Anexo XII) a principios del 2026, de manera que sea posible
operar durante los siguientes tres afios sin incurrir en penalizaciones por no cumplimiento de
los servicios.

Vender solamente tres compactadores de carga trasera, dos equipos roll off, una barredora
mecénica, un camién volcador con hidro-gria (almeja) y tres utilitarios kangoo express, una
vez que los mismos hayan sido reemplazados por nuevo equipamiento.

En caso de ser adjudicatario del nuevo contrato por la prestacion de servicios de higiene
urbana en Rosario, se realiza la inversion por el resto del equipamiento segun Anexo X.
Mantener una buena relacién con las autoridades municipales, honrando en todo momento
el cumplimiento de las certificaciones obtenidas en las Normas 1SO 9.001 (Calidad), 1SO
14.001 (Medio Ambiente), ISO 45.001 (Higiene y Seguridad) y ISO 37.001 (Antisoborno).

Principios que fueron considerados en el Planeamiento Estratégico'®

Proponer estrategias que tengan en cuenta las expectativas de las partes interesadas. De
alli que se realizaron encuestas a vecinos de la ciudad de Rosario, entrevistas a miembros
de la Direccién de Higiene Urbana y entrevista a miembro del Directorio.

Ser estrategico en la seleccion de temas ambientales y sociales, actuar en los temas sobre
los cuales se tiene una fortaleza operativa. Por definicion la empresa se dedica a dar
tratamiento logistico a residuos domiciliarios, siendo la operacién atravesada por el nivel
de pobreza en la regidn, situacion que impacta negativamente en el estado del espacio
publico cuanto mayor es este indicador social.

Entender el ecosistema que rodea al modelo de negocio. Un ecosistema conecta multiples
jugadores en una compleja y sinérgica cadena de creacion de valor. El ecosistema debe
producir beneficios superadores a los que obtendrian sus miembros operando en forma
aislada. Las estrategias de crecimiento inclusivo deben comenzar por mapear quienes son
los participantes actuales y potenciales, a lo largo de los mudltiples eslabones de
produccién y distribucion. De alli la interaccion con las demas empresas del Grupo Solvi,

buscando sinergias y desarrollando soluciones de manera conjunta.

18 KAPLAN Robert & MC MILLAN David (2020) Updating the Balanced Scorecard for Triple Bottom Line
Strategies. Harvard Business School, Working Paper 21-028, pp. 2-23.
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e Comprometer a las partes interesadas. Crear servicios en forma conjunta con los clientes,
genera innovacion, alineamiento y lealtad. Este pilar es fundamental, solo entendiendo al
cliente es posible incrementar la probabilidad de ser adjudicatario en futuras licitaciones.

e Perseguir el crecimiento inclusivo. Las compafiias pueden comenzar por identificar donde
se puede incrementar los servicios para mitigar los faltantes. El analisis de las
penalizaciones potenciales sobre los servicios a partir del deterioro en la flota de
camiones es el disparador para evaluar el nivel minimo de flota que debe ser renovado

para no impactar en el servicio y en la utilidad de la empresa en los ejercicios futuros.

Mapa Estratégico Propuesto

Se desarrolla a partir del modelo de mapa estratégico propuesto por KAPLAN Robert &
MC MILLAN David, considerando los stakeholders ya mencionados y sus expectativas.

Figura M

Mapa Estratégico Propuesto
- limpAR S
S —————

- Ser lider en soluciones de higiene urbana mediante la prestacidn de servicios innovadores, integrados
diferenciados, manteniendo una conducta ética, promoviendo la seguridad y 1a salud ocupacional, el bienestar

social y el cuidado del medio ambiente.

Mapa Estratégico

Rendimiento de los Activos. Generar trabajo. Minimizar la huella de carbono.
Rentabilidad del negocio. Favorecer condiciones Promover la reduccion de
Generacion de caja. de vida digna. residuos.
Ciudad . L
. _|u E_' Maximizar Ajuste . Separacion Servicios
Seguridad y limpia ) Negocio o
i ventas. salarial de diarios.
salud en el Mobiliario o rentable a
. Cobrara siguiendo residuos, Contenedor.
trabajo nuevo. largo plazo
corto plazo. la inflacion reciclaje Hidrolavado
Flexibilidad
Plan de Trabajo Preventivos en SAP Facturacion/Cobranzas
o : : Siclope Plan de Mejoras
Seguimiento satelital Correctivos en SAP '““'I;“"' i Compras y Pago a
Auditorias en ruta Combustible (PC+YER) 5 mgramac . Proveedores
Encuesta al usuario Gestion de Stocks FEVEncion Lovt A Liquidacién Haberes
Programa OPS! Programa OPS! Programa OPS! Reporting / SAP
ACAD E-learning Solvi

Programa de Integridad LimpAR
Cadigo de Conducta
150 37001

Sistema de Gestion Integrado
1S09001,/14001/45001
PCV-Programa de Creacion de Valor

Clima Social
Capacitaciones Dupont
Didlogo Diario de Seguridad

Fuente: Elaboracion propia
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Reflexiones a partir de tendencias sociales y medioambientales:

Los ciudadanos se sienten particularmente molestos cuando las empresas no utilizan sus
recursos y capacidades tecnologicas para resolver los problemas, que en algunos casos
ellas mismas ayudaron a crear. La capacidad de una empresa para operar depende de su
contrato social implicito con su comunidad.

Los negocios prosperan cuando las empresas mejoran las condiciones de la poblacion que
se encuentra proxima a ellas.

Los clientes y empleados de muchas empresas esperan que ellas ayuden a mitigar y
resolver importantes problemas sociales. Los clientes desean productos y servicios que se
alineen con sus valores personales.

Los empleados quieren trabajar en empresas que tomen decisiones de negocio
socialmente responsables. Una menor rotacion de los empleados conduce a una fuerte
impronta institucional, a fortalecer su ADN, a la retencion de empleados con aptitudes
necesarias para la estrategia de la empresa y a menores costos de reclutamiento e
induccidn corporativa.

La falta de proveedores calificados de bienes y servicios conduce a cadenas de

abastecimiento menos eficientes y mas largas.
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CONCLUSION FINAL

Se ha cumplido con el Objetivo General del Proyecto, proponiendo un Plan Estratégico
para la empresa a ser implementado durante los proximos tres afios de manera que le permita
maximizar la generacion de valor a largo plazo para sus accionistas en un contexto de buen
gobierno corporativo, analizando su viabilidad desde el punto de vista econdémico, financiero,
social, ecoldgico y politico.

Pero este no es el final... Me pregunto ;qué mas se puede hacer para construir una
empresa dindmica con capacidad de adaptacion y que pueda influir sobre su entorno? ;Cémo
seria si pudiéramos dar un salto hacia el futuro, detenernos y mirar a nuestro alrededor, notando
que lo que vemos, oimos y sentimos nos da la sensacién de realidad? ;Como seria si el futuro al
cual saltamos es uno ideal o0 muy exitoso? Al recordar ese salto, los principales pasos y eventos
que nos trasladaron hasta alli, se podria registrar el proceso completo en un diagrama de flujo, el
cual al terminarlo representaria una hoja de ruta hacia ese destino ideal deseado. Esta forma de
pensar es la que recibe el nombre de “Future Mapping”®. Es un proceso poderoso para crear una
visién convincente, decidir como lograrla y generar una motivaciéon para actuar. Agradezco al
Dr. Alejandro Marchionna Faré por haber ubicado este concepto dentro de mi radar.

En lo personal el presente proyecto me ha permitido revisar, reforzar, profundizar
integrar, practicar y evaluar las diferentes herramientas y modelos de pensamiento adquiridos a
lo largo de la Maestria en Administracion de Empresas con mencion en Direccion General,
permitiéndome incorporarlos al ejercicio de mi vida profesional. EI camino recorrido ha sido
sumamente enriquecedor, explorando areas que complementan mi formacién académica y
personal, interactuando con profesiones de diferentes disciplinas y personas con importantes
valores, con quienes me relacioné en ambito académico, laboral, profesional y familiar.

Si bien nunca se termina de aprender, hago un paréntesis y recomiendo la lectura del
capitulo “El liderazgo y el aprendizaje perpetuo”?, habiéndome graduado de Ingeniero
Industrial, Postgraduado Ingeniero Laboral especialista en Higiene y Seguridad, realizado la
Especializacion en Operaciones de Comercio Exterior y logrado cumplir el recorrido académico
que propone la Maestria en Administracion de Empresas, me siento preparado para asumir la

conduccidn global de una organizacion.

19 Bl Phillips, (1996),"Future-mapping: a practical way to map out the future and achieve what you want", Career
Development International, Vol. 1 1Iss 2 pp. 10 - 18 Permanent Ilink to this document:
http://dx.doi.org/10.1108/13620439610114298

20 Kotter, J. (1997). El Lider del Cambio. McGraw-Hill
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ANEXO | - GLOSARIO

A los efectos de la interpretacion de los pliegos, sus anexos y todo otro documento
contractual, las siguientes palabras y expresiones tendran el significado que a continuacion se
consigna:

ADJUDICATARIO: EI oferente cuya propuesta ha sido aceptada por acto formal de la
administracion para gestionar el servicio licitado en una zona.

ASISTIR UN CONTENEDOR: proceso por el cual un camion recolector procede a vaciar el
contenido del contenedor de residuos.

AUTORIDAD DE APLICACION: Secretaria de Servicios Publicos y Medio Ambiente.
CALZADA: Banda de circulacion vehicular y excepcionalmente peatonal.

CIRCULAR: Comunicacion escrita y formal cursada por la Secretaria de Servicios Publicos y
Medio Ambiente a los adquirentes de los Pliegos, conteniendo explicaciones y/o aclaraciones de
cualquier aspecto relacionado con la Licitacion.

COMITENTE: Municipalidad de Rosario.

CONSORCIO O UTE: Union de dos o mas Empresas o Sociedades que, conservando su
personeria juridica, se relnen para actuar unidas bajo una misma direccion. Frente a la
Municipalidad de Rosario, constituyen un ente Unico y sus integrantes responden en forma
solidaria e ilimitada frente a la misma por las obligaciones contractuales.

CONTRATISTA: Adjudicatario que haya suscripto el Contrato.

CONTRATO: Documento que formaliza el acuerdo de voluntades generador de obligaciones y
derechos entre concedente y contratista para el cumplimiento del presente pliego, integrado a si
mismo por los documentos indicados en este pliego como formando parte del mismo.

DHU: Direccién de Higiene Urbana.

ESPECIFICACIONES TECNICAS: Normas en las que se describen en particular las
caracteristicas, medios y/o modalidades para la prestacion de los distintos servicios.
FISCALIZACION DEL SERVICIO: Actividad técnico-administrativa de supervision y contralor
de los servicios por parte de la Autoridad de Aplicacion.

GESTION INTEGRAL DE RESIDUOS DOMICILIARIO: conjunto de actividades
interdependientes y complementarias entre si que conforman un proceso de acciones para el
manejo de residuos domiciliarios, con el objeto de proteger el ambiente y la calidad de vida de la
poblacién. La gestion integral de residuos domiciliarios comprende las siguientes etapas:
generacion, disposicion inicial, recoleccion, transferencia, transporte, tratamiento y disposicion
final (Resolucion 128/2004).
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MODULO: Para todos los efectos de este pliego, se considera “modulo” al trayecto de cien (100)
metros comprendidos dentro del recorrido del servicio. La cantidad de modulos de cada
recorrido del servicio, se establecera dividiendo la longitud total del mismo por dicha unidad de
medida. No se computaran las fracciones de modulo.

OFERENTE O PROPONENTE: Empresa, consorcio de empresas o Union Transitoria de
Empresas (UTE) que formule Ofertas en la presente Licitacion.

OFERTA: Documentacion legal, técnica, economica y financiera solicitada en este Pliego, que
los oferentes deberan presentar para poder participar en la presente Licitacion.

OPERADOR: Empresa a cargo de la operacion del servicio cuyos antecedentes, experiencia
técnica y capacidad puedan garantizar la prestacion de los servicios licitados.

PBC: Pliego de Bases y Condiciones. Documentacion compuesta por las Condiciones Generales,
Especificaciones Técnicas, todos sus Anexos y Circulares Aclaratorias correspondientes, que se
proporciona desde la Municipalidad a las empresas que se presentan al proceso licitatorio para
ser adjudicatarias de los servicios de Higiene Urbana en la ciudad.

PRESELECCION: Proceso para determinar los oferentes que, en virtud de sus antecedentes,
propuesta técnica y su capacidad econdmica presentada en el Sobre Nro. 1, cumplen con los
requisitos minimos exigidos en el presente Pliego para que la oferta sea considerada admisible y
puedan avanzar en el proceso de licitacion a la apertura del Sobre Nro. 2, donde consta la
propuesta econdémica.

PROPUESTA TECNICA: Toda la documentacion incluida en la Propuesta contenida en el Sobre
Nro. 1, referida especificamente al disefio y proyecto de los servicios ofrecidos para cada zona.
REPRESENTANTE: Persona/s designada/s por el Oferente, con amplias facultades para
considerar y resolver cuestiones relativas a la Oferta y al Contrato, que obligan al Oferente,
Adjudicatario o Contratista, segn corresponda.

RESIDUOS: Material rechazado o descartado, dispuesto en la via publica de cualquier forma,
con un contenido liquido insuficiente como para fluir libremente. Involucra en este caso
desechos y polvo que se recogen barriendo y todo otro material dispuesto, aun lo no
expresamente detallado en esta definicion.

RSU: Residuos Solidos Urbanos.

SELECCION: Proceso para determinar los oferentes que se recomiendan para la adjudicacion,
en virtud de las Ofertas presentadas.

SOCIEDADES EXTRANJERAS: Las definidas por el art. 118 de la Ley 19.550 de Sociedades

Comerciales.
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TERMINOLOGIA GENERAL ADJUDICACION: Acto administrativo emanado del
Departamento Ejecutivo Municipal mediante el cual se adjudica la gestion del servicio licitado a
la oferente cuya propuesta resulta mas conveniente al interés publico municipal.

VIA PUBLICA: Espacio entre lineas de edificacion; area destinada al transito publico, peatonal
o vehicular, incluyendo los sectores accesorios a los mismos, como canteros 0 construcciones

similares.
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Intendente Partido Inicio Mandato Fin Comentario
Mandato
Horacio UCR 11 de diciembre 10 de diciembre de | Retorno a la
Usandizaga de 1983 1987 democracia.
Horacio UCR - Segundo
Usandizaga 11 de diciembre 22 de mayo de 1989 | mandato.
de 1987 >
Renuncio.
Carlos UCR 22 d d 10 de diciembre d
Ramirez e mayo de e diciembre de .
1989 1989 Interino
Héctor PSP 10 de diciembre 10 de diciembre de
Cavallero de 1989 1991
Héctor PSP 10 de diciembre | 10 de diciembre de | Segundo
Cavallero de 1991 1995 mandato.
Hermes PSP 10 de diciembre 10 de diciembre de
Binner de 1995 1999
Hermes PSP 10 de diciembre | 10 de diciembre de | Segundo
Binner de 1999 2003 mandato.
Miguel PS 10 de diciembre 10 de diciembre de
Lifschitz de 2003 2007
Miguel PS 10 de diciembre 10 de diciembre de | Segundo
Lifschitz de 2007 2011 mandato.
leer:'nca PS (FPCyS) 10 de diciembre 10 de diciembre de mg}z;anglggrla
de 2011 2015 .
ciudad.
Monica PS (FPCyS) 10 de diciembre | 10 de diciembre de | Segundo
Fein de 2015 2019 mandato.
Pablo CREO (FPCyS) 10 de diciembre 10 de diciembre de
Javkin de 2019 2023
Pablo CREO (FPCyS) 10 de diciembre Segundo
Javkin de 2023 En el cargo mandato.

Fuente: Elaboracion propia
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Evolucién de la Pobreza e Indigencia desde el 2017 al 2022
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Z sem. 2020
Unidadde | 5 2017 1 sem. 2018 2 sem. 2018 Unidadde | 4 5013 2 sem 2008 T sem 2020 semestre var. s=m var. .a
medida medida (enp.p.] (enp.p.]
Pobreza e indigencia
Incidencia de la pobreza por range etario y region
. 397% ST.T% 14pp Sdpp.
15-24 i , 33 . ” 43,23 -04p.p. 6.7pp
30-64 # pablacién 211 # patlacién arz 1pp. 67pp.
E5ymis B3% 11.3% 05p.p 05pp.
Gran Buenos Aires 2557 44,3 27pp 3Tpp
Cuyo 28,3% 13pp. 4.5p.p.
Moreste i ., 332 . i 5 4354 07pp. 3dpp.
MNoroeste  poblacién 5 4 * poblacidn 39,32 a0, 7, 404z -03pp -03pp.
Fampeana 25,4 34,7 33,7 el | -1Gpp 4.5p.p.
Patagénica [EE 28.5% 30.0% 39.2% -18p.p. S2pp.
Incidencia de la indigencia por rango etario y region
0-14 TR B 13.6% 01pp. Z1pp.
5-23 . i B.3% . i 4% -03pp 30p.p.
aea + poblacisn e ¥ poblacisn o e i
65y més 0,8 12 13 -03p.p. 01p.p.
Gran Buenos Aires =4 8.3 s 16pp. 40p.p.
Cuya -4 5.3% . Ten “13pp -07pp.
Moreste . . 58w B " 12w T2m Tdw -38pp 0.4pp.
Norgeste ¥ peblacién 384 # peblaciin 5 g 642 7.3 -09pp 05p.p.
Fampeana 4.1 1% =3 0,1 -24pp. 11pp.
Patagdnica 22% 4.0 4907 B.4% 1dpp Z3pp.
Fuente: INDEC - Principales Indicadores
Unidad de medida| 2 sem. 2010 1 sem. 2020 27 sem 2020 Unidad de medida| 1% sem 2021 2 2m 2021 1° sem 2021 semesre ‘[;p‘; (‘;’P};)
Pobrera e indizends
Pobreza (persomas) 4 pablaciin 35S 9% 42.0% % pablaciin A0.6% I73% 3638 2% Lipp Lipp
Fobraza (hogwas) % pollacian B 30,4% L% % poilacion 3LM e 27,7 H0.6% 1opp. LTpp
Indigeacia (persomas) 94 poblacién 8,08 10.5% 10.5% %4 pablaciin 1074 824 585 81% L47pp 41pp.
Indigencia (hogares) % potlaciin 7% £1% 8% % potlacion 2% 61% 85% 62% Lipp 0lpp
Incidencis de la pobreza por rango etario ¥ region
014 3ipp 28pp
1528 P i P i Lipp 02pp
% pohilacion % poblacidn
30-64 ibpp 24pp
5y mas 24pp. Linp
CGran Buznos Aires 25pp 21pp
Cuvo 26pp 3lpp
Narste % potlacian % potiacion 6fpp. 4lpp
Marosst: Tlpp iepp
00pp. Lopp
Patagomica 3ipp. 3lpp
Incidencis de la indizencis por rangzo etario v rezion
14 16.6% L7pp. -Lspp
1520 - ; o ; 128% Aopp -Lopp
£ mﬂﬂt ..pm].ﬂ::ur_
3064 6% Dipp 03pp
45y mis 1% Llpp Lipp
(Gran Busngs Airss 1.5% L2pp.
Cumvo 4% -Lopp.
Marssts ar i ar i 1L Lopp. L7pp
*. pohlacian *. poblaciin
Naroast 92% Lipp. O4pp
| Fanpeane 1L1% -0imp 02pp.

Fuente: Principales indicadores INDEC.xlsx (live.com)
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ANEXO IV - GUION DE LA ENCUESTA AL VECINO

Buenos/as dias/tardes. En estos momentos estamos realizando una breve encuesta sobre el servicio
de higiene urbana entre los vecinos que residen en la ciudad de Rosario. Su respuesta es totalmente
andnima. Ha sido elegido al azar.

1) En términos de positivo, regular, y negativo, ¢cémo evalla la calidad del servicio de recoleccién de
residuos en su barrio?
1 Positivo 2 Regular 3 Negativo 4 NS/NC

[Solo si responde “Regular” o “Negativo” en la pregunta anterior]:

2) ¢Y cudl/es aspecto/s considera como principal dificultad del servicio de recoleccion de residuos?
[Leer opciones]:
1 Actitud negativa del personal que realiza la recoleccion

Basura alrededor del contenedor

Bolsas sin recolectar

Contenedor sin vaciar

Contenedor con olor

Contenedor con ruedas rotas

Contenedor sin tapa

Contenedor sin pedal

Falta de contenedor

No recibo informacidén sobre el servicio

Presencia de basural

Ramas sin retirar

Reciclables sin retirar

Ruido del camién

Velocidad del camién

O© o ~No ol b~ wWwN

=
[N S)

e
o U WwWN
o
—+
=
IS
—
m
%)
k]
D
o.
=h
o
QD
=
e

NS/NC

[EEN
~

[Solo si reside sobre calle pavimentada con cordén en la vereda]:

3) En los mismos términos, ;cédmo evalla el servicio de barrido de las calles en el barrio / zona donde
Ud. vive?
1 Positivo 2 Regular 3 Negativo 4 NS/NC

[Sdlo si responde “Regular” o “Negativo” en la pregunta anterior]:

4) Y cudlles aspecto/s considera como principal dificultad del servicio de barrido de las calles? [Leer
opciones]:
1 Actitud negativa del personal que realiza el barrido

Bocas de tormenta tapadas

Cazuelas de arboles con residuos

Cesto papelero sin vaciar

Cordon de la calle sin barrer

Mal aspecto del carro barrendero

No recibo informacion sobre el servicio

Primer metro del cordén sin desmalezar

© o0 ~NOoO Ol h WwN

10 NS/NC

5) Utilizando la misma escala del 1 al 10, ;como evalta Ud. el servicio de lavado y mantenimiento de
los contenedores metalicos en via pablica? [NS/NC=0]
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
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6) ¢Qué hace Ud. con las hojas caidas en la vereda de su casa? [Leer opciones]:

o Ol WN -

Coloca en bolsas

Coloca adentro del contenedor
Realiza compostaje

Barre a la calle

Nada

7) ¢Realiza separacion de residuos en su domicilio?
1 Si 2 No 3 NS/NC

[Cuando responde “Si” en la pregunta 7]:
8) ¢Y cuél/es el destino que da al material separado? [Leer Opciones]:

1 Utiliza el servicio municipal disponible en su barrio.

2 Deposita o entrega en otro destino.

3 Realiza compostaje en el hogar.

4 Utiliza en emprendimiento propio.

5 Otra [ESPeCITiCar]: oo

6 NS/NC

9) ¢Qué oportunidades de mejora considera necesarias en el actual servicio de separacion? [Leer

Opciones]:

1 Evitar que recicladores urbanos rompan bolsas o vacien contenedores en busca de material.

2 Disponer de contenedores adicionales para poder separar entre materiales organicos, materiales
secos reciclables y residuos no reciclables.

3 Disponer de islas de recepcion de residuos reciclables en parques y plazas, donde poder depositar
por separado materiales organicos y materiales secos reciclables (papel, carton, telgopor, vidrio o
plastico).

4 Realizar campafias de comunicacion y concientizacion a la comunidad sobre la separacion de
residuos reciclables.

5 Otra [ESPeCifiCar]. ..o

6 NS/NC

[Cuando responde “No” en la pregunta 7]:
10) ¢Por qué razon no realiza separacién? [Leer Opciones]:

1

g b~ wN

No dispone de servicio de recoleccion diferenciada donde colocar los materiales separados.
Desconocimiento de qué o cémo separar.
Falta de tiempo o interés.

NS/NC

11)Edad: 1 (18 425afios) 2 (26 440afios) 3 (41460 afios) 4 (Mas de 61 afios)

12) Distrito: 1 Norte 2 Noroeste 3 Oeste 4 Centro 5 Sudoeste 6 Sur

i VieH

..............

DISTRITD  {enas, ;
OESTE  J,
=

o Lo (5] = (6 [0 - ST Fecha:...../..../23
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ANEXO V - PLANO DISTRITOS MUNICIPALES DE LA CIUDAD DE ROSARIO

Fuente: https://infomapa.rosario.gov.ar/emapa/mapa.htm



118

ANEXO VI — DEMANDA CIUDADANA POR INNOVACION

En base a la encuesta realizada a los ciudadanos de Rosario (segin Anexo 1V) y partiendo de los
resultados obtenidos como respuesta a las preguntas 7, 9 y 10 de la encuesta, se determina el
porcentaje de la ciudadania que demanda innovacion en el tratamiento y disposicion de los
residuos.

Porcentaje de la ciudadania que demanda innovacion 73,2%
Se encuentra conformado por los ciudadanos que:

Mo separan por no disponer del servicio o por desconocimiento 47,4%

Los que separan pero demandan mejoras 25,8%

Punto 7 - Separacion de Residuos en domicilio Punto 9 - Mejoras necesarias Punto 10 - Razones para no separar
29,90% Sl separa 26,40% Comunicacion 48,50% No dispone del servicio
67,60% MO separa 25,20% Contenedores adicionales 19,10% Desconocimiento

2,50% NS/NC 22,40% Limitar acceso a contenedores 19,10% Falta de tiempo
10,80% Islas de separacion 0,70% Otras
1,60% Otras 12,60% NS/NC
13,60% MNS/NC
100,00% 100,00% 100,00%

Fuente: Elaboracion propia
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ANEXO VII - GUIA DE PREGUNTAS A DHU (Entrevista semiestructurada)

Fecha: primer semestre 2024

Lugar: Rosario, Ov Lagos y Montevideo, Direccion de Higiene Urbana.

Entrevistador: Luis S. Santa Cruz

Entrevistado: Director de Higiene Urbana, Municipalidad de Rosario.

Introduccion

El proposito de la entrevista es conocer las expectativas del cliente en cuanto a un nuevo proceso
licitatorio del servicio de Higiene Urbana en la ciudad de Rosario.

Caracteristicas de la entrevista

Desarrollada a lo largo de diferentes encuentros. De caracter confidencial.

Preguntas

e ;Qué plazos se estan evaluando para convocar a un nuevo proceso licitatorio? ¢Dentro del
presente gobierno municipal o pasar al préximo periodo?

e ;Laduracion para el nuevo Contrato de prestacion de Servicios seria igual al que se definié
para el contrato en curso? ¢Cudl es la vision sobre el tema teniendo en cuenta el desgaste
que sufre la flota de camiones y el mobiliario urbano puesto en calle?

e ;Se prevee modificar las areas de areas de cobertura de cada contratista? ¢El ente SUMAR
permanecera operando? ;Asumiria la ejecucion de servicios de barrido manual?

e /Se esta analizando la incorporacién de nuevas clases de servicios? Estan tomando alguna

e ;Se ampliard la zona contenerizada en la ciudad? En base a la experiencia lograda en estos
afios, ¢se utilizaran contenedores plasticos o metélicos? ¢tapa libro o tapa domo?

e Teniendo en cuenta la composicion de los residuos, ¢hay previstas nuevas modalidades de
separacion de residuos en origen? Las pruebas que se realizaron compartiendo un mismo
contenedor para fraccion organica y fraccion general, asistido en diferente frecuencia, no
dieron buenos resultados. ;Qué cambio se analiza al respecto?

e Se mantiene el barrido mixto?

Observaciones
Las respuestas recibidas son lineamientos generales en base a la experiencia de la reparticion

publica del area.

Cierre

Agradecimiento, recordando confidencialidad y la posibilidad de participaciones futuras.



ANEXO VIII - VISION MACROECONOMICA DEL DIRECTORIO

-3.50%

934,00
1.030.00

140.81%

49.00%
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ANEXO IX - TASA DE RENDIMIENTO REQUERIDA

Para el presente proyecto se utiliza el modelo CAPM, el cual es un modelo de valoracion de
activos financieros que permite calcular el retorno de un activo segun el riesgo que se haya
asumido durante la inversion en este. CAPM contiene las siglas de Capital Asset Pricing Model,
cuyo significado es modelo de fijacion de precios de activos.

Este modelo fue desarrollado por el Premio Nobel de Economia William Sharpe, quien tomo
aportes de otros economistas, como Harry Markowitz y Merton Miller —quienes también
obtuvieron el galardon con Sharpe en 1990-, y de otros pioneros de la fase inicial de esta
propuesta, como Jan Mossin y John Litner. Aunque no fue la Unica aportacion de Sharpe para las
finanzas, el modelo CAPM se considera una de sus propuestas mas valoradas, sobre todo por el

impacto que esta tuvo para la seleccion y valoraciones de activos en el mercado.

Supuestos del modelo CAPM

CAPM es un modelo tedrico, por lo que contiene supuestos que permiten realizar la valoracion
de los activos financieros. Estos supuestos son:

e El modelo es estatico, no dinamico. Los inversores, para realizar su trabajo, tienen en
cuenta un periodo especifico de tiempo. Por ejemplo, pueden tomar un afio como
referencia para la toma de decisiones.

e Los inversores son aversos al riesgo. Se asume que los inversos son aversos al riesgo; en
otras palabras, mientras haya inversiones con un alto nivel de riesgo, exigiran, a su
vez, mayores niveles de rentabilidad.

e Se atiende solo al riesgo sistematico. Se parte del supuesto de que los inversores solo se
preocupan por el riesgo sistematico; en otras palabas, se atiende al riesgo que no se puede
eliminar a partir de la diversificacion.

e Se considera una distribucién normal de los rendimientos de los activos. Esto significa
que los inversores se preocupan por la desviacion del activo respecto del mercado en que
cotiza, por lo que se utiliza la Beta como medida de riesgo.

e Mercado perfectamente competitivo. Este supuesto implica que cada inversor cuenta con
una funcién de utilidad y una dotacién inicial. Con esto, se puede optimizar la utilidad del
activo en el mercado.

e La oferta de activos financieros es exogena. Se asume que la oferta de activos financieros

es una variable exdgena, es decir, es fija y conocida.
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e Lainformacion es perfecta. Se asume que todos los inversores pueden conocer y acceder
a la misma informacion de manera instantanea, por lo que las expectativas para cada

activo son iguales.

Céalculo del modelo CAPM

El céalculo del modelo CAPM considera la relacion entre el riesgo y el rendimiento esperado de

un activo. Este calculo implica la utilizacion de la funcion del riesgo, que es una medida del

riesgo asociado a una inversion en particular. La férmula del modelo CAPM es la siguiente:

Ri = Rf+ Bi (Rm - Rf) + Rp

Donde:

Ri es el rendimiento esperado del activo i.

Rf es el rendimiento del activo libre de riesgo. Como tasa libre de riesgo se asume la tasa de
interés de los titulos del gobierno de USA a 5 afios?!, considerando su valor de 3,435%.

Estados Unidos =

Curva de rendimiento

W Actual Ml Hace un mes Hace un afio
B%
5. 5%
5%
-\‘\ 4. 5%
\\\
T ._____.-""_____——49':
Estados Unidos 5 afios Py
W Actual 3435 — 4 [3 4358
&M 1" MHace un mes 3.7973 Ny ks 10 207 30
Hace un afio 44651 \cion: 2024-08-13 21:05:00

21 Fuente: https://es.investing.com/rates-bonds/usa-government-bonds
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Bi es la Beta del activo i, que mide su sensibilidad a los movimientos del mercado. Se asume un

valor de 1,5 como sensibilidad de un activo financiero respecto del mercado.

Rmes el rendimiento esperado del mercado. Se considera como rendimiento esperado del

mercado el mejor valor del bono de USA a5 afios (asumido en 2023), que es de 4,465%.

Rp es el riesgo pais. Como la empresa se desempefia en Argentina, es oportuno considerar el
riesgo pais. Este indice expresa cuanto mas de interés deben pagar los titulos de deuda
pertenecientes a un pais por encima de lo que rinden los bonos del Tesoro del pais
norteamericano. Se asume como valor representativo los 14,83% correspondiente al 11 de

septiembre 2024 publicado por www.infobae.com .

3.000 8.000

2777

Dolar Blue real
+ 7.000

2,600
= Riesgo Pais Derecha

Fuente: Riesgo Pais Argentina - Infobae

Finalmente la Tasa de Descuento a considerar para la evaluacion de las diferentes estrategias es:

Ri =3,435% + 1,5 (4,465% - 3,435%) + 14,83% = 19,81%


http://www.infobae.com/
https://www.infobae.com/tag/riesgo-pais-argentina/

ANEXO X - INVERSIONES REQUERIDAS PARA RENOVACION
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LIMP AR ROSARIO SA - INVERSIONES RENOVACION

TC (AR$/USD)
TC (AR$/EUR)

29/08/2024
969,50
1065,00

Valor Unitario

Valor Total (USD)

Equipo Proveedor Valor Unitario Unidades
auip (usD) (ARS) sin IVA
Tector RSU E5 170E28 MLC ALLISON 4185 IVECO CNH INDUSTRIAL ARGENTINA SA UsD 127.815 $ 123.916.261 6 USD 766.888
Compactador carga trasera Econovo Modelo Andrés17 Oscar Scorza Equipos y Servicios SRL uUsD48.112 $ 46.644.584 6 USD 288.672
COMPACTADOR CARGA TRASERA (chasis + equipo) UsD 175.927 $ 170.560.845 6 USD 1.055.560
Tector 240E28 RSU AUTOMATICO IVECO CNH INDUSTRIAL ARGENTINA SA USD 132.261 $ 128.227.456 6 USD 793.569
Compactador carga lateral AMS -21 Oscar Scorza Equipos y Servicios SRL USD 281.730 $ 273.137.359 6 USD 1.690.381
COMPACTADOR CARGA LATERAL (chasis + equipo) USD413.992 $  401.364.814 6 USD 2.483.949
Tector RSU E5 170E28 MLC ALLISON 4185 IVECO CNH INDUSTRIAL ARGENTINA SA UsD 127.815 $ 123.916.261 5 USD 639.073
Tercer eje posterior Piotto USD22.817 $ 22.121.079 5 USD 114.085
Autocargador Roll Off Scorza mod. ROS20 a cable capacidad 20TN Luis S D Scorzay Cia SA USD39.763 $ 38.550.212 5 USD 198.815
ROLL-OFF AUTOCARGADOR SOBRE CAMION 6x2 (chasis + equipo) USD 190.395 $ 184.587.551 5 USD 951.973
CAJA ROLL OFF a cable mod CROS 20 AP de 20 m3 Luis S D Scorza y Cia SA USD 12.847 $ 12.455.041 10 USD 128.469
CAJA ROLL OFF a cable mod CROS 14 AP de 14 m3 Luis S D Scorzay Cia SA USD 10.095 $ 9.787.432 15 USD 151.430
Tector RSU E5 170E28 MLC ALLISON 4185 IVECO CNH INDUSTRIAL ARGENTINA SA USD 127.815 $ 123.916.261 3 USD 383.444
BARREDORA MECANICA MARCA SCORZA MOD AS6500 BC Luis S D Scorzay Cia SA USD 75.603 $ 73.297.319 3 USD 226.810
BARREDORA MECANICA (chasis + equipo) USD 203.418 $ 197.213.580 3 USD 610.253
$ -
Tector RSU ES 170E28 MLC ALLISON 4185 IVECO CNH INDUSTRIAL ARGENTINA SA USD 127.815 $ 123.916.261 2 USD 255.629
Tercer eje posterior Piotto UsD22.817 $ 22.121.079 2 USD 45.634
Caja volcadora 20m3 Luis S D Scorzay Cia SA USD 23.537 $ 22.818.859 2 USD 47.073
Grua articulada N12500 c/garra Hidro-Grubert USD 65.537 S 63.537.833 2 USD 131.073
ALMEJA VOLCADOR CON HIDROGRUA (chasis + equipo) USD 239.705 $ 232.394.032 2 USD 479.410
PALA MECANICA CARGADORA FRONTAL USD 98.900 $ 95.883.550 2 USD 197.800
Iveco Daily 70-170 IVECO CNH INDUSTRIAL ARGENTINA SA USD 75.000 $ 72.712.500 2 USD 150.000
Hidrolavadora + Tk 3000 litros + Estructura Ombu USD73.853 $ 71.600.426 2 USD 147.706
HIDROLAVADORA USD 148.853 $ 144.312.926 2 USD 297.706
MINI TRACTOR CORTA CESPED JOHN DEERE $140 DE 22HP Casa Neumann UsD7.035 $ 6.820.433 1 USD 7.035
DESMALEZADORAS STIHL 460 UsD 1.930 $ 1.871.135 20 USD 38.600
KANGOO I EXPRESS 5 ASIENTOS UsD32.828 $ 31.826.632 7 USD 229.795
VAN 19+1 ASIENTOS UsD 82.070 $ 79.566.579 4 USD 328.279

INVERSIONES EN EQUIPOS USD 6.960.259

CONTENEDOR TRASERO 1,1 M3 Vetroplast USD 1.655 $ 1.604.094 2600 USD 4.301.852

CONTENEDOR METALICO CL 3.200 LTS Finadri USD 5.491.668

INVERSIONES EN CONTENEDORES USD 9.793.520

UsD2.816 $ 2.730.345 1950

INVERSIONES EN EQUIPAMIENTO PARA CONTRATO USD 16.753.779

Fuente: Elaboracion propia
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ANEXO X1 - PRECIO DE VENTA FLOTA ANO 2013

Los precios de mercado se obtienen del sitio web oficial de ACARA (Asociacion de
Concesionarios de Automotores de la Republica Argentina) donde para cada modelo de chasis
los precios se encuentran expresados en miles de USD. De estos precios se considera que un
80% corresponde al chasis, debido al desgaste que presentan las unidades producto de la
exigencia del servicio y el otro 20% corresponde al equipo montado sobre el chasis, el cual
requiere de un overhauling total. Debido a que las ventas se analizan para el afio 2026, y la
siguiente tabla corresponde al 2024, se asumen los valores del afio 2011 para las unidades del
afo 2013.

Sobre Nosotros Divisiones Servicios ¥ Contacto

GUIA OFICIAL DE PRECIOS | CAMIONES

La Guia oficial de precios es relevada permanentemente por la Comision de Valuacion de Vehiculos Usados de ACARA.

Esta Comision acuerda las diferentes valorizaciones para cada marca, modelo y ano, en base al desenvolvimiento comercial observado en
cada linea o segmento durante el ultimo periodo mensual.

CAMIONES ® ‘ IVECO ® ‘ Tector® || 170E22 RSU C/Larga Automatico @

Modelo  Versidn Okm 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012

Tector TOEZZ RSU u$s - - - - - - - - B84 a56 830 80,5 581 557
C/Larga

Automdtico

Modelo  Versién 2022 2021 2019 2018 2017 2016 2015 2014 J2013) 2012

Tector 240EZ25 u$s = - = = = = = = 870 835 802 739 rlek:] 68,1 e5.4

Modelo  Version ( 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012

Kangoo -8 % = = - = = = = = - = 91419 86347 T9586 75585 F2008

Furgdn Confort
o4 D8
chCca
S/Vid.Tras
2PLC

Fuente: www.acara.org.ar
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ANEXO XII — INVERSIONES REQUERIDAS PARA TRES ANOS DE OPERACION

LIMP AR ROSARIO SA - INVERSIONES ALTERNATIVA 2

Valor Total (USD)

Equi P id

quipo roveedor Unidades sinIVA
Tector RSU E5 170E28 MLC ALLISON 4185 IVECO CNH INDUSTRIAL ARGENTINA SA 5 USD 639.073
Compactador carga trasera Econovo Modelo Andrés17 Oscar Scorza Equipos y Servicios SRL 5 USD 240.560
COMPACTADOR CARGA TRASERA (chasis + equipo) 5 USD 879.633
Tector 240E28 RSU AUTOMATICO IVECO CNH INDUSTRIAL ARGENTINA SA 2 USD 264.523
Compactador carga lateral AMS -21 Oscar Scorza Equipos y Servicios SRL 2 USD 563.460
COMPACTADOR CARGA LATERAL (chasis + equipo) USD 827.983
Tector RSU E5 170E28 MLC ALLISON 4185 IVECO CNH INDUSTRIAL ARGENTINA SA 3 USD 383.444
Tercer eje posterior Piotto 3 USD 68.451
Autocargador Roll Off Scorza mod. ROS20 a cable capacidad 20TN Luis S D Scorza y Cia SA 3 USD 119.289
ROLL-OFF AUTOCARGADOR SOBRE CAMION 6x2 (chasis + equipo) 3 USD 571.184
CAJA ROLL OFF a cable mod CROS 20 AP de 20 m3 Luis S D Scorza y Cia SA 2 USD 25.694
CAJA ROLL OFF a cable mod CROS 14 AP de 14 m3 Luis S D Scorza y Cia SA 10 USD 100.953
Tector RSU E5 170E28 MLC ALLISON 4185 IVECO CNH INDUSTRIAL ARGENTINA SA 1 USD 127.815
BARREDORA MECANICA MARCA SCORZA MOD AS6500 BC Luis S D Scorza y Cia SA 1 USD 75.603
BARREDORA MECANICA (chasis + equipo) 1 USD 203.418
Tector RSU E5 170E28 MLC ALLISON 4185 IVECO CNH INDUSTRIAL ARGENTINA SA 1 USD 127.815
Tercer eje posterior Piotto 1 USD 22.817
Caja volcadora 20m3 Luis S D Scorza y Cia SA 1 USD 23.537
Grua articulada N12500 c/garra Hidro-Grubert 1 USD 65.537
ALMEJA VOLCADOR CON HIDROGRUA (chasis + equipo) 1 USD 239.705
PALA MECANICA CARGADORA FRONTAL 1 USD 98.900
Iveco Daily 70-170 IVECO CNH INDUSTRIAL ARGENTINA SA 1 USD 75.000
Hidrolavadora + Tk 3000 litros + Estructura Ombu 1 USD 73.853
HIDROLAVADORA USD 148.853
MINI TRACTOR CORTA CESPED JOHN DEERE S140 DE 22HP Casa Neumann 1 USsD 7.035
DESMALEZADORAS STIHL 460 15 USD 28.950
KANGOO Il EXPRESS 5 ASIENTOS 4 USD 131.312
VAN 19+1 ASIENTOS 1 UsD 82.070

INVERSIONES EN EQUIPOS USD 3.345.689

CONTENEDOR TRASERO 1,1 M3

CONTENEDOR METALICO CL 3.200 LTS

Vetroplast

Finadri

182

USD 301.130

usbo

INVERSIONES EN CONTENEDORES USD 301.130

INVERSIONES EN EQUIPAMIENTO PARA CONTRATO USD 3.646.819

Fuente: Elaboracion propia
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ANEXO XII1 - CODIFICACION DE MONEDAS SEGUN NORMA 1SO

5 https://www.fundeu.es/recomendacion/monedas-claves-de-escritura/

2.Con el cédigo ISO

» La organizacién internacional ISO ha establecido codigos de tres letras para todas las monedas, que se pueden
utilizar como simbolos. Salvo en algunos usos técnicos, los codigos no resultan apropiados en general para
mencionar en un texto la moneda en si, sino que normalmente se usan acompafiados de una cantidad escrita
integramente en cifras (no en letras, ni mezclando cifras y letras: «25 USD», «256 789 EUR=) 0 con una barra
cuando se expresa la paridad entre dos monedas: «E1 EUR/USD cae tras el IPC de Estados Unidos:.

» Aunque la propia ISO escribe el codigo tras la cifra, en América es frecuente ¥ admisible que vaya
antepuesto. En ambos casos se separa con un espacio de la cifra: <El petrdleo abre en Nueva York a USD
42,82=,

» Cuando va pospuesto, admite también los prefijos del sistema internacional, de modo que 5 kEUR son 5000
euros, v 5 MUSD son 5 millones de délares.

Fuente: www.fundeu.es
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