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1 INTRODUCCION

El objeto del presente estudio es determinar la viabilidad econémico-
financiera de la construccién y explotacion de la primera linea de
metro de Quito, en adelante el Proyecto.

La viabilidad de un proyecto depende, entre otros factores, de su
factibilidad econdmico-financiera. El analisis de dicha factibilidad
incluye dos aspectos fundamentales:

e La comprobacibn de que existen recursos monetarios
suficientes para cubrir la inversion inicial.

e El andlisis comparado de ingresos y gastos a lo largo del
periodo de amortizacion del proyecto, incluyendo entre los
primeros los ingresos de explotacion y las subvenciones y entre
los segundos los costes de explotacion y los costes de
inversion, en forma de obligaciones financieras.

Ambos aspectos estan intrinsecamente relacionados. Los
financiadores aportaran fondos en la medida en que confien en la
capacidad del Proyecto para generar ingresos y en la capacidad de la
Administracion publica para garantizar el repago de los préstamos, en
los términos y condiciones firmados.

Por tanto este documento incluye:

e Una descripcion de las fuentes de financiacion disponibles para
el Proyecto.

¢ Una justificacion de la elecciéon de un esquema de financiacion
concreto.

e Una cuantificacion de las obligaciones financieras asociadas a
dicho esquema de financiacion.

e Una valoracion de los ingresos y costes de explotacion del
servicio.

e Una identificacion de las subvenciones necesarias para ajustar
los flujos de caja del Proyecto.
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1.1 ANTECEDENTES Y CARACTERISTICAS DEL PROYECTO

De acuerdo con los estudios realizados hasta el momento', los
problemas de congestidn que sufre en la actualidad la ciudad de Quito
se agravaran considerablemente en el futuro si no se hace nada para
remediarlo.

El Distrito Metropolitano de Quito (DMQ), responsable de la
planificacion, regulacién y control del trasporte publico en su d&mbito
municipal, ha estudiado distintas alternativas para la implementacion
de un sistema de transporte masivo.

Existe un estudio previo con informacion relevante en este sentido, el
“Estudio de prefactibilidad. Proyecto Sistema de Transporte Masivo
por Ferrocarril Urbano en la Ciudad de Quito”?. El documento incluye
un analisis preliminar de la viabilidad econdémico-financiera de la
primera linea de metro de Quito, para el que considera unas hipétesis
basicas en cuanto a origen y coste de la financiacion. Estos datos han
servido de punto de partida para las consideraciones efectuadas en el
presente documento. También se ha considerado la informaciéon
recibida de la municipalidad y del gobierno en las entrevistas
mantenidas en Quito entre los dias 6 y 10 de diciembre de 2010 e
inicios de marzo de 2011.

Las caracteristicas técnicas y econdmicas del proyecto que se han
tenido en cuenta en este documento se definen y justifican en el
“Estudio de Viabilidad Técnica”, que forma parte del presente
“Estudio de Factibilidad del proyecto Primera Linea de Metro de
Quito”.

En el presente estudio se ha considerado un modelo de gestion
basado en un ente publico que construye la infraestructura y las
instalaciones, compra el material movil y explota el servicio de
transporte, incluyendo su operacion y mantenimiento global. Este
ente publico sera, por decision municipal, una Empresa Publica
Municipal, que en este documento se denomina Empresa Publica

lvéanse los informes elaborados por el Equipo de Movilidad y Demanda de Metro de
Madrid, y el Analisis Socio-Econdmico del presente Estudio de Factibilidad del Metro
de Quito.

2 UNMQ, Octubre de 2010.
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Metropolitana Metro de Quito, EPMMQ. ElI modelo considerado es
compatible con las opciones de participacion privada en la explotacion
sin inversion significativa valoradas en el documento “Modelo de
Institucionalidad”.

1.2 ALTERNATIVAS OBJETO DE ESTUDIO
Se consideran dos Alternativas de desarrollo del proyecto:

e Construccion de una linea de Metro de 28 km de longitud en
dos fases (un primer tramo de 22 km y un segundo tramo de 6
km), separadas 5 afios en el tiempo.

e Construcciéon de una linea de Metro de 28 km de longitud en
una unica fase.

Las principales caracteristicas de las dos alternativas se resumen en
la siguiente tabla:

Alternativa 1

Alternativa 2

. Fase I: 22
Longitud (km) Fase I1: 6 28

. Fase I: 14
Estaciones Fase I1: 5 19
Flota de trenes 17 (6 19 (6
(2016) coches/tren) coches/tren)
Flota de trenes 27 (6 27 (6
(2020) coches/tren) coches/tren)
Velocidad
comercial(km/h) 37,5 37,5
Demanda 2016
(viajeros / dia 356.252 493.572
laborable)
Demanda 2020
(viajeros / dia 538.003 538.003
laborable)
Estudios y
Asistencia técnica 57 57
(MM USD de 2010)
_Infraest.ructura e Fase 1- 1.113
instalaciones Fase I1- 268 1.381
(MM USD de 2010) .
Material maovil Fase I: 182 289
(MM USD de 2010) Fase Il: 107
Inversion total E 1- 12
(Sin estudios ni Fase I-I' 332 1670
asistencia técnica ase 11.
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| |

Tabla 1: Descripcion de las alternativas consideradas.

Adicionalmente se considera una variante a la Alternativa 1 que se ha
denominado Alternativa 1B.Esta variante contempla el desarrollo del
proyecto segun el calendario considerado en la Alternativa
1,integrandola participacion de un socio privado que aportaria la
inversion necesaria para la adquisicion del material movil de la Fase I.

1.3 MARCO NORMATIVO

Para el presente Proyecto es de aplicacion la normativa vigente en
materia de competencias de las Administraciones y contratacion
publica, y en particular la siguiente:

e Constitucion de la Republica del Ecuador?>.

e Cbdigo Orgéanico de la Produccion, Comercio e Inversiones
(COPCD*.

e Cdbdigo Organico de Organizacion Territorial, Autonomia y
Descentralizacion (COOTAD)>.

e Ley Orgéanica de Empresas Publicas (LOEP)®.
e Cobdigo Organico de Planificacién y Finanzas Publicas (COPFP)’.
e Ley de Régimen Tributario Interno (LRTI) actualizada®.

e Reglamento para Aplicacion de la Ley de Régimen Tributario
Interno (Reglamento de la LRTI)®.

e Ley Organica del Sistema Nacional de Contratacion Publica
(LOSNCP)*

El marco normativo del Proyecto es relativamente reciente dado que
se ha visto afectado por importantes reformas, destacando la

3 Registro oficial 449 de 20 de octubre de 2008.

4 Registro oficial 351 de 29 de diciembre de 2010.

® Registro oficial 306 de 22 de octubre de 2010.

6 Registro Oficial 48 de 16 de octubre de 2009.

" Registro Oficial 306 de 22 de octubre de 2010.

8 Registro oficial 242 de 29 de diciembre de 2007.

9 Registro oficial 209 de 8 de junio de 2010.

% suplemento del Registro Oficial 395 de 4 de agosto de 2008.
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Constitucion de 2008, que fomenta la gestion directa por parte de las
Administraciones publicas y la modificacion de la LRTI que penaliza la
inversion privada en proyectos promovidos por las Administraciones
publicas.

1.4 MARCO CONTABLE

La contabilidad en Ecuador se regula mediante las Normas
Ecuatorianas de Contabilidad (NEC), basadas en las Normas
Internacionales de Contabilidad, sistema del que Ecuador forma parte
desde 1996.

La Ley Organica de Empresas Publicas establece en su Disposicion
General Quinta que “las empresas publicas, sus subsidiarias y filiales
no estan obligadas a llevar su contabilidad aplicando normas de
contabilidad gubernamental, tampoco estan obligadas a gestionar sus
recursos financieros a través de la Cuenta Unica del Tesoro Nacional
ni a través del ESIGEF. La contabilidad que lleven las empresas
publicas estara basada en los principios de contabilidad de general
aceptacion y normas internacionales de contabilidad, generando toda
la informacion financiera necesaria para medir su gestiéon tanto
administrativa y financiera”.

Por lo tanto no se ha considerado ninguna diferencia significativa en
la contabilidad de las Alternativas estudiadas, incluida la Alternativa
1B en la que hay inversion privada.

1.5 MARCO FISCAL

El marco fiscal aplicable al Proyecto se compone de los siguientes
documentos:

e Circular relativa al Impuesto al Valor Agregado (IVA) gravable a
empresas publicas que perciban ingresos exentos de Impuesto
a la Renta™?.

e Ley de Régimen Tributario Interno (LRTI).

11 Circular del Servicio de Rentas Internas de 16 de febrero de 2008,
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e Reglamento para Aplicacion de la Ley de Régimen Tributario
Interno (Reglamento de la LRTI).

e Cdbdigo Organico de la Produccion, Comercio e Inversiones
(COPCI).

e Ley Orgénica de Empresas Publicas (LOEP).
e Coddigo Tributario actualizado™?.

La condicién de ente publico, mixto o privado del gestor del Proyecto
influye de manera relevante en la fiscalidad del Proyecto. La inversion
realizada por empresas publicas disfruta de exenciones fiscales y
arancelarias. La inversion privada a través de empresas mixtas o
concesionales esta sujeta por tanto a mayor imposicion fiscal y
arancelaria lo que repercute negativamente en la viabilidad de este
tipo de alternativas. En el apartado 8, donde se describen las
particularidades de la alternativa con participacion e inversion
privada, se hace un analisis del marco fiscal aplicable en ese caso.

1.5.1 IMPUESTOA LA RENTA

Para las empresas publicasesde aplicacion lo dispuesto en la
Disposicion Final 1.1.2 de la LOEP, que reforma la LRTI para incluir en
los ingresos exentos del Impuesto a la Renta “los obtenidos por las
instituciones del Estado y por las empresas publicas reguladas por la
Ley Organica de Empresas Publicas".

En este sentido, en el Articulo 16 del Reglamento de la LRTI se
establece que “Las instituciones del Estado estan exentas de la
declaracion y pago del impuesto a la renta; las empresas publicas
que se encuentren exoneradas del pago del impuesto a la renta en
aplicaciéon de las disposiciones de la Ley Organica de Empresas
Publicas, deberan presentar Unicamente una declaracion informativa
de impuesto a la renta; y, las demas empresas publicas deberan
declarar y pagar el impuesto conforme las disposiciones generales.”

Si la figura incluye a una empresa privada como accionista del
proyecto, el efecto del impuesto a la renta serd tanto de la tasa del
22% sobre utilidades, como la aplicacion del impuesto a la renta

2 Registro oficial suplemento 38 de 14 de junio de 2005.
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minimo, que se calcula anualmente en base a los Estados Financieros
del ano previo, a la suma de:
e 0.2% del patrimonio total

e 0.2% de los costos y gastos
e 0.4% de los activos totales

e 0.4% de las ventas gravables

1.5.2 IMPUESTO SOBRE EL VALOR AGREGADO (I1VA)

La tarifa impositiva del IVA en Ecuador es del 12%.

El Articulo 148 del Reglamento de la LRTI sobre los “pagos en los
cuales no procede retencién en la fuente®’, establece que “no
procede retencioén alguna en la compraventa de divisas distintas al
dolar de los Estados Unidos de América, transporte publico de
personas o por compra de bienes inmuebles”.

Como las ventas asociadas a la prestacion del servicio de transporte
publico no estdn sujetas a IVA, a priori el IVA asociado a las
inversiones realizadas'® no es susceptible de devolucion. Sin
embargo, la LOEP en el punto 1.1.2.12 de su Disposicion Final
Segunda dispone que “A continuacién del articulo 73 de la Ley de
Régimen Tributario Interno, agréguese el siguiente innumerado:

13 En este sentido el articulo 55 del LRTI dice: “Impuesto al Valor Agregado sobre
los Servicios.- (Sustituido por el Art. 34 de la Ley 99-24, R.O. 181-S, 30-1V-99).- El
Impuesto al Valor Agregado IVA, grava a todos los servicios, entendiéndose como
tales a los prestados por el Estado, entes publicos, sociedades, o personas
naturales sin relacion laboral, a favor de un tercero, sin importar que en la misma
predomine el factor material a intelectual, a cambio de una tasa, un precio
pagadero en dinero, especie, otros servicios o cualquier otra contraprestacion. Se
encuentran gravados con tarifa cero los siguientes servicios:

1.- Los de transporte de pasajeros y carga fluvial y terrestre; y transporte
maritimo;”

Seglin el Articulo 140 del Reglamento de la LRTI, los bienes importados estaran
sujetos en todos los casos al pago de IVA, tanto si se trata de una importacion
temporal como definitiva. En el caso de una importacion temporal el IVA gravaria la
depreciacion por el tiempo que permanezca en el pais.
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"Art. (...).- Reintegro del IVA a entidades y empresas publicas.- El
Impuesto al Valor Agregado pagado en la adquisicion local e
importacion de bienes y demanda de servicios que efectuen las
entidades y organismos del sector publico y empresas publicas, les
sera reintegrado en el plazo y forma determinados por el Servicio de
Rentas Internas mediante Resolucion. ElI Ministerio de Finanzas
realizara la acreditaciobn en la cuenta correspondiente, pudiendo
proveer los fondos al Servicio de Rentas Internas para que realice tal
acreditacion.”

La Circular de 16 de diciembre de 2008 del Servicio de Rentas
Internas, en su punto n®8, abunda en lo expuesto al disponer que las
“[...] empresas publicas que perciban ingresos exentos de Impuesto
de la Renta, que no pueda ser recuperado del IVA que recaudan en
sus ventas dentro de los seis meses posteriores a la declaraciéon
respectiva, podran solicitar su devolucion a la Administracion
Tributaria”.

El Servicio de Rentas Internas espera devolver el IVA pagado por la
EPMMQ en un plazo de 6 meses™®.

Por tanto en caso de inversion directa por parte de la EPMMQ, es
decir en las 2 Alternativas estudiadas, esta tendrd derecho a la
devolucion del IVA. Sin embargo en caso de existir inversion privada,
es decir en la Alternativa 1B, el IVA asociado a la parte de inversion
privada no sera susceptible de devolucion, debiendo asumirlo el
privado como un coste adicional de la inversion realizada.

1.5.3 OTROS ASPECTOS FISCALES

Se han tomado en consideracion otros aspectos relativos a la
tributacion del Proyecto que tienen influencia en los costes del mismo
y por tanto en su viabilidad econdmico-financiera. Son concretamente
los siguientes:

e Aranceles. No se han considerado aranceles en el precio del
material movil suministrado®®.

5 Seguin conversacién mantenida con el Servicio de Rentas Internas.

' La importacion de automoéviles y autobuses estd gravada con aranceles
significativos, pero no se ha obtenido respuesta sobre la aplicabilidad de los
aranceles al material mévil ferroviario.
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e Impuesto de Salida de Divisas. Si bien existe un Impuesto
sobre la Salida de Divisas del 2%, el COPCI ha introducido una
exencion en el repago de los créditos obtenidos en el
extranjero'’. Segln el Servicio de Rentas Internas, los
organismos publicos estan en todo caso exentos del pago de
este impuesto.

1.6 MARCO MACRO-ECONOMICO

Ecuador se encuentra en una fase de crecimiento moderado tanto por
el aumento de las exportaciones como por el alza del consumo
interno. Esta moderacién ha permitido que en los udltimos meses la
inflaigién anual se haya mantenido contenida, en niveles cercanos al
3%"°.

Durante 2010, las autoridades econémicas han reducido las
expectativas de crecimiento del PIB real de Ecuador al 3,7%, casi la
mitad de lo previsto inicialmente, debido, entre otros factores, a que
solo se ha realizado un 30% de la inversion publica inicialmente
prevista, en parte por la falta de preparaciéon de los proyectos sobre
los que invertir®®.

A continuacion se detallan los principales indicadores que afectan al
presente estudio y su evolucion prevista.

Disposicion Reformatoria Tercera del Cédigo de la Produccién: “También estan
exonerados los pagos realizados al exterior, por concepto de la amortizacion de
capital e intereses generados sobre créditos otorgados por instituciones financieras
internacionales, con un plazo mayor a un afio, destinados al financiamiento de
inversiones previstas en el Codigo de la Produccion. En estos casos, la tasa de
interés de dichas operaciones deberd ser inferior a la tasa de interés activa
referencial a la fecha del registro del crédito. Se exceptla de este beneficio a las
instituciones del sistema financiero nacional y los pagos relacionados con créditos
concedidos por partes relacionadas o instituciones financieras constituidas o
domiciliadas en paraisos fiscales o, en general, en jurisdicciones de menor
imposicion”.

Corporacion Andina de Fomento. Reporte Econémico Semestral n®13. Octubre de
2010. Resumen.

®Corporacion Andina de Fomento. Reporte Econémico Semestral n°13. Octubre de
2010. Sector Real.
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1.6.1 [INDICE DE PRECIOS AL CONSUMO

Se ha tenido en cuenta la siguiente evolucién del indice de Precios al
Consumo (IPC), que corresponde a la prevision de la evolucion de los
principales indicadores macroeconémicos para el periodo 2010-2014
proporcionada por el Ministerio de Finanzas.

2011 2012 2013

Tabla 2: Evolucién del 1PC en el Ecuador. Fuente: Ministerio de Finanzas

Para el periodo 2015-2044 se ha tomado un IPC del 3,82%, igual al
estimado por el Ministerio de Finanzas del Ecuador para los afios
2013 y 2014.

Estas tasas de inflacion se han tenido en cuenta para la estimacion en
términos corrientes de las inversiones, tarifas, subvenciones y costes
de operacion y explotacion, mediante su indexacién anual.

La indexacion de la tarifa cobrada al usuario se ha realizado con
caracter trianual, y con una ponderacion sobre el IPC del 90%. Es
decir, el importe de la tarifa cobrada al viajero se revisa cada tres
anos, por el 90% de la tasa de inflacion registrada durante los tres
anos anteriores.

1.6.2 PRODUCTO INTERNO BRUTO

Se ha tenido en cuenta el siguiente crecimiento del Producto Interior
Bruto (PIB), que corresponde a la prevision de la evolucion de los
principales indicadores macroeconémicos para el periodo 2010-2014
proporcionada por el Ministerio de Finanzas.

Crecimiento PIB Real 3,5%
PIB no Petrolero 5,6% 5,6% 5,4% 4,6%
PIB Petrolero 1,6% 2,4% 7,9% -3,9%

20Estadisticas macroeconémicas del Banco Central de Ecuador. Diciembre 2010.
www.bce.fin.ec.
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Tabla 3: Evolucion del 1PC en el Ecuador. Fuente: Ministerio de Finanzas

La evolucion favorable del PIB junto con el sistema de indexacion de
la tarifa utilizado garantizan el mantenimiento de la capacidad de
pago del viajero y consecuentemente su acceso al transporte publico.

1.6.3 FINANZAS PUBLICAS Y SECTOR EXTERIOR

1.6.3.1 DEUDAPUBLICA.

La deuda externa publica,expresada en % del PIB ha disminuido de
forma relativamente constante en los ultimos 5 afios pasando del
entorno del 30% a algo mas del 13%. La evolucion de la estructura
de la deuda en los ultimos 2 afos ha sido la siguiente:

. % del PIB
dic-08  dic-10 dic-08 dic-10
Organismos 4.333,9

Internacionales

BID 1.960,0 2.058,0 3,6 3,6
CAF 1.734,0 2.122,5 3,2 3,7
FLAR? 0,0 480,0 0,0 0,8
OTROS 639,9 533,8 1,2 1,0
Gobiernos 1.530,0 1.299,5 2,8 2,3
Bancos 4.103,0 1.077,2 7,6 1,9
Proveedores 61,6 52,2 0,1 0,1
Total Deuda Externa EEONeFiN0] 7.623,2 18,5 13,4
Publica
Tabla 4: Deuda publica. Fuente: Observatorio Regional de la CAF

MM US$

La caida de deuda externa publica ha sido en buena parte
compensada por un incremento en deuda interna publica

La disminucién de la deuda se ha debido a los problemas de
financiacion asociados a la restriccion del crédito de entidades
privadas y gobiernos. Segun el Ministerio de Finanzas, para el afo
2011 se prevén unas necesidades de financiacion del Sector Publico
de unos 4.700 millones de USD. De acuerdo con la CAF, aun
contando con la recuperacion del precio del petrdleo y con el
incremento de la recaudacion tributaria, seria necesario asegurar

2lFondo Latinoamericano de Reservas
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otras fuentes de financiacién adicionales al Instituto Ecuatoriano de la
Seguridad Social y a los organismos multilaterales para mantener un
ritmo adecuado de inversion publica, que responda a las necesidades
de inversion productiva en areas estratégicas (CAF, 2010: Reporte
Econdmico Semestral).

1.6.3.2 INVERSION PUBLICA ANUAL.

La inversion publica prevista para el Plan Anual de Inversiones (PAI)
de 2010 es de 4.098 millones de US$?2. La inversién prevista para el
PAI 2011 es de 4.691 millones de US$, repartidos casi
uniformemente en desarrollo social (27%) energia (26%),
infraestructuras, principalmente de transportes (22%) y otros (25%).
Hay que destacar que la inversion total anual del gobierno de Ecuador
en infraestructuras es de unos 1.000 millones de US$ (un 1,6% del
PIB).

1.6.3.3 BALANZA DE PAGOS.

La balanza de pagos esta condicionada por las exportaciones de
petrdleo, que en los ultimos afos han oscilado entre el 12 y el 20%
del PIB y que suponen, en cualquier caso, mas de la mitad de las
exportaciones. En 2009 la balanza de pagos fue negativa (-2,4%) y
en 2010 se ha recuperado asociada a un esperanzador crecimiento
del 15% de las exportaciones no petroleras y a un 70% de
crecimiento de las exportaciones petroleras (por recuperacion del
precio, no por aumento de volumen). En 2009 se implementaron
politicas arancelarias para proteger la actividad interior, pero en 2010
se retiraron. Esto ha dado lugar a importantes oscilaciones en el
monto de las importaciones.

22 pgencia de noticias Andes Info. http://andes.info.ec/tema-del-dia/estado-

ecuatoriano-asigna-4-692-millones-para-plan-anual-de-inversiones-2011-
36894.html
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2 METODOLOGIA  DEL  ESTUDIO Y
MODELIZACION

El objeto del presente apartado es describir de forma detallada el
planteamiento general del estudio de viabilidad y la metodologia
utilizada, con especial hincapié en la modelizacion econdmico-
financiera.

2.1 PLANTEAMIENTO GENERAL

El estudio econdmico-financiero se estructura alrededor de la elecciéon
de unas hipétesis de partida, la definicion de dos Alternativas para el
Proyecto (méas una variante de la Alternativa 1), la determinacion de
las inversiones, estructura de financiamiento, ingresos y gastos
asociados a cada una de las Alternativas en base a las hipo6tesis
consideradasy la proyeccion de su evoluciéon a lo largo del periodo de
estudio.

La eleccion de las hipoétesis de partida se basa en el analisis del
entorno macroecondmico, financiero y normativo actual y en su
posible evolucion. La descripcion y justificacion detallada de las
hipotesis de partida figura en los apartados 4 a 7 del presente
trabajo.

La definicion de las Alternativas analizadas se basa principalmente en
la posible construccion de la linea de Metro por fases. Se ha
considerado ademas una Alternativa adicional, que valora la posible
aportacion de inversion privada con riesgo proyecto.

La determinacion de inversiones, estructura de financiamiento,
ingresos y gastos se basa en la identificacion de las actividades
econdmicas asociadas al Proyecto: “Estudios y proyectos”,
“Construccion y mantenimiento de la infraestructura”, “Adquisicion y
mantenimiento del material moévil” y “Explotacién del servicio”, y en
su cuantificacion. La cuantificacion proviene en parte de la
informacion contenida en los documentos “Estudio de Viabilidad
Comercial” y “Estudio de Viabilidad Técnica”, que forman parte del
Estudio de factibilidad.
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La proyeccion en el tiempo de los ingresos y gastos se realiza
mediante un modelo financiero dinamico creado especificamente para
el Proyecto.

2.2 PERIODO DE ANALISIS Y COMPONENTES DE
DESARROLLO DEL PROYECTO

2.2.1 PERIODO DE ANALISIS

El periodo de andlisis considerado es el comprendido entre los afios
2010 y 2045.

A lo largo del afio 2011 y parte del afio 2012 se llevaran a cabo las
tareas de preparacion del Proyecto, incluyendo entre otras, la
realizacion de los estudios de estructuracion financiera, Ila
elaboraciondel proyecto constructivo, la preparacion de los contratos
y la inclusién del Proyecto como Mecanismo de Desarrollo Limpio
(MDL).

Se ha considerado un periodo de construccion de 3,5 afios, entre
mediados de 2012 y el final de 2015.

El periodo deexplotacién considerado sera de 30 afos, desde el inicio
de 2016 hasta el final del afio 2045. El proyecto, con las debidas
inversiones de reemplazo podra tener una vida util muy superior.

En resumen, el calendario sobre el que se realizan las proyecciones
del Modelo econémico-financiero es el que se muestra en el esquema
siguiente:
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/

2011-2012

2012-2015 2016-2045

(3.5 afius) (20 afivs)

Periodo de Anélisis

VAﬁo Base 2010)

llustracion 1: Fases del proyecto en el periodo de analisis.

2.2.2 COMPONENTES DE DESARROLLO DEL PROYECTO

Se harealizadoun andlisis del conjunto de actividades asociadas al
Proyecto. Existen a priori tres areas bien diferenciadas:

Realizacion de estudios y disefios.Elaboracion de los estudios
previos y del proyecto constructivo detallado de la primera linea
del Metro de Quito.

Gestidn de la infraestructura. Incluye las siguientes actividades:

o Construccion de la infraestructura e instalaciones afectas
a la prestacion del servicio.

Financiamiento de la inversién en infraestructura.
Mantenimiento de infraestructura e instalaciones.

O O O

o
°

(0]

O O 0O ©o

Reinversion en infraestructura e instalaciones.
Gestion de la institucion.

Explotacion del servicio: Las actividades incluidas son:

Adquisicion del material moévil.

Financiamiento de la adquisicién del material movil.
Operacion y mantenimiento del material movil.
Reinversion y adiciones de material movil.

Explotacion del servicio de transporte publico de viajeros.

En la elaboracion del Modelo se han separado las distintas fuentes de

financiacion
posible:

, areas de actividad y subvenciones. De esa manera es
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e Adaptar el Modelo a las Alternativas objeto de estudio.
e Realizar un analisis de sensibilidad a las distintas variables.

CDC-UNMQ-003-2010 Pagina 25 de 137



ENTREGABLE: E- 3.4. Estudio Econémico-Financiero

Mctro de Madrid, S.A.
Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de
Quito
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2.3 ESTRUCTURA DE LOS RECURSOS PUBLICOS

REQUERIDOS POR EL PROYECTO

Debido a la elevada inversion inicial que conlleva este tipo de
proyectos, el Proyecto del Metro de Quito no es autofinanciable?,
como no lo han sido la mayoria de los proyectos de metro ejecutados
hasta la fecha en el Mundo. La viabilidad econémico-financiera se
alcanza mediante las aportaciones de recursos publicos para la
ejecucion de la infraestructura, la explotacion del servicio o una
combinacion de ambos.

Las aportaciones publicas estan relacionadas con las areas de
actividad descritas anteriormentey son las siguientes:

e Aportacion a la inversion. Se trata de una aportacion puntual no
reembolsable que cubre parte del importe de la inversion inicial
en infraestructura. Proviene de fondos publicos del INP, del
Estado y del DMQ. Esta inversion puede ser claramente
validada por el Estudio Socio EconOmico, donde se demuestra
que el impacto en la sociedad supera la inversion con creces.

e Aportaciones periddicas a la explotacion. El importe restante de
la inversion en infraestructura y material movil se obtiene de
endeudamiento publico. Estas aportaciones se destinan al
repago del principal de la deuda y de los costes financieros
asociados al endeudamiento.

e Aportaciones a la Tarifa. Aportacion por viaje realizado
destinada a cubrir el déficit en la operacidon y mantenimiento
del servicio. Su importe en USD por viaje equivale a la
diferencia entre la Tarifa Técnica®® y la tarifa cobrada al
usuario. Seencuentra indexada a la inflacion.

23 Los ingresos de explotacién, suma de las tarifas cobradas al usuario y los
ingresos accesorios, son inferiores a los gastos, suma de los costes de operacion y
mantenimiento y la amortizacion de la inversion inicial.

?YLa Tarifa Técnica es la tarifa de equilibrio para la viabilidad econémica de la
operacion del servicio. Esta tarifa es el resultado de sumar la tarifa cobrada al
usuario a la subvencion a la tarifa. Si la tarifa cobrada fuese superior a la tarifa
técnica se produciria un excedente que se destinaria a un fondo de reserva,
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El esquema de remuneracion del Proyecto es el recogido en la
siguiente figura:

Aportacién a la Inversién

Aportacion a la
explotacion

Aportacion a la tarila 1 Tarifa
ago usuarios Técnica

I rs;tin
L] Periodo de Andlisis '

Pariodo de financizmiento

llustracion 2: Esquema de remuneracion del proyecto

2.4 DISENO DEL MODELO DE CALCULO

Se ha elaborado un modelo de proyecciones dinamico (el “Modelo”)
para proyectar afio a afio la evolucion a futuro de las variables del
Proyecto y determinar las condiciones de viabilidad del mismo en
términos cuantitativos®>.

El Modelo ha servido asimismo como base para realizar el analisis de
sensibilidad a las variables clave del Proyecto. De esta forma se
facilita a las partes implicadas (Estado, DMQ, Ministerio de Finanzas,
etc.) la toma de decisiones sobre el modelo de gestion, la
institucionalidad o las tarifas a los usuarios, en funcion de los fondos
publicos necesarios en cada caso.

Se trata de una herramienta de célculo dinamica, que tiene en cuenta
la evolucion anual de las distintas variables a lo largo de todo el ciclo
del Proyecto.

Se adjunta la impresiéon de las proyecciones del Modelo como Anexo al
documento.
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El esquema conceptual simplificado de funcionamiento del Modelo es
el siguiente:

Inputs Modelo Outputs

Gestora de la infraestructura

Demanda
Hipatesis macro
Cond. Financieras
Inversiones TIR del socio privado
Gastos Estados financieros: (alternativa 1B)

Pérdidas y Ganancias
Flujos de caja
Balance

Caja generada

Operadora del servicio

Aportacién a la inversion
Aportaciones periodicas a la
explotacion
Aportaciones a la tarifa

Variables de ajuste

llustracion 3: Esquema conceptual del Modelo Econémico-Financiero

2.4.1 INPUTS DEL MODELO

Los inputs o hipotesis del Modelo constituyen las variables sobre las
que el Modelo genera las proyecciones. Las principales hipoétesis
consideradas son:

e Hipdtesis macroecondémicas.

e Plazos del proyecto: periodo de estudio, periodo de
construccion y periodo de explotacion.

e Costes de inversion inicial: costes de construccion de la
infraestructura, de las instalaciones y de suministro del material
movil.

e Reinversiones en infraestructura y material movil adicional
durante la explotacion.

¢ Inputs financieros:

e Fuentes de financiacion de la inversion.
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e Condiciones de financiacion: tasas de interés, comisiones,
plazos de deuda, métodos de amortizacién, etc.

e Demanda del servicio.

e Tarifas a los usuarios.

e Otros ingresos adicionales del Proyecto.
e Gastos de operacion y explotacion.

e Inputs fiscales: tipos impositivos y plazos del Impuesto a la
Renta de Personas Juridicas, Impuesto sobre el Valor Agregado,
etc.

Estas hipotesis, cuyos valores se detallan mas adelante, han definido
las dos Alternativas que son objeto de estudio. Sobre la base de la
Alternativa 1 se ha elaborado ademas la Alternativa 1B, realizando
cambios en las hipoétesis afectadas por la participacion de un inversor
privado.

2.4.2 PROYECCIONES DEL MODELO

A partir de las hipdtesis consideradas, el Modelo realiza las
proyecciones a lo largo del periodo de analisis considerado. En
particular permite calcular afo a afno:

e Origen y aplicacion de los fondos destinadosa inversion.
¢ Ingresos de demanda y otras fuentes de ingresos.
e Presupuesto de los gastos de explotacion.

e Amortizaciones de las inversiones en infraestructura,
instalaciones y material movil.

¢ Reinversiones.

e Estados de resultados.
e Balances patrimoniales.
e Flujos de efectivo.

e Perfil de repago de principal e intereses de las deudas
financieras.

e Rentabilidades.
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2.4.3 A QUE PREGUNTAS DEBE RESPONDER EL
ESTUDIO DE VIABILIDAD ECONOMICO-
FINANCIERO: LOS RESULTADOS DEL MODELO.

Los resultados que arroja el Modelo permiten responder a las
siguientespreguntas, para las Alternativas consideradas:

e (;Cual es el volumen de fondos, en términos nominales y reales,
necesarios para la puesta en marcha del proyecto?

e (;Qué importes son necesarios aportar para la factibilidad
economico-financiera del proyecto? ¢(Cual es el calendario de
estas aportaciones?

e ;Qué alternativas de las analizadas resultan mas eficientes
desde el punto de vista econdmico-financiero?

e (COMoO y en qué medida se podria mejorar la viabilidad
economico-financiera del Proyecto?

Los parametros de referencia del Modelo son las aportaciones
publicas que deben realizarse para garantizar que se pueden atender
todos los pagos del proyecto: gastos de operacion, gastos de
mantenimiento, pago de intereses y demdas. Estas aportaciones
dependen de la tipologia y coste de los recursos utilizados, publicos o
privados, y de las caracteristicas del proyecto, que dependen de la
Alternativa que se considere.

Por otra parte, el estudio de viabilidad econdmico-financiero y el
Modelo de proyecciones constituiran el punto de partida para la
negociacion de los acuerdos de financiamiento del Proyecto con los
agentes financistas, ya sean éstos oficiales (instituciones oficiales de
ahorro, entidades multilaterales o bilaterales) o privados (bancos
locales, inversores privados).
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3 DESCRIPCION DEL SISTEMA DE METRO
PROPUESTO PARA LA CIUDAD DE QUITO

Las distintas areas de trabajo, mas allA de la econémico-financiera,
implicadas en el estudio de viabilidad de la primera linea de metro de
Quito, han realizado los estudios técnicos, operativos y de demanda
necesarios para proponer el sistema de metro mas adecuado a las
necesidades de movilidad de la ciudad y lograr la mayor captacion de
viajeros posible.

En el informe de Modelo de Integraciéon Intermodal, dentro de la fase
de Disefio Conceptual del Sistema Integrado de Transporte Masivo, se
describe el modelo de integracion del transporte urbano en el
corredor de la Linea 1 de Metro de Quito sobre el que se basa el
disefio de la linea.

3.1 DESCRIPCION GENERAL DEL MODELO DE GESTION E
INSTITUCIONALIDAD DEL PROYECTO

El modelo de gestion e institucionalidad del Proyecto se ha descrito y
analizado en sendos documentos del Estudio de Factibilidad.

En la “Propuesta de Estructura Institucional para el SITM y Plan de
Implementacion” se ha expuesto la estructura institucional prevista
en cada fase para el conjunto del transporte publico metropolitano,
incluyendo el metro.

Durante la construccion, la gestion integral del proyecto sera
responsabilidad de la EPMMQ, que dependera directamente de la
Secretaria de Movilidad.

Durante el periodo de explotacién, las funciones de la EPMMQ
pasaran a depender de la futura entidad responsable del transporte
publico metropolitano, el SITM o Sistema Integrado de Transporte
Masivo de Quito que estara estructurada para gestionar la
planificacion, ejecucion y explotacion de todo el transporte publico
metropolitano.
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El “Modelo de Institucionalidad para el desarrollo y explotacion del
Metro”, mencionado con anterioridad, incluye el estudio detallado de
los posibles modelos de gestion de la primera linea de Metro de Quito
y la descripcion de los esquemas institucionales asociados a cada
modelo.

Se ha analizado el marco legislativo, normativo y de competencias del
transporte publico, la estructura organizativa del municipio, las
condiciones impuestas por el escenario pais y el papel de los distintos
participantes en el proyecto. Tras este andlisis se ha decidido
descartar los modelos que incluyan inversion privada significativa
durante la fase de construccion. Por el contrario si se ha considerado
factible un modelo de gestion basado en una Alianza Estratégica
Publico Privada que incluya inversion privada durante la explotacion
del servicio, concretamente en material movil.

El modelo de gestidon previsto para la ejecucion de la infraestructura
consiste en la gestion directa, por parte de la EPMMQ, con el apoyo
de una asistencia técnica internacional.

Se han valorado cuatro posibles modelos degestion de la explotacion
del servicio:

Asistencia técnica para la gestion integral por parte de la
EPMMQ.

Contrato de operacion remunerado mediante un canon de
gestion independiente de la demanda y gestion del
mantenimiento por parte de la EPMMQ.

Concesion del mantenimiento ordinario y de la operacion del
servicio a cambio de un pago periddico con una parte fija y otra
variable en funcion de la calidad del servicio y de la demanda.

Alianza Estratégica Publico Privada entre la EPMMQ y una
empresa privada para la operacion del servicio y la adquisicidon
del material movil.

Y dos variantes a los modelos basicos:

e Adquisicion financiada o alquiler del material movil,
directamente o a través de una sociedad vehiculo de propdsito
especifico.

CDC-UNMQ-003-2010 Pagina 32 de 137



ENTREGABLE: E- 3.4. Estudio Econdmico-Financiero
Mctro de Madrid, S.A.
Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de

Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econdmico-Financiera

e Participacién de empresas locales en el consorcio internacional.

El estudio detallado de los posibles modelos y su variantes y un
analisis tipo FODA de los mismos, ha permitido concluir que los
modelos de gestibn que mejor se adecuan al proyecto son los de
“Explotacion municipal con asistencia técnica” y “Contrato de
operacion

En consecuencia el esquema de funcionamiento considerado en el
presente estudio econdémico financiero se corresponde con el del
modelo de gestion municipal con asistencia técnica, es el siguiente:

Aportes de . g
Deuda aLareo J( ‘ Serviciode

el S
Plaza {a.Deyda CONTRATISTAS

Construccion

Suministro
Materizl——
1 Mol

. - “nii . o
ESTADO 2 io Contratos Azistencia &
Presupuestarios i ___‘-_éc_r-i_::a____
durante la "~
explotacion : = Obidss \ J
'“--Q_?Ficic-s
Usuarios - 4

llustracion 4: Esquema del modelo de gestidn considerado

Desde el punto de vista del analisis econdmico financiero global no es
significativa la diferencia entre la Explotacion municipal con el apoyo
de una Asistencia técnica y la Gestibn mediante un Contrato de
operacion, cuya remuneracion es independiente de la demanda.

La AlternativalB considerada permite analizar tanto la Alianza
Estratégica con inversion privada en material moévil como la
adquisicion financiada de dicho material movil
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3.2 CARACTERISTICAS TECNICAS

El objetivo del trazado de la linea 1 ha sido maximizar su utilidad
social. Desde el punto de vista de su funcionalidad, debe cumplir los
siguientes requisitos:

e Paso obligado por los siguientes puntos:

o
0
o
(0}
o
o

(0]

La Ofelia

Jipijapa
Universidad Central
Centro Histoérico

La Magdalena

El Recreo
Quitumbe

e Reparto adecuado de estaciones que maximice la captacion de
viajes y consecuentemente los ingresos.

e Debe contar con estaciones de transferencia disefiadas para
facilitar el trasbordo de los usuarios.

e La integracion puede aumentar la necesidad de trasbordar, pero
debe conducir a cadenas modales logicas.

En el siguiente plano se puede apreciar el trazado provisional de la
futura linea de Metro, considerando una longitud de 28 km.
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La Ofelia

Fase |

Quitumbe

llustracién 5: Trazado
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3.2.1 CONSTRUCCION POR FASES

La construccion de la linea de Metro en dos fases separadas 5 afios
en el tiempo aportaria ventajas significativas al proyecto:

e La inversion asociada al proyecto se repartiria en un numero
mayor de afos, lo que supondria un menor esfuerzo para
Administraciones Publicas y entidades crediticias.

e Permitiria al MDMQ promover ciertos desarrollos inmobiliarios y
comerciales, lo cual generaria recursos adicionales que se
podrian invertir en el proyecto para financiar la Fase I1I.

e Se desvincularia una parte importante del proyecto (22 km de
la linea) del actual emplazamiento del Aeropuerto de Quito,
reduciéndose el impacto asociado a los eventuales retrasos que
pudiesen ocasionarse en el traslado de dichas instalaciones a su
nueva ubicacion.

Se ha previsto por tanto la posibilidad de ejecutar la Linea 1 en dos
fases:

e Fase |: construccion de 22 kilbmetros de linea y 14 estaciones
entre Quitumbe vylipijapa. Este trazado incluye 1,5 kilbmetros
de linea en cabeceras para maniobras y estacionamiento y 20,5
km de linea.

e Fase Il: prolongacion del tramo norte de la Linea 1 desde
Jipijapa (la “Y”) hasta la terminal de la Ofelia. La ampliacion
supone 6 kilometros de linea, 5 estaciones adicionales y
aumentar la dotacion de trenes en 10 unidades (9 operativas y
1 de reserva) para atender el aumento de la demanda derivado
de la ampliacion de la linea.
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3.3 PARAMETROS BASICOS DE EXPLOTACION

3.3.1 DEMANDA

Las hipotesis de demanda consideradas, que se detallan en el
apartado 6, se basan en el estudio de demanda descrito en el
“Estudio de Viabilidad Comercial”, documento que forma parte del
Estudio de factibilidad del proyecto.

3.3.2 FRECUENCIA

La frecuencia de paso se ha calculado a partir de la velocidad
comercial prevista,37,5 km/h, la capacidad de los trenes y la
demanda en hora punta.

La frecuencia de servicio prevista para la Fase | es de un tren cada 4
minutos aproximadamente. Cuando entre en servicio la Fase II, el
aumento de demanda obligarad a incrementar la frecuencia de paso a
un tren cada 3,3 minutos.

La frecuencia de servicio viene determinada parel numero de trenes
necesarios para prestar el servicio. A este numero hay que sumar la
dotacion de trenes de reserva (2 en la Fase | y 1 adicional en la Fase
I1) que permitanhacer frente aposibles contingencias y a incrementos
impredecibles de la demanda.

3.3.3 ORGANIZACION DE LA EPMMQ

De acuerdo con Ilo descrito en el documento“Modelo de
institucionalidad para el desarrollo y explotacion del Metro”, el
organigrama basico de la EPMMQ seria el siguiente?®:

2pyede variar en funcién del modelo de gestién finalmente elegido. El organigrama
mostrado corresponde a la fase de explotacidon con Asistencia Técnica.
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Nivel directivo

EPMMQ

[

Directorio ]

Gerencia
General

4[ Secretaria General ]

Nivel asesor

[ ASISTENCIA TECNICA }

[ Auditoria Financiera ]

Auditoria
Interna [ Auditoria Operativa ]
N N
p
Asesoria
Juridica
Gerencia [ Unidad Financiera l
administrativa | (unidad Administrativa)
y financiera [ Unidad de RRHH |

Nivel operativo

Gerencia de Gerencia de Gerencia de Gerencia de Gerencia
Infraestructura operacion material movil instalaciones comercial
IDepartamento Técnico] [ Unidjd de (Unidad de Compras, ) Unidad de Unidad de
- — Operhcién Puesta en servicio y Ingenieria Comercializacion
[ Unidad de Obra civil l —_— Reformas S/
! ! Unidad Control Unidad de Unidad de
[Unldad de Arqultectura] de Tréfico Unidad de Sistemas Marketing
- — - Mantenimiento de Informéticos ) -
[Unidad de Contratacion] Unidad de | Material movil _ Unidad de
- — Estaciones Unidad de Relaciones
Unidad de Limpieza y - Unidad de Talleres | [ Mantenimiento de | |_Institucionales
Mantenimiento Unidad de Instalaci —_—
Seguridad nstalaciones,

Comunicaciones y
Sefializacion

llustracion 6: Organigrama de la EPMMQ.
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3.3.4 PERSONAL

Las necesidades de personal de direccion y administraciéon de la
EPMMQ dependeran del modelo de gestién elegido. La relacion de
personal recogida en la siguiente tabla corresponde al organigrama
funcional del apartado anterior?®’:

Cargo NP el
empleados
Gerente General
Gerentes de Area
Secretarias
Supervisor de Fiscalizacion
Analista Juridico Jefe
Analistas Juridicos
Abogados
Auditor Interno
Administrativos Asistentes
Ingenieros
Técnicos medios
Choferes de 12
Choferes de 32

RPIRPIWWARFRLININRFPEROO|RF

W
o

Total personal administrativo

Tabla 5: Cargos y n°© de empleados de la EPMMQ

El objetivo del proceso de formaciéon de personal y trasferencia
progresiva de funciones de la Asistencia técnica a la EPMMQ es
culminar dicha trasferencia en el afio 2021, momento en el que el
personal resefiado contara con plena capacidad para desarrollar sus
funciones.

27 Esta relacion de personal no es exhaustiva. Los costes asociados a algunas de las
funciones del organigrama se recogen en el apartado 7.1.3 como costes de
“Asistencia Técnica” o como “Costes de supervision y control del sistema” y
“Servicios exteriores”, dependiendo del periodo considerado.
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El conjunto del personal del Metro de Quito figura en la siguiente
tabla, en la que, ademas del personal de direccion y administracion,
se distinguen las principales categorias profesionales previstas.

2016 2025 2035 2045
Conductores de trenes 75 130 155 175
Personal de estaciones 224 304 304 304
(sin mantenimiento y
limpieza)
Supervisores 30 30 30 30
Vigilantes 169 240 256 268
Trenes 45 79 94 106
Estaciones 106 144 144 144
Centro de control 18 18 18 18
Otro personal operativo 50 70 75 78
(eventuales, otras
categorias
profesionales)
Personal de 170 240 260 270
mantenimiento
Estructura EPMMQ 30 30 30 30
Personal Total 748 1.048 1.110 1.155

Tabla 6: Personal operativo durante la explotacion (Alternativa 1)

Esta dotacion se adapta a las necesidades crecientes a lo largo del
periodo de explotacion, en funcion del niumero de trenes y estaciones.

3.3.5 ENERGIA ELECTRICA

Se ha considerado que el Proyecto se alimentara de una fuente de
generacion hidroeléctrica asociada.

El consumo eléctrico se produce principalmente por la traccion del
material rodante.Se ha considerado un consumo de 4 kWh/coche-km.

También se ha considerado el consumo de equipos, alumbrado, etc.
durante la fase de operacion del servicio.Esta energia eléctrica
representa un 25% de la energia eléctrica de traccion consumida.
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3.3.6 MANTENIMIENTO DEL MATERIAL RODANTE

Se han previsto dos tipos de mantenimiento del material rodante:

Mantenimiento ordinario o de ciclo corto: Se realiza anualmente y
consiste en un mantenimiento preventivo de los coches para su
correcto funcionamiento, incluyendo recambios, lubricacién, limpieza
de sistemas y revisiones técnicas entre otros.

Mantenimiento mayor o de ciclo largo:Se realiza cada cinco afos y
consiste en una revision general para la restitucion del equipamiento
y de los coches a su nivel original de operacioén.

Para la determinacion de los costes de mantenimiento se ha
considerado un kilometraje anual de 196.000 kildmetros por coche,
teniendo en cuenta lo siguiente:

Kilometraje Anual

Velocidad comercial (km/h)

Disponibilidad del servicio
(horas/dia)
Disponibilidad del servicio

16

327

(dias/afno)

Kilbmetros por afio y coche 196.000 km

Tabla 7: Kilometraje Anual del Material Movil
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3.3.7 NUMERO DE COCHES

El nimero de coches en servicio depende de la longitud de la linea de
Metro y de la frecuencia de los trenes, que se establece a su vez en
funcion de la demanda.

El equipo técnico de Metro de Madrid ha estimado el numero de
coches necesarios para atender la demanda esperada en cada una de
las Alternativas consideradas:

Alternativa 1  Alternativa 2
N° de coches

N° de trenes

N° de coches

N° de trenes

N° de coches

N° de trenes

Tabla 8: Evolucién del Material Mévil de la linea de Metro
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4 PRESUPUESTO DE INVERSIONES

En este apartado se detallan las inversiones y su distribucion
temporal, para las dos Alternativas consideradas®®. Los importes
resefiados en ningun caso incluyen el IVA.

El presupuesto de ejecucion de la infraestructura se ha obtenido del
documento “Estudio de Viabilidad Técnica”. Los costes de adquisicion
de material movil han sido suministrados por el Equipo técnico de
Metro Madrid

Se comienza describiendo los costes asociados a la elaboracion del
proyecto constructivo y los estudios previos definitivos, asi como el
reparto de la inversién durante la construccion.

Por dltimo se aborda la vida uatil de los activos y las reinversiones
necesarias.

4.1 PROYECTO CONSTRUCTIVO, ESTUDIOS PREVIOS
DEFINITIVOS Y CONTRATACION

El presupuesto conjunto de elaboraciéon de los estudios previos,
redaccién del proyecto constructivo; establecimiento del Mecanismo
de Desarrollo Limpio; preparacion, licitacion y contratacion de la
construccion y asistencia técnica hasta la puesta en marcha de la
construccion, se ha cuantificado en 56,9 millones de USD anuales
durante el periodo de desarrollo y construccion.

28 | a inversioén en infraestructura, instalaciones y material mévil es la misma en las
dos alternativas, si bien existen un desfase en el tiempo.
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En la siguiente tabla se muestra el detalle de dichas inversiones pre-
operativas y su reparto en el tiempo (en USD):

Concepto 2011 ‘ 2012 2013 2014 2015 Total
Jemitees Bl 60.000 60.000
trafico
Establecimiento
DL 265.000 265.000
PIELEIEEI CE 8.075.000 8.075.000
Proyecto
Disefio y
il | 5 500.000| 5.900.000 24.500.000
proyecto
constructivo
Supervision de
Obra y puesta 3.428.571| 6.857.143| 6.857.143| 6.857.143| 24.000.000
en servicio
Total 27.000.000| 9.328.571| 6.857.143| 6.857.143| 6.857.143| 56.900.000

Tabla 9: Estudios previos y asistencia técnica (en USD)

PLAZOS DE INVERSION INICIAL

4.2

Se han considerado los siguientes plazos para la ejecucion de la
infraestructura y la adquisicion del material rodante inicialmente
suministrado:

Plazos de inversion inicial

Plazo de construcciéon y

) .. 3,5 afnos
aporte de la inversion inicial

Fecha de inicio de la 1 de julio de
construccion 2012
Fecha de inicio de la 1 de enero de
operacion 2016

Tabla 10: Plazos de inversion inicial

Para la Alternativa 1 este calendario corresponde a la Fase |I. La Fase
Il se iniciaria el 1 de enero de 2017 y se realizaria en 3 afios (periodo
2017-2019), realizandose la puesta en servicio en el afio 2020.
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Se ha supuesto el siguiente reparto de la inversion inicial en
infraestructura, instalaciones y material movil a lo largo del periodo
de construccion®®:

2013
Infraestructura

Instalaciones
Material Movil

Tabla 11: Distribucién de la inversién (periodo 2012-2015)

4.3 PROYECCION DE INVERSIONES PARA LA
ALTERNATIVA 1

La Alternativa 1 tiene la particularidad de ejecutarse en 2 fases:

e Fase I: 22 km de linea, correspondientes al itinerario Quitumbe-
Jipijapa.

e Fase Il: 6 km adicionales, hasta llegar a La Ofelia.

4.3.1.1 INVERSION EN LA FASE |

Los importes de las inversiones en infraestructura, instalaciones y
material movil se han considerado correspondientes al precio maximo
de licitacién y no se actualizan con la inflacion.

INVERSION INICIAL EN INFRAESTRUCTURA

Se han considerado las siguientes hipotesis generales en lo que
respecta a la inversion inicial en la infraestructura:

Caracteristicas de infraestructura e instalaciones

Km de linea 22km

N° de Estaciones 14 estaciones

Inversion inicial en obra civil 931,3 MM de USD

2 Los porcentajes de referencia utilizados en el Modelo son mensuales, pero se
exponen en la Tabla 9 en términos anuales. Estos porcentajes se han estimado
sobre la base de la experiencia del equipo de Metro Madrid
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Tabla 12: Inversiones Obra Civil en la Fase |

Estos importes son cantidades cerradas correspondientes al precio
maximo de licitacion y no se actualizancon la inflacion.

INVERSION INICIAL EN INSTALACIONES

En la siguiente tabla se adjunta un desglose de las inversiones en
instalaciones durante la ejecuciéon de la Fase | de la linea de Metro:

Ubicacion de las instalaciones Inversion (MM de USD)

Cocheras

Estaciones

Tdnel
TOTAL Instalaciones

Tabla 13: Coste de las instalaciones (Fase I)

Estos importes son cantidades cerradas correspondientes al precio
maximo de licitacion y no se actualizancon la inflacién.

INVERSION INICIAL EN MATERIAL MOVIL

Por su parte, las hipoétesis sobre el costo de la inversion inicial en
material moévilson las siguientes:

Costo de inversion inicial en material movil

Ne de trenes*® 17 trenes
N° de Coches/Tren 6 coches
N°© Total de Coches 102 coches
Costo Unitario por Tren 10,7 MM de USD

Inversion inicial en
material movil

182,1 MM de USD

Tabla 14: Elementos de la inversion inicial en material moévil

Estos importes son cantidades cerradas correspondientes al precio
maximo de licitacion y no se actualizancon la inflacién.

%% Incluyendo 2 trenes de reserva.
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PRESUPUESTO ANUAL DE INVERSIONES

El presupuesto anual de inversiones, deducido de los importes y
plazos de inversiéon descritos, es el siguiente (en Millones de USD, sin
IVA):

Concepto 2013 2014 2015 TOTAL
Estudios previos y gy 9.3 6.9 6.9 6.9 56.9
asistencia técnica

Infraestructura - 233.1 326.3 279.7 92.2 931.3
Instalaciones - - - 45.4 136.6 182.0
Material Movil - 45.5 - 45.5 91.0 182.1
TOTAL 27.0 287.9 333.2 377.4 326.7 1.352.2

Tabla 15: Presupuesto anual de inversiones (periodo 2011-2015,
Alternativa 1).

El siguiente grafico muestra la evolucién de la inversion inicial a lo
largo del periodo de construccion agrupada en los cuatro grupos
principales: estudios previos, infraestructura, instalaciones y material
movil.

400.000.000
350.000.000 =
300.000.000 Material Movil
250.000.000

W Instalaciones
200.000.000
150.000.000 W Infraestructura
100.000.000 ) )

M Estudios Previos y

50.000.000 Asistencia Técnica
2010 2011 2012 2013 2014 2015

llustracion 7: Plan de inversiones 2010-2015 (Alternativa 1)

El presupuesto de inversiones del periodo de construccidon se adjunta
en Anexo al presente documento, incluyendo los planes anuales,
semestrales, trimestrales y mensuales de inversiones.
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GASTOS FINANCIEROS DEL PERIODO DE EJECUCION
Los gastos financieros del periodo de ejecucion son de dos tipos:

e Gastos asociados a los créditos para financiar el IVA hasta su
devoluciéon

e Gastos financieros de los créditos asociados a la financiacion de
la inversion

Los gastos asociados a los créditos IVA son poco significativos, y se
volvera sobre ellos mas adelante.

Los gastos financieros de los créditos asociados a la financiacion de la
inversion si pueden llegar a ser significativos. El problema de este
tipo de proyectos reside en que dichos gastos no pueden pagarse
hasta que la infraestructura entra en servicio.

De las conversaciones mantenidas con el BIESS se concluy6 que seria
posible obtener un periodo de gracia durante la fase de construccion.
Se ha supuesto por lo tanto que durante la fase de construccidon no se
generan intereses ni se devuelve capital. No obstante el servicio de la
deuda se ha calculado utilizando una tasa de interés equivalente, que
hace que la Tasa Interna de Retorno de la entidad crediticia es
equivalente a un préstamo sin periodo de carencia para los
intereses®’.

4.3.1.2 INVERSION EN LA FASE 11

La Fase Il consiste en la prolongacion de la Fase | mediante la
construccion de un tramo de 6 kilometros de linea y 5 nuevas
estaciones hasta la terminal de Ofelia. Se ha previsto su ejecucion
entre el inicio de 2017y el final de 2019, y su puesta en servicio en
2020.

3! Este tema se abordara en detalle en el Apartado 5.1.3 “Deuda financiera a largo
plazo”
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Para atender el aumento de demanda prolongada, se ha previsto la
compra de 54coches adicionales®?, por el precio equivalente al
considerado en la Fase |, actualizado al afio 2020.

En total, la inversion en la Fase I, incluyendo la construccion de la
ampliacion y el suministro de material mévil para mantener las
mismas frecuencias de servicio, asciende a 365 millones de USD de
2010. La distribucién de la inversion asociada a la Fase Il se adjunta
en la siguiente tabla:

Infraestructura

Instalaciones
Material Movil

Tabla 16: Distribucion de la inversion (Fase |1, periodo 2017-2019)

Se espera financiar la Fase llcon los desarrollos inmobiliarios y
comerciales generados por la propia construcciéon del metro en todo
su trazado.

4.3.1.3 ADICIONES DE MATERIAL MOVIL DURANTE LA
EXPLOTACION

Se han considerado adquisiciones sucesivas de material movil
adicional proporcionales al aumento de viajeros a lo largo del periodo
de explotacion.

En total se proyecta la compra de 12 trenes adicionales a los
aportados inicialmente en las Fases | y Il para mantener un nivel de
servicio uniforme a lo largo del periodo de explotacion.

La salida de caja asociada a la adquisicion del nuevo material movil
se ha contabilizado en el afio en el cual se produce dicha adquisicion.

32 Esta prevista la adquisicion de un tren adicional (con 6 coches) en el afio 2018.
Los 102 coches iniciales, mas los 6 coches adquiridos en 2018, mas los 54 coches
adquiridos en 2019 suman los 162 coches disponibles en 2020.
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4.4 PROYECCION DE INVERSIONES PARA LAS DOS

ALTERNATIVAS OBJETO DE ESTUDIO

El presupuesto y calendario de inversion de la Alternativa 2 ha sido
elaborado utilizando las mismas fuentes e hipoétesis que las
empleadas en la Alternativa 1.

En la siguiente tabla se resumen los principales parametros de las
inversiones en las dos Alternativas analizadas:

Millones de USD de Alternativa 1

2010 | Eeem i | Eeee 2 | Alternativa 2

Proyfecto y estudios 56.9 56.9
previos

Infraestructura 931,3 218,3 1.150,6
Instalaciones 182,0 49,9 231,3
Material Movil 182,1 06,4% 203,5*
Total 1.352,2 364,6 1.642,3

Tabla 17: Principales parametros de inversion en cada alternativa

4.5 REINVERSIONES

La vida uatil de algunos activos es inferior al plazo de explotacion
analizado en el presente trabajo. Es necesario por lo tanto realizar
una serie de reinversiones durante el periodo de estudio.

El detalle de dichos activos y su vida util se recogen en la siguiente
tabla:

Concepto Vida atil  Afo de reinversion  Afo de reinversion

(anos) (Fase ) (Fase I1)
Obras

. 2040
complementarias
Subestaciones 15 2031 2035
Instalaciones 17 2033 2037

Tabla 18: Vida util y afios de reinversion

33 Adquisicion de Material M6vil para prestar servicio en 2020.
34 Adquisicion de Material M6vil para prestar servicio en 2016 Gnicamente.

CDC-UNMQ-003-2010 Pagina 50 de 137



ENTREGABLE: E- 3.4. Estudio Econdmico-Financiero
Mctro de Madrid, S.A.
Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de

Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econdmico-Financiera

5 ESTRUCTURA DE FINANCIAMIENTO
PROPUESTA

La estructura de financiamiento propuesta se basa en las
caracteristicas y necesidades de fondos del Proyecto a dia de hoy, en
las fuentes de financiamiento tedricamente disponibles y en las
entrevistas mantenidas®® con los posibles financiadores y con los
agentes publicos involucrados en el Proyecto.

Se trata de una propuesta suficientemente desarrollada para el
andlisis de la viabilidad econdmico-financiera del Proyecto. La
estructuracion definitiva de la financiacion requiere de un estudio en
profundidad que permita afinar esta propuesta una vez que se
concreten las caracteristicas definitivas del Proyecto y los recursos
publicos disponibles para el proyecto®°.

El resultado de la estructura de financiamiento son las aportaciones a
la explotaciéon que debera realizar el Municipio de Quito. En este
sentido se ha buscado una estructura que armonice los siguientes
objetivos:

e No desestabilizar el presupuesto anual del Municipio de Quito
durante la fase de explotacién del Metro®”.

e Estar en linea con las aportaciones a la inversion establecidas
por Gobierno y Municipio2.

e No agotar la capacidad de endeudamiento del Municipio>°.

3°Entrevistas realizadas en Quito por el equipo consultor entre el 6 y el 10 de
diciembre de 2010.

3¢ Teniendo en cuenta los limites al endeudamiento publico establecidos por ley y su
influencia en la capacidad de aval de las Administraciones publicas involucradas, asi
como el equilibrio presupuestario del Municipio de Quito.

37 Tras las entrevistas mantenidas con el Municipio de Quito, se considera que las
aportaciones a la explotacién no deben superar 40 MM de USD de 2010/afio.

% En el momento de realizar este informe, las cantidades asignadas en principio
como aportaciones iniciales al proyecto son de 500 MM de USD (Gobierno) y 100
MM de USD (Municipio).
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e Requerir unos niveles de endeudamiento que sean asumibles
por las entidades financieras de crédito que participaran
previsiblemente en el proyecto.

51 HIPOTESIS DE FINANCIAMIENTO

Se han considerado una serie de hipotesis sobre la estructura y las
condiciones del financiamiento y sobre el calendario de disposicion de
fondos.

No se ha considerado prelacion en el repago de las deudas. Su
amortizacion se realiza por tanto anualmente de manera proporcional
al importe de cada deuda.

5.1.1 ESTRUCTURA DE FINANCIAMIENTO

La estructura propuesta se basa principalmente en las entrevistas
mantenidas en Quito. Se distinguen tres fuentes de financiamiento:

e Aportaciones a la inversion: Se trata de fondos publicos
provenientes del Gobierno o del DMQ, destinados al
financiamiento de la inversioén inicial no reembolsable. Es decir,
no estan sujetos a devolucidon ni remuneracion por parte de la
EPMMQ.

e Deuda financiera a largo plazo: Se trata de fondos ajenos para
el financiamiento de la inversiéon inicial reembolsables a largo
plazo. Tienen unos términos y condiciones determinados en
funcion de la fuente de financiamiento considerada.

e Financiamiento del IVA devengado durante la inversion inicial:
Se trata de fondos ajenos para el financiamiento del IVA
durante el plazo comprendido entre su abono y su devolucion.
Como se ha sefialado en el apartado 1.5 el plazo aproximado de
devolucion del IVA devengado es de 6 meses.

% Tras las entrevistas mantenidas con el Municipio de Quito, se estima que la
capacidad de endeudamiento del DMQ se sitia en 200 MM de USD/afio.
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Para el calendario de desembolsos de las aportaciones a la inversion
y la deuda a largo plazo se ha considerado un esquema de tipo “pari
passu”, habitual en este tipo de proyectos: La aportacion de fondos
se realiza en la misma proporcion por las entidades publicas y por las
entidades de crédito (por ejemplo, en la Alternativa 1 en el afio 2015
se ejecuta un 24% de la inversion de la fase |: ese mismo afo tanto
Gobierno como Municipio de Quito y Financiadores realizan un
desembolso del 24% de las aportaciones que cada uno de ellos ha
previsto realizar en total).

No se ha previsto el endeudamiento con riesgo proyecto tipo Project
Finance”® por considerarse dificil de cerrar y demasiado gravoso.

5.1.2 APORTACIONES A LA INVERSION

Se han considerado las siguientes aportaciones iniciales de fondos
publicos**, en Millones de USD:

Entidad
Publica
INP 27

Gobierno 119 138 157 136 550
DMQ 26 30 34 30 120
TOTAL 145 168 191 166 697

Tabla 19: Aportaciones a la inversion en la Alternativa 1 (Millones de USD)

‘2011 2012 2013 2014 2015 Total

5.1.3 DEUDA FINANCIERA A LARGO PLAZO

Se ha previsto que la deuda financiera para la construccion de la
infraestructura, las instalaciones y la adquisicion de material
moévil*’provenga delBIESS (Banco del Instituto Ecuatoriano de la

40 En la Alternativa 1B se ha considerado aportaciéon de fondos con riesgo proyecto
para la adquisicion del material mévil.

“ILa aportacion a la inversion constituye la variable de ajuste que se ha utilizado
para conseguir que las aportaciones periddicas a la explotaciéon que realizara el
DMQ no sea superior a 40 MM de USD de 2010.

42 Las conversaciones mantenidas con diversos fabricantes han puesto de
manifiesto su disposicion para financiar la adquisicion del material movil, aunque a
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Seguridad Social) y de las entidades Multilaterales (en principio, por
la CAF)*. Los créditos serian concedidos al Municipio de Quito, que
asumiria la responsabilidad de su repago.

Las cantidades que parecen accesibles para cada fuente de
financiacidon, asi como sus caracteristicas, se resumen en la siguiente
tabla®*:

Fuente de financiacion

Cantidad disponible 250
(Millones de USD)

Tipo de interés 7% LIBOR 6 meses + 2,5%
Plazo de devoluciéon 15 afios 15 afios

Periodo adicional de
carencia®

Tabla 20: Condiciones de la deuda a largo plazo (Alternativa 1)

4 anos 4 afnos

A efectos de la modelizacion financiera, y por razones de simplicidad,
se ha supuesto unos plazos y condiciones generales comunes para
toda la deuda financiera: 4 afos de gracia, 15 afios de repago, 6% de
tipo de interés medio”®.

Al igual que para las aportaciones iniciales, se ha considerado un
desembolso proporcional a las necesidades de inversion (ejecucion de
la infraestructura, instalaciones o la adquisicion del material rodante).
El calendario de desembolsos previsto se adjunta en la siguiente tabla
(en Millones de USD):

un mayor coste (Tasa de interés del orden del 14%). Se ha considerado por tanto
preferible financiar la infraestructura y la adquisicion del material movil
conjuntamente con las entidades resefiadas, y asi se ha considerado en el Modelo
financiero. Sélo en caso de que no fuera posible obtener todo el montante
requerido de estas instituciones podria replantearse la financiacién directa por parte
del fabricante.

“3Se trata de la financiacion mas barata disponible, lo que supone unas menores
aportaciones de recursos publicos a la explotacion. La financiaciéon por parte de
Multilaterales requiere el aval del Gobierno al Municipio.

44 Fuente: entrevistas mantenidas en Quito con ejecutivos de las entidades de
crédito y el Municipio de Quito.

45 Periodo de disposiciéon de deuda durante el cual no hay repago de principal y
Unicamente se pagan intereses.

46 El tipo de interés utilizado en el modelo ha sido més elevado, para considerar una
gracia total de intereses y capital durante el periodo de carencia.
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Deuda a largo plazo

(MM de USD) 2014 2015 Total

(S LEIE: € 121 166 165 121 573
instalaciones

Material movil 22 0] 22 46 90
TOTAL 143 166 187 167 663

Tabla 21: Calendario de desembolsos de la deuda (Alternativa 1)

Se ha utilizado un método de amortizacion creciente en el tiempo,
para minimizar las aportaciones a la explotacién en los primeros afos
de entrada en funcionamiento del servicio (que suelen ser los mas
delicados desde un punto de vista econdmico-financiero). El servicio
de la deuda aumenta por lo tanto un 5,82% anualmente (un 2% por
encima del IPC previsto). Se consigue de esta forma que, gracias al
aumento progresivo de pasajeros, las aportaciones a la explotacion
que tendra que realizar el Municipio de Quito permanezcan
constantes en términos reales.
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B Deuda principal - Pago Infraestructura e instalaciones

B Deuda secundaria - Material Movil

llustracidon 8: Servicio de la deuda (Alternativa 1)
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5.1.4 FINANCIAMIENTO DEL IVA DEVENGADO
DURANTE LA INVERSION INICIAL

Tal y como se ha detallado en el apartado 1.5.2, las inversiones,
tanto en infraestructura como instalaciones y material rodante, estan
sujetas a un 12% de IVA. La EPMMQ, como ente publico, tiene
derecho a la devolucion del IVA devengado. Se ha considerado un
plazo de devolucién de 6 meses*’.

Esta deuda permitiria disponer del importe necesario para satisfacer
el IVA. El repago se realizaria con cargo a la devolucion por parte de
la Administracion tributaria. Como se constaté durante las entrevistas
mantenidas en Quito, los bancos privados domésticos podrian aportar
esta financiacién de circulante con riesgo soberano*®.La tasa de
interés se ha estimado mediante la suma de los siguientes conceptos:

Tasa de interés del financiamiento del IVA

Tasa deuda publica estatal a 1 afio*®

Margen banca privada

Tasa de interés aplicable

Tabla 22: Tasa de Interés del Financiamiento del I1VA de la inversioén inicial

El cronograma con los montos a ser financiados se adjunta en el
siguiente cuadro (en Millones de USD):

Concepto 2012 2013
IVA a financiar
(Millones de USD)

2014 2015 TOTAL
35 40 45 40 159

Gasto financiero
del crédito IVA 0,9 1,0 1,1 1,0 4.0
(Millones de USD)

Tabla 23: IVA a financiar y gasto asociado (Alternativa 1)

47 Si bien se considera posible que el Servicio de Rentas Internas pueda reducir
dicho término para el proyecto, se han considerado seis meses para estar del lado
de la seguridad.

48 El riesgo de impago esta asociado al impago de una Administracién del Estado,
por lo que el crédito tiene riesgo soberano.

“9Emision de 91 millones de USD realizada el 25 de mayo de 2010 y vencimiento a
un afo.
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5.1.5 CUADRO DE INVERSION Y FINANCIAMIENTO

A modo de resumen, en la siguiente tabla se detallan las inversiones
y el financiamiento de las mismas para la fase | de la Alternativa 1:

2012 2013 2014 2015 TOTAL
288,8 | 334,2 | 378,6 | 328,2 | 1.356,8

Estudios Previos y

) ; L, . 9,3 6,9 6,9 6,9 56,9
Asistencia Técnica
Inversion 278,6 326,3 370,6 320,4 1.295,8
Cocheras 15,0 21,0 21,7 16,9 74,6
Estaciones 95,5 133,7 130,7 86,6 446,4
Tunel 122,6 171,6 172,7 125,9 592,8
Material Movil 45,5 - 45,5 91,0 182,1
Gastos financieros 0,9 1,0 1,1 1,0 4,1
Financiamiento 27,1 288,8 334,2 378,6 328,2 | 1.356,8

Aportaciones a la
inversion

INP - - - - 27,0
Gobierno 119,4 138,2 156,6 135,8 550,0
Municipio de Quito 26,1 30,2 34,2 29,6 120,0
Deuda 143,3 | 165,8 | 187,8 | 162,8 | 659,8

145,5 168,4 190,7 165,4 697,0

Financiacion de
infraestructura e s 120,8 165,8 165,3 117,8 569,8
instalaciones
Financiacion de material
movil

22,5 - 22,5 45,0 90,1

Tabla 24: Cuadro de Inversiéon y Financiamiento (Alternativa 1 Fase 1)

52 PLAN DE CONSECUCION DE FONDOS

El nivel de endeudamiento que puede admitir el Proyecto esta
limitado por la capacidad real de pago de las Administraciones
publicas que lo promueven, tal y como se establece en la normativa
vigente®®. La capacidad de pago dependera de los recursos publicos

*OArticulo 44 de la Ley Organica de Empresas Publicas, de octubre de 2009,
establece en este sentido que “el nivel de endeudamiento de las empresas publicas
se regularéa en observancia los Planes Nacional y Local de Desarrollo y con sujecién
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que se destinen a cumplir con las obligaciones financieras y de los
recursos generados por el propio proyecto.

En este sentido sera necesario cuantificar los recursos existentes o
adicionales que el DMQ pueda destinar al Proyecto, como por ejemplo
ingresos provenientes de la concesién del nuevo aeropuerto®!, nuevas
tasas sobre la matriculacién y adquisicién de nuevos vehiculos®? o por
peajes urbanos en determinados trayectos. Algunos de ellos, en
particular los ingresos procedentes de la concesion del nuevo
aeropuerto, podrian ser objeto de titulizacion.El presente estudio de
viabilidad econdmico-financiera no ha valorado estas posibles fuentes
de financiacion, que deberan analizarse cara a la estructuracion
financiera del Proyecto.

Alternativamente a la posible titulizacion, o complementariamente a
ésta, podria considerarse la creacion de un fideicomiso que se
alimentara de estos recursos mas los recursos generados por el
proyecto sobre la base de los ingresos procedentes de los viajeros o
de otros ingresos comerciales.

Adicionalmente hay que comentar que la participacion de las
entidades financieras privadas ecuatorianas podria extenderse a la
financiacion de fases previas del proceso constructivo que requieran
préstamos de pequefia cuantia con caracter inmediato.

Finalmente, se podria complementar la financiacibn con aportes de
empresas privadas que se beneficien del proyecto. Dichos
mecanismos de aporte tendran que ser desarrollados y definidos
durante la fase de estructuracion del financiamiento.

a las politicas que, de conformidad con la ley, emita el Comité de Deuda Publicay a
los requisitos y limites legales que permitan mantener niveles de endeudamiento
acordes a la capacidad real de pago del Estado, de la empresa publica o del
gobierno auténomo descentralizado, respectivamente.”

>ILa participacion del Municipio es del 11% del total de los ingresos obtenidos por el
concesionario. Segun fuentes de la propia Municipalidad, podria destinarse un 50%
de dicho 11% al Proyecto del Metro. Esto supondria un minimo de 10 millones de
USD anuales.

2 Estas tasas pasarian a ser competencia Municipal.
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53 FINANCIAMIENTO DE LA FASE 11

Se ha previsto el financiamiento del desarrollo de la Fase Il mediante
desarrollos inmobiliarios y comerciales generados por la propia
construccion del metro en todo su trazado.

Entre los emplazamientos susceptibles de ser afectados por dichos
desarrollos figuran los siguientes:

e Jipijapa, una vez trasladado el intercambiador modal de
transporte a El Labrador, en la cabecera del aeropuerto.

e La Magdalena, en los terrenos en que se ubicara la nueva
estacion de metro

e La Avenida 10 de Agosto, gracias a las mejoras inducidas por
la reordenacion urbana

Las inversiones asociadas a la Fase Il estan valoradas actualmente en
365 MM de USD de 2010. En el caso de que la cifra generada por los
desarrollos inmobiliarios y comerciales mencionados anteriormente
fuese inferior a dicha cantidad, seria necesario encontrar fuentes
alternativas de financiacion (como por ejemplo nuevas aportaciones
publicas, aumentar el endeudamiento del Ayuntamiento-y las
aportaciones a la explotacion asociadas, o aumentos en la tarifa que
pagan los usuarios).

54 FINANCIAMIENTO DE LAS ADQUISICIONES DE
MATERIAL MOVIL DURANTE LA FASE DE EXPLOTACION

El constante incremento de pasajeros en la futura linea de Metro hara
necesario un aumento en el nimero de trenes que dan servicio a la
linea.

Para la financiacion de dicho material movil durante el periodo de
explotacibn no es necesario suscribir nuevos créditos o realizar
aportaciones de recursos publicos extraordinarias. Los recursos
generados por el proyecto junto con las aportaciones a la explotacion
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son suficientes para realizar dichas adquisiciones, de acuerdo con las
proyecciones realizadas.

55 FINANCIAMIENTO DE LAS REINVERSIONES

La fase de explotacion estudiada en el presente informe (30 afios) es
superior a la vida util de algunos activos, lo que obliga a realizar una
serie de reinversiones.

Las reinversiones se producen a partir del afio 2031, momento en el
cual ya se ha terminado de amortizar toda la deuda suscrita para la
inversion inicial.

La financiacion de las reinversiones se ha realizado mediante nuevos
créditos, que tienen unas caracteristicas similares a los utilizados en
la financiacién de la inversién inicial (3-4 afios de carencia, 15 afios
de repago, 6% de interés).

En valor constante, la cuantia de dichos créditos es muy inferior al de
los créditos necesarios para financiar la inversion inicial. Como
consecuencia, Nno seran necesarias aportaciones a la explotacion para
su repago, siendo suficientes los recursos generados por el proyecto.

CDC-UNMQ-003-2010 Pagina 60 de 137



ENTREGABLE: E- 3.4. Estudio Econémico-Financiero @

Mctro de Madrid, S.A.

Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de
Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econdmico-Financiera

6 PROYECCION DE INGRESOS DEL
PROYECTO

Se han considerado tantolos ingresos derivados de la prestacion del
servicio de transporte publico como los ingresos complementarios
afectos al mismo y por actividades comerciales, y los ingresos por
aportaciones a la explotacién realizadas por el Municipio de Quito.

6.1 ESTIMACIONES DE DEMANDA DEL SERVICIO

Se han utilizado las siguientes estimaciones de demanda en el afno
base, 2016, para la Fase | del Proyecto. Corresponden al Estudio de
movilidad y demanda que forma parte del documento “Estudio de
Viabilidad Comercial”. En este estudio se contempla la reordenacion
de la oferta de transporte publico en superficie con motivo de la
construccion de la linea de metro.

ARo Procedencia Alternativa 1  Alternativa 2

5016 Trar]sporte _pl]blico 310.834 432.225
(viajeros /dia Vehlcu!(? privado 36.512 48.977
laborable) Induccién 8.906 12.370

TOTAL 356.252 493.572
5020 Trar]sporte _pl]blico 456.499 456.499
(viajeros /dia Vehlcu!(? privado 54.604 54.604
laborable) Induccién 26.900 26.900

TOTAL 538.003 538.003

Tabla 25: Demanda estimada en funcién de la Alternativa considerada.
Fuente: Equipo de Movilidad y Demanda de Metro de Madrid.

Se han considerado las siguientes hipdtesis sobre su evolucion:

Evolucion de la Demanda

1,5% periodo 2015-2020
Tasas de crecimiento anual 1,6% a 1,2% periodo 2020-
2045
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BT EWe LRI =(ed (o aWe [ 800.000 viajeros diarios
infraestructura®® (244 millones de viajeros / afio)

Tabla 26: Hipotesis de evolucién de la demanda®*

En la siguiente tabla se resume la evolucion de la demanda de la
linea 1 del metro de Quito considerada en el presente estudio para la
Alternativa 1.

Pasajeros /
dia laborable
Pasajeros /

| ano

356.252

538.003 627.714 716.398 761.877

108.656.879|164.090.875|191.452.643|218.501.370 | 232.372.429

Tabla 27: Evoluciéon de la demanda de la linea 1 de Quito

6.1.1 INGRESOS TARIFARIOS

Se consideran ingresos tarifarios los obtenidos por la venta de billetes
a los viajeros. Para su calculo se han utilizado las estimaciones de
demanda detalladas en el apartado anterior y el siguiente esquema
tarifario para la tarifa normal, expresado en USD de 2010,
correspondiente al “Estudio de Viabilidad Comercial”>°:

e 0,25 USD para viajes en la periferia.
e 0,35 USD para viajes en el centro o periferia-centro.

e 0,60 USD como tarifa integrada®’.

Hay que seflalar que esta estructura tarifaria se aplicaria a todo el
sistema de transporte colectivo en Quito, y no Unicamente al Metro.
Considerando una tasa de impago del 5% estatica a lo largo del

*3Segun las estimaciones realizadas la demanda de saturacion no se alcanza
durante el periodo de analisis.

>4 Se ofrece la evoluciéon de esta Alternativa para evitar introducir la discontinuidad
en la evolucion de la demanda que supone la entrada en servicio de la Fase II.

5 Datos correspondientes a la Alternativa 1. A partir de 2020 (incluido) el nimero
de pasajeros de ambas opciones es idéntico.

¢ No incluye descuentos o bonificaciones que premien la intensidad de uso. En una
fase posterior seria conveniente valorar su introduccién, tal y como se recomienda
en el “Informe de diagndstico del sistema tarifario actual y criterios de actuacion”

>’ La tarifa integrada permite realizar uno o mas transbordos entre distintos medios
de transporte
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periodo de explotaciéon, la estructura tarifaria equivalente seria la
siguiente:
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Estructura tarifaria equivalente
Clase Tarifa Importe Distribucion®
Tarifa normal media 0,37 USD
Tarifa reducida media 0,19 USD 20%

Tarifa media equivalente 0,33 UsSD 100%
Tabla 28: Estructura tarifaria equivalente

La tarifa se ha indexado trianualmente a la inflacibn con un
coeficiente de ponderacion del 90%. Es decir, las tarifas al viajero se
revisan cada 3 afos, aumentando en un 90% de la tasa de inflacion
registrada a lo largo de los tres afios anteriores. A los efectos de este
estudio se ha considerado que se produce una actualizaciéon de la
tarifa anterior antes de la entrada en servicio del Metro. Esto
implicaria una estructura tarifaria para la tarifa normal préxima a la
siguiente, expresada en ddlares de 2016:

e 0,30 USD para viajes en la periferia.
e 0,45 USD para viajes en el centro o periferia-centro.

e 0,70 USD como tarifa integrada

La tarifa media equivalente a la entrada en servicio del Metro seria
por tanto de 0,40 USD, expresada en dolares corrientes de 2016.

6.1.2 INGRESOS POR ACTIVIDADES COMERCIALES

Los ingresos por actividades comerciales incluyen las siguientes
actividades:

e Publicidad en espacios de la linea 1 de metro.

e Ingresos por alquiler de locales comerciales.

%8 por extrapolacion de la distribucién actual en los BRTs, que es la siguiente:

Tipo de BRT Tarifa Normal | Tarifa Reducida
Trolebus 78% 22%
CCN 81% 19%
Ecovia 80% 20%
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e Ingresos por instalaciéon de maquinas de vending.

En base a los ingresos de este tipo obtenidos en proyectos similares,
se han estimado unos ingresos por actividades comerciales
equivalentes al 5% de los ingresos por la operacion del servicio®®.

6.2 INGRESOS POR APORTACIONES A LA EXPLOTACION

Como se ha comentado en el apartado 3.2, el Proyecto requiere
aportaciones publicas para ser viable. Dichas aportaciones se podran
hacer en concepto de aportaciones patrimoniales, subvenciones de
capital y subvenciones corrientes®.

En términos generales, se han distinguido cuatro vias de posible
aportacion de fondos publicos:

e Aportacion a la inversidninicial. Se trata de una aportacion
puntual que cubre parte del importe de la inversion inicial en
infraestructura, instalaciones y material mévil. Provienen del
Estado y del DMQ, y ya han sido tratadas anteriormente.

e Aportaciones periodicas a la explotaciéon. El importe restante de
la inversion se obtiene mediante endeudamiento publico. Estas
aportaciones se destinan al repago del principal de la deuda y
de los costes financieros asociados a dicho endeudamiento.

Tienen una vigencia equivalente al plazo de la deuda a la que
estdn asociadas, los 15 primeros afos del periodo de
explotacion. El perfil de las aportaciones durante este periodo

*%Este porcentaje es el que empiricamente se ha obtenido en la Comunidad de
Madrid, en las diferentes lineas de Metro explotadas.

%°En relacion a este aspecto, el Articulo 40 de la Ley Orgéanica de Empresas Publicas
establece lo siguiente: “RENTABILIDAD SOCIAL Y SUBSIDIOS.- Sin perjuicio de lo
seflalado en el articulo anterior, se reconoce la existencia de empresas publicas
constituidas exclusivamente para brindar servicios publicos, en las cuales haya una
preeminencia en la busqueda de rentabilidad social, a favor de las cuales el Estado
podra constituir subvenciones y aportes estatales que garanticen la continuidad del
servicio publico. Las subvenciones y aportes se destinaran preferentemente para la
expansion de los servicios publicos en las zonas en las que exista déficit de los
mismos o para los sectores de atencién social prioritaria. Los planes anuales de
operacion deberan considerar los programas de expansion a los que se refiere este
articulo”.
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es creciente, dado que va cubriendo el pago de la amortizaciéon
creciente de las deudas.

e Aportaciones a la Tarifa. Aportacion por  viajero
transportadodestinada, en su caso, a cubrir la diferencia entre
los ingresos y los gastos de explotacion, considerando entre los
primeros los ingresos tarifarios y los complementarios y entre
los segundos los gastos de operacion y mantenimiento.

En las alternativas analizadas y con las hipétesis planteadas no
han resultado necesarias aportaciones a la tarifa, salvo en la
Alternativa 1B.

e Aportacion a la ejecucion delaFase I1: Se trata de la aportacion
por parte del DMQ del valor patrimonial de los desarrollos
inmobiliarios y comerciales generados por la propia
construccion del Metro en todo su trazado.

La estructura financiera propuesta, que toma en cuenta la aportacion
a la inversion y la aportacion a la ejecucion de la fase Il, tiene como
uno de sus objetivos evitar que las aportaciones periddicas a la
explotacion que deberé realizar el Municipio sean excesivas.

6.3 INGRESOS TOTALES DE LA LINEA (ALTERNATIVA 1)

A titulo ilustrativo, el siguiente grafico muestra la estructura de
remuneracion resultante en la Alternativa 1 a lo largo del periodo de
analisis:
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llustracion 9: Estructura de remuneraciéon del Proyecto. Alternativa 1.



ENTREGABLE: E-3.4. Estudio Econémico-Financiero

Metro de Madrid, S.A.
Fase: F.3: Estudio de Factibilidad del proyecto Primera Linea de Metro de
Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econémico-Financiero

7 PREVISION DE GASTOS DE
EXPLOTACION Y AMORTIZACION

Los costos de operacion del servicio, mantenimiento de la
infraestructura y del material moévil, se han estimado en base a otros
proyectos analogos a la linea 1 del metro de Quito®*.

Estos importes se actualizan anualmente en proporciéon a la inflacion.
Se han vinculado a distintas variables de referencia, por lo que varian
en funcion de, por ejemplo, el numero de trenes en servicio o el
ndmero de estaciones operativas

7.1 COSTOS DE OPERACION

Los costos de operacion del transporte se han estimado teniendo en
cuenta los costos salariales, incluyendo recargos y seguridad social,
asi como los costos de energia, materiales, servicios y maquinaria
derivados de la operacion del servicio de transporte. A continuacion
se describen las hipotesis utilizadas para estimar los importes de
dichos costos.

7.1.1 PERSONAL OPERATIVO

Las hipotesis consideradas en la estimacion de los costos del personal
operativo han sido las siguientes:

e 5 conductores por tren operativo.

e 16 empleados por estacion (sin incluir personal de
mantenimiento y limpieza).
e 30 supervisores para el control de pases de los viajeros.

e 24 horas de vigilancia en el centro de control y 20 horas en
cada una de las estaciones y trenes.

Teniendo en cuenta la estructura salarial actual de la EPMMOP, y de
acuerdo con la dotacion de personal expuesta en la tabla de personal
operativo del apartado 3.3.4, los costos anuales son los siguientes:

®'Metro de Santo Domingo, linea 12 de México y estudios para el metro de Lima.
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Mctro de Madrid, S.A.

Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de
Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econdmico-Financiera

N° de
empleados

Coste anual en 2020
(MM de USD corrientes)

Personal de estaciones 3,9 304
Conductores 1,5 120
Vigilantes de estaciones 216
y trenes 39
Vigilantes del centro de ’

18
control
Supervisores 0,4 30

Total 9,7 688

Tabla 29: Costos anuales de personal operativo en2020

Se ha considerado un 10% de costo adicional por empleados
eventuales y otro personal operativo.

7.1.2 ENERGIA ELECTRICA

Las hipodtesis consideradas en la estimacion de los costos de energia
eléctrica han sido las siguientes:

e Precio base de la electricidad: 0,05 USD / KWh.
e Consumo de energia de traccion: 4 kw por coche.
e Kilometraje anual medio por coche: 196.000 km / afio®?.

e Consumo de electricidad para otros usos (alumbrado, etc.):
25% del consumo de energiade traccion.

Por tanto el costo de la electricidad por coche es de 0,20 USD por
coche-km (4 Kwh/coche-km).Teniendo en cuenta el kilometraje
estimado, asciende a 43.800 USD anuales por coche.

Teniendo en cuenta la dotacion inicial de 102 coches (Alternativa 1),
el costo anual inicial por consumo eléctrico asciende a 4,0 MM de USD
de 2010 (teniendo en cuenta para el calculo del kilometraje medio

52 Este resultado se obtiene teniendo en cuenta la velocidad comercial (37,5 km/h)
y las horas que esta disponible el servicio al afio (sobre la base de 16 horas/dia).
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Mctro de Madrid, S.A.

Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de
Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econdmico-Financiera

que una parte de los coches permanece en reserva, representando
aproximadamente un 10,5% del total).

7.1.3 OTROS COSTOS DE OPERACION

Para la valoracion de los costos de materiales, servicios y maquinaria
se han considerado las siguientes hipotesis en funcion del numero de
trenes o de los kilbmetros de linea en servicio:

Otros costos de operacion (USD / afo)

Materiales 25.674 USD / tren

Servicios 10.500 USD / km de linea

Maquinaria 55.400 USD / km de linea

Tabla 30: Otros costos de operacion

7.2 COSTOS DE MANTENIMIENTO

7.2.1 COSTOS DE MANTENIMIENTO:
INFRAESTRUCTURA E INSTALACIONES

Para la estimacion de los costos anuales de mantenimiento de la
infraestructura e instalaciones se han considerado las siguientes
hipotesis:

Costos anuales de mantenimiento de infraestructura e

instalaciones

Mantenl_mlento de obra civil, 132.000 USD / km de linea
instalaciones y cocheras

Mantenimiento y Limpieza de

35.000 USD / estacion

Estaciones
Tabla 31: Costos de mantenimiento de la infraestructura e instalaciones
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Mctro de Madrid, S.A.
Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de

Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econdmico-Financiera

7.2.2 COSTOS DE MANTENIMIENTO: MATERIAL
MOVIL

Se han considerado los siguientes costos de mantenimiento del
material movil:

\ Costos anuales de mantenimiento del material maovil

Mantenimiento ordinario

. 19.860 USD / coche
(ciclo corto)

Mantenimiento mayor 92.300 USD / coche

(ciclo largo cada 5 afnos)

Tabla 32: Costos de mantenimiento del material movil

Para evitar irregularidades en los flujos de caja que puedan generar
carencias de liquidez para el repago de la deuda, se han repartido los
costos de mantenimiento mayor del material rodante a lo largo del
periodo de explotacién en proporcién a la demanda®3.

7.3 COSTOS DE GESTION

Se denominan costos de gestibna los costos dedireccion vy
administraciéon del sistema de metro. Durante los primeros afios de
explotacion (de 2016 a 2020), se ha considerado que la EPMMQ
recibe asistencia técnica a la explotacion®”.

Costos de gestion de la EPMMQ. Periodo 2016/2020

Direccién y administracion 740.474 USD / afio

Asistencia técnica a la explotaciéon 7.000.000 USD / afio®®
Seguros 1.300.000 USD / afio
Gastos generales 700.000 USD / afio
Tabla 33: Costos de gestidon de la EPMMQ 201572019 (USD de 2010)

3 El porcentaje de costo de mantenimiento mayor del material mévil asignado un
afo con respecto al costo total sera igual al porcentaje de demanda en el afio con
respecto a la demanda total en el periodo de explotacién.

% En la Alternativa 1B, con un socio privado, esta asistencia técnica a la explotacion
desaparece.

5% UsD de 2015, dado que es el afio de referencia.
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Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de
Quito
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A partir del afno 2021 se ha considerado que la EPMMQ es capaz de
gestionar el sistema con su propia estructura. Los costos
considerados en ese periodo han sido los siguientes:

Costos de gestion de la EPMMQ. Periodo 2021/2045

Direccién y administracion 740.474USD / afo

Supervision y control del sistema 1.350.000 USD / afio
Servicios exteriores 1.000.000 USD / afio
Seguros 1.300.000 USD / afio
Gastos generales 700.000 USD / afno
Tabla 34: Costos de gestion de la EPM)MQ 202072045 (datos en USD de
2010

Los costos de personal de direccion y administracion se han estimado
en base a la estructura organizativa de la EPMMQ expuesta en el
apartado 3.3.4y a la escala salarial de la EPMMOP 2010°°.

N° de Costo Costo anual

Cargo empleados mensual total USD
P unitario USD®’

Gerente General 1 71.060
Gerentes de Area 5 4.713 282.789
Secretarias 5 864 51869
Supervisor de Fiscalizacion 1 3.021 36.255
Analista Juridico Jefe 1 1.730 20.765
Analistas Juridicos 2 1.162 27.894
Abogados 2 1.351 32.417
Auditor Interno 1 4.713 56.558
Administrativos Asistentes 4 765 36.699
Ingenieros 3 1.610 57.950
Técnicos medios 3 1.329 47.857
Choferes de 12 1 773 9.281
Choéferes de 32 1 757 9.078
Total personal administrativo 30 740.474

Tabla 35: Estructura y personal de direccidén y gestion de la EPMMQ

%6Cifras de Septiembre de 2010. Fuente: EPMMOP. Diciembre de 2010.
%’Los importes recogidos en esta columna estan redondeados. Los decimales no
mostrados afectan al costo anual total.

CDC-UNMQ-003-2010 Pagina 72 de 137
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Metro de Madrid, S.A.
Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de
Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econémico-Financiera
7.4 EVOLUCION DE LOS COSTOS DE EXPLOTACION

El siguiente grafico muestra la evolucion de los costos de explotacion
para la Alternativa 1 a lo largo del periodo de construccién agrupados
en los cuatro grupos principales: Costos de Operacion, Costos de
Mantenimiento de Infraestructura elnstalaciones, Costos de
Mantenimiento del Material Movil y Costos de Estructura.
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B Operacion del transporte
B Mantenimiento de Infraestructura e Instalaciones
® Mantenimiento del Material Movil

Gastos de Gestion

llustracién 10: Evolucién de los costos de Explotaciéon

7.5 AMORTIZACIONES

La amortizacién contable de la inversién inicial se realiza en funcion
de la vida atil de cada uno de los activos e inversiones, ya sea en
términos de vida econdmica del activo o vida util contractual de la
inversion.

Dado que el Proyecto va a ser desarrollado por una unidad
institucional publica, la amortizacion contable tiene relevancia
unicamente como reflejo del valor patrimonial de los activos. Su
influencia en los flujos de efectivo de la EPMMQ es nula, al estar
exenta del pago del Impuesto a la Renta.
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Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econdmico-Financiera

8 VIABILIDAD ECONOMICO-FINANCIERA

En el presente apartado se recogen los resultados del modelo que
permiten valorar la viabilidad econémico-financiera del Proyecto. Al
tratarse de un proyecto publico con una Tasa de Retorno Interna
negativa, dicha viabilidad dependera de la capacidad de las
Administraciones Publicas para aportar recursos al mismo.

La suma de los ingresos generados por la explotacion de la
infraestructura y las aportaciones publicas recibidas debe permitir
cubrir los costes de explotacion, hacer frente a las inversiones
necesarias durante la explotacion y cumplir con las obligaciones
financieras contraidas.

El valor de los ingresos y costes de explotacion, las reinversiones y
las obligaciones financieras se han obtenido a partir de las hipotesis
detalladas con anterioridad.

Las variables no fijadas de antemano y que por tanto permiten el
ajuste del modelo son las aportaciones a la inversion y la tarifa media
pagada por el usuario.

Las proyecciones completas de los estados financieros de la EPMMQ
se adjuntan al final del documento en el Anexo de proyecciones del
Modelo.

8.1 ANALISIS DELAALTERNATIVA 1

La Alternativa 1 contempla el desarrollo del proyecto en dos fases con
una separacion de 5 afios.

Su modelizacion se basa en las hipoétesis y consideraciones expuestas
hasta ahora y proyecta los flujos de caja y el estado de resultados del
proyecto.
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Mctro de Madrid, S.A.

Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de
Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econdmico-Financiera

8.1.1 APORTACIONES A LA EXPLOTACION

En la siguiente tabla se reflejan todas las aportaciones a la
explotacion que seria necesario realizar para la Alternativa 1:

Afo MM de USD
2010 -
2011 -
2012 -
2013 -
2014 -
2015 -
2016 41.553.358
2017 43.140.697
2018 44.788.671
2019 46.499.598
2020 48.275.883
2021 50.120.022
2022 52.034.607
2023 54.022.329
2024 56.085.982
2025 58.228.466
40245 60.452.793
2027 62.762.090
2028 65.159.602
2029 67.648.699
2030 70.232.879
Tabla 36: Aportaciones a la explotacion (Alternativa 1)

En esta Alternativa no serian necesarias aportaciones a la explotaciéon
después de 2030.

8.1.2 ESTADO DE RESULTADOS

El Estado de resultados se ha elaborado conforme a la normativa
contable ecuatoriana. El Modelo financiero permite obtener el Estado
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ENTREGABLE: E- 3.4. Estudio Econdmico-Financiero
Mctro de Madrid, S.A.
Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de

Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econdmico-Financiera

de resultados de cada ejercicio a lo largo del periodo de analisis a
partir de los respectivos flujos de caja.

Uno de los aspectos contables que suele tener relevancia en los
resultados de este tipo de analisis es el método de amortizaciéon de
activos considerado. En este caso no afecta a los flujos de caja dado
que la entidad publica no esta obligada al pago del Impuesto a la
Renta de las personas juridicas®®.

No se considera ningun ajuste fiscal con respecto a la amortizacion
contable de la sociedad.

2016 2020 2025 2030 2040 2045

Ingresos comerciales 46.689.627 78.153.203 103.620.254 123.835.022 207.449.352 244.164.691
Recursos publicos 40.679.403 47.260.539 57.003.798 68.755.733 - -
|T0ta| ingresos 87.369.030 125.413.741 160.624.051 192.590.755 207.449.352 244.164.691
Canon de operaciéon - - - - - -
Operacién del transporte - 15.132.665 - 25.673.957 - 32.381.131 - 41.642.411 - 65.545.544 - 83.136.675
Mantenimiento de Infraestructura e Instalacione: - 4.221.486 - 6.301.786 - 7.600.966 - 9.167.985 - 13.337.798 - 16.087.526
Mantenimiento del Material Mévil - 4.861.599 - 8.970.530 - 11.621.373 - 15.467.301 - 25.314.964 - 33.078.404
Gastos de Gestion - 10.620.849 - 11.223.259 - 9.194.807 - 12.358.495 - 15.568.840 - 18.778.520
Total costes op iony imi - 34.836.599 - 52.169.532 -  60.798.277 - 78.636.192 -  119.767.146 -  151.081.125
EBITDA 52.532.432 73.244.210 99.825.774 113.954.563 87.682.206 93.083.566
Amortizacion Estudios Previos y Asistencia Técnic - 8.637.143 - 8.637.143 - - - -
Amortizacion Fase | - 32.940.770 - 32.940.770 - 32.940.770 - 41.040.292 - 52.246.055 - 52.246.055
Amortizacién Fase Il - - 11106374 - 11.106.374 - 11.106.374 - 16.259.423 - 16.259.423
Amortizacién Material Movil - 6.069.000 - 10.938.909 - 12.073.827 - 14.088.720 - 17.731.324 - 21.401.891
Total Amortizaciones - 47.646.913 - 63.623.196 - 56.120.971 - 66.235.386 - 86.236.802 - 89.907.369
|EB IT 4.885.519 9.621.014 43.704.803 47.719.176 1.445.404 3.176.197
Ingresos financieros 3.487 992.131 1.296.402 50.049 1.105.179 2.225.618
Gastos financieros - 50.370.224 - 48.549.862 -  35.381.570 - 4.684.557 - 28.116.328 - 16.145.395
|Benefici0 antes de impuestos - 45.481.218 - 37.936.717 9.619.635 43.084.668 - 25.565.745 - 10.743.579
Impuestos

|Benefici0 después de impuestos - 45481.218 - 37.936.717 9.619.635 43.084.668 - 25.565.745 - 10.743.579

Tabla 37: Estado de resultados (Alternativa 1)

8.1.3 FLUJOS DE CAJA

La proyeccion de los flujos caja se ha basado en el siguiente orden de
prelacion en los pagos:

e Gastos de explotacion

e Impuestos (en su caso)

e Adiciones de material movil
e Gastos financieros

e Repago de la deuda.

®8Disposicién Final 1.1.2 de la LOEP, que reforma la LRTI. Ver apartado 1.4.1.
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Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de
Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econdmico-Financiera
2016 2020 2025 2030 2040 2045

[Saldo de cajainicial - - 0 17.243.491 1.555.511 24.443.423 60.725.814
IFIujos de operacion
Ingresos de operacion 3.888.139.885 46.689.627 78.153.203 103.620.254 123.835.022 207.449.352 244.164.691
Ingresos por viajeros 3.659.126.013 43.651.894 72.957.617 96.750.380 115.390.115 197.570.811 232.537.801
Ingresos comerciales 182.956.301 2.182.595 3.647.881 4.837.519 5.769.506 9.878.541 11.626.890
Venta de CRE's 46.057.571 855.139 1.547.705 2.032.354 2.675.401 - -
Egresos de explotacion - 2378310437 - 34.836.599 - 52.169.532 - 60.798.277 - 78.636.192 - 119.767.146  -151.081.125
Canon de operacién - - - - - - -
Personal operativo - 494.868.089 - 6.631.164 - 10.641.596 - 13.134.904 - 16.411.454 - 24.926.619 -  30.699.254
Engergia eléctrica - 608.814.649 - 6.219.232 - 11.475.608 - 14.866.716 - 19.786.644 - 32.384.330 - 42.315.760
Otros costos operativos - 164.282.570 - 2.282.269 - 3.556.754 - 4.379.511 - 5444312 - 8.234.595 - 10.121.661
Mantenimiento - 749.962.508 - 9.083.085 - 15.272.316 - 19.222.339 - 24.635.286 - 38.652.762 -  49.165.930
Gastos de gestion - 345.061.516 - 10.408.624 - 10.960.073 - 8.872.395 - 10.701.533 - 15.568.840 - 18.778.520
Otros (MDL, etc.) - 15.321.105 - 212.225 - 263.186 - 322412 - 1.656.962 - -
Impuestos - - - - - - -
Flujo operativo 1.509.829.448 11.853.029 25.983.671 42.821.976 45.198.830 87.682.206 93.083.566
[Fluju de capital
Ingresos de capital 3.311.498.768 41.572.140 48.427.044 59.076.582 70.300.308 1.231.157 2.671.465
Aporte INP 27.000.000 - - - - - -
Aporte Gobierno Central 550.000.000 - - - - - -
Aporte MDMQ 941.005.676 41.553.358 48.275.883 58.228.466 70.232.879 - -

Aporte a la inversién inicial 120.000.000 - - - - -

Aporte a la explotacion 821.005.676 41.553.358 48.275.883 58.228.466 70.232.879
Desarrollos urbanisticos 502.492.720 - - - - - -
Aportes por Créditos 1.265.921.239 - - - - - -

Préstamo tesoreria - - - - - -

Deuda principal - Pago Infraestructura e instalacic 569.750.879 - - - - -

CAF - - - - - -

BM

Banca Local - - - - - -

Deuda secundaria - Material Movil 90.056.433

BIESS para Fase II - - - - - R

BIESS para reinversion Fase | 467.123.962 - - - -

BIESS para reinversion Fase II 138.989.965 - - - - -
Aportes privados (si cabe) -
Ingresos financieros 25.079.133 18.782 151.161 848.116 67.429 1.231.157 2.671.465
Egresos de capital - 4.760.602.402 - 52.333.147 - 65.621.761 - 87.073.633 - 114.689.636 - 66.217.241 - 61.880.044
Inversiones - 2.175.828.560 - - - - - -

Estudios Previos y Asistencia Técnica - 56.900.000 - - - - -

Infraestructura - 1.226.646.790 - - - - -

Instalaciones - 250.225.041

Material Movil - 642.056.729 - - - - - -
Reinversiones - 738.431.726 - - - - - 4.324.224 -

Fase | - 563.855.646 - - - - - -

Fase Il - 174.576.080 - - - - - 4324224 -
Servicio de la deudainicial - 1.200.686.449 - 52.333.147 - 65.621.761 - 87.073.633 - 114.689.636 - -
Servicio concesional (si cabe) -
Intereses construccion - 3.076.575 - - - - - -
Servicio nueva deuda - 636.912.886 - - - - - 61.880.044 - 61.880.044
Otros - 5.666.206 - - - - - 12.973 -
Subtotal flujo de capital - 1449103634 - 10.761.007 - 17.194.717 - 27.997.051 - 44.389.327 - 64.986.084 - 59.208.579
Flujo del proyecto 60.725.814 1.092.022 8.788.954 14.824.925 809.503 22.696.122 33.874.987
[Flujo acumulado 1.092.022 8.788.954 32.068.416 2.365.013 47.139.545 94.600.802

Tabla 38: Flujos de caja (Alternativa 1)

8.1.4 RENTABILIDAD DEL PROYECTO

Estos flujos de caja han sido utilizados para calcular las
rentabilidades, mediante la Tasa Interna de Retorno. Las tasas de
retorno calculadas son las siguientes:
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Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de
Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econdmico-Financiera

e TIR del Proyecto sin aportaciones publicas: refleja la TIR de los
flujos de caja generados por el Proyecto, independientemente
del origen de los fondos utilizados para su financiacion. No tiene
en cuenta por tanto los flujos de caja por el servicio de la
deuda®ni por las aportaciones publicas a la inversion inicial.

e TIR del Proyecto con aportaciones de recursos publicos: refleja
la TIR de los flujos de caja generados por el Proyecto y por las
aportaciones de recursos publicos recibidos.

Las rentabilidades obtenidas para la Alternativa 1 son las siguientes:

\ Rentabilidades.Alternativa 1

TIR del Proyecto sin aportaciones
publicas
TIR del Proyecto con aportaciones
publicas
Tabla 39: Rentabilidades. Alternativa 1

La rentabilidad econdmica del proyecto sin aportaciones publicas es
negativa — indicando que el proyecto necesita la aportacion de
recursos para salir adelante, como sucede en la mayor parte de los
proyectos ferroviarios.

La TIR que tiene importancia desde el punto de vista de las
Administraciones Publicas es la TIR socioecondmica. Este aspecto se
ha estudiado en profundidad en el Estudio Socio-Econdmico.

8.1.5 EXCEDENTES DE CAJA

Se han denominado excedentes de caja a los fondos disponibles una
vez satisfechas todas las obligaciones del Proyecto (gastos de
explotacion, impuestos, adiciones de material movil, gastos
financieros y repago de la deuda) y una vez acumulada una caja
minima de seguridad para contingencias.

9 Suma de intereses y amortizacion del principal.
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El perfil del repago o amortizacion de la deuda se ha disefiado de
manera que durante el periodo de amortizacion se limite Ila
generacion de un excedente de caja.

Una vez repagada la deuda financiera se pueden producir excedentes
de caja cuando los ingresos (por tarifa y, en su caso por aportaciones
a la tarifa) superen los gastos (de explotacion, por adiciones de
material moévil y eventualmente por impuestos).

De esta forma la caja maxima disponible no supera los 50 Millones de
USD corrientes en el periodo 2011-2030, utilizandose el excedente
del margen de explotacion para el repago de las obligaciones
financieras contraidas y la adquisicion de nuevo material movil.

Al final del periodo de analisis (afio 2045) hay una caja de 95 Millones
de USD. Dicha caja es necesaria para hacer frente a las importantes
reinversiones en Material movil del afio 2046.
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= Saldo de caja final

llustracién 11: Evolucién del efectivo de la linea de Metro (Alternativa 1)
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8.1.6 ANALISIS DE SENSIBILIDAD

Se han realizado andlisis de sensibilidad de las aportaciones
periddicas a la explotacidn a variaciones de las siguientes variables:

e Inversion inicial.

¢ Demanda.

e Tarifa al Usuario.

e Aportaciones a la inversion.

e Tipos de interés.

El andlisis de sensibilidad a cada variable se ha realizado
manteniendo constantes el resto de hipdtesis.

8.1.6.1 VARIACION DE LA INVERSION EN LA FASE |

A continuacion se muestra como afectaria el incremento delas
inversiones previstas para la Fase | (obra civil e instalaciones) a las
aportaciones periddicas a la explotacion:

Incremento de la Aportaciones a la explotacion
inversion en la Fase | (Millones de USD)

(% respecto valor inicial) 2016 2020 20407°
+0%

(1.113 M de USD de 2010) 41,5 48,3 0,0
+10%

(1.225 M de USD de 2010) 52,4 60,9 0,0
+20%

(1.336 M de USD de 2010) 63,1 73,3 5,3
+30%

(1.225 M de USD de 2010) 74,5 86,6 9.6

Tabla 40: Sensibilidad de las aportaciones a la explotacidon a incrementos
en la inversion en la Fase 1 (Alternativa 1)

® Aumentos superiores al 20% en la inversion para la Fase | hacen necesarias
aportaciones a la explotacion durante toda la vida del proyecto, y no solamente
durante el periodo 2016-2030 como sucede en los otros casos.
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8.1.6.1 VARIACION DE LA DEMANDA

A continuacion se muestra como afectaria el aumento o disminucion
del nimero de viajeros a las aportaciones a la explotacion:

Variaciones en la Aportaciones a la explotacion
demanda (Millones de USD)

(% respecto valor inicial) 2016 0)2d0) 2040
+30%"* 22,0 25,6 0,0
+15% 31,8 36,9 0,0
0% 41,5 48,3 0,0
-15% 52,6 61,1 25,0
-30% 62,6 72,8 54,8

Tabla 41: Sensibilidad de las aportaciones a la explotacién a cambios en la
demanda prevista (Alternativa 1)

8.1.6.2 AUMENTO DE LOS TIPOS DE INTERES

A continuacién se muestra como afectaria un cambio en la tasa de
interés de la deuda a largo plazo del crédito principala las
aportaciones a la explotacion:

Cambios en el tipo de Aportaciones a la explotacion
interés equivalente (Millones de USD)

2016 2020 Anos para
+0,00% 41,5 48,3 15
+0,25% (incremento en 25 42 7 49 6 15
puntos basicos) ’ ’
+0,50% (incremento en 50
puntos bésicos) 43,5 50,6 15
+1,00% (incremento en
100 puntos basicos) 49,1 57,1 14
+1,50% (incremento en
150 puntos basicos) 50,9 59,1 14

" En este escenario se genera una gran caja a partir del afio 2030, que podria
incluso financiar parcialmente ampliaciones de la linea. Algo parecido sucede con un
aumento de la demanda de +15%, aunque en menor medida.

2 Aumentos de 100 puntos basicos o mas en el tipo de interés equivalente obligan
en la practica a reducir el periodo de repago de la deuda, lo que supone un salto
cuantitativo en las aportaciones a la explotacion.
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Tabla 42: Sensibilidad de las aportaciones a la explotacién a cambios en el
tipo de interés equivalente del crédito principal (Alternativa 1)

8.1.6.1 CAMBIOS EN LAS APORTACIONES A LA
INVERSION"3

A continuacion se muestra como afectaria a las aportaciones a la
explotacion cambios en las aportaciones iniciales a la inversion que
realizaran Gobierno y Municipio:

Aportaciones a la Aportaciones a la explotacion
inversion Millones de USD

(Millones de USD) 2016 2020
500 57,7 67,0
600 48,2 56,0
670 (Escenario base) 41,5 48,3
800 30,2 35,1
900 21,4 24,8

Tabla 43: Sensibilidad de las aportaciones a la explotacién a las
aportaciones a la inversion (Alternativa 1)

8.1.6.2 AUMENTO DE LA TARIFA AL USUARIO

A continuacion se muestra como afectariana las aportaciones a la
explotacion cambios en la tarifa media cobrada al usuario:

Tarifa media cobrada a Aportaciones a la explotacion
los usuarios (Millones de USD)

(USD de 2010) 2016 2020 2040
0,23 62,8 73,0 55,4
0,33 (Escenario base) 41,5 48,3 0,0
0,43 21,7 25,2 0,0
0,53 2,3 2,6 0,0

Tabla 44: Sensibilidad de las aportaciones publicas a la tarifa media
cobrada a los viajeros (Alternativa 1)

3 Debe considerarse que menores aportaciones a la inversién implican mayores
necesidades de endeudamiento en el proyecto. Esto podria suponer un problema
para encontrar dicha financiacion adicional y para no sobrepasar los limites de
endeudamiento del Municipio.
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En este analisis no se ha considerado el efecto que el aumento o la
disminucion de la tarifa media cobrada al usuario tendria sobre los
niveles de demanda previstos inicialmente.

8.2 ANALISIS DELAALTERNATIVA 1B

La Alternativa 1Bes muy similar a la Alternativa 1 (construccion de la
linea en dos fases), siendo la principal diferencia la inclusién de un
socio privado.

El socio privado se encargaria de realizar la adquisicion del material
rodante necesario para la Fase | (182,1 Millones de USD de 2010), y
se haria cargo de la operacién y mantenimiento de la linea de Metro
durante un periodo de 30 afios’*.

Como contrapartida, la EPMMQ pagaria un canon anual al socio
privado durante el periodo de explotacion.

El conjunto de hipotesis adicionales que se han utilizado en la
modelizaciéon de esta Alternativa se encuentran en el Anexo 1 del
presente estudio.

El valor del canon que deberia pagar la EPMMQ al socio privado, asi
como el valor de las aportaciones de recursos publicos necesarios en
este escenario, se recogen en la siguiente tabla:

2030 2040

| 2016 2020

Canon al socio
privado 59,0 68,6 99,8 145,1 175,1
(MM de USD)

Aportaciones de
recursos publicos 47,6 55,3 80,5 37,7 45,5
(MM de USD)

Tabla 45: Canon del socio privado y aportaciones de recursos publicos
(Alternativa 1B)

Los recursos publicos que se deben aportar durante la explotacion
son en este caso alrededor de un 15% superiores a las de la

"% Este periodo corresponde a la vida util de los activos en los cuales realiz6 su
inversion.
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Alternativa 1, para el periodo 2016-2030 (en el periodo 2031-2045
No eran necesarias mas aportaciones en la Alternativa 1).

En USD corrientes, la diferencia en las aportaciones de recursos
publicos a la explotacion en la Alternativa 1B y 1 es superior a 600
Millones de USD.

Dicho encarecimiento del proyecto esta originado principalmente por
la remuneracion del capital aportado por el socio privado (TIR del
accionista después de impuestos del 14%), asi como por el mayor
coste que tiene para el socio privado el endeudamiento (10% de tipo
de interés frente al 6% del Municipio).

8.3 ANALISIS DELAALTERNATIVA 2

La Alternativa 2 contempla la ejecucion de los tramos denominados
Fase | y Fase Il de forma simultanea. La linea completa de 28 km y
19 estaciones entre Quitumbe yLa Ofelia entraria en servicio en 2016.

Su modelizaciénse basa en las hipo6tesis y consideraciones expuestas
hasta ahora para las Fases | y Il, y proyecta los flujos de caja, el
estado de resultados y las aportaciones periddicas a la explotacion
que debera realizar el Municipio de Quito.

Si se desarrollan las dos fases simultaneamente, se producen las
siguientes diferencias significativas con respecto a la Alternativa 1:

e Se aprovecha desde el principio la demanda asociada a la Fase
I, que proviene principalmente del intercambiador de La Ofelia.

e Se aumentan las necesidades de fondos lo que puede
comprometer la financiabilidad del Proyecto, por la elevada
cuantia de los fondos necesarios y la limitada liquidez del
mercado en la actualidad.

e Se pierde flexibilidad en la realizacion de los desarrollos
inmobiliarios y comerciales previstos para colaborar en la
financiacion de la Fase Il. Se ha considerado que dicha
incertidumbre equivale a reducir a la mitad los fondos obtenidos
por esta via.
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Las aportaciones a la explotacion de la Alternativa 2 se resumen en la
siguiente tabla:

| 2020 | 2030 2040 |

Aportaciones de
recursos publicos
(MM de USD)

Tabla 46: Aportaciones publicas a la explotacion (Alternativa 3)

En esta Alternativa las aportaciones son aproximadamente un 19%
superiores a las de la Alternativa 1. Ademaéas,se presupone la
aportacion de 250 Millones de USD suplementarios en el periodo
2012-2015, procedentes de desarrollos inmobiliarios y comerciales, lo
que estaria en todo caso sujeto a una fuerte incertidumbre.

8.4 COMPARACION DE ALTERNATIVAS

En este apartado se realiza una comparacion de los resultados
obtenidos para las Alternativas analizadas en el estudio.

La estructura de financiaciéon propuesta y las aportaciones necesarias
a la explotacion se resumen en la siguiente tabla:

Datos en
Millones de Alternativa 1 Alternativa 1B Alternativa 2
usD

Aportaciones a la explotacion

Estructura financiera (periodo 2011-2015)
Aportaciones

patrimoniales
Entes publicos
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Otros recursos 0,0 0,0 251,2

publicos

Socio privado 0,0 182,1 0,0

Endeudamiento 659,8 484,7 699,0

Tabla 47: Aportaciones del Municipio al proyecto durante la fase de
explotacién y estructura financiera (todas las Alternativas).

Se pueden extraer las siguientes conclusiones:

e La Alternativa 1 es la gue menores aportaciones a la
explotacion requiere.

e Las Alternativas 1 no requiere aportaciones a la explotacion
mas alla del afio 2030.

Los resultados obtenidos indicarian que la Alternativa 1 seria la que
supondria una menor carga para las cuentas del Municipio.
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llustracién 12: Aportaciones de recursos publicos a la explotaciéon de las
Alternativas objeto de estudio.

> Se trata de desarrollos inmobiliarios y comerciales relacionados con la linea de
Metro en todo su trazado.
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9 IMPACTO DEL MECANISMO DE
DESARROLLO LIMPIO (MDL) EN EL
PROYECTO

Se ha estudiado el efecto econdmico-financiero del establecimiento de
un Mecanismo de Desarrollo Limpio (MDL) asociado al Proyecto.

El MDL es un acuerdo suscrito en el Protocolo de Kyoto y relacionado
con el cambio climético. El acuerdo permite a gobiernos y empresas
suscribir acuerdos para alcanzar metas de reduccion de gases de
efecto invernadero (GEl).

El mecanismo permite a ciertos proyectos que conllevan una
reduccion en las emisiones de GElI (como por ejemplo los
relacionados con el uso de combustibles mas limpios, o en este caso
un modo mas eficiente de transporte que utiliza una fuente de
energia menos contaminante) la generacion de unos Certificados de
Reduccion de Emisiones (CRE). Los CRE son posteriormente
adquiridos por Gobiernos y empresas que, sin estos certificados,
superarian las metas establecidas y sufririan penalizaciones
econdmicas.

El objetivo que se persigue es reducir las emisiones de GEI y
conseguir un mecanismo de financiacion adicional para proyectos
poco contaminantes localizados en paises en vias de desarrollo.

Desde un punto de vista econdmico-financiero, el proyecto supone:
e Ingresos por la venta de CRE

e Inversion inicial para conseguir que el proyecto pueda producir
CRE

e Gastos de operacion anuales, asociados a la produccion y venta
de CRE

El MDL constituye, para la primera linea del Metro de Quito, un
“proyecto dentro del proyecto”, al poder aislarse y cuantificarse los
flujos econémico-financieros que genera.
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En los siguientes sub-apartados se analizardn estos aspectos, asi
como la rentabilidad del MDL y el impacto que tiene en el proyecto en
su globalidad.

9.1 PERIODO DE ANALISIS

Existen dos opciones para el periodo de acreditaciéon de un proyecto,
durante el cual podra generar CRE:

e Renovable: Se obtiene una acreditacion de 7 afos, que puede
ser renovada en dos ocasiones. La produccion de CRE tiene un
maximo de 21 afos.

e Persistente: Se obtiene una acreditacion de 10 afos, sin
posibilidad de renovacion.

El proyecto del Metro de Quito reducira las emisiones de GEI durante
todo su funcionamiento, que se supone muy dilatado en el tiempo. La
opcion recomendada seria por lo tanto la renovable, que permite
disponer de la acreditacion durante mas tiempo.

GHG
Emyssion

y Persistent10 thn.

Renewal per 7 years
)
i (max 21 years)

Project emissions

llustracidon 13: Opciones para el periodo de acreditaciéon MDL de un
proyecto.
Para el MDL el periodo de analisis se divide en las siguientes etapas:

e 2011-2015 (5 afos): Obtencibn de la acreditacion vy
construccion de la infraestructura.

e 2016-2036 (21 afnos): Generacion y venta de CRE.
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9.2 INGRESOS POR VENTA DE CRE

Los ingresos obtenidos por la venta de CRE son el resultado de
multiplicar la reduccién en emisiones de GEIl por el precio de dichas
reducciones.

Para la reduccion de emisiones de GElI se han tomado los datos
procedentes del Analisis Socio-Econémico’®, cuyos resultados se
resumen en el siguiente cuadro:

Toneladas reducidas / afno Alternativa 1  Alternativa 2

Ano 2016 40.061 58.470
Ano 2020 65.687 65.687
Afo 2025 76.238 76.238
Ao 2036 106.148 106.148

Tabla 48: Reduccion de emisiones en las Alternativas consideradas.
Fuente: Analisis Socio-Econdmico.

Para el precio de los CRE se ha considerado 15€ de 2010/T de CO>
reducida’’. Al negociarse los certificados en mercados
internacionales, se ha considerado para su proyeccion en el tiempo
una inflacion anual de 2,5%.

Multiplicando los CRE producidos por su precio de venta, se obtienen
los ingresos obtenidos gracias al MDL, que se resumen en el siguiente
cuadro (en USD corrientes):

Precio CRE Alternativa 1 Alternativa 2
(USD/T) (M USD) (M USD)

Ao 2016
Afo 2020
Afo 2025
Ao 2036

Tabla 49: Ingresos por venta de CRE en las Alternativas consideradas.

"®Entregable E-35
""Fuente: Luis Endara.
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9.3 INVERSION INICIAL

Conseguir que el proyecto tenga la acreditacion de MDL requiere un
trabajo importante (consultores y validadores autorizados) y el pago
de unas tasas para conseguir su registro.

No se dispone de una cifra valoracion precisa de cuanto puede
suponer este concepto, por lo que se ha estimado en 265,000 USD de
201178:

e Gastos de consultoria: 130,000 USD de 2011. Este trabajo
incluye todos los trabajos necesarios hasta la obtencion de la
acreditacion MDL:

0 Gestion del proyecto

o Elaboracion del PIN (“Project Idea Note”)

o Elaboraciéon del PDD (“Project Design Document™)

0 Obtencidén de la carta de respaldo de la Autoridad del pais

e Gastos de Validacion: 50,000 USD de 2011. Se trata del pago a
Entidades Operacionales Acreditadas (EOA), que validan los
trabajos realizados por los consultores, en especial el PDD.

e Tasas: 35,000 USD de 2011. Se trata de las tasas asociadas a
la incorporacion del proyecto a la AN MDL y de registro en la
base de datos de Naciones Unidas.

e Otros gastos iniciales’®: 50,000 USD de 2011.

9.4 GASTOS DE OPERACION

La generacion y venta de CRE lleva asociada una serie de gastos que
se pueden dividir en tres categorias:

e Gastos de medicion
e Gastos de verificacion de las reducciones

e Gastos de venta de CRE

’8Fuente: Luis Endara. Consultor MDL
"®Estos gastos han sido estimados por el equipo econémico-financiero de Metro de
Madrid.
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A continuacidén se describen en detalle estos gastos y se realiza una
valoracion de los mismos.

9.4.1 GASTOS DE MEDICION DE EMISIONES

De acuerdo con la metodologia propuesta por Naciones Unidas para
proyectos de transporte masivo®®, para la generacién de CRE deben
realizarse un monitoreo anual y otro cada tres afios de las emisiones
reducidas:

9.4.1.1 MONITOREO ANUAL

e Para la zona de influencia del metro
o Conteo

* NUumero de vehiculos, distancia media anual y
velocidad media de coches y taxis en las vias
afectadas.

o0 Encuesta representativa entre los usuarios del metro:

» Trasvase de viajeros de cada modo de transporte al
metro

» Modo de transporte utilizado y longitud del viaje
antes de la entrada en funcionamiento del metro

» Modo de transporte alternativo utilizado y longitud
del viaje o viajes adicionales al trayecto en metro

e Para toda la ciudad:
0 Muestreo de gasolineras:

= Combustible total consumido (muestreo de
gasolineras).

» Valor calorifico neto y factor de emision de CO2 de
cada tipo de combustible consumido (informes de
los suministradores de combustibles o muestreo de
gasolineras)

8%ttp://cdm.unfccc.int/methodologies/DB/9N83FPTC1SDQ7GHUSPMOEZT7K2W3TM
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9.4.1.2 MONITOREO CADA TRES ANOS

e Para toda la ciudad:
o Conteo:

* Numero de vehiculos (buses, taxis y vehiculos
particulares)

» Ocupacion media de los vehiculos (buses, taxis y
vehiculos particulares)

Se estima que el Monitoreo anual tendria un coste de 100,000 USD
de 2010, y el Monitoreo cada tres afios de 400,000 USD de 2010%.

9.4.2 GASTOS DE VERIFICACION

El monitoreo interno descrito en el apartado anterior debe ser
verificado y certificado por una entidad independiente.

Se ha supuesto que los gastos asociados representan la mitad de los

gastos de medicion de emisiones, es decir, 50,000 USD de 2010 para
la auditoria anual, y 200,000 USD de 2010 para la auditoria trianual.

9.4.3 GASTOS DE VENTA DE CRE

Los CRE son vendidos en mercados internacionales especializados, a
través de brokers.

La remuneracion de los brokers supone un 3% sobre las ventas
totales®.

81Estos costes han sido estimados sobre la base de los trabajos a realizar, y el coste
de los estudios relacionados con el monitoreo de la movilidad que se han realizado
por el equipo de Movilidad y Demanda de Metro de Madrid.

82 Fuente: Luis Endara.
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9.5 APORTE DEL PROYECTO MDL AL METRO DE QUITO

A continuaciéon se muestra como afecta al Metro de Quito la no
inclusion del proyecto MDL y la venta de CRE, viendo el aumento
necesario en las aportaciones a la explotacion:

Resultados con y sin MDL

Aportaciones a la
explotacién del afio Con MDL Sin MDL Diferencia

(Millones de USD)
2016

pd0)240)

2025

2030

Tabla 50: Resultados con y sin MDL

A pesar de la gran rentabilidad que presenta, el proyecto MDL tendra
un impacto muy limitado en la globalidad de la futura linea del Metro
de Quito. Esto se debe a que los 6rdenes de magnitud considerados
son muy diferentes (unidades de Millébn de USD para el proyecto MDL,
y centenas de Millon de USD para el Metro de Quito en su conjunto).

No obstante, y aunque su contribucidn sea limitada, se recomienda
llevar a cabo el proyecto MDL por la gran rentabilidad que presenta.
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10 CONCLUSIONES

La viabilidad econdémico-financiera del Proyecto viene determinada
por los siguientes aspectos:

e La capacidad de disponer de recursos publicos, tanto para la
inversion inicial como durante la fase de explotacion del
proyecto.

e La capacidad de endeudamiento del Municipio de Quito.

e La capacidad de las entidades de crédito para financiar los
importes de deuda que requiere el proyecto.

Se han estudiado tres Alternativas diferentes para la estructuracion
financiera del proyecto. El resultado obtenido son las aportaciones
que sera necesario realizar durante la explotacion, y que se adjuntan
en la siguiente tabla:

Datos en

Millones de Alternativa 1 Alternativa 1B Alternativa 2

USD

Aportaciones a la explotacion

Estructura financiera (periodo 2011-2015)

Aportaciones
patrimoniales

41,5 47,6 49,5
48,3 55,3 57,5
70,2 80,5 83,6
0 37,7 4,7
0 45,5 5,6

948,2

Entes publicos 697,0 697,0 697,0

Sl el Eles 0,0 0,0 251,2

publicos

Socio privado 0,0 182,1 0,0
Endeudamiento 659,8 484,7 699,0

83 Se trata de desarrollos inmobiliarios y comerciales relacionados con la linea de
Metro en todo su trazado.
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Tabla 51: Aportaciones del Municipio al proyecto durante la fase de
explotacion y estructura financiera (todas las Alternativas).

Atendiendo a consideraciones puramente econdémico-financieras,
estos resultados hacen recomendable la eleccién de la Alternativa 1
sobre la 1B y la 2, por ser la que menor presion ejerce sobre los
recursos publicos.

En las Alternativas 1 y 2, el margen de explotacion del proyecto sin
recursos publicos es positivo: los ingresos cobrados a los viajeros y
procedentes de otras actividades cubren los costes de explotacion y
contribuyen al servicio de la deuda.

300.000.000

250.000.000
J mmm Margen bruto de
200.000.000 explotacion (sin

/ recursos publicos)
150.000.000 / = |ngresos comerciales
100.000.000

usb

/’ Costes operativos y de
50.000.000 r | | mantenimiento
“l'|'|'r|I|I|I|I||||||||||| ||||| TTTITTTITITIITTIT Tl
= " N~ = 1o m
— ~ m o
o O O 0O o o o o o
[ I o B o A o A o I I s T |

llustracion 14: Ingresos, costes y margen bruto de explotacién
(Alternativa 1)

Los analisis de sensibilidad realizados muestran el impacto de estos
resultados a las variables clave. En particular se destaca la gran
importancia de la tarifa media pagada por los usuarios del servicio:
un aumento de 0,10 USD de 2010 por pasajero reduciria a la mitad
las aportaciones de recursos publicos durante la explotacion.

Se recomienda por ultimo la implementacion del MDL para el
proyecto, ya que si bien su impacto es limitado supone una reduccion
adicional de las aportaciones a la explotacion que debera realizar el
Municipio (alrededor de 1 Millbn de USD en los primeros afos).
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Quito
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ANEXO 1: HIPOTESIS EMPLEADAS EN LA
ALTERNATIVA 1B (INCLUSION DE UN SOCIO
PRIVADO)

La Alternativa 1B es una variante a la Alternativa 1 en la que se
valora la participacion de un socio privado con inversiéon en el
Proyecto. Las caracteristicas de la actuacién y el escenario pais
aconsejan limitar la inversion al suministro del material moévil.

Esta variante incorpora diferencias significativas respecto a las 2
Alternativasprincipales en lo relativo a:

e El sistema de remuneracion del inversor
e El modelo de gestion

e El marco normativo (incluyendo aspectos fiscales, contables y la
participacion de los empleados en las utilidades)

A continuacion se analizan estos aspectos, asi como la estructura de
financiamiento de la Alternativa y los resultados obtenidos en la
modelizaciéon econdmico-financiera.

SISTEMA DE REMUNERACION AL INVERSOR

Se ha considerado que los pagos de la EPMMQ al inversor consistirian
en una cantidad fija anual indexada a la inflacion. La vigencia del
contrato se ha supuesto de 30 afios®”.

La remuneracion no conllevaria por tanto riesgo de demanda, aunque
si de disponibilidad.

La remuneracion al inversor privado deberd cubrir al menos la
amortizacion del material movil, los gastos financieros en los que
incurra para su adquisicion, los costes asumidos durante la
explotacion y la remuneracion de los recursos propios que aporta.

84 Se ha considerado un periodo de 30 afios para evitar que los pagos resulten
excesivamente gravosos a la EPMMQ, situacién que podria suceder con periodos
mas cortos. En periodos mas largos de tiempo no se consigue disminuir de forma
significativa el pago a realizar al inversor.
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MODELO DE GESTION

Para esta alternativa se ha considerado un modelo de gestion tipo
operador mixto, basado en una Alianza estratégica publico-privada,
aunque el analisis realizado seria muy similar en caso de utilizarse
otro tipo de solucién contractual.

El esquema de funcionamiento propuesto para la Alternativa 1B seria
el siguiente:

Inversor
ESTADO Experto

Internacional

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

Aportes Presupuestarios Iniciales

Aportes de  Suministro
ital alargo Material

Remuneraciép Asistencia

Técnica

Subvenciones durante

Servicio de Explotacién plazo Movil
W
CONTRATISTAS
Precio Contratos
Aportes de s ~
—\ Deuda a largo onstruccion

plaz Infraestructura

rvicio de tros . J
la Deuda Servicias

Prestacion del Servicio Tarifa al ( )

Publico viajero

Usuarios

llustracion 15: Esquema del modelo de gestion de la Alternativa 1B

ASPECTOS NORMATIVOS

El marco normativo tiene implicaciones significativas para la vialidad
econdmico-financiera de la alternativa con inversion privada en el
Proyecto, especialmente en lo que respecta a la fiscalidad y
contabilidad aplicables.
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ACCESO A FINANCIACION LOCAL

La inversidon a cargo del socio privado tendria que realizarse mediante
un crédito externo o mediante la creacibn de wuna sucursal
ecuatoriana gestora del contrato®°.

En el presente estudio se ha considerado que el inversor privado se
financia mediante un leasing financiero otorgado por una entidad
extranjera®®.

MARCO FISCAL

Impuesto a la renta

La parte de inversion privada en el proyecto estaria gravada con
Impuesto a la Renta, con una Tarifa del 22%°%".

Segun la normativa vigente, podria utilizarse un mecanismo de
compensacion de pérdidas acumuladas en ejercicios anteriores®®. Las
hipoétesis utilizadas en la modelizacion han sido las siguientes:

e Limite maximo de compensacion: 5 afos desde el ejercicio en
que se produjeron las pérdidas.

85 El Articulo 53 de la LOSNCP establece que“En las licitaciones, concursos publicos,
concursos privados y contratacion directa y relativos a ejecuciéon de obras,
adquisicion de bienes y prestaciéon de servicios, que se financien con fondos
provenientes de organismos multilaterales de crédito de los cuales el Ecuador sea
miembro, se observara lo acordado en los respectivos convenios. Lo no previsto en
ellos se regird por las disposiciones de esta ley u otras aplicables sobre la materia.
[..] Los contratistas extranjeros no tendran acceso al crédito interno para la
ejecucion de los contratos”

8 Con la informacién actualmente disponible y segun la experiencia del equipo
consultor, este escenario parece el mas probable para la Alternativa 1B.

87 El Articulo 37 de la LRTI en su redaccion modificada mediante la Disposicion
Reformatoria 2.5 del CPCI establece lo siguiente: “Tarifa del impuesto a la renta
para sociedades.- Las sociedades constituidas en el Ecuador, asi como las
sucursales de sociedades extranjeras domiciliadas en el pais y los establecimientos
permanentes de sociedades extranjeras no domiciliadas, que obtengan ingresos
gravables, estaran sujetas a la tarifa impositiva del veinte y dos por ciento (22%)
sobre su base imponible”. Segun la Disposicién Transitoria Primera del CPCI, esta
reduccion de la tarifa impositiva se aplicard de forma progresiva de forma que “A
partir del ejercicio fiscal 2013, en adelante, la tarifa impositiva sera del 22%”".
88Articulo 28.8.c del Reglamento de la LRTI.
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e Importe maximo de compensacion: 25% de la utilidad gravable
realizada en el respectivo ejercicio.

Impuesto al valor agregado

El 12% de IVA es de aplicacién a todas las inversiones, y por tanto
también a la inversién privada, ya sea en adquisicion del material
movil o asociada a las labores de operacion y gestion.

Como ya se ha mencionado, el servicio de transporte publico no esta
sujeto a IVA. Por otra parte, el reintegro del IVA establecido en el
Articulo 73 de la Ley de Régimen Tributario Interno (LRTI) solo es
aplicable a entidades y empresas publicas.

No obstante se ha considerado que, por tratarse de un proyecto
emblematico para la ciudad de Quito y el pais del Ecuador, se
conseguira obtener la devolucion del IVA de la inversion en las
mismas condiciones que si se tratase de una empresa publica.

Otros aspectos fiscales

Son concretamente los siguientes:

e Impuesto de Salida de Divisas. La repatriacion de utilidades de
las empresas privadas esta gravada con un 2%, a excepcion de
las destinadas al repago de los créditos obtenidos en el
extranjero®.

e Aranceles. Podrian suponer un coste afiadido. No se han tenido
en cuenta ya que no ha sido posible precisar en qué medida
afectan a la importacion de material ferroviario.

MARCO CONTABLE

La principal diferencia en este aspecto es que la amortizacion
contable de las inversiones privadas debe ser lineal a lo largo del
periodo contractual®. Se ha considerado por tanto una amortizacion
lineal del material rodante en 30 afios.

89Disposicion Reformatoria Tercera del COPCI.
% E| Articulo 28.7.c del Reglamento de la LRTI sobre la amortizacion de inversiones,
establece que “Las inversiones relacionadas con la ejecucibn de contratos
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PARTICIPACION DE LOS EMPLEADOS EN LAS
UTILIDADES

Se ha previsto la participacion de los empleados en las utilidades del
inversor privado, considerando un porcentaje de participacion 15%
sobre las utilidades antes de impuestos, de acuerdo con Ilo
establecido en la Ley.

ESTRUCTURA DE FINANCIAMIENTO

La estructura de financiamiento de la Alternativa 1B difiere de la
analizada en el Escenario Principal en que parte de los fondos que
financian la inversion inicial, concretamente la adquisiciéon del
material moévil, son aportados por un socio privado.

Se ha considerado que el privado financia una parte de la inversion
en el mercado internacional mediante una linea de crédito a largo
plazo®'. Las condiciones consideradas son las siguientes:

Condiciones del financiamiento al inversor privado
Importe financiado 60% de la inversion

Plazo de repago 11 afos
Método de amortizacion RCSD de 1,40
Tasa de interés 10,0%
Tabla 52: Condiciones de Financiamiento del material moévil al inversor
privado

celebrados con el Estado o entidades del sector publico, en virtud de los cuales el
contratista se obliga a ejecutar una obra, financiarla y operarla por cierto lapso,
vencido el cual la obra ejecutada revierte sin costo alguno para el Estado o a la
entidad del sector publico contratante. Estas inversiones se amortizaran en
porcentajes anuales iguales, a partir del primer afio en que el contribuyente genere
ingresos operacionales y por el lapso contractualmente estipulado para que el
contratista opere la obra ejecutada.”

9'E| inversor privado podria financiar la adquisicién con fondos propios, aunque no
es probable dado el volumen de inversién requerido y la remuneracion esperada.
También podria constituir una sociedad vehiculo sin recurso al accionista para
financiar la operacion mediante un Project Finance, pero tampoco es probable ya
que el coste de la deuda seria mayor.
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El importe restante lo financiaria mediante recursos propios. Los
recursos propios privados requieren una remuneracion superior a la
de los recursos publicos. Partiendo de que la inversibn no asume
riesgo de demanda ni de disponibilidad, se ha considerado que la TIR
exigible por los recursos propios privados es la siguiente:

Recursos propios privados

Importe financiado ‘ 40% de la inversion
Prima sin riesgo®? | 4,06%
EMBI+ (Prima de Riesgo Pais) ‘ 996 bps®?
TIR del Inversor Privado ‘ 14,0%

Tabla 53: TIR de los recursos propios privados

9“Tasa de remuneraciéon del bono americano a 30 afios. Fuente Bloomberg, Enero
de 2011.

9puntos béasicos porcentuales. 100 puntos basicos equivalen a 1%. Fuente
cotizacidon: Banco Central de Ecuador; Diciembre de 2010.
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ANEXO 2: PLANES DE INVERSIONES (ALTERNATIVA 1)
PLAN ANUAL DE INVERSIONES (ALTERNATIVA 1)

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Total USD corrientes
| Total 1.352.749.530 - 27.000.465 285.744.946 331.982.424 376.116.294 331.905.400
|Estudios Previos y Asistencia Técnica 56.900.465 - 27.000.465 7.149.615 5.673.462 5.538.462 11.538.462
Coste de monitoreo de trafico 60.000 - 60.000 - - - -
Coste de Establecimiento MDL 265.000 - - 130.000 135.000 - -
Coste de Preparacién del Proyecto 8.075.465 - 8.075.465 - - -
Disefio yelaboracién de proyecto constructivo 24.500.000 - 18.865.000 5.635.000 - - -
Supervisién de Obra y puesta en servicio 24.000.000 - - 1.384.615 5.538.462 5.538.462 11.538.462
Infraestructura 932.311.323 - - 233.077.831 326.308.963 279.693.397 93.231.132
Instalaciones 181.467.742 - - - - 45.366.936 136.100.807
Material Movil 182.070.000 - - 45.517.500 - 45.517.500 91.035.000
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Metro de Madrid, S.A.

PLAN SEMESTRAL DE INVERSIONES (ALTERNATIVA 1)

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Total USD corrientes S2 S1 S2 S1 S2 S1 S2 S1 S2 S1 S2

Total 1.352.749.530 6.765.124 20.235.341 3.435.000 282.309.946 165.973.712 166.008.712 165.299.397 210.816.897 117.435.200 214.470.200
Estudios Previos y Asi ia Técnica 56.900.465 6.765.124 20.235.341 3.435.000 3.714.615 2.819.231 2.854.231 2.769.231 2.769.231 2.769.231 8.769.231

Coste de monitoreo de tréfico 60.000 60.000 - - - - - - - - -

Coste de Establecimiento MDL 265.000 - - 130.000 50.000 85.000

Coste de Preparacion del Proyecto 8.075.465 6.705.124 1.370.341 - - - -

Disefio y elaboracién de proyecto constructivo 24.500.000 - 18.865.000 3.435.000 2.200.000 - - - - - -

Supervision de Obra y puesta en servicio 24.000.000 - - 1.384.615 2.769.231 2.769.231 2.769.231 2.769.231 2.769.231 8.769.231
Infraestructura 932.311.323 = = 233.077.831 163.154.481 163.154.481 139.846.698 139.846.698 46.615.566 46.615.566
Instalaciones 181.467.742 = = = = = 22.683.468 22.683.468 68.050.403 68.050.403
Material Mévil 182.070.000 = ° 45.517.500 ° o ° 45.517.500 = 91.035.000

CDC-UNMQ-003-2010

Pagina 104 de 137




ENTREGABLE: E- 3.4. Estudio Econémico-Financiero
Metro de Madrid, S.A.

Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de
Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econdmico-Financiera

PLAN TRIMESTRAL DE INVERSIONES (ALTERNATIVA 1)
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2010 2011 2012 2013
Total USD corrientes T4 T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4
Total 1.352.749.530 = 4.417.497 2.347.628 595.058 19.640.283 635.000 2.800.000 153.700.590 128.609.356 82.961.856 83.011.856 83.011.856 82.996.856
Previos y Asi: ia Técnica 56.900.465 - 4.417.497 2.347.628 595.058 19.640.283 635.000 2.800.000 2.200.000 1.514.615 1.384.615 1.434.615 1.434.615 1.419.615
Coste de monitoreo de trafico 60.000 - 60.000 - - - - - - - - - -
Coste de Establecimiento MDL 265.000 - - - - 130000 | 50.000 [ 50.000 35.000
Coste de Preparacién del Proyecto 8075465 [ - 4417497 [ 2287628 | 595.058 775283 - - - - - - -
Disefio y elaboracion de proyecto constructivo 24.500.000 - - - 18.865.000 | 635.000 | 2.800.000 | 2.200.000 - - - - -
Supenvision de Obra y puesta en servicio 24.000.000 - - - - 1.384.615 1.384.615 1.384.615 1.384.615 1.384.615
f uctura 932.311.323 - - - - - - - 151.500.590 81.577.241 81.577.241 81.577.241 81577240,74! 81577240,74|
Instalaciones 181.467.742 - - - - - - - - - - - 0 0|
ial Movil 182.070.000 - - - - - - - - 45.517.500 - - 0 0
2014 2015
T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4
Total 1.384.615 1.384.615 1.384.615 1.384.615 1.384.615 1.384.615 3.134.615 5.634.615
Estudios Previos y Asistencia Técnica - - - - - - - -
Coste de monitoreo de tréfico - - - - - - - -
Coste de Establecimiento MDL - - - - - - - -
Coste de Preparacién del Proyecto 1.384.615 1.384.615 1.384.615 1.384.615 1.384.615 1.384.615 3.134.615 5.634.615
Disefio yelaboracién de proyecto constructivo
Supervision de Obra y puesta en servicio 69.923.349 69.923.349 69.923.349 69.923.349 23.307.783 23.307.783 23.307.783 23.307.783
Infraestructura 166.995 166.995 166.995 166.995 55.665 55.665 55.665 55.665
Instalaciones 4.035.709 4.035.709 4.035.709 4.035.709 12.107.127 12.107.127 12.107.127 12.107.127
Material Mévil
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PLAN MENSUAL DE INVERSIONES (ALTERNATIVA 1)

Febrero Septiembre Octubre Noviembre Diciembre

Total USD corrien

|Tota| 1.352.749.530 470.390 - 3.947.107 - 60.000 2.287.628 - 595.058 - 775.283 - 18.865.000
| lios Previos y Asi ia Técnica 56.900.465 470.390 - 3.947.107 - 60.000 2.287.628 - 595.058 - 775.283 - 18.865.000

Coste de monitoreo de trafico 60.000 60.000

Coste de Establecimiento MDL 265.000

Coste de Preparacién del Proyecto 8.075.465 470.390 3.947.107 2.287.628 595.058 775.283

Disefio y elaboracién de proyecto constructivo 24.500.000 18.865.000

Supervision de Obra y puesta en servicio 24.000.000
Infraestructura 932.311.323 - - - - - - - - - - - -

laci 181.467.742 - - - - - - - - - - - -
Material Mévil 182.070.000 - - - - - - - - - - - -
2012
Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
Total USD corrientes

|Tota| 1.352.749.530 = = 635.000 = g 2.800.000 g 2.200.000 151.500.590 27.192.414 27.192.414 74.224.529
| dios Previos y Asi: ia Técnica 56.900.465 - - 635.000 = g 2.800.000 g 2.200.000 = = = 1.514.615

Coste de monitoreo de trafico 60.000

Coste de Establecimiento MDL 265.000 130.000

Coste de Preparacion del Proyecto 8.075.465

Disefio y elaboracién de proyecto constructivo 24.500.000 635.000 2.800.000 2.200.000

Supervision de Obra y puesta en servicio 24.000.000 1.384.615
Infraestructura 932.311.323 = = = = g = = = 151.500.590 27.192.414 27.192.414 27.192.414
Instalaciones 181.467.742 - - - - - - - - - - - -
Material Mévil 182.070.000 - - - - - - - - - - - 45.517.500
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ENTREGABLE: E- 3.4. Estudio Econémico-Financiero

Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de
Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econémico-Financiera
2013
Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
Total USD corrientes

|Tota| 1.352.749.530 27.192.414 27.192.414 28.577.029 27.192.414 27.192.414 28.627.029 27.192.414 27.192.414 28.627.029 27.192.414 27.192.414 28.612.029
| lios Previos y ia Técnica 56.900.465 - - 1.384.615 - - 1.434.615 - - 1.434.615 - - 1.419.615

Coste de monitoreo de trafico 60.000

Coste de Establecimiento MDL 265.000 50.000 50.000 35.000

Coste de Preparacion del Proyecto 8.075.465

Disefio y elaboracién de proyecto constructivo 24.500.000

Supervision de Obra y puesta en servicio 24.000.000 1384.615 1.384.615 1.384.615 1.384.615
Infraestructura 932.311.323 27.192.414 27.192.414 27.192.414 27.192.414 27.192.414 27.192.414 27.192.414 27.192.414 27.192.414 27.192.414 27.192.414 27.192.414

i 181.467.742 5 5 = = 5 s s 3 5 = = s

Material Mdvil 182.070.000 - - - - - - - - - - - -

Febrero Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
Total USD ien
|Tota| 1.352.749.530 27.088.361 27.088.361 28.472.976 27.088.361 27.088.361 28.472.976 27.088.361 27.088.361 28.472.976 27.088.361 27.088.361 73.990.476
[ Jios Previos y ia Técnica 56.900.465 = = 1.384.615 = s 1.384.615 s = 1.384.615 = = 1.384.615
Coste de monitoreo de trafico 60.000
Coste de Establecimiento MDL 265.000
Coste de Preparacion del Proyecto 8.075.465
Disefio yelaboracién de proyecto constructivo 24.500.000
Supervision de Obra y puesta en servicio 24.000.000 1.384.615 1.384.615 1.384.615 1.384.615
Infraestructura 932.311.323 23.307.783 23.307.783 23.307.783 23.307.783 23.307.783 23.307.783 23.307.783 23.307.783 23.307.783 23.307.783 23.307.783 23.307.783
Instalaciones 181.467.742 3.780.578 3.780.578 3.780.578 3.780.578 3.780.578 3.780.578 3.780.578 3.780.578 3.780.578 3.780.578 3.780.578 3.780.578
ial Mévil 182.070.000 - - - - - - - - - - - 45.517.500
2015
Enero Febrero Marzo Abril WV E Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
Total USD corrientes
|Tota| 1.352.749.530 19.110.995 19.110.995 20.495.610 19.110.995 19.110.995 20.495.610 19.110.995 19.110.995 22.245.610 19.110.995 19.110.995 115.780.610
| lios Previos y ia Técnica 56.900.465 - - 1.384.615 - - 1.384.615 - - 3.134.615 - - 5.634.615
Coste de monitoreo de trafico 60.000
Coste de Establecimiento MDL 265.000
Coste de Preparacion del Proyecto 8.075.465
Disefio yelaboracién de proyecto constructivo 24.500.000
Supervision de Obra y puesta en servicio 24.000.000 1.384.615 1.384.615 3.134.615 5.634.615
| Infraestructura 932.311.323 7.769.261 7.769.261 7.769.261 7.769.261 7.769.261 7.769.261 7.769.261 7.769.261 7.769.261 7.769.261 7.769.261 7.769.261
| 181.467.742 11.341.734 11.341.734 11.341.734 11.341.734 11.341.734 11.341.734 11.341.734 11.341.734 11.341.734 11.341.734 11.341.734 11.341.734
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ENTREGABLE: E- 3.4. Estudio Econémico-Financiero @

Metro de Madrid, S.A.

Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de
Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econdmico-Financiera

ANEXO 3: CRONOGRAMAS DE INVERSIONES
CRONOGRAMA SEMESTRAL (ALTERNATIVA 1)
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ENTREGABLE: E- 3.4. Estudio Econémico-Financiero
Metro de Madrid, S.A.

Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de
Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econdmico-Financiera

CRONOGRAMA SEMESTRAL DE INVERSIONES EN DESARROLLO DEL PROYECTO FASES I-VIIl
10 2011 2012

7.1 Supervision de la Puesta en Servicio del Material Movil
7.2 Supervision de la Puesta en Servicio de las Instalaciones

8.1 Preparacion de la Explotacion

2013 2014 2015
CONCEPTO | INICIo ‘ FIN S2 S1 S2 S1 S2 S1 S2 S1 S2 S1 S2
|
]

2.1 Informe de diagnéstico y propuesta de modelo conceptual del SITM 08/11/2010|  31/12/2010)

2.2 Estudio de movilidad y demanda de la Linea 1 del Metro 26/10/2010|  31/01/2011]

2.3 Informe de estrategia de participacion y propuesta de actividades 08/11/2010(  22/12/2010} -

2.4 Informe de diagnéstico y propuesta del Marco Legal / Normativo del SITM 16/11/2010| 31/01/2011

2.5 Informe de diagnéstico y propuesta de la Estructura Institucional para el SITM 16/11/2010| 31/01/2011]

2.6 Propuesta de politicas y mecanismos de control del SITM y plan de implementacién 01/02/2011|  28/03/2011 [ ]
2.7 Informe de Resultados de la Encuesta de Movilidad del DMQ 15/11/2010|  30/06/2011]

2.8 Estudio de movilidad y demanda del DMQ 02/05/2011|  31/10/2011]

2.9 Modelo de integracion fisica del transporte urbano del DMQ 01/12/2010  15/08/2011|

2.10 Modelo de integracién tarifaria del transporte urbano del DMQ y plan de implementacion 16/11/2010|  31/10/2011

|FASE 3: ESTUDIO DE FACTIBILIDAD DE LA PRIMERA LINEA DELMETRODE QUITO. | 16/11/2010|  31/03/2011

3.1 Estudio de Viabilidad Comercial 16/11/2010|  31/01/2011]

3.2 Estudios técnicos de soporte 05/01/2011|  31/03/2011 ]
3.3 Estudio de Viabilidad Técnica 16/11/2010|  31/01/2011]

3.4 Estudio de Impacto Ambiental Preliminar 16/11/2010|  31/01/2011]

3.5 Estudio de viabilidad Econémico Financiera 14/12/2010|  31/01/2011

3.6 Estudio de Viabilidad Socio Econémica 14/12/2010|  31/01/2011]

3.7 Modelo de institucionalidad para el desarrollo y explotacion del Metro 01/12/2010|  31/01/2011

5.1 Disefios Técnicos 21/03/2011|  31/12/2011]

5.2 Estudio de Impacto Ambiental Definitivo 01/10/2011| 31/12/2011]

5.3 Disefio de la Explotacion 01/02/2012|  30/06/2015|

5.4 Modelo Econémico Financiero definitivo 01/01/2012|  31/03/2012|

5.5 Disefio de Procesos Precontractuales y Acompafiamiento en el Proceso Contractual 01/02/2012|  31/08/2012|

5.6 Evaluacion Técnica de Ofertas 01/07/2012|  31/08/2012]

5.7 Disefio de Sistemas de Supenvisién y Control del proyecto 01/04/2012|  30/06/2015|

|FASE 6 DIRECCIONDELACONSTRUCCION | owoer2012| 311272015

6.1 Direccion de la Fabricacion del Material Movil 01/09/2012|  30/06/2015|

6.2 Direccion de la Fabricacion de las Instalaciones 01/01/2014| 31/12/2015

6.3 Direccion de la Obra Civil 01/09/2012|  31/12/2015|

CRONOGRAMA TRIMESTRAL (ALTERNATIVA 1)
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ENTREGABLE: E- 3.4. Estudio Econémico-Financiero

Metro de Madrid, S.A.
Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de
Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econdmico-Financiera

CRONOGRAMA TRIMESTRAL DE INVERSIONES EN DESARROLLO DEL PROYECTO FASES I-VIII
2010

2012 2013 2014 2015
CONCEPTO | INicio | FiN T4 T1 T2 T3 | T4 } T1 T2 T3 | T4 T1 T2 T3 | T4 T1 T2 T3 | T4 T1 T2 T3 T4
i
2.1 Informe de diagnéstico y propuesta de modelo conceptual del SITM 08/11/2010| 31/12/2010
2.2 Estudio de movilidad y demanda de la Linea 1 del Metro 26/10/2010| 31/01/2011
2.3 Informe de estrategia de participacion y propuesta de actividades 08/11/2010| 22/12/2010|
2.4 Informe de diagndstico y propuesta del Marco Legal / Normativo del SITM 16/11/2010| 31/01/2011
2.5 Informe de diagndstico y propuesta de la Estructura Institucional para el SITM 16/11/2010| 31/01/2011
2.6 Propuesta de politicas y mecanismos de control del SITM y plan de implementacién 01/02/2011| 28/03/2011
2.7 Informe de Resultados de la Encuesta de Movilidad del DMQ 15/11/2010 30/06/2011,
2.8 Estudio de movilidad y demanda del DMQ 02/05/2011( 31/10/2011,
2.9 Modelo de integracion fisica del transporte urbano del DMQ 01/12/2010 15/08/2011,
2.10 Modelo de integracion tarifaria del transporte urbano del DMQ y plan de implementacion 16/11/2010 31/10/2011,
|FASE 3: ESTUDIO DE FACTIBILIDAD DE LA PRIMERA LINEA DEL METRODE QUITO. | 16/11/2010| 31/03/2011]
3.1 Estudio de Viabilidad Comercial 16/11/2010 31/01/2011,
3.2 Estudios técnicos de soporte 05/01/2011( 31/03/2011,
3.3 Estudio de Viabilidad Técnica 16/11/2010( 31/01/2011,
3.4 Estudio de Impacto Ambiental Preliminar 16/11/2010 31/01/2011,
3.5 Estudio de viabilidad Econémico Financiera 14/12/2010 31/01/2011,
3.6 Estudio de Viabilidad Socio Econémica 14/12/2010 31/01/2011,
3.7 Modelo de institucionalidad para el desarrollo y explotacion del Metro 01/12/2010 31/01/2011,
5.1 Disefios Técnicos 21/03/2011 31/12/2011
5.2 Estudio de Impacto Ambiental Definitivo 01/10/2011 31/12/2011
5.3 Disefio de la Explotacion 01/02/2012| 30/06/2015|
5.4 Modelo Econémico Financiero definitivo 01/01/2012 31/03/2012,
5.5 Disefio de Procesos Precontractuales y Acompafiamiento en el Proceso Contractual 01/02/2012 31/08/2012,
5.6 Evaluacion Técnica de Ofertas 01/07/2012| 31/08/2012|
5.7 Disefio de Sistemas de Supervisién y Control del proyecto 01/04/2012| 30/06/2015
|FASE 6 DIRECCIONDELACONSTRUCCION | ovoo/2012| 31122015
6.1 Direccion de la Fabricacion del Material Movil 01/09/2012( 30/06/2015
6.2 Direccion de la Fabricacion de las Instalaciones 01/01/2014 31/12/2015
6.3 Direccion de la Obra Civil 01/09/2012| 31/12/2015|

7.1 Supenvision de la Puesta en Senvicio del Material Movil
7.2 Supervision de la Puesta en Servicio de las Instalaciones

8.1 Preparacion de la Explotacion

CRONOGRAMA MENSUAL (ALTERNATIVA 1)
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ENTREGABLE: E- 3.4. Estudio Econémico-Financiero

Metro de Madrid, S.A.

Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de
Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econémico-Financiera

[ DESARROLLO DEL PROVECTO: DF NVERSIONE
‘ concerTo ‘ oo ‘ ™ 2010 2011 2012 2013 2014 2015
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ENTREGABLE: E- 3.4. Estudio Econémico-Financiero @

Metro de Madrid, S.A.

Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de
Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econdmico-Financiera

ANEXO 4: ESTADOS FINANCIEROS DE LAS ALTERNATIVAS ESTUDIADAS

ALTERNATIVA 1

ESTADO DE RESULTADOS
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ENTREGABLE: E- 3.4. Estudio Econémico-Financiero

Metro de Madrid, S.A.

Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de
Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econdmico-Financiera

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Ingresos comerciales - - - - - 46.689.627 48.678.238 53.539.323 60.062.984
Recursos publicos - - - - - 41.553.358 43.140.697 44.788.671 46.499.598
|T0ta| ingresos - - - - - 88.242.986 91.818.934 98.327.995 106.562.582
Canon de operacion - - - - - - - - -
Operacion del transporte - - - - - 15.132.665 15.710.732 16.854.782 -  17.498.635
Mantenimiento de Infraestructura e Instalaciones - - - - - 4.221.486 4.382.746 4.550.167 - 4.723.984
Mantenimiento del Material Mdvil - - - - - 4.861.599 5.047.312 5.548.362 - 5.760.309
Gastos de Gestidn - - - - - 10.620.849 10.759.599 11.709.979 -  11.055.275
Total costes operacion y mantenimiento - - - - - 34.836.599 35.900.390 38.663.290 - 39.038.203
EBITDA - - - - - 53.406.387 55.918.544 59.664.704 67.524.379
Amortizacion Estudios Previos y Asistencia Técnic - - - - - 8.637.143 8.637.143 8.637.143 - 8.637.143
Amortizacion Fase | - - - - - 32.940.770 32.940.770 32.940.770 -  32.940.770
Amortizacién Fase Il - - - - - - - - -
Amortizacién Material Movil - - - - - 6.069.000 6.069.000 6.547.612 - 6.547.612
Total Amortizaciones - - - - - 47.646.913 47.646.913 48.125.525 -  48.125.525
|EBIT - - - - - 5.759.474 8.271.632 11.539.180 19.398.854
Ingresos financieros - - 0 - 0 18.782 18.782 - 0
Gastos financieros 81.000 - 863.772 - 999.498 - 1.132.305 - 981.672 50.370.224 50.373.216 50.008.226 -  49.477.655
|Beneﬁci0 antes de impuestos 81.000 - 863.772 - 999.498 - 1.132.305 - 981.672 44.591.968 42.082.803 38.469.047 - 30.078.801
Impuestos
|Benefici0 después de impuestos 81.000 - 863.772 - 999.498 - 1.132.305 - 981.672 44.591.968 42.082.803 38.469.047 - 30.078.801
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ENTREGABLE: E- 3.4. Estudio Econémico-Financiero

Metro de Madrid, S.A.

Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de
Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econdmico-Financiera

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Ingresos comerciales 78.153.203 79.498.528 89.297.615 90.796.117 92.304.654 103.620.254 105.301.328 106.994.381 120.045.435 121.933.066
Recursos publicos 48.275.883 50.120.022 52.034.607 54.022.329 56.085.982 58.228.466 60.452.793 62.762.090 65.159.602 67.648.699
|T0ta| ingresos 126.429.086 129.618.550 141.332.222 144.818.445 148.390.636 161.848.720 165.754.121 169.756.472 185.205.037 189.581.764
Canon de operacion - - - - - - - - - -
Operacién del transporte - 25.673.957 - 27.263.344 28.304.804 29.386.047 31.189.685 - 32.381.131 - 35.109.492 - 36.450.674 - 37.843.090 - 40.110.201
Mantenimiento de Infraestructura e Instalaciones- 6.301.786 - 6.542.514 6.792.438 7.051.910 7.321.292 - 7.600.966 - 7.891.323 - 8.192.771 - 8.505.735 - 8.830.654
Mantenimiento del Material Mdvil - 8.970.530 - 9.658.137 10.027.078 10.410.113 11.193.771 - 11.621.373 - 12.897.400 - 13.390.080 - 13.901.582 - 14.898.190
Gastos de Gestidn - 11.223.259 - 8.811.094 8.214.021 8.528.717 9.862.777 - 9.194.807 - 9.547.150 - 11.040.209 - 10.292.945 - 10.687.461
Total costes operacién y mantenimiento - 52.169.532 - 52.275.090 53.338.342 55.376.787 59.567.526 - 60.798.277 - 65.445.364 - 69.073.735 - 70.543.351 - 74.526.507
|EBITDA 74.259.554 77.343.460 87.993.880 89.441.658 88.823.110 101.050.443 100.308.757 100.682.737 114.661.685 115.055.258
Amortizacién Estudios Previos y Asistencia Técnic - 8.637.143 - - - - - - - - -
Amortizacién Fase | - 32.940.770 - 32.940.770 32.940.770 32.940.770 32.940.770 - 32.940.770 - 32.940.770 - 32.940.770 - 32.940.770 - 32.940.770
Amortizacion Fase Il - 11.106.374 - 11.106.374 11.106.374 11.106.374 11.106.374 - 11.106.374 - 11.106.374 - 11.106.374 - 11.106.374 - 11.106.374
Amortizacion Material Movil - 10.938.909 - 11.474.492 11.474.492 11.474.492 12.073.827 - 12.073.827 - 13.365.825 - 13.365.825 - 13.365.825 - 14.088.720
Total Amortizaciones - 63.623.196 - 55.521.636 55.521.636 55.521.636 56.120.971 - 56.120.971 - 57.412.969 - 57.412.969 - 57.412.969 - 58.135.864
|EBIT 10.636.358 21.821.824 32.472.245 33.920.023 32.702.139 44.929.471 42.895.788 43.269.768 57.248.716 56.919.394
Ingresos financieros 151.161 163.883 279.839 748.029 777.483 848.116 584.991 123.691 384.601 321.110
Gastos financieros - 47.489.742 -  45.945.390 43.865.552 41.341.729 38.321.268 - 34.578.195 - 30.320.167 - 25.067.102 - 19.083.061 -  12.223.897
|Benefici0 antes de impuestos - 36.702.222 - 23.959.683 11.113.469 6.673.677 4.841.647 11.199.392 13.160.612 18.326.356 38.550.256 45.016.607
Impuestos
|Benefici0 después de impuestos - 36.702.222 - 23.959.683 11.113.469 6.673.677 4.841.647 11.199.392 13.160.612 18.326.356 38.550.256 45.016.607
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ENTREGABLE: E- 3.4. Estudio Econémico-Financiero

Metro de Madrid, S.A.

Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de
Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econédmico-Financiera

2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039
Ingresos comerciales 123.835.022 138.782.912 140.814.196 142.860.494 160.034.575 162.314.891 164.613.132 180.403.779 182.742.630 185.089.348
Recursos publicos 70.232.879 - - - - - - - - -
|Tota| ingresos 194.067.902 138.782.912 140.814.196 142.860.494 160.034.575 162.314.891 164.613.132 180.403.779 182.742.630 185.089.348
Canon de operacion - - - - - - - - - -
Operacidn del transporte - 41.642.411 44.118.617 45.803.948 47.553.659 50.361.076 52.284.869 55.350.166 57.464.542 59.659.687 63.133.832
Mantenimiento de Infraestructura e Instalaciones- 9.167.985 9.518.202 9.881.798 10.259.282 10.651.187 11.058.062 11.480.480 11.919.034 12.374.342 12.847.041
Mantenimiento del Material Moévil - 15.467.301 16.559.969 17.192.560 17.849.316 19.092.710 19.822.052 21.184.526 21.993.775 22.833.937 24.383.514
Gastos de Gestidn - 12.358.495 11.522.454 11.964.110 13.834.239 12.898.985 13.393.540 15.486.629 13.912.756 14.444.223 14.995.993
Total costes operacién y mantenimiento - 78.636.192 81.719.242 84.842.416 89.496.497 93.003.957 96.558.523 103.501.801 105.290.108 109.312.190 115.360.380
|EBITDA 115.431.709 57.063.670 55.971.780 53.363.998 67.030.617 65.756.368 61.111.331 75.113.671 73.430.440 69.728.968
Amortizacion Estudios Previos y Asistencia Técnic - - - - - - - - - -
Amortizacion Fase | - 41.040.292 37.329.296 62.441.301 51.766.728 51.766.728 52.539.664 52.246.055 52.246.055 52.246.055 52.246.055
Amortizacion Fase |l - 11.106.374 11.106.374 11.106.374 11.106.374 11.106.374 12.167.365 12.167.365 16.138.523 16.138.523 16.138.523
Amortizacion Material Movil - 14.088.720 14.867.899 14.867.899 14.867.899 15.739.826 15.739.826 16.679.640 16.679.640 16.679.640 17.731.324
Total Amortizaciones - 66.235.386 63.303.568 88.415.574 77.741.001 78.612.928 80.446.855 81.093.061 85.064.219 85.064.219 86.115.903
|EBIT 49.196.323 6.239.899 32.443.795 24.377.003 11.582.311 14.690.487 19.981.729 9.950.547 11.633.779 16.386.935
Ingresos financieros 67.429 81.352 969.716 1.858.080 1.764.097 1.413.158 1.071.061 1.060.054 1.375.632 1.228.941
Gastos financieros - 4.224.765 434.605 5.289.467 6.570.179 28.063.072 26.884.258 25.638.829 26.046.224 31.064.415 29.376.862
[Beneficio antes de impuestos 45.038.987 6.593.151 36.763.546 29.089.102 37.881.286 40.161.586 44.549.498 34.936.718 41.322.561 44.534.856
Impuestos
|Beneficio después de impuestos 45.038.987 6.593.151 36.763.546 29.089.102 37.881.286 40.161.586 44.549.498 34.936.718 41.322.561 44.534.856
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ENTREGABLE: E- 3.4. Estudio Econémico-Financiero

Metro de Madrid, S.A.

Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de
Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econdmico-Financiera

2040 2041 2042 2043 2044 2045
Ingresos comerciales 207.449.352 210.064.446 212.688.760 238.303.101 241.228.495 244.164.691
Recursos publicos - - - - - -
|T0ta| ingresos 207.449.352 210.064.446 212.688.760 238.303.101 241.228.495 244.164.691
Canon de operacién - - - - - -
Operacién del transporte - 65.545.544 - 69.337.581 71.986.277 - 74.736.153 80.077.707 83.136.675
Mantenimiento de Infraestructura e Instalaciones- 13.337.798 - 13.847.302 14.376.269 - 14.925.443 15.495.595 16.087.526
Mantenimiento del Material Movil - 25.314.964 - 27.012.051 28.043.911 - 29.115.189 31.861.302 33.078.404
Gastos de Gestidn - 15.568.840 - 16.163.569 16.781.018 - 17.422.053 18.087.575 18.778.520
Total costes operacidon y mantenimiento - 119.767.146 -  126.360.504 131.187.475 -  136.198.837 145.522.178 151.081.125
|EBITDA 87.682.206 83.703.942 81.501.284 102.104.264 95.706.317 93.083.566
Amortizacién Estudios Previos y Asistencia Técnic - - - - - -
Amortizacién Fase | - 52.246.055 - 52.246.055 52.246.055 - 52.246.055 52.246.055 52.246.055
Amortizacidn Fase Il - 16.259.423 - 16.259.423 16.259.423 - 16.259.423 16.259.423 16.259.423
Amortizacién Material Movil - 17.731.324 - 18.864.892 18.864.892 - 18.864.892 21.401.891 21.401.891
Total Amortizaciones - 86.236.802 - 87.370.369 87.370.369 - 87.370.369 89.907.369 89.907.369
|EBIT 1.445.404 - 3.666.427 5.869.085 14.733.895 5.798.948 3.176.197
Ingresos financieros 1.231.157 1.434.894 1.613.497 2.717.265 2.772.333 2.671.465
Gastos financieros - 27.339.314 - 25.355.140 23.055.503 - 20.726.031 18.485.120 15.639.395
|Beneficio antes de impuestos - 24.662.753 - 27.586.673 27.311.091 -  3.274.871 9.913.839 9.791.733
Impuestos
|Beneficio después de impuestos - 24.662.753 - 27.586.673 27.311.091 - 3.274.871 9.913.839 9.791.733
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ENTREGABLE: E-3.4. Estudio Econdmico-Financiero

Fase: F.3: Estudio de Factibilidad del proyecto Primera Linea de
Metro de Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econémico-Financiero
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ENTREGABLE: E- 3.4. Estudio Econémico-Financiero

Metro de Madrid, S.A.
Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de
Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econdmico-Financiera

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Saldo de caja inicial - [ 8.788.950 739.656 15.530.964. 27.961.564 17.243.491 32.068.416 1.944.618 5.247.102 17.114715
Flujos de operacion
Ingresos de operacion 3.888.130.885 78.153.203 79.498.528 89.297.615 90.796.117 92.304.654 103.620.254 105.301.328 106.994.381 120.045.435 121.933.066
Ingresos por viajeros 3.659.126.013 72.957.617 74.156.536 83.401.975 84.737.119 86.076.532 96.750.380 98.242.507 99.739.674 112.047.205 113.715.684
Ingresos comerciales 182.956.301 3.647.881 3.707.827 4.170.099 4.236.856 4303.827 4837519 4912.125 4.986.984 5.602.360 5.685.784
Venta de CRE's 46.057.571 1.547.705 1.634.165 1725542 1822142 1.924.295 2032.350 2.146.69 2.267.724 2.395.870 2531597
Egresos de explotacion - 2378310437 - 52160532 - 52275090 - 53338342 - 55376787 -  59.567.526 -  60.798.277 - 65445364 -  69.073.735 - 70543351 - 74526507
Canon de operacion - - - - - - - - - - -
Personal operativo - 494.868.089 - 10641506 - 11176972 - 11603932 - 12047203 - 12651612 - 13134904 - 13970688 - 14504368 - 15058435 - 15.807.604
Engergia eléctrica - 608.814.649 - 11475608 - 12355234 - 12827204 - 13317203 - 14319703 - 14.866.716 - 16.499.081 - 17.129346 - 17.783.687 - 19.058.606
Otros costos operativos - 164.282.570 - 3556754 - 3731138 - 3.873.668 - 201682 - 4218369 - 4379511 - 4639722 - 4816960 - 5.000968 - 5.243.991
Mantenimiento - 749.962.508 - 15272316 - 16200652 - 16819517 - 17.462022 - 18515063 - 19222339 - 20788722 - 21582852 - 2407317 - 23.728.845
Gastos de gestion - 345.061516 - 10.960.073 - 7.636.894 - 7.928624 - 8231497 - 8545940 - 8872395 - 9211321 - 9563.193 - 9.928507 - 10.307.776
Otros (MDL, etc.) - 15321105 - 263185 - 1174199 - 285397 - 297.20 - 1316837 - 32412 - 335829 - 1477016 - 364.437 - 379.685
Impuestos - - - - - - - - - - -
Flujo operativo 1509.829.448 25.983.671 27.223.438 35.959.274 35.419.330 32.737.129 42821.976 39.855.964 37.920.647 49.502.083 47.406.559

[Flujo de capital
Ingresos de capital 3.311.498.768 48.427.044 50.283.905 52.314.445 54.770.357 56.863.464 59.076.582 61.037.784 62.885.781 65.544.203 67.969.808
Aporte INP. 27.000.000 - - - - - - - - - -
Aporte Gobierno Central 550,000.000 - - - - - - - - - -
Aporte MDMQ 941,005,676 48.275.883 50.120.022 52.034.607 54.022.329 56.085.982 58.228.466 60.452.793 62.762.000 65.159.602 67.648.699

Aporte 3 la inversicn inicial 120000000 - - - - - - -

Aporte 3 2 explotacion 821005676 48275883 50120022 52034607 54022329 56.085.962 58,228,466 60.452.793 62.762.090 65,150,602 67.548.699
Desarrollos urbanisticos 502.492.720 - - - - - - - - - -
Aportes por Créditos 1.265.921.239 - - - - - - - - -

Préstamo tesoreria -

Deuda principal - Pago Infraestructura e instalacic 569750879

o .

By

Banca Local .

Deuda secundaria - Material Mol 90.056.433

BIESS para Fase Il .

BIESS para reinversion Fase | 467123962

BIESS para reinversion Fase I 138.989.965
Aportes privados (si cabe) -

Ingresos financieros 25.079.133 151161 163.883 279.839 748.029 777.483 848.116 584.991 123.691 384.601 321110
Egresos de capital - 4760602402 - 65621761 - 85556641 - 73482411 -  77.750.087 - 100318666 -  87.073633 - 131.017.547 -  97.503.944 - 103178673 - 130935572
Inversiones - 2175828560 - 16.067.491 - .- 17.980.060 - 38.759.948 - - 21.686.839

Estudios Previos y Asistencia Técnica - - - - -

Infraestructura - 1.226,646.790

Instalaciones - 250225041 - - - - -

Material Movil - 642056729 - - 16.067.491 17980060 38.759.948 21.686.839
Reinversiones - 738.431.726 - - - - - - - - - -

Fase | - 563,855,645 -

Fase I - 174576080 - - - - - - - - - -

Servicio de la deuda nicial - 1200686449 - 65.621.761 - 69.440.948 - 73.482411 - 77.759.087 - 82.284.666 - 87.073633 - 92141319 - 97.503.944 - 103178673 - 100183672
Servicio concesional (si cabe) -
Intereses construccién - 3.076.575 - - - - - - - - -
Servicio nueva deuda - 636.912.886 - - - - - - - - - -
Otros - 5.666.206 - 48.202 - - 53.940 - 116.280 - - 65.061
Subtotal flujo de capital - 1449103634 -  17.194717 - 35272736 -  21167.965 - 22988730 - 43455202 -  27.997.051 -  69.979.762 - 34618163 -  37.634.470 - 62965763
Flujo del proyecto 60.725.814 8788954 - 8.049.298 14.791.308 12430600 -  10.718.073 14824925 - 30.123.798 3.302.484 11.867.613 -  15559.205

Flujo acumulado 8.788.954 739.656 15.530.964 27.961.564 17.243.491 32.068.416 1,944,618 5.247.102 17.114.715 1.555.511
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ENTREGABLE: E- 3.4. Estudio Econdmico-Financiero
Metro de Madrid, S.A.
Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de

Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econémico-Financiera

2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2033 2039
Saldo de caja inicial 1.555.511 2.365.013 2.365.013 54.017.082 54.017.082 48.552.612 33.612.450 28.662.004 32.972.069 47.010.728
Flujos de operacion
Ingresos de operacién 3.888.130.885 123.835.022 138.782.912 140.814.196 142.860.494 160.034.575 162.314.801 164.613.132 180.403.779 182.742.630 185.089.348
Ingresos por viajeros 3.650.126.013 115,390,115 129.484.178 131.268.401 133.058.082 149.245.760 151.238.876 153.238.387 171.813.123 174.040.600 176.275.569
Ingresos comerciales 182.956.301 5.769.506 6.474.209 6.563.420 6.652.904 7.462.288 7.561.944 7.661.919 8.590.656 8.702.030 8813778
Venta de CRE's 46.057.571 2.675.401 2824.525 2982375 3.149.500 3.326.527 3.514.071 3712826 - - -
Egresos de explotacion - 2378310437 - 78636192 - 81719242 - 84842416 -  89.496497 - 93003957 - 96558523 - 103501801 - 105290108 - 109.312190 -  115.360.380
Canon de operacion - - - - - - - - - - -
Personal operativo - 494.868.089 - 16411454 - 17.225851 - 17.883.878 - 18.567.043 - 19.486.000 - 20230468 - 21229402 - 22040365 - 22882307 - 24.009.458
Engergia eléctrica - 608.814.649 - 19.786.604 - 21184447 - 21993693 - 283382 - 20.420472 - 25357.487 - 27.100.441 - 28135678 - 29210461 - 31.192.766
Otros costos operativos - 164.282.570 - 5444312 - 5708319 - 5926377 - 6.152.764 - 6450505 - 6696914 - 7020323 - 7.288.499 - 7.566.920 - 7.931.607
Mantenimiento - 749.962.508 - 24635286 - 26078172 - 27.074.358 - 28108508 - 20.743.897 - 30880.114 - 32.665.006 - 33912810 - 35208279 - 37.230555
Gastos de gestion - 345.061516 - 10701533 - 11110332 - 11534746 - 11975374 - 12432833 - 12.907.767 - 13.400844 - 13912756 - 14.480223 - 14.995.993
Otros (MDL, etc.) - 15321105 - 1656962 - w12 - 420363 - 1858865 - 66152 - 485773 - 2.085.785 - - -
Impuestos - - - - - - - - - - -
Flujo operativo 1509.829.448 45.198.830 57.063.670 55.971.780 53.363.998 67.030.617 65.756.368 61.111.331 75.113.671 73.430.440 69.728.968

[Flujo de capital
Ingresos de capital 3.311.498.768 70.300.308 88.239.133 969.716 380.824.261 1.764.097 1413158 25.745.279 115.375.802 1.375.632 1228.941
Aporte INP 27.000.000 - - - - - - - - - -
Aporte Gobierno Central 550.000.000 - - - - - - - - -
Aporte MDMQ 941.005.676 70.232.879 - - - - - - - - -

Aporte 3 la inversin inicial 120000000
Aporte 3 2 explotacion 821005676 70232878
Desarrollos urbanisticos 502.492.720 - - - - - - - - -
Aportes por Créditos 1.265.921.239 - 88.157.781 - 378.966.181 - - 24.674.218 114.315.748 - -
Préstamo tesoreria - - - - - - - - -
Deuda principal - Pago Infraestructura e instalacic 569750879
o .
By
Banca Local -
Deuda secundaria - Material Mol 90.056.433
BIESS para Fase Il - . . . .
BIESS para reinversion Fase | 467123962 - 88.157.781 - 378.966.181 - -
BIESS para reinversion Fase I 138.989.965 - - 20674218 114315.748
Aportes privados (si cabe) -
Ingresos financieros 25.079.133 67.429 81352 969.716 1.858.080 1.764.097 1413.158 1.071.061 1.060.054 1375632 1228941
Egresos de capital - 4760602402 - 114.689.636 - 145302802 - 5280467 - 434188250 - 74250144 - 82100688 -  91.806.967 - 186.179.098 -  60.767.813 - 93525214
Inversiones - 2175828560 - 23.375.360 - .- 26.157.810 - 28.194.437 - - 31550519
Estudios Previos y Asistencia Técnica - - - - -
Infraestructura - 1.226,646.790
Instalaciones - 250225041 - - - - - - - - - -
Material Movil - 642056729 - - 23.375.360 - .- 26.157.810 - - 28.190.437 - .- 31550519
Reinversiones - 738.431.726 - - 121492838 - - 42690409 - 33.984873 - 15458709 - 136.266.983 - -
Fase | - 563,855,645 - 121492838 - 426904099 - 15.458.709 - -
Fase I - 174576080 - - - - - 33984873 - 136.266.983
Servicio de la deuda nicial - 1200686449 - 114.689.636 - - - - - - - -
Servicio concesional (si cabe) -
Intereses construccion - 3.076575 - - - - - - - - -
Servicio nueva deuda - 636.912.886 - - 5.289.467 - 6.003.447 - 48022861 - 48022861 - 48.022.861 - 49.503314 - 60.767.813 - 61.880.044
Otros - 5.666.206 - 434.605 - 1280712 - 78473 - 100955 - 130959 - 408.801 - 94.652

Subtotal flujo de capital - 1449103634 - 44389327 -  57.063670 - 4319751 - 53363998 - 72495047 -  80.696530 -  66.061.688 -  70.803.206 -  59.302.180 -  92.206.273
Flujo del proyecto 60.725.814 809.503 - 51.652.029 - - 5464430 - 14940162 - 4.950.357 4310375 14038259 -  22.567.305
Flujo acumulado 2.365.013 2.365.013 54.017.042 54.017.042 48.552.612 33.612.450 28.662.004 32.972.069 47.010.728 24.443.423
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ENTREGABLE: E- 3.4. Estudio Econdmico-Financiero

Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de
Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econémico-Financiera

2040 2041 2042 2043 P 2045
|Sa|do de cajainicial 24.443.423 47.139.545 36.289.298 57.524.036 100.465.522 60.725.814
[Flujos de operacion
Ingresos de operacién 3.888.139.885 207.449.352 210.064.446 212.688.760 238.303.101 241.228.495 244.164.691
Ingresos por viajeros 3.659.126.013 197.570.811 200.061.378 202.560.723 226.955.334 229.741.424 232.537.801
Ingresos comerciales 182.956.301 9.878.541 10.003.069 10.128.036 11.347.767 11.487.071 11.626.890
Venta de CRE's 46.057.571 - - - - - -
Egresos de explotacion - 2378310437 - 119.767.146 - 126.360.504 - 131.187.475 - 136.198.837 - 145522178 -151.081.125
Canon de operacion - - - - - - -
Personal operativo - 494.868.089 - 24.926.619 - 26.151.565 - 27.150.555 - 28.187.706 - 29.569.692 -  30.699.254
Engergia eléctrica - 608.814.649 - 32.384.330 - 34.555.339 - 35.875.353 - 37.245.792 - 40.758.775 -  42.315.760
Otros costos operativos - 164.282.570 - 8.234.595 - 8.630.677 - 8.960.369 - 9.302.655 - 9.749.240 - 10.121.661
Mantenimiento - 749.962.508 - 38.652.762 - 40.859.353 - 42.420.181 - 44.040.631 - 47.356.896 -  49.165.930
Gastos de gestion - 345.061.516 - 15.568.840 - 16.163.569 - 16.781.018 - 17.422.053 - 18.087.575 - 18.778.520
Otros (MDL, etc.) - 15.321.105 - - - - - -
Impuestos - - - - - - -
Flujo operativo 1.509.829.448 87.682.206 83.703.942 81.501.284 102.104.264 95.706.317 93.083.566
|Flujo de capital
Ingresos de capital 3.311.498.768 1.231.157 1.434.894 1.613.497 2.717.265 2.772.333 2.671.465
Aporte INP 27.000.000 - - - - - -
Aporte Gobierno Central 550.000.000 - - - - - -
Aporte MDMQ 941.005.676 - - - - - -

Aporte a la inversién inicial 120.000.000 - - - - -

Aporte a la explotacion 821.005.676 - - - - - -
Desarrollos urbanisticos 502.492.720 - - - - - -
Aportes por Créditos 1.265.921.239 - - - - - -

Préstamo tesoreria - -

Deuda principal - Pago Infraestructura e instalacic 569.750.879 - -

cAF - -

BM - - -

Banca Local - -

Deuda secundaria - Material Movil 90.056.433 - -

BIESS para Fase Il - -

BIESS para reinversion Fase | 467.123.962 - -

BIESS para reinversion Fase |1 138.989.965
Aportes privados (si cabe) -

Ingresos financieros 25.079.133 1.231.157 1.434.894 1.613.497 2.717.265 2.772.333 2.671.465
Egresos de capital - 4.760.602.402 - 66.217.241 - 95.989.083 - 61.880.044 - 61.880.044 - 138.218.357 - 61.880.044
Inversiones - 2.175.828.560 - - 34.007.018 - - - 76.109.983 -

Estudios Previos y Asistencia Técnica - 56.900.000 - - - - -

Infraestructura - 1.226.646.790 - - - - -

Instalaciones - 250.225.041 - - - - -

Material Movil - 642.056.729 - - 34.007.018 - - - 76.109.983 -
Reinversiones - 738.431.726 - 4.324.224 - - - - -

Fase - 563.855.646 - - - - -

Fase Il - 174.576.080 - 4.324.224 - - - R .
Servicio de la deuda inicial - 1.200.686.449 - - - - - -
Servicio concesional (si cabe) -

Intereses construccion - 3.076.575 - - - - - -
Servicio nueva deuda - 636.912.886 - 61.880.044 - 61.880.044 - 61.880.044 - 61.880.044 - 61.880.044 -  61.880.044
Otros - 5.666.206 - 12973 - 102.021 - - - 228.330 -
Subtotal flujo de capital - 1.449.103.634 - 64.986.084 - 94.554.189 - 60.266.547 - 59.162.779 -  135.446.024 - 59.208.579
Flujo del proyecto 60.725.814 22.696.122 - 10.850.247 21.234.738 42.941.486 - 39.739.707 33.874.987
|F|uj0 acumulado 47.139.545 36.289.298 57.524.036 100.465.522 60.725.814 94.600.802
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ENTREGABLE: E-3.4. Estudio Econémico-Financiero

Fase: F.3: Estudio de Factibilidad del proyecto Primera Linea de
Metro de Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econémico-Financiero

Metro de Madrid, S.A.

ALTERNATIVA 1B

ESTADO DE RESULTADOS (EPMMQ)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Ingresos comerciales - - - - - - 46.689.627 48.678.238 53.539.323 60.062.984
Recursos publicos - - - - - - 47.603.859 49.422.327 51.310.260 53.270.312
|T0ta| ingresos - - - - - - 94.293.487 98.100.564 104.849.583 113.333.295
Canon de operacién - - - - - - 59.031.145 61.286.135 - 63.627.265 -  66.057.826
Operacién del transporte - - - - - - - - - -
Mantenimiento de Infraestructura e Instalaciones - - - - - - - - - -
Mantenimiento del Material Mdvil - - - - - - - - - -
Gastos de Gestidon - - - - - - 3.620.849 3.759.599 - 4.709.979 - 4.055.275
Total costes operacién y mantenimiento - - - - - - 62.651.994 65.045.734 - 68.337.244 - 70.113.102
EBITDA - - - - - - 31.641.492 33.054.831 36.512.339 43.220.193
Amortizacion Estudios Previos y Asistencia Técnic - - - - - - 8.637.143 8.637.143 - 8.637.143 - 8.637.143
Amortizacidn Fase | - - - - - - 32.940.770 32.940.770 - 32.940.770 - 32.940.770
Amortizacién Fase Il - - - - - - - - - -
Amortizacién Material Mévil - - - - - - - - - 478.612 - 478.612
Total Amortizaciones - - - - - - 41.577.913 41.577.913 - 42.056.525 - 42.056.525
|EBIT - - - - - - 9.936.420 8.523.082 - 5.544.186 1.163.668
Ingresos financieros - - 0 0 - 131.250 145.752 14.502 - 0
Gastos financieros - - 81.000 - 727.219 - 999.498 - 995.752 - 708.567 37.270.998 37.356.061 - 37.143.690 - 36.845.516
|Beneficio antes de impuestos = = 81.000 - 727.219 - 999.498 - 995.752 - 577.317 47.061.667 45.864.641 - 42.687.875 - 35.681.848
Impuestos

|Benefici0 después de impuestos - - 81.000 - 727.219 - 999.498 - 995.752 - 577.317 47.061.667 45.864.641 - 42.687.875 - 35.681.848
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ENTREGABLE: E- 3.4. Estudio Econémico-Financiero

Metro de Madrid, S.A.

Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de

Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econdmico-Financiera

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029

Ingresos comerciales 78.153.203 79.498.528 89.297.615 90.796.117 92.304.654 103.620.254 105.301.328 106.994.381 120.045.435 121.933.066
Recursos publicos 55.305.237 57.417.897 59.611.261 61.888.411 64.252.549 66.706.996 69.255.203 71.900.752 74.647.361 77.498.890
|T0ta| ingresos 133.458.440 136.916.425 148.908.877 152.684.528 156.557.203 170.327.250 174.556.531 178.895.133 194.692.795 199.431.955
Canon de operacién - 68.581.235 - 71.201.039 - 73.920.918 - 76.744.697 - 79.676.345 - 82.719.981 - 85.879.884 - 89.160.496 - 92.566.427 - 96.102.464
Operacion del transporte - - - - - - - - - -
Mantenimiento de Infraestructura e Instalaciones - - - - - - - - - -
Mantenimiento del Material Mdvil - - - - - - - - - -
Gastos de Gestidn - 4.223.259 - 8.811.094 - 8.214.021 - 8.528.717 - 9.862.777 - 9.194.807 - 9.547.150 - 11.040.209 - 10.292.945 - 10.687.461
Total costes operacién y mantenimiento - 72.804.494 - 80.012.132 - 82.134.939 - 85.273.415 - 89.539.122 - 91.914.788 - 95.427.034 - 100.200.705 - 102.859.372 - 106.789.926
EBITDA 60.653.946 56.904.293 66.773.937 67.411.113 67.018.081 78.412.461 79.129.497 78.694.429 91.833.424 92.642.030
Amortizacion Estudios Previos y Asistencia Técnic - 8.637.143 - - - - - - - - -
Amortizacién Fase | - 32.940.770 - 32.940.770 - 32.940.770 - 32.940.770 - 32.940.770 - 32.940.770 - 32.940.770 - 32.940.770 - 32.940.770 - 32.940.770
Amortizacion Fase Il - 11.106.374 - 11.106.374 - 11.106.374 - 11.106.374 - 11.106.374 - 11.106.374 - 11.106.374 - 11.106.374 - 11.106.374 - 11.106.374
Amortizacion Material Movil - 4.869.909 - 5.405.492 - 5.405.492 - 5.405.492 - 6.004.827 - 6.004.827 - 7.296.825 - 7.296.825 - 7.296.825 - 8.019.720
Total Amortizaciones - 57.554.196 - 49.452.636 - 49.452.636 - 49.452.636 - 50.051.971 - 50.051.971 - 51.343.969 - 51.343.969 - 51.343.969 - 52.066.864
|EBIT 3.099.750 7.451.657 17.321.301 17.958.478 16.966.110 28.360.490 27.785.528 27.350.459 40.489.454 40.575.166
Ingresos financieros 214.960 255.496 303.151 711.070 708.399 778.006 570.114 225.336 628.767 759.082
Gastos financieros - 35.179.950 - 34.059.088 - 32.516.190 - 30.656.284 - 28.441.571 - 25.662.377 - 22.544.237 - 18.626.662 - 14.195.179 - 9.129.140
|Benefici0 antes de impuestos - 31.865.240 - 26.351.935 - 14.891.737 - 11.986.736 - 10.767.062 3.476.119 5.811.405 8.949.133 26.923.043 32.205.107
Impuestos

|Benefici0 después de impuestos - 31.865.240 - 26.351.935 - 14.891.737 - 11.986.736 - 10.767.062 3.476.119 5.811.405 8.949.133 26.923.043 32.205.107

CDC-UNMQ-003-2010

Pagina 122 de 137



ENTREGABLE: E- 3.4. Estudio Econémico-Financiero

Metro de Madrid, S.A.

Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de
Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econdmico-Financiera

2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039
Ingresos comerciales 123.835.022 138.782.912 140.814.196 142.860.494 160.034.575 162.314.891 164.613.132 180.403.779 182.742.630 185.089.348
Recursos publicos 80.459.348 26.903.938 27.931.668 28.998.658 30.106.407 31.256.472 32.450.469 33.690.077 34.977.038 36.313.160
|T0ta| ingresos 204.294.370 165.686.850 168.745.864 171.859.152 190.140.982 193.571.362 197.063.601 214.093.856 217.719.667 221.402.508
Canon de operacion - 99.773.579 -  103.584.929 107.541.874 - 111.649.973 - 115.915.002 -  120.342.955 124.940.056 -  129.712.766 - 134.667.794 -  139.812.104
Operacion del transporte - - - - - - - - - -
Mantenimiento de Infraestructura e Instalaciones - - - - - - - - - -
Mantenimiento del Material Movil - - - - - - - - - -
Gastos de Gestion - 12.358.495 - 11.522.454 11.964.110 - 13.834.239 - 12.898.985 - 13.393.540 15.486.629 - 13.912.756 - 14.444.223 - 14.995.993
Total costes operacién y mantenimiento - 112.132.074 -  115.107.383 119.505.983 -  125.484.212 - 128.813.987 -  133.736.495 140.426.685 -  143.625.522 -  149.112.017 -  154.808.096
|EBITDA 92.162.296 50.579.467 49.239.881 46.374.940 61.326.995 59.834.867 56.636.916 70.468.333 68.607.650 66.594.412
Amortizacion Estudios Previos y Asistencia Técnic - - - - - - - - - -
Amortizacion Fase | - 41.040.292 - 37.329.296 62.441.301 - 51.766.728 - 51.766.728 - 52.539.664 52.246.055 - 52.246.055 - 52.246.055 - 52.246.055
Amortizacion Fase |l - 11.106.374 - 11.106.374 11.106.374 - 11.106.374 - 11.106.374 - 12.167.365 12.167.365 - 16.138.523 - 16.138.523 - 16.138.523
Amortizacién Material Mdvil - 8.019.720 - 8.798.899 8.798.899 - 8.798.899 - 9.670.826 - 9.670.826 10.610.640 - 10.610.640 - 10.610.640 - 11.662.324
Total Amortizaciones - 60.166.386 - 57.234.568 82.346.574 - 71.672.001 - 72.543.928 - 74.377.855 75.024.061 - 78.995.219 - 78.995.219 - 80.046.903
|EBIT 31.995.910 - 6.655.101 33.106.694 - 25.297.061 - 11.216.933 - 14.542.988 18.387.145 - 8.526.885 - 10.387.569 - 13.452.491
Ingresos financieros 740.282 873.371 1.651.810 2.430.249 2.224.032 1.640.883 1.128.633 1.066.894 1.275.194 923.988
Gastos financieros - 3.157.275 - 434.605 5.630.998 - 6.911.710 - 28.810.108 - 27.599.199 26.319.750 - 26.857.966 - 32.201.232 - 30.504.972
|Benefici0 antes de impuestos 29.578.917 - 6.216.335 37.085.881 - 29.778522 - 37.803.010 - 40.501.304 43.578.261 - 34.317.958 - 41.313.607 - 43.033.475
Impuestos
|Beneficio después de impuestos 29.578.917 - 6.216.335 37.085.881 - 29.778.522 - 37.803.010 - 40.501.304 43.578.261 - 34.317.958 - 41.313.607 - 43.033.475
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ENTREGABLE: E- 3.4. Estudio Econémico-Financiero

Metro de Madrid, S.A.

Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de
Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econédmico-Financiera

2040 2041 2042 2043 2044 2045
Ingresos comerciales 207.449.352 210.064.446 212.688.760 238.303.101 241.228.495 244.164.691
Recursos publicos 37.700.323 39.140.476 40.635.642 42.187.923 43.799.502 45.472.643
|Tota| ingresos 245.149.675 249.204.922 253.324.401 280.491.024 285.027.997 289.637.334
Canon de operacién - 145.152.926 - 150.697.768 -  156.454.423 - 162.430.981 - 168.635.845 - 175.077.734
Operacion del transporte - - - - - -
Mantenimiento de Infraestructura e Instalaciones - - - - - -
Mantenimiento del Material Movil - - - - - -
Gastos de Gestion - 15.568.840 - 16.163.569 - 16.781.018 - 17.422.053 - 18.087.575 - 18.778.520
Total costes operacion y mantenimiento - 160.721.766 - 166.861.337 - 173.235.440 - 179.853.034 - 186.723.420 - 193.856.255
EBITDA 84.427.909 82.343.585 80.088.961 100.637.990 98.304.577 95.781.079
Amortizacidn Estudios Previos y Asistencia Técnic - - - - - -
Amortizacién Fase | - 52.246.055 - 52.246.055 - 52.246.055 - 52.246.055 - 52.246.055 - 52.246.055
Amortizacidn Fase Il - 16.259.423 - 16.259.423 - 16.259.423 - 16.259.423 - 16.259.423 - 16.259.423
Amortizacién Material Movil - 11.662.324 - 12.795.892 - 12.795.892 - 12.795.892 - 15.332.891 - 15.332.891
Total Amortizaciones - 80.167.802 - 81.301.369 - 81.301.369 - 81.301.369 - 83.838.369 - 83.838.369
|EBIT 4.260.107 1.042.215 - 1.212.408 19.336.621 14.466.208 11.942.711
Ingresos financieros 725.103 751.750 779.298 1.724.871 1.686.392 1.561.570
Gastos financieros - 28.400.328 - 26.345.034 - 23.970.010 - 21.560.626 - 19.235.010 - 16.299.497
|Beneficio antes de impuestos - 23415118 - 24551.069 - 24.403.120 - 499.134 - 3.082.409 - 2.795.216
Impuestos
|Beneficio después de impuestos - 23415118 - 24551.069 - 24.403.120 - 499.134 - 3.082.409 - 2.795.216
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ENTREGABLE: E-3.4. Estudio Econémico-Financiero

Fase: F.3: Estudio de Factibilidad del proyecto Primera Linea de

Metro de Quito

Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econémico-Financiero

FLUJOS DE CAJA (EPMMQ)

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Saldo de cajainicial - - - - - 7.631.250 843.172 - 0o - ]
Flujos de operacién
Ingresos de operacién 3.888.139.885 - - - - - 46.689.627 48.678.238 53.539.323 60.062.984
Ingresos por viajeros 3.650.126.013 - - - - 43.651.894 45.500.946 50.022.390 56.182.794
Ingresos comerciales 182.956.301 - - - - 2.182.595 2.275.047 2501119 2.809.140
Venta de CRE's 46.057.571 - - - - 855.139 902.245 1.015.814 1.071.050
Egresos de explotacion - 3.363.251.454 - - - - - - 62.651.994 - 65.045.734 - 68.337.244 - 70.113.102
Canon de operacién - 3.037.868.833 - - - .- 59.031145 - 61286135 - 63.627.265 - 66.057.826
Operacién del transporte - - - - - - - - -
Mantenimiento de Infraestructura e Instalacic - - - - - - -
Mantenimiento del Material Movil - - - - - - - - -
Gastos de Gestion - 325.382.621 - - - - - 3620849 - 3750509 - 4700979 - 4.055.275
Impuestos - - - - - - - - - -
Flujo operativo 524.888.431 - - - - - - 15.962.367 - 16.367.496 - 14.797.920 - 10.050.118
Flujo de capital
Ingresos de capital 3.787.260.834 27.081.000 243133621 334.165.604 332.913.228 244.528.899 47.749.611 149.762.130 212.450.469 318.604.089
Aporte INP 27.000.000 27.000.000 - - - - - - - -
Aporte Gobierno Central 550.000.000 - 116.574.243 160.220.960 159.620.489 113.584.308 - - - -
Aporte MDMQ 1.546.642.415 - 25.434.380 34957300 34.826.288 24.782.031 47.603.859 9.422.327 51310260 53.270.312

Aporte a la inversién inicial 120.000.000 25.434.380 34.957.300 34.826.288 24.782.031 - - - -

Aporte a la explotacion 1426642415 - - - - 47.603.859 49.422327 51310260 53270312
Desarrollos urbanisticos 526.799.289 - - - - - - 100.325.302 161.140.209 265.333.778
Aportes por Créditos 1.111.750.495 81.000 101.124.998 138.987.343 138.466.450 106.031.310 - - -

Préstamo tesoreria - - - . - .

Deuda principal - Pago Infraestructura e instalacic 484.691.102 81.000 101.124.998 138987343 138.466.450 106031310

P R . . . . .

B

Banca Local

Deuda secundaria - Material Mévil

BIESS para Fase Il .

BIESS para reinversion Fase | 479.233.034

BIESS para reinversion Fase |1 147.826.359
Aportes privados (si cabe) -
Ingresos financieros 25.068.635 - 0 0 - 131.250 145.752 14.502 - 0
Egresos de capital - 4.283.360.309 27.081.000 - 243133621 - 334165604 - 332913228 236.897.649 - 38575322 - 134237.807 - 197.652.548 -  308.553.971
Inversiones - 1993.758.560 27.000.000 202406402 - 333.166.106 331.917.475 236.189.082 - 93.137.987 153.994.412 - 262.057.629

Estudios Previos y Asistencia Técnica 56.900.000 27.000.000 9328571 6.857.143 6857.143 6857143 - - -

Infraestructura 1226646790 - 233077831 326.308.963 279.693.397 93231132 62020359 122.925.480 109.389.628

Instalaciones 250,225,081 - - 45366936 136.100.807 - 16710567 52046732

Material M6l 459.986.729 - - 1768 - 14.358.365 100621.269
Reinversiones - 738.431.726 - - - - - R -

Fase | 563.855.606

Fasel 174.576.080 . - - .
Servicio de la deudainicial - 885.664.267 - - - - 38575322 - 40820406 - 43196153 - 45.710.169
Servicio concesional (si cabe) -
Intereses construccion - 2.803.470 81000 - 721219 - 999.498 - 995.752 - - - - -
Servicio nueva deuda - 657.300.186 - - - - - - - - -
Otros - 5.393.101 - - - 708.567 - 279.414 461983 - 786.173
Subtotal flujo de capital - 496.099.475 - - - - 7.631.250 9.174.289 15.524.323 14.797.920 10.050.118
Flujo del proyecto 28.788.956 - - - - 7.631.250 - 6.788.078 - 843172 - 0 -
Flujo acumulado - - - - 7.631.250 843172 - o - 0o - ]
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ENTREGABLE: E- 3.4. Estudio Econdmico-Financiero
Mctro de Madrid, S.A.
Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de

Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econdmico-Financiera

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029

Saldo de cajainicial - 0 12.498.405 2.356.835 15.269.254 26.074.383 15.113.957 30.121.519 3.026.552 10.075.118 26.483.206
Flujos de operacion
Ingresos de operacion 3.888.139.885 78.153.203 79.498.528 89.297.615 90.796.117 92.304.654 103.620.254 105.301.328 106.994.381 120.045.435 121.933.066
Ingresos por viajeros 3.659.126.013 72.957.617 74.156.536 83.401.975 84.737.119 86.076.532 96.750.380 98.242.507 99.739.674 112.047.205 113.715.684
Ingresos comerciales 182.956.301 3.647.881 3707.827 417009 4236856 4.303.827 4.837.519 4912125 4,986,984 5.602.360 5.685.784
Venta de CRE's 46.057.571 1.547.705 1634.165 1725542 1822142 1.924.295 2.032.354 2.146.69 2267.724 2395.870 2,531,597
Egresos de explotacion - 3363251454 - 72804494 - 80012132 - 82134939 - 85273415 - 89539122 - 91914788 - 95427034 - 100200705 - 102.859.372 - 106.789.926
Canon de operacion - 3097868833 - 68.581.235 - 71201039 - 73.920918 - 76.744.697 - 79.676.345 - 82.719.981 - 85.879.884 - 89.160.496 - 92566427 - 96.102.464
Operacion del transporte - - - - - - - - - - -
Mantenimiento de Infraestructura e Instalacic - - - - - - - - -
Mantenimiento del Material Movil - - - - - - - - - - -
Gastos de Gestion - 325382621 - 423259 - 8811094 - 821401 - 858717 - 9862777 - 9194807 - 9547.150 - 11040209 - 10202985 - 10.687.461
Impuestos - - - - - - - - - - -
Flujo operativo 524.888.431 5348708 - 513.605 7.162.676 5522.702 2.765.533 11.705.465 9.874.204 6.793.677 17.186.063 15.143.140
[Flujo de capital
Ingresos de capital 3.787.260.834 55.520.198 57.673.393 50.914.413 62.509.481 64.960.948 67.485.002 69.825.317 72.126.088 75.276.128 78.257.972
Aporte INP 27.000.000 - - - - - - - - - -
Aporte Gobierno Central 550.000.000 - - - - - - - - - -
Aporte MDMQ 1.546.642.415 55.305.237 57.417.897 59.611.261 61.888.411 64.252.549 66.706.996 69.255.203 71.900.752 74.647.361 77.498.890

Aporte a la inversién inicial 120.000000 - - - - - - - - - -

Aporte a la explotacion 1426602415 55.305.237 57.417.897 59611261 61888411 64252549 66.106.996 69255203 71500752 74.647.361 77.498.890
Desarrollos urbanisticos 526.799.289 - - - - - - - - - -
Aportes por Créditos 1.111.750.495 - - - - - - - -

Préstamo tesoreria - - - - - -

Deuda principal - Pago Infraestructura e instalacic asa 91102

o -

oM

Banca Local

Deuda secundaria - Material Mavi

BIESS para Fase Il -

BIESS para reinversion Fase | 47923300

BIESS para reinversion Fase Il 147826359
Aportes privados (si cabe) -
Ingresos financieros 25.068.635 214.960 255.496 303.151 711.070 708.399 778.006 570.114 225.336 628.767 759.082
Egresos de capital - 4283360309 - 48370501 -  67.301.358 - 54164670 -  57.317.054 - 78686907 - 64182905 - 106794578 - 71871199 - 76054102 - 102232351
Inversiones - 1.993.758.560 - 16.067.491 - - - 17.980.060 - 38.759.948 - - - 21.686.839

Estudios Previos y Asistendia Técnica - 56900000 - - -

Infraestructura - 1226646790

instalaciones - 250225.001 - - -

Material Movil - 459.986.729 - 16.067.491 - 17980060 - 38759948 21686839
Reinversiones - 738.431.726 - - - - - - -

Fasel - 563.855.646

Fasell . 174.576.080 . - - - . . . . . .
Servicio de la deuda inicial - 885.664.267 - 48.370.501 - 51.185.664 - 54.164.670 - 57.317.054 - 60.652.906 - 64.182.905 - 67.918.351 - 71871199 - 76.054.102 - 80.480.451
Servicio concesional (si cabe) -
Intereses construccion - 2.803.470 - - - - - - - - -
Servicio nueva deuda - 657.309.186 - - - - - - - - - -
Otros - 5.393.101 - - 48.202 - - - 53.940 - - 116.280 - - - 65.061
Subtotal flujo de capital - 496.099.475 7149697 - 9.627.965 5.749.743 5282427 - 13725959 3302096 - 36.960.261 254889 - 777.974 - 23974379
Flujo del proyecto 28.788.956 12.498.405 - 10.141.569 12.912.419 10805130 - 10.960.426 15007.562 - 27.094.967 7.048.566 16408089 -  8.831.240
[Flujo 12.498.405 2.356.835 15.260.254 26.074.383 15.113.957 30.121.519 3.026.552 10.075.118 26.083.206 17.651.967
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ENTREGABLE: E- 3.4. Estudio Econdmico-Financiero
Mctro de Madrid, S.A.
Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de

Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econdmico-Financiera

2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2033 2039

Saldo de cajainicial 17.651.967 25.390.131 25.390.131 70.650.824 70.650.824 58.660.758 36.744.871 28.877.103 33.155.163 40.988.245
Flujos de operacion

Ingresos de operacion 3.888.139.885 123.835.022 138.782.912 140.814.196 142.860.494 160.034.575 162.314.891 164.613.132 180.403.779 182.742.630 185.089.348
Ingresos por viajeros 3.659.126.013 115.390.115 129.484.178 131.268.401 133.058.082 149.245.760 151.238.876 153.238.387 171.813.123 174.040.600 176.275.569
Ingresos comerciales 182.956.301 5.769.506 6.474.209 6.563.420 6.652.904 7.462.288 7.561.944 7.661.919 8590656 8702.030 8813778
Venta de CRE's 46.057.571 2,675.401 284,525 2.982.375 3.149.509 3326.527 3514071 371282 - - -
Egresos de explotacion - 3363251454 - 112132074 - 115107.383 - 119505983 - 125484212 - 128813987 - 133736495 - 140426685 - 143625522 - 149112017 - 154.808.006
Canon de operacion - 3097868833 - 99773579 - 103584929 - 107541874 - 111649973 - 115915002 - 120342955 - 124940056 - 120712766 - 134667794 -  139.812104
Operacion del transporte - - - - - - - - - - -
Mantenimiento de Infraestructura e Instalacic - - - - - - - - -

Mantenimiento del Material Movil - - - - - - - - - - -
Gastos de Gestion - 325382621 - 12358495 - 11522454 - 11964110 - 13834239 - 12898985 - 13393540 - 15.486.620 - 13912756 - 14404223 - 14.995.993
Impuestos - - - - - - - - - - -
Flujo operativo 524.888.431 11.702.949 23675529 21.308.212 17.376.282 31.220588 28.578.396 24.186.447 36.778.257 33.630.612 30.281.251
[Flujo de capital
Ingresos de capital 3.787.260.834 81.199.629 121627.273 29.583.478 416,811,977 32.330.439 32.897.355 61.034.700 155.127.732 36.252.231 37.237.149
Aporte INP 27.000.000 - - - - - - - - - -
Aporte Gobierno Central 550.000.000 - - - - - - - - - -
Aporte MDMQ 1.546.642.415 80.459.348 26.903.938 27.931.668 28.998.658 30.106.407 31.256.472 32.450.469 33.690.077 34.977.038 36.313.160

Aporte a la inversién inicial 120000000 - - - - - - - - - -

Aporte a la explotacion 1426602415 80.459.348 26903938 27.931.668 28.998.658 30.106.407 31256472 32450469 33690077 34977.038 36313.160
Desarrollos urbanisticos 526.799.289 - - - - - - - - - -
Aportes por Créditos 1.111.750.495 - 93.849.965 - 385.383.069 27.455.598 120370.762

Préstamo tesoreria - - - -

Deuda principal - Pago Infraestructura e instalacic asa 91102

o -

oM

Banca Local

Deuda secundaria - Material Mavi

BIESS para Fase Il - - -

BIESS para reinversion Fase | 479233034 - 93,849,965 385.383.069

BIESS para reinversion Fase Il 147,626,359 - - 2745559 120370.762
Aportes privados (si cabe) -
Ingresos financieros 25.068.635 740.282 873.371 1.651.810 2.430.249 2.224.032 1.640.883 1.128.633 1.066.894 1.275.194 923.988
Egresos de capital - 4283360309 - 85164413 - 145302802 - 5630998 - 434188259 - 75541093 - 83391637 - 93088915 - 187.627.929 - 62049761 - 95771572
Inversiones. - 1.993.758.560 - - 23.375.360 - - - 26.157.810 - - 28.194.437 - - - 31.550.519

Estudios Previos y Asistendia Técnica - 56900000 - - -

Infraestructura - 1226646790

instalaciones - 250225.001 - - -

Material Movil - 459.986.729 - 23375360 - 26157810 - 28108437 - 31550519
Reinversiones - 738.431.726 - - 121.492.838 - - 426.904.099 - - 33.984.873 - 15.458.709 - 136.266.983 -

Fasel - 563.855.646 S 121492838 426.904.099 - 15.458.709

Fase ll - 174.576.080 - - . 3398873 136.266.983
Servicio de la deuda inicial - 885.664.267 - 85.164.413 - - - - - - - - -
Servicio concesional (si cabe) -
Intereses construccién - 2.803.470 - - - - - - - - - -
Servicio nueva deuda - 657.309.186 - 5.630.998 - 6.003.447 - 49.304.809 - 49.304.809 - 49.304.809 - 50.952.145 - 62.049.761 - 64.126.401
Otros - 5.393.101 - - 434,605 - - 1280712 - 78473 - 101.955 - 130959 - 408.801 - - 94.652
Subtotal flujo de capital - 496099475 - 3964784 - 23675529 23952481 -  17.376282 - 43210654 - 50494282 - 32054215 - 32500197 - 25797530 - 58534423
Flujo del proyecto 28.788.956 7.738.165 - 45.260.693 - 0 - 11990066 - 21915887 - 7.867.768 4.278.060 7833082 - 28253172
[Flujo 25.390.131 25.390.131 70.650.824 70.650.824 58.660.758 36.704.871 28.877.103 33.155.163 40.988.245 12.735.074
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ENTREGABLE: E- 3.4. Estudio Econémico-Financiero

Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de
Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econémico-Financiera
2040 2041 2042 2043 2044 2045
[Saldo de cajainicial 12.735.074 29.424.488 14.284.382 31.026.240 69.262.701 28.788.956
[Flujos de operacion
Ingresos de operacion 3.888.139.885 207.449.352 210.064.446 212.688.760 238.303.101 241.228.495 244.164.691
Ingresos por viajeros 3.659.126.013 197.570.811 200.061.378 202.560.723 226.955.334 229.741.424 232.537.801
Ingresos comerciales 182.956.301 9.878.541 10.003.069 10.128.036 11.347.767 11.487.071 11.626.890
Venta de CRE's 46.057.571 - - - - - -
Egresos de explotacion - 3.363.251.454 160.721.766 166.861.337 173.235.440 - 179.853.034 - 186.723.420 -193.856.255
Canon de operacién - 3.037.868.833 145.152.926 150.697.768 156.454.423 - 162.430.981 - 168.635.845 - 175.077.734
Operacion del transporte - - - - - - -
Mantenimiento de Infraestructura e Instalacic - - - - - - -
Mantenimiento del Material Mévil - - - - - - -
Gastos de Gestion - 325.382.621 15.568.840 16.163.569 16.781.018 - 17.422.053 - 18.087.575 - 18.778.520
Impuestos - - - - - - -
Flujo operativo 524.888.431 46.727.586 43.203.109 39.453.319 58.450.067 54.505.075 50.308.437
|F|ujo de capital
Ingresos de capital 3.787.260.834 38.425.426 39.892.225 41.414.940 43.912.794 45.485.894 47.034.213
Aporte INP 27.000.000 - - - - - -
Aporte Gobierno Central 550.000.000 - - - - - -
Aporte MDMQ 1.546.642.415 37.700.323 39.140.476 40.635.642 42.187.923 43.799.502 45.472.643
Aporte a la inversién inicial 120.000.000 - - - - - -
Aporte a la explotacion 1.426.642.415 37.700.323 39.140.476 40.635.642 42.187.923 43.799.502 45.472.643
Desarrollos urbanisticos 526.799.289 - - - - - -
Aportes por Créditos 1.111.750.495 - - - - - -
Préstamo tesoreria - - - -
Deuda principal - Pago Infraestructura e instalacic 484.691.102 - - -
CAF - - - -
BM R R R
Banca Local - - -
Deuda secundaria - Material Movil - - - -
BIESS para Fase Il - - - B - R
BIESS para reinversion Fase | 479.233.034 - - - - -
BIESS para reinversion Fase Il 147.826.359 - - - E B
Aportes privados (si cabe) -
Ingresos financieros 25.068.635 725.103 751.750 779.298 1.724.871 1.686.392 1.561.570
Egresos de capital - 4.283.360.309 68.463.598 98.235.440 64.126.401 - 64.126.401 -  140.464.714 - 64.126.401
Inversiones - 1.993.758.560 - 34.007.018 - - - 76.109.983 -
Estudios Previos y Asistencia Técnica - 56.900.000 - - - -
Infraestructura - 1.226.646.790 - -
Instalaciones - 250.225.041 - - - -
Material Movil - 459.986.729 - 34.007.018 - - - 76.109.983 -
Reinversiones - 738.431.726 4.324.224 - - - - -
Fase | - 563.855.646 - - - -
Fase Il - 174.576.080 4324.224 - -
Servicio de la deudainicial - 885.664.267 - - - - - -
Servicio concesional (si cabe) -
Intereses construccion - 2.803.470 - - - - - -
Servicio nueva deuda - 657.309.186 64.126.401 64.126.401 64.126.401 - 64.126.401 - 64.126.401 - 64.126.401
Otros - 5.393.101 12.973 102.021 - - - 228.330 -
Subtotal flujo de capital - 496.099.475 30.038.172 58.343.215 22711461 - 20.213.607 - 94.978.820 - 17.092.188
Flujo del proyecto 28.788.956 16.689.415 15.140.106 16.741.858 38.236.461 - 40.473.745 33.216.249
Flujo acumulado 29.424.488 14.284.382 31.026.240 69.262.701 28.788.956 62.005.205
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ENTREGABLE: E-3.4. Estudio Econémico-Financiero

Fase: F.3: Estudio de Factibilidad del proyecto Primera Linea de

Metro de Quito

Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econémico-Financiero

Metro de Madrid, S.A.

ALTERNATIVA 2

ESTADO DE RESULTADOS

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Ingresos comerciales - - - - - 64.749.810 67.490.005 68.572.339 76.942.612
Recursos publicos - - - - - 49.485.114 51.375.445 53.337.987 55.375.498
|T0tal ingresos - - - - - 114.234.924 118.865.450 121.910.326 132.318.110
Canon de operacién - - - - - - - - -
Operacidn del transporte - - - - - 18.208.341 18.903.899 - 20.170.362 -  20.940.870
Mantenimiento de Infraestructura e Instalaciones - - - - - 5.424.248 5.631.455 - 5.846.576 - 6.069.915
Mantenimiento del Material Mdvil - - - - - 5.433.552 5.641.114 - 6.164.847 - 6.400.344
Gastos de Gestidn - - - - - 10.632.638 10.772.033 - 11.721.185 - 11.067.131
Total costes operacién y mantenimiento - - - - - 39.698.779 40.948.500 - 43.902.969 - 44.478.260
EBITDA - - - - - 74.536.145 77.916.950 78.007.356 87.839.851
Amortizacion Estudios Previos y Asistencia Técnic - - - - - 8.637.143 8.637.143 - 8.637.143 - 8.637.143
Amortizacién Fase | - - - - - 41.111.431 41.111.431 - 41111431 - 41.111.431
Amortizacion Fase Il - - - - - - - - -
Amortizacién Material Movil - - - - - 6.783.000 6.783.000 - 7.261.612 - 7.261.612
Total Amortizaciones - - - - - 56.531.574 56.531.574 - 57.010.186 - 57.010.186
|EBIT - - - - - 18.004.571 21.385.376 20.997.170 30.829.665
Ingresos financieros - 0 - 0 - 314.990 943.599 1.502.734 2.057.967
Gastos financieros 81.000 - 1.043.571 - 1.228.726 - 1.382.244 - 1.191.476 55.330.240 55.893.940 - 56.487.545 -  58.584.536
|Benefici0 antes de impuestos 81.000 - 1.043.571 - 1.228.726 - 1.382.244 - 1.191.476 37.010.679 33.564.966 - 33.987.641 - 25.696.904
Impuestos

|Benefici0 después de impuestos 81.000 - 1.043.571 - 1.228.726 - 1.382.244 - 1.191.476 37.010.679 33.564.966 - 33.987.641 - 25.696.904
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ENTREGABLE: E- 3.4. Estudio Econémico-Financiero

Metro de Madrid, S.A.

Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de
Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econdmico-Financiera

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Ingresos comerciales 78.153.222 79.498.528 89.297.615 90.796.117 92.304.654 103.620.254 105.301.328 106.994.381 120.045.435 121.933.066
Recursos publicos 57.490.842 59.686.993 61.967.036 64.334.176 66.791.742 69.343.187 71.992.096 74.742.194 77.597.346 80.561.565
|T0ta| ingresos 135.644.064 139.185.520 151.264.651 155.130.293 159.096.396 172.963.440 177.293.424 181.736.576 197.642.781 202.494.630
Canon de operacion - - - - - - - - - -
Operacién del transporte - 25.686.594 -  27.276.950 28.318.929 29.400.713 - 31.205.454 - 32.397.503 - 35.127.661 - 36.469.537 - 37.862.674 - 40.131.188
Mantenimiento de Infraestructura e Instalaciones- 6.301.786 - 6.542.514 6.792.438 7.051.910 - 7.321.292 - 7.600.966 - 7.891.323 - 8.192.771 - 8.505.735 - 8.830.654
Mantenimiento del Material Mdvil - 8.970.530 - 9.658.137 10.027.078 10.410.113 - 11.193.771 - 11.621.373 - 12.897.400 - 13.390.080 - 13.901.582 - 14.898.190
Gastos de Gestidn - 11.223.259 - 8.811.094 8.214.021 8.528.717 - 9.862.777 - 9.194.807 - 9.547.150 - 11.040.209 - 10.292.945 - 10.687.461
Total costes operacién y mantenimiento - 52.182.169 - 52.288.695 53.352.467 55.391.452 - 59.583.295 - 60.814.648 - 65.463.533 - 69.092.598 - 70.562.935 - 74.547.494
|EBITDA 83.461.895 86.896.825 97.912.184 99.738.841 99.513.102 112.148.792 111.829.891 112.643.978 127.079.846 127.947.136
Amortizacién Estudios Previos y Asistencia Técnic - 8.637.143 - - - - - - - - -
Amortizacién Fase | - 41111431 - 41.111.431 41.111.431 41.111.431 - 41.111.431 - 41.111.431 - 41111431 - 41.111.431 - 41111431 - 41.111.431
Amortizacién Fase Il - - - - - - - - - -
Amortizacién Material Mévil - 10.677.065 - 11.212.648 11.212.648 11.212.648 - 11.811.983 - 11.811.983 - 13.103.982 - 13.103.982 - 13.103.982 - 13.826.876
Total Amortizaciones - 60.425.639 - 52.324.079 52.324.079 52.324.079 - 52.923.414 - 52.923.414 - 54.215.413 - 54.215.413 - 54.215.413 - 54.938.307
|EB IT 23.036.256 34.572.746 45.588.105 47.414.762 46.589.687 59.225.377 57.614.479 58.428.565 72.864.433 73.008.829
Ingresos financieros 2.418.584 2.228.047 2.135.110 2.388.421 2.196.606 2.039.154 1.540.649 836.171 845.576 521.644
Gastos financieros - 59.439.458 - 57.493.616 54.943.387 51.871.490 - 48.215.507 - 43.738.607 - 38.636.391 - 32.415.396 - 25.324.841 - 17.204.120
|Benefici0 antes de impuestos - 33.984.618 - 20.692.823 7.220.172 2.068.307 570.786 17.525.924 20.518.737 26.849.340 48.385.168 56.326.352
Impuestos
|Benefici0 después de impuestos - 33.984.618 - 20.692.823 7.220.172 2.068.307 570.786 17.525.924 20.518.737 26.849.340 48.385.168 56.326.352
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ENTREGABLE: E- 3.4. Estudio Econémico-Financiero

Metro de Madrid, S.A.

Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de
Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econédmico-Financiera

2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039
Ingresos comerciales 123.835.022 138.782.912 140.814.196 142.860.494 160.034.575 162.314.891 164.613.132 180.403.779 182.742.630 185.089.348
Recursos publicos 83.639.017 3.368.783 3.497.470 3.631.074 3.769.781 3.913.786 4.063.293 4.218.511 4.379.658 4.546.961
|Tota| ingresos 207.474.039 142.151.695 144.311.666 146.491.568 163.804.355 166.228.677 168.676.425 184.622.290 187.122.288 189.636.308
Canon de operacion - - - - - - - - - -
Operacidn del transporte - 41.664.200 44.141.946 45.828.168 47.578.804 50.387.972 52.312.793 55.380.009 57.495.525 59.691.854 63.168.182
Mantenimiento de Infraestructura e Instalaciones- 9.167.985 9.518.202 9.881.798 10.259.282 10.651.187 11.058.062 11.480.480 11.919.034 12.374.342 12.847.041
Mantenimiento del Material Moévil - 15.467.301 16.559.969 17.192.560 17.849.316 19.092.710 19.822.052 21.184.526 21.993.775 22.833.937 24.383.514
Gastos de Gestidn - 12.358.495 11.522.454 11.964.110 13.834.239 12.898.985 13.393.540 15.486.629 13.912.756 14.444.223 14.995.993
Total costes operacién y mantenimiento - 78.657.981 81.742.571 84.866.636 89.521.641 93.030.854 96.586.447 103.531.644 105.321.091 109.344.357 115.394.729
|EBITDA 128.816.057 60.409.124 59.445.030 56.969.927 70.773.502 69.642.231 65.144.781 79.301.199 77.777.931 74.241.579
Amortizacion Estudios Previos y Asistencia Técnic - - - - - - - - - -
Amortizacion Fase | - 49.210.954 44.606.443 69.718.448 56.111.046 56.111.046 56.883.982 56.519.679 56.519.679 56.519.679 56.519.679
Amortizacion Fase Il - - - - - - - - - -
Amortizacién Material Mdvil - 13.826.876 14.606.055 14.606.055 14.606.055 15.477.982 15.477.982 16.417.797 16.417.797 16.417.797 17.469.481
Total Amortizaciones - 63.037.830 59.212.498 84.324.503 70.717.101 71.589.028 72.361.964 72.937.476 72.937.476 72.937.476 73.989.160
|EBIT 65.778.228 1.196.626 24.879.473 13.747.175 815.527 2.719.733 7.792.695 6.363.723 4.840.455 252.419
Ingresos financieros 121.507 121.507 813.013 1.504.519 944.531 650.454 962.992 1.194.751 1.386.885 913.070
Gastos financieros - 7.768.158 3.452.513 9.952.700 10.979.335 39.227.251 36.815.241 35.876.370 36.925.533 34.957.155 32.423.774
|Beneficio antes de impuestos 58.131.576 2.134.380 34.019.160 23.221.990 39.098.246 38.884.520 42.706.072 29.367.059 28.729.815 31.258.285
Impuestos
|Beneficio después de impuestos 58.131.576 2.134.380 34.019.160 23.221.990 39.098.246 38.884.520 42.706.072 29.367.059 28.729.815 31.258.285
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ENTREGABLE: E- 3.4. Estudio Econémico-Financiero

Metro de Madrid, S.A.

Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de
Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econédmico-Financiera

2040 2041 2042 2043 2044 2045
Ingresos comerciales 207.449.352 210.064.446 212.688.760 238.303.101 241.228.495 244.164.691
Recursos publicos 4.720.655 4.900.984 5.088.201 5.282.571 5.484.365 5.693.868
|Tota| ingresos 212.170.007 214.965.430 217.776.961 243.585.672 246.712.860 249.858.559
Canon de operacion - - - - - -
Operacion del transporte - 65.581.206 69.375.634 72.025.783 - 74.777.168 80.122.590 83.183.273
Mantenimiento de Infraestructura e Instalacione:- 13.337.798 13.847.302 14.376.269 - 14.925.443 15.495.595 16.087.526
Mantenimiento del Material Mévil - 25.314.964 27.012.051 28.043.911 - 29.115.189 31.861.302 33.078.404
Gastos de Gestion - 15.568.840 16.163.569 16.781.018 - 17.422.053 18.087.575 18.778.520
Total costes operaciéon y mantenimiento - 119.802.808 126.398.557 131.226.982 -  136.239.852 145.567.062 151.127.724
EBITDA 92.367.199 88.566.874 86.549.979 107.345.820 101.145.798 98.730.835
Amortizacion Estudios Previos y Asistencia Técnic - - - - - -
Amortizacién Fase | - 56.519.679 56.519.679 56.519.679 - 56.519.679 56.519.679 56.519.679
Amortizacidn Fase Il - - - - - -
Amortizacién Material Movil - 17.469.481 18.603.048 18.603.048 - 18.603.048 21.140.047 21.140.047
Total Amortizaciones - 73.989.160 75.122.727 75.122.727 - 75.122.727 77.659.727 77.659.727
|EBIT 18.378.039 13.444.146 11.427.252 32.223.092 23.486.071 21.071.108
Ingresos financieros 805.596 901.935 899.845 1.823.221 1.698.422 1.418.492
Gastos financieros - 29.980.936 27.593.879 24.853.436 - 22.056.708 19.320.507 15.949.774
[Beneficio antes de impuestos - 10.797.302 13.247.798 12.526.339 11.989.605 5.863.986 6.539.827
Impuestos
|Beneficio después de impuestos - 10.797.302 13.247.798 12.526.339 11.989.605 5.863.986 6.539.827
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ENTREGABLE: E-3.4. Estudio Econémico-Financiero

Fase: F.3: Estudio de Factibilidad del proyecto Primera Linea de

Metro de Quito

Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econémico-Financiero

FLUJOS DE CAJA

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Saldo de cajainicial - - - - - - 18.314.410 36.549.110 50.824.115
Flujos de operacién
Ingresos de operacién 3.956.924.497 - - - - - - 64.749.810 67.490.005 68.572.339 76.942.612
Ingresos por viajeros 3.723.134.099 - - - - 60.477.833 63.022.187 63.983.810 71.882.261
Ingresos comerciales 186.156.705 - - - - - - 3.023.802 3.151.109 3.199.190 3504113
Venta de CRE's 47.633.693 - - - - - - 1.248.085 1.316.708 1.389.338 1.466.238
Egresos de explotacion - 2.399.541.006 - - - - - - - 39.698.779 - 40.948.500 - 43.902.969 - 44.478.260
Canon de operacién - - - - - - - - -
Personal operativo - 502.409.431 - - - - - 8411843 - 8733176 9181943 - 9.532.693
Engergia eléctrica - 612.587.203 - - - - 6.958.561 - 7.220.378 7.895.104 - 8196.607
Otros costos operativos - 166.635.875 - - - - 2837.937 - 2.946.346 3.093.316 3.211.480
Mantenimiento - 757.478.503 - - - - - - 10.857.800 - 11.272.568 12011423 - 12.470.259
Gastos de gestion - 345.061.516 - - - - - 10408.624 - 10.538.833 10.674.017 - 10.814.364
Otros (MDL, etc.) - 15.368.389 - - - - - - - 24014 - 233200 - 1047.168 - 252767
Impuestos - - - - - - - - - - -
Flujo operativo 1.557.383.491 - - - - - - 25.051.031 26.541.504 24.669.369 32.464.352
[Flujo de capital
Ingresos de capital 3.540.482.763 - 27.081.000 348.900.409 410.803.942 462.130.266 398.350.302 49.800.104 76.521.643 69.199.086 135.694.452
Aporte INP 27.000.000 - 27.000.000 - - - - - - - -
Aporte Gobierno Central 550.000.000 - - 118.440.323 139.454.556 156.878.171 135.226.951 - - - -
Aporte MDMQ 1.158.586.330 - 25.841.525 30.426.449 34.227.965 29.504.062 49.485.114 51.375.445 53.337.987 55.375.498

Aporte a la inversion inicial 120.000.000 25.841525 30.426.449 34.227.965 29504062 . - .

Aporte a la explotacion 1038586330 - - - - 49.485.114 51.375.45 53.337.987 55.375.498
Desarrollos urbanisticos 251.246.360 - - 45.883.495 76.696.840 128.666.024. - - - -
Aportes por Créditos 1.516.938.576 81.000 204.618.561 195.039.443 194.327.290 104.953.265 24.202.600 14.358.365 78.260.987

Préstamo tesoreria - - - - - - - - -

Deuda principal - Pago Infraestructura e instalacic 621362102 81.000 174,846,633 195.039.443 173023679 78371347

ar - - - - - -

BM

Banca Local - - - -

Deuda secundaria - Material Movil 77.657.457 29771928 21303611 26581918 - - -

BIESS para Fase II 116821952 - - - 24.202.600 14.358.365 78.260.987

BIESS para reinversion Fase | 639.112.011 - - -

BIESS para reinversion Fase I 61.985.055
Aportes privados (si cabe) -
Ingresos financieros 36.711.497 - 0 0 - 314.990 943.599 1502.734 2.057.967
Egresos de capital - 5.070.970.539 - 27.081.000 - 348900409 - 410803942 - 462.130.266 - 398.350.302 - 56.536.725 - 84.828.448 - 79.593450 - 150.150.950
Inversiones - 2073.050320 - 27.000000 - 347.856.838 -  409.575217 - 460748022 - 397158825 - 24202600 - 14.358.365 - 78.260.987

Estudios Previos y Asistencia Técnica - 56.900.000 27000000 - 9328571 6857.143 6857.143 - 6857.143 - - -

Infraestructura 1150.623.068 267.655.767 a02.718.07 345.186.920 115.062.307

Instalaciones - 231325834 - - 57831459 - 173494376 - - -

Material Mévl - 634.201.418 50872500 50872.500 101745000 24202600 14.358.365 78.260.987
Reinversiones - 714.121.616 - - - - - - - - -

Fase | - 563.855.646

Fase Il - 150265970 . . . .
Servicio de la deuda inicial - 1297293531 - - - - - .- 56536725 - 50.827.162 - 63309103 - 66.993.693
Servicio concesional (si cabe) -
Intereses construccion - 3.735.540 81000 - 1043571 - 1228726 - 1.382.244 - - - -
Servicio nueva deuda - 978.143.556 - - - - - 726.078 1882907 - 4.661.487
Otros - 4.625.976 - - - 1.191.476 - 72.608 3075 - 234783
Subtotal flujo de capital - 1530.487.775 - - - - - - - 6.736.621 - 8.306.804 - 10.394.364 - 14.456.498
Flujo del proyecto 26.895.716 - - - - - - 18.314.410 18.234.700 14.275.005 18.007.854
Flujo acumulado - - - - - - 18.314.410 36.549.110 50.824.115 68.831.970
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ENTREGABLE: E- 3.4. Estudio Econdmico-Financiero
Mctro de Madrid, S.A.
Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de

Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econdmico-Financiera

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029

Saldo de cajainicial 68.831.970 71.791.412 57.753.597 66.387.811 72.481.798 55.235.142 63.327.091 26.250.668 22.366.711 26.797.484
Flujos de operacion
Ingresos de operacion 3.956.924.497 78.153.222 79.498.528 89.297.615 90.796.117 92.304.654 103.620.254 105.301.328 106.994.381 120.045.435 121.933.066
Ingresos por viajeros 3.723.134.099 72.957.635 74.156.536 83.401.975 84.737.119 86.076.532 96.750.380 98.242.507 99.739.674 112.047.205 113.715.684
Ingresos comerciales 186.156.705 3.647.882 3.707.827 4.170.099 4.236.856 4.303.827 4.837.519 4.912.125 4.986.984 5.602.360 5.685.784
Venta de CRE's 47.633.693 1.547.705 1.634.165 1.725.542 1.822.142 1.924.295 2.032.354 2.146.696 2.267.724 2.395.870 2.531.597
Egresos de explotacién - 2.399.541.006 - 52.182.169 - 52.288.695 - 53.352.467 - 55.391.452 - 59.583.295 - 60.814.648 - 65.463.533 - 69.092.598 - 70.562.935 - 74.547.494
Canon de operacion - - - - - - - - - - -
Personal operativo - 502.409.431 - 10.641.59 - 11176.972 - 11.603.932 - 12.047.203 - 12.651.612 - 13.134.904 - 13.970.688 - 14.504.368 - 15.058.435 - 15.807.604
Engergia eléctrica - 612.587.203 - 11488245 - 12.368.840 - 12.841.330 - 13.331.868 - 14335472 - 14.883.087 - 16.517.250 - 17.148209 - 17.803.271 - 19.079.593
Otros costos operativos - 166.635.875 - 3.556.754 - 3731138 - 3.873.668 - 4.021.642 - 4218369 - 4379511 - 4.639.722 - 4816960 - 5.000.968 - 5.243.991
Mantenimiento - 757.478.593 - 15.272.316 - 16.200.652 - 16.819.517 - 17.462.022 - 18.515.063 - 19.222.339 - 20.788.722 - 21.582.852 - 22407.317 - 23.728.845
Gastos de gestion - 345.061.516 - 10.960.073 - 7.636.894 - 7928624 - 8231497 - 8.545.940 - 8.872395 - 9211321 - 9.563.193 - 9.928.507 - 10.307.776
Otros (MDL, etc.) - 15.368.389 - 263.186 - 1174.199 - 285397 - 297.220 - 1.316.837 - 322412 - 335.829 - 1477.016 - 364.437 - 379.685
Impuestos - - - - - - - - - - -
Flujo operativo 1.557.383.491 25.971.053 27.200832 35.945.148 35.404.665 32.721.360 42.805.605 30.837.795 37.901.784 49.482.500 47.385571
[Flujo de capital
Ingresos de capital 3.540.482.763 59.909.426 61.915.039 64.102.146 66.722.597 68.988.348 71.382.340 73.532.746 75.578.365 78.442.922 81.083.209
Aporte INP 27.000.000 - - - - - - - - - -
Aporte Gobierno Central 550.000.000 - - - - - - - - - -
Aporte MDMQ 1.158.586.330 57.490.842 59.686.993 61.967.036 64.334.176 66.791.742 69.343.187 71.992.09 74.742.194 77.597.346 80.561.565

Aporte a la inversién inicial 120000000 . . - . - - .

Aporte a la explotacion 1038586330 s7.430802 59.686.993 61967036 6433417 6679172 69.343.187 7199205 772,19 7597386 80361565
Desarrollos urbanisticos 251.246.360 - - - - - - - - - -
Aportes por Créditos 1.516.938.576 - - - - - - - - - -

Préstamo tesoreria - - - - -

Deuda principal - Pago Infraestructura @ instalacic 21362102

o .

am

Banca Local -

Deuda secundaria - Material Movl 7765757

BIESS para Fase I 116521.952

BIESS para reinversion Fase | 639112011

BIESS para relnversion Fase I 61985055
Aportes privados (si cabe) -
Ingresos financieros 36.711.497 2.418.584 2.228.047 2135110 2.388.421 2.196.606 2.039.154 1.540.649 836.171 845.576 521.644
Egresos de capital - 5070970539 - 82.921.037 - 103.162.687 - 91413081 - 96.033.274 - 118.956.363 - 106.095.997 - 150.446.964 - 117.364.105 - 123494649 - 151.733.889
Inversiones - 2.073.050.320 - - 16.067.491 - - - 17.980.060 - - 38.759.948 - - - 21.686.839

Estudios Previos y Asistenia Tecnica E 56900.000 - - - -

Infraestructura - 1.150623.068

Instalaciones - 23132583 - - - -

Material Mol - 634201018 - 16.067.491 17.580060 38759.948 21686839
Reinversiones - 714.121.616 - - - - - - - - - -

Fasel - 563.855.646 E

Fasell - 150265.970 - - - - - - - - - -
Servicio de la deuda inicial - 1.297.293.531 - 70.892.726 - 75.018.682 - 79.384.770 - 84.004.963 - 88.894.052 - 94.067.686 - 99.542.425 - 105.335.794 - 111.466.338 - 117.953.679
Servicio concesional (si cabe) -
Intereses construccion - 3.735.540 - - - - - - - - - -
Servicio nueva deuda - 978.143.556 - 12028311 - 12028311 - 12028311 - 12028311 - 12028311 - 12028311 - 12028311 - 12028311 - 12028311 - 12.028.311
Otros - 4.625.976 - - 48.202 - - - 53.940 - - 116.280 - - - 65.061
Subtotal flujo de capital - 1530487775 - 23.011.610 - 41.247.647 - 27.310.935 - 29.310.677 - 49.968.016 - 34.713.657 - 76.914.218 - 41785740 - 45.051.727 - 70.650.681
Flujo del proyecto 26.895.716 2959.442 - 14.037.815 8.634.213 6.093.988 - 17.246.656 8.091.949 - 37.076.423 - 3.883.956 4.430.773 - 23.265.110
Flujo acumulado 71.791.412 57.753.597 66.387.811 72.481.798 55.235.142 63.327.091 26.250.668 22.366.711 26.797.484 3.532.375
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ENTREGABLE: E- 3.4. Estudio Econdmico-Financiero
Mctro de Madrid, S.A.
Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de

Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econdmico-Financiera

2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039
Saldo de cajainicial 3.532.375 3.532.375 3.532.375 43.738.516 43.738.516 11.179.215 26.640.046 29.351.059 40.115.167 40.522.292
Flujos de operacion
Ingresos de operacion 3.956.924.497 123.835.022 138.782.912 140.814.196 142.860.494 160.034.575 162.314.891 164.613.132 180.403.779 182.742.630 185.089.348
Ingresos por viajeros 3.723.134.099 115.390.115 129.484.178 131.268.401 133.058.082 149.245.760 151.238.876 153.238.387 171.813.123 174.040.600 176.275.569
Ingresos comerciales 186.156.705 5.769.506 6.474.209 6.563.420 6.652.904 7.462.288 7.561.944 7.661.919 8.590.656 8.702.030 8.813.778
Venta de CRE's 47.633.693 2.675.401 2.824.525 2.982.375 3.149.509 3.326.527 3.514.071 3.712.826 - - -
Egresos de explotacién - 2.399.541.006 - 78.657.981 - 81742571 - 84.866.636 - 89.521.641 - 93.030.854 - 96.586.447 - 103.531.644 - 105.321.091 - 109.344.357 - 115.394.729
Canon de operacion - - - - - - - - - - -
Personal operativo - 502.409.431 - 16.411.454 - 17.225.851 - 17.883.878 - 18.567.043 - 19.486.099 - 20.230.468 - 21.229.402 - 22.040.365 - 22882307 - 24.009.458
Engergia eléctrica - 612.587.203 - 19.808.434 - 21.207.776 - 22017.913 - 22.858.997 - 24.451.369 - 25.385.411 - 27.130.284 - 28.166.661 - 29.242628 - 31.227.116
Otros costos operativos - 166.635.875 - 5444312 - 5708319 - 5926377 - 6.152.764 - 6.450.505 - 6.696.914 - 7.020323 - 7.288499 - 7.566.920 - 7.931.607
Mantenimiento - 757.478.593 - 24.635.286 - 26078172 - 27.074.358 - 28108598 - 29.743.897 - 30.880.114 - 32.665.006 - 33912810 - 35208279 - 37.230.555
Gastos de gestion - 345.061.516 - 10.701.533 - 11110332 - 11.534.746 - 11975374 - 12.432.833 - 12.907.767 - 13.400.844 - 13912756 - 14.444.223 - 14.995.993
Otros (MDL, etc.) - 15.368.389 - 1.656.962 - 412122 - 429363 - 1.858.865 - 466.152 - 485.773 - 2.085.785 - - -
Impuestos - - - - - - - - - - -
Flujo operativo 1.557.383.491 45.177.041 57.040.341 55.947.560 53.338.853 67.003.721 65.728.444 61.081.483 75.082.683 73.398.273 69.694.618
[Flujo de capital
Ingresos de capital 3.540.482.763 90.917.003 130.060.322 4.310.483 510.521.092 4.714.312 15.745.125 55.830.455 5.413.262 5.766.543 5.460.031
Aporte INP 27.000.000 - - - - - - - - - -
Aporte Gobierno Central 550.000.000 - - - - - - - - - -
Aporte MDMQ 1.158.586.330 83.639.017 3.368.783 3.497.470 3.631.074 3.769.781 3.913.786 4.063.293 4.218.511 4.379.658 4.546.961

Aporte a la inversién inicial 120000000 E . - - - - .

Aporte a la explotacion 1038586330 83639017 3368783 3497470 3631074 3769781 3913786 4063233 azesi 4379658 44661
Desarrollos urbanisticos 251.246.360 - - - - - - - - - -
Aportes por Créditos 1.516.938.576 7.156.480 126.570.032 - 505.385.499 - 11.180.885 50.804.170 - - -

Préstamo tesoreria - - - - - - - - - - -

Deuda principal - Pago Infraestructura @ instalacic 21362102

o .

am

Banca Local -

Deuda secundaria - Material Movl 7765757

BIESS para Fase I 116521.952 - - - -

BIESS para reinversion Fase | 639112011 7156480 126570032 - 505.385.499 - -

BIESS para reinversion Fase I 61985055 - - - 11.1803885 50804170
Aportes privados (si cabe) -

Ingresos financieros 36.711.497 121.507 121.507 813.013 1.504.519 944,531 650.454 962.992 1.194.751 1.386.885 913.070
Egresos de capital - 5070970539 - 136.094.044 - 187.100.663 - 20.051.902 - 563.859.945 - 104.277.333 - 66.012.739 - 114.200.930 - 69.731.842 - 78.757.691 -  103.110.735
Inversiones - 2.073.050.320 - - 23.375.360 - - - 26.157.810 - - 28.194.437 - - - 31.550.519

Estudios Previos y Asistenia Tecnica E 56900.000 - - - -

Infraestructura - 1.150623.068

Instalaciones - 23132583 - - - - - - - -

Material Mol - 634201018 - 23375.360 E - 26157810 - 28190437 - - 31550519
Reinversiones - 714.121.616 - - 150.745.241 - - 544.195.600 - - - 19.180.775 - - -

Fasel - 563.855.646 B 121492838 B 426.904.099 E - 15.458.709 - -

Fasell - 150265.970 - 29252403 - 117.291.500 - - 372206 - - -
Servicio de la deuda inicial - 1.297.293.531 - 124.065.733 - - - - - - - - -
Servicio concesional (si cabe) -

Intereses construccién - 3.735.540 - - - - - - - - - -

Servicio nueva deuda - 978.143.556 - 12028311 - 12.457.700 - 20.051.902 - 18.031.758 - 78.041.050 - 66.012.739 - 66.683.592 - 69.731.842 - 78.757.691 - 71.465.565
Otros - 4.625.976 - - 522.362 - 1632.587 - 78.473 - - 142,126 - - - 94.652
Subtotal flujo de capital - 1530487775 - 45.177.041 - 57.040.341 - 15741419 - 53.338.853 - 99.563.022 - 50.267.613 - 58.370.475 - 64.318580 - 72991148 - 97.650.705
Flujo del proyecto 26.895.716 - 0 40.206.141 - - 32.559.301 15.460.831 2.711.013 10.764.108 407.125 - 27.956.086
Flujo acumulado 3.532.375 3.532.375 43.738.516 43.738.516 11.179.215 26.640.046 29.351.059 40.115.167 40.522.292 12.566.206
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ENTREGABLE: E- 3.4. Estudio Econémico-Financiero

Fase: F.3. Estudio de Factibilidad de la primera linea del Metro de
Quito
Actividad: A.3.4. Estudio de Viabilidad Econémico-Financiera
2040 2041 2042 2043 2044 2045
[Saldo de cajainicial 12.566.206 34.273.435 18.167.639 34.151.898 71.855.374 26.895.716
[Flujos de operacion
Ingresos de operacion 3.956.924.497 207.449.352 210.064.446 212.688.760 238.303.101 241.228.495 244.164.691
Ingresos por viajeros 3.723.134.099 197.570.811 200.061.378 202.560.723 226.955.334 229.741.424 232.537.801
Ingresos comerciales 186.156.705 9.878.541 10.003.069 10.128.036 11.347.767 11.487.071 11.626.890
Venta de CRE's 47.633.693 - - - - - -
Egresos de explotacion - 2399541006 - 119.802.808 - 126.398.557 - 131.226.982 - 136.239.852 - 145567.062 -151.127.724
Canon de operaciéon - - - - - - -
Personal operativo - 502.409.431 - 24.926.619 - 26.151.565 - 27.150.555 - 28.187.706 - 29.569.692 -  30.699.254
Engergia eléctrica - 612.587.203 - 32.419.992 - 34.593.392 - 35.914.860 - 37.286.807 - 40.803.659 -  42.362.358
Otros costos operativos - 166.635.875 - 8.234.595 - 8.630.677 - 8.960.369 - 9.302.655 - 9.749.240 - 10.121.661
Mantenimiento - 757.478.593 - 38.652.762 - 40.859.353 - 42.420.181 - 44.040.631 - 47.356.896 -  49.165.930
Gastos de gestion - 345.061.516 - 15.568.840 - 16.163.569 - 16.781.018 - 17.422.053 - 18.087.575 - 18.778.520
Otros (MDL, etc.) - 15.368.389 - - - - - -
Impuestos - - - - - - -
Flujo operativo 1.557.383.491 87.646.544 83.665.890 81.461.778 102.063.249 95.661.433 93.036.968
|FIujo de capital
Ingresos de capital 3.540.482.763 5.526.251 5.802.919 5.988.046 7.105.792 7.182.787 7.112.360
Aporte INP 27.000.000 - - - - - -
Aporte Gobierno Central 550.000.000 - - - - - -
Aporte MDMQ 1.158.586.330 4.720.655 4.900.984 5.088.201 5.282.571 5.484.365 5.693.868
Aporte a la inversién inicial 120.000.000 - - - - - -
Aporte a la explotacion 1.038.586.330 4.720.655 4.900.984 5.088.201 5.282.571 5.484.365 5.693.868
Desarrollos urbanisticos 251.246.360 - - - - - -
Aportes por Créditos 1.516.938.576 - - - - - -
Préstamo tesoreria - -
Deuda principal - Pago Infraestructura e instalacic 621.362.102 - - - - - -
CAF - - - -
BM - - - - - - -
Banca Local - - -
Deuda secundaria - Material Movil 77.657.457 - - - - - -
BIESS para Fase Il 116.821.952 - - - - - -
BIESS para reinversion Fase | 639.112.011 - - - - - -
BIESS para reinversion Fase 11 61.985.055
Aportes privados (si cabe) -
Ingresos financieros 36.711.497 805.596 901.935 899.845 1.823.221 1.698.422 1.418.492
Egresos de capital - 5.070.970.539 - 71.465.565 -  105.574.604 - 71.465.565 - 71465565 -  147.803.878 - 71.465.565
Inversiones - 2.073.050.320 - - 34.007.018 - - - 76.109.983 -
Estudios Previos y Asistencia Técnica - 56.900.000 - - - - -
Infraestructura - 1.150.623.068 - - - - - -
Instalaciones - 231.325.834 - - - - -
Material Movil - 634.201.418 - - 34.007.018 - - - 76.109.983 -
Reinversiones - 714.121.616 - - - - - -
Fase | - 563.855.646 - - - B - R
Fase Il - 150.265.970 - - - B - R
Servicio de la deuda inicial - 1.297.293.531 - - - - - -
Servicio concesional (si cabe) -
Intereses construccion - 3.735.540 - - - - - -
Servicio nueva deuda - 978.143.556 - 71.465.565 - 71.465.565 - 71.465.565 - 71.465.565 - 71.465.565 -  71.465.565
Otros - 4.625.976 - - 102.021 - - - 228.330 -
Subtotal flujo de capital - 1.530.487.775 - 65.939.314 - 99.771.686 - 65.477.519 - 64.359.773 -  140.621.092 - 64.353.205
Flujo del proyecto 26.895.716 21.707.229 - 16.105.796 15.984.259 37.703.476 - 44.959.658 28.683.762
\Flujo acumulado 34.273.435 18.167.639 34.151.898 71.855.374 26.895.716 55.579.478
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