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Prefacio

Argentina retoma en el 2006 la iniciativa en redacal desarrollo de programas de
fomento a la produccion de biocombustibles. En820@ego de incluir a los ingenios
azucareros como participantes del programa, Ledesmaenza el analisis técnico-
econdémico para decidir la conveniencia del mondgeuna planta de produccion de
bioetanol o alcohol anhidro. Durante 2009 realzs trdmites antes la Secretaria de
Energia, y una vez aprobado el cupo inicial de G@hiB/afio, en 2010 inicia la

construccion de la planta.

El presente trabajo mostrard que el proyecto tieterno de inversion altamente
positivo y que la produccion de biocombustible ea actividad con buena rentabilidad.
Sin embargo, no han sido sélo los motivos econdrlim® que han llevado a Ledesma a
embarcarse en este proyecto, sino su compromisoetatesarrollo sustentable y
cuidado medioambiental en el pais y la region. é&ta razon, y a pesar de riesgos
inherentes al proyecto en si mismo, y riesgos patertales como fluctuaciones de
precios internacionales que hacen oscilar la caemerm o no de producir etanol
anhidro versus exportar alcohol hidratado o azUosdesma decidié que BioLedesma

era una prioridad para el pais, y debia ser peestaarcha.

Para la confeccion se ha combinado el andlisissguae realizando internamente en la
empresa Ledesma a medida que se evaluaba el mogecttinuando a lo largo del
montaje e inicio de las operaciones de la plantd&ilesma, que comenzé a producir a
fines de 2010 y en 2011 alcanzd su régimen de poidiu

Es asi que confluyen en este documento formas gwoge la actividad real de la
empresa Ledesma, junto a elementos y herramiebtagsidas durante el cursado en
2008/2009 de la Maestria en Direccion Estratégi€agnoldgica (DET).

Se agradece en particular el aporte de mi tutoTels, Alberto Terlato, por su
compromiso para fusionar el pragmatismo empresasio el rigor académico y las

herramientas del DET, a efectos de mejorar la@dlakl presente trabajo.



Introduccion

El uso de energia proveniente de combustibles fqramte de la vida cotidiana y es
fundamental para realizar cualquiera de nuestrigdades principales, desde utilizar
cualquier aparato eléctrico hasta desplazarnosysdquier medio de transporte.

A pesar de la existencia de una gran variedad d@ugstibles, los mas utilizados son
todos aquellos basados o derivados del petrolesafbunadamente en la actualidad,
éstos estan presentando grandes problemas. Estneal® importantes el que sean una
fuente de energia no renovable, que se esté agotaque genere altos indices de
contaminacion, provocado por los gases que emar@rsibustion, los cuales estan
afectando el clima mundial, a partir de la emigiérgases generadores del denominado

efecto invernadero y lluvia acida.

Con el objetivo 0 necesidad de solucionar éstel@mud es que han retomado impulso
la utilizacion de la denominada bioenergia, entligs el bioetanol es considerado una

de las alternativas mas evaluadas.

En el mundo hay aproximadamente un billén de autiles, que consumen més del
50% de la energia producida globalmente, lo queiede al automovil en el primer

causante del efecto invernadero, y por ende prijmeerador del cambio climatico.

Los paises europeos, en su afan por cumplir comldigaciones dentro del protocolo
de Kyotd, estan necesitados de cambiar sus sistemas doesgét base de

combustibles fésiles, por biocombustibles.

La bioenergia viene siendo utilizada por el hondeede la era prehistorica. Utilizaba
lefia y paja para calentarse, preparar su comidatgner y transformar metales. Sin
embargo, actualmente, parecen ser combustiblewvdsliecuando lo que realmente es

nuevo son las tecnologias que los manejan y agnanec

! Segun estudios estadisticos de Ward’s Auto (wwvesauto.com)
2 El protocolo de Kyoto sobre cambio climatico esaonerdo internacional para reducir emisiones de
gases generadores del calentamiento global (CO2, 82O, HFC, PFC y SF6) entre 2008 y 2012.



Definimos los biocombustibles como aquellos de arigiologico que no se han
fosilizado. Los mas utilizados son el etdnplel biodiesél. El etanol puede ser
utilizado en motores que utilizan nafta, mientrae gl biodiesel puede ser utilizado en

motores que utilizan gasoil.

Existe una compleja discusion en relacion a ladedliy cantidad de beneficios que se
dan alrededor del desarrollo de los denominadosohbibustibles y toda fuente de
energia renovable de origen vegetal. Esta debesagme principalmente con la
discusion sobre la extraccion y produccion de castibles fosiles y no renovables.
Asimismo, también debera sopesarse con los bevefierjuicios de otros tipos de
energias, mas peligrosas y contaminantes comoclaaryo mas limpias y ecolégicas

como la edlica, solar y geotérmica.

Los biocombustibles presentan la clara ventajaedepsoducidos a partir de fuentes
renovables como la cafia de azlcar, remolacha, swgg y otros.

Por otra parte, quienes estan a favor de su ulifima destacan beneficios
medioambientales en cuanto a la disminucién deefasiones de gases de efecto
invernadero en vehiculos impulsados por estos cstitees, versus las naftas

convencionales.

Comparando las emisiones de automoviles con distprcentajes de mezcla de etanol
en su nafta, vemos que en proporciones de meztlarden del 30% se aprecian
reducciones promedio de 37% de monoxido de carfeay y 24% de hidrocarburos

(HC), segun lo describe la tabla siguierite.

% Etanol (CH3-CH2-OH (C2H60)): compuesto quimicap@ido como alcohol etilico, es un alcohol que
se presenta en condiciones normales de presidnpetatura como un liquido incoloro e inflamable con
un punto de ebullicién de 78 °C. Es mezclable guraan cualquier proporcién y es el insumo prifcipa
de las bebidas alcohdlicas.

“ Biodiésel: biocombustible liquido que se obtierpaetir de lipidos naturales como aceites vegetales
grasas animales, con o sin uso previo, mediantepos de esterificacion y transesterificacion. Es
sustituto del diesel de petréleo.

® Bioetanol de Cafia de AzUcar, Avances en Investgasgropecuaria, de N.Aguilar Rivera, Sep/Dic
2007, Vol. 11, Univ.Colima, México.



EMISIONES (gramos/kilémetro)

AU Emision CO2 | Emision CO | Emision HC | Emisién Nox

en Nafta
BT 168,80 37,16 4,14 1,44
B 9,06 32,25 4,16 1,39
10 TN 28,37 3,97 1,56
15 IRV 25,10 4,14 1,64
20  EEYY 20,39 4,00 L,67
BT s |0 3,92 177
30 IREED 13,46 3,82 1,60

Fuente: "Emisiones de Etanol Combustible" de Konchady, 2004; Szwarc, 2001; Stupiello, 1982

Una de las discusiones que giran alrededor deid@simbustibles es su balance neto de
energia. Deben contemplarse no solo las emisionespgpducen por su uso, Sino
también las emisiones requeridas para su producgi@tio se debe comparar con la

energia que se requiere para las fuentes de esérayecionales.

En este aspecto de la discusion, los detractoresmbustibles fosiles agregan a favor
de los biocombustibles que el CO2 emitido duraateoimbustion de un biocombustible

no es equiparable al de uno de origen fosil. Lanmas que dicho CO2 ya fue absorbido
y procesado durante la fotosintesis del vegetalryepde lo que se emite al ambiente es
algo que ya se habia asimilado, y por ende se emantun balance de masa de
emisiones. Por otra parte, los combustibles fosileser quemados emiten CO2 que
nunca (o hace cientos de miles de afios) habiat@idado y por ende agregan gas y

moléculas al ambiente.

Los detractores de los biocombustibles mencionamaspectos fuertemente negativos
a las emisiones generadas durante los desmontsgguy uso de maquinarias), y las
emanaciones de CO2 generadas por el uso del argdtagniento de las tierras para
sembrar. También discuten por los riesgos ambeEntatie tierras debido al incremento
de monocultivos, y destacan que su explotacionem@uel uso de plaguicidas y
fertilizantes hechos a base de combustibles fodbesual se suma a la necesidad de
utilizar maquinaria agricola para cosecha y prooésato, toda movilizada por
combustibles fosiles.

Finalmente se encuentra la discusion central, slabreduccion de espacios agricolas

dedicados a la alimentacion humana para comenpavdaicir combustible vehicular.
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Tierras de vocacion agricola que hoy son utilizgmas la produccion de alimentos, o
ecosistemas naturales (Ej: selvas, montes, etcy w&n utilizadas para la produccion de

cultivos para la produccion de combustibles.

Argentina presenta un caso particular. Agrega eaestasez de petréleo y gas un
continuo aumento de demanda de combustibles, iaguolpor el nivel de actividad y
crecimiento sostenido de la venta de vehiculos mamhela de combustible. Esto ha
llevado a una fuerte necesidad de buscar enertfermadivas que diversifiquen la

matriz energética nacional.

Este trabajo pretende como objetivo presentar apepto de una planta de elaboracion
de biocombustible, dentro de un complejo industtedicado a la produccion de azucar
y alcohol etilico. Su uso sera para ser combinatonaftas de acuerdo a la legislacion
nacional que obliga a partir de enero de 2010 aowan de un 5% de dicho elemento,
con alcohol deshidratado.

Se presentara el caso de negocio evaluado paifecarstna inversion en una planta de
deshidratacién de alcohol etilico, producido podésma o por terceros, a partir de la

melaza y jugos de la cafia de azucar.

Vale aclarar que existen innumerables formas ydlegmas para generar alcoholes, asi
como para deshidratarlos. En particular y con mspa la cafia de azucar, se puede
extraer de la melaza y/o jugos de molienda (esde)cpero también existen técnicas
que lo generan a partir de la fermentacion del bagdibra sobrante luego de molienda

de la cafa (no es este el caso).

Se ha demostrado que las mezclas de alcohol emafess, puede integrarse hasta un
15% con alcoholes deshidratados sin necesidad uhe@r adecuacion del motor, por
lo que la ley vigente si bien inicié regulando umezcla de 2% a 5%, podria aumentar
hasta 15% en afios venideros. Brasil, por su patéeemsayando con motores adaptados
(Tecnologia Flex) al alcohol hidratado, que reemgai@n completamente la nafta.



El consumo humano mundial de azucar per capitaryepde el consumo nacional, es
sumamente inelastico (1,7 Millones/afio). La prodircamacional excede la demanda
(2,3 Millones/afio). De los 2,3 millones, s6lo O2usan para producir alcohol etilico y
el resto, considerado excedente nacional de azZiahitualmente se ha debido exportar
a precios con minima rentabilidad. Esto ultimo dér@do una situacion excepcional en
los ultimos dos afios, donde los precios internadésnhan sido particularmente altos.
Este factor ya esta afectando el compromiso deupcidn de alcohol de varios

productores.

Existen distintas alternativas para producir altdhidratado: cafia de azucar, maiz,
yuca, remolacha, sorgo dulce. En USA se ha extenfilidrtemente la produccion a

partir de maiz.

Asimismo, existen distintas variedades de alcolwha@ combustible alternativo. A
continuacion se listan los productos y composiganés utilizados:

» E5: nafta super sin plomo con 5 % de etanol anhidro

* E10 (Gasohol): nafta stuper sin plomo y 10% de étmmiaidro.

* E15 (Alconafta): nafta super sin plomo y 15% daeltanhidro.

» E85: nafta super sin plomo y 85% de etanol anhidro.

e E93: 93% de etanol anhidro, 5% de metanol anhid¥®\ye kerosene.

* E95: 95% de etanol anhidro y 5% de nafta supeplsimo.

* E100: Es etanol anhidro al 100%.

* M85: 85% de metanol anhidro y 15% de nafta supempkmo (para motores

originalmente disefiados nafteros).

* M100: 100% metanol anhidro (para motores disefiadgsalmente diesel).
Argentina posee una larga y fallida historio enypmos de biocombustibles, que se

detalla en el Anexo Il y han sido tenidos en cuetanalizar los riesgos del actual

programa.
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Antecedentes del Proyecto

El proyecto encuentra su fundamento en el régineeredulacion y promocién para la
produccion y uso sustentable de Biocombustiblesterido en la Ley N° 26.093/06 y
Decreto Reglamentario N° 109/07 y la Ley N° 26.8844ue establecen el uso de un
porcentaje de alcohol etilico en naftas Super ynRme. De momento la mezcla inicial
ha sido definida como hemos dicho en 5 %, aunquleodiorcentaje puede crecer hasta

15 % sin necesidad de realizar modificaciones tésnén el parque de vehiculos actual.

El 5% del consumo anual vigente equivale a unasigaeé de produccién anual de
270.000 m3, en tanto que la oferta presente pukdstexer solo 150.000 m3 segun

cifras estimadas a 2010.

Los cupos de produccion por parte de los elaboesd@asi como los cupos de compra
por parte de las empresas petroleras, son fijagiosl gobierno en forma proporcional a
su produccion de azucar en el primer caso y prapuabmente a la produccion/venta de

combustible en la segunda.

A BioLedesma le corresponde inicialmente un cupd@600 m3/afo, con posibilidad

de incrementar el mismo hasta los 100.000 m3/afio.

Para las mezclas con naftas sin necesidad de hamdificaciones en los motores
actuales, se debe emplear ALCOHOL ANHIDRO. Aceptaeste hasta un maximo de
0,4% agua, por lo cual requiere deshidratacionatteihol etilico de melaza, el cual
luego de destilado posee 5% de agua.

Fechas e Hitos destacables

La Ley 26.093/06 establecié que a partir del 1/1tbdas las naftas deberan tener un
contenido de biocombustibles de 5%.

La Ley 26.334/08 autorizé que los ingenios parénidel programa.
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La Secretaria de Energia de la Nacion establetiavas de la Resolucion 1294/08 el
procedimiento por el cual se fijara el precio detae(que se publicara en forma
mensual en una pagina web de la Secretaria deiBY)etg las empresas productoras de

bioetanol a las empresas mezcladoras (las petsdlera

Asimismo, se definid que para obtener los benefidiopositivos que contempla el
programa, y que luego se explicaran en detallegiggresas que participen del mismo

deben dedicarse exclusivamente a la producciémnog¢ainol.

En dicho contexto Ledesma en abril de 2009 creddfiesma con el objeto de que

participe del programa de bioetanol recibienddleseficios fiscales.

El 14/5/09 BioLedesma presentd un proyecto a laef@mta de Energia (SE) para
participar del programa con un cupo anual de 49/®30de alcohol anhidro y se
comprometid a empezar a entregar el alcohol a Bbsnéses del que el gobierno

apruebe dicho cupo.

Siendo el consumo anual de naftas en el pais dexia@damente 5.400.000 m3
anuales, el 5% de ese total equivale a una denamdd de 270.000 m3 de bioetanol.
Por otro lado, la sumatoria de proyectos presestad@ S.E. solicitando cupos para
participar del programa representan una ofertagagdee similar al requerimiento

(268.000 m3).

En septiembre del 2009 la SE otorg6 a BioLedesnaugb solicitado a través de la
Resolucion 698/09. Dicha Resolucion establece goelLBdesma deberd empezar a
entregar el bioetanol a las empresas mezcladogeta del 1/9/2010 a razén de 4.084

m3 mensuales, o sea 49.000 m3/anuales.

La ley 26.093/06 establecio que el réegimen tendeavigencia de 10 afios a partir de la
fecha de entrada en vigencia (1/1/2010). La mismoamativa establece que las

empresas mezcladoras tendran la obligacion de ewrgw cupos aprobados.

® Se publicaran en la pagina wettp://energia3.mecon.gov.ar/contenidos/verpagimiopagina=3033
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Como consecuencia de lo anteriormente descriptoleBiesma participara de un
mercado donde tanto el volumen, como el precio elgavestan establecidos por una

normativa nacional vigente.

Aunque ello no deja de constituir un riesgo, poanta el gobierno podria cambiar
reglas de juego o no dar continuidad a accionaseratps de su parte (ej: actualizacion
periodica del precio de venta) y afectar el program

Aunque el incumplimiento en los compromisos de wwdes y/o calidad deberian
generar penalizaciones y multas por parte del gobiepor cuanto el programa se
sostiene solo si un alto porcentaje de los paditdigs cumplen con sus producciones,
nuevamente, la accion o inaccion del gobierno esti®s posibles situaciones sera clave
para la continuidad del programa. Por ejemplo,Og@nalizaciéon de un productor que
incumpla, ya sea por dificultades productivas urajpeas, o peor aun por moverse
hacia mejores oportunidades de negocio tales canmgué se esta dando ante altos
precios de azucar de exportacion que hacen maabtendicho negocio que el de

produccion de bioetanol.

Estos puntos seran analizados como riesgo del gmyen el Analisis FODA

presentado en el capitulo “Analisis de la Cadendaler”.
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La Empresa

Ledesma es una empresa agroindustrial, de capit@@% argentinos, nacida en 1908
en la provincia de Jujuy como un ingenio azucardmy, con sus mas de 100 afios de
vida, se ha diversificado en cinco unidades de ciegoen buena medida

interrelacionados.

Sus unidades de negocio son:
* Azucar y Alcohol
» Papel y Conversion de Papel
e Frutas y Jugos
e Granos y Carne

* Molienda Himeda de Maiz (Glucosa, Fructosa, alnmedpatc.)

Es lider nacional en la produccion de azucar y Ipafea, y tiene importante
participacion en la exportacion de frutas, a la gee produce jugos, carnes, cereales,

alcohol, jarabes de maiz, almidones y otros.

Para sus operaciones Ledesma posee:

» 4 fabricas en un complejo industrial en Jujuy (azfpapel, resmas, jugos)

* 2 Plantas de Empaque de Frutas (Jujuy y Salta)

« 3 fabricas en San Luis: papel encapado, cuaderrgsugstos, molienda
humeda de maiz

* 5 Fincas Azucareras en Jujuy

* 6 Fincas de Frutales en Jujuy (naranjas, limorata,pnandarina, etc)

« 1 Finca de Frutales en Salta (pomelo y limones)

» 4 Estancias Agropecuarias en Buenos Aires (sagm, tmaiz, etc.)

« 1 Estancia Agropecuaria en Entre Rios (soja, trigiz, etc.)

Los numeros aproximados de su produccion son, @ 2@/
» 400.000 toneladas de azucar
* 50.000 kilolitros de alcohol hidratado (etanol)

» 130.000 toneladas de jarabes y almidones

14



» 120.000 toneladas de papel de fibra de cafia damzic
» 55.000 toneladas de fruta empacada

* 6.000 toneladas de jugos y aceites industriales

e 210.000 toneladas de granos

+ 1.800 toneladas de carne

@

BUENOS
AIRES

Entre todas sus operaciones Ledesma emplea ceit@@Epersonas y factura u$s600

millones anuales.
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Su operacion se ubica geograficamente en Jujutg, Faitre Rios, Buenos Aires y San
Luis, a la vez que cuenta con filiales en BuenosesAi Bahia Blanca, Coérdoba,

Mendoza, Tucuman y Rosario.

En Jujuy cuenta con 40.000 hectareas de cafia daraxi3000 hectareas de frutales,
asi como un complejo industrial para el empaquiadeuta, la fabricacion de jugo, el

ingenio azucarero, la planta de produccion de pép@lanta de produccion de resmas,
y una fabrica de alcohol hidratado. En Salta pd€##) hectareas de frutales y una
planta de empaque. La produccion agropecuaria @SrgnFeedlots) se desarrolla en
Entre Rios y Buenos Aires, contando con unas 55H#aféreas para dicha actividad.
En San Luis cuenta con 3 plantas industriales,pama la produccion de cuadernos y
repuestos comerciales, otra para la produccion agelpencapado para revistas y
etiquetas, y otra para la produccion de glucosatdsa, almidones y otros a partir de la

molienda humeda de maiz.

Ledesma basa su estrategia en agregar valor ast@eéla interrelacion de sus
actividades, integrandose hacia atras para la pooilu de muchas de sus materias
primas e insumos, algunos tan criticos como lagéagara autoabastecimiento, y se
integra hacia adelante para la distribucion degpsoguctos en todo el pais.

Su materia prima principal es la cafia de azUcararir de sus jugos elabora azucar y
alcohol, y con su fibra produce pasta celulésiaa leoque luego fabrica papel, papel
gue luego convierte en resmas, cuadernos, formaladantinuos y repuestos escolares y

comerciales.

La producciéon de frutas se realiza para empaque@rtacion, en segundo lugar para
abastecer el mercado interno, y en tercero pamrepamiento y produccién de jugos

concentrados y aceites esenciales.

Ledesma abastece sus procesos industriales geaesangropia energia a partir del
bagazo de la cafla de azlcar y de la extraccibnadengtural que obtiene de su
participacion en un yacimiento petrolifero-gasifele Salta (Aguaragie). La energia

excedente es vendida al sistema interconectadom@d{CAMESA).
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Niveles de Facturacion

Facturacion de Miles de $ Ledesma Ao Fiscal 2010

1.213.448

Facturacién de Miles de $ por Producto

99.786 13.345

44.130 55799 | 7687/ 194.662
88.164 \ |
4312 _

79.029 \

53.440
A6.254

381.460

I
131475
I
61.476 I 842100
309.872

. Azicar Ingenio

Papel Obra

Encapado

- Otros Papel

Frutas Ingenio

Agropecuario
Glucovil
Frutas

Papel

Azucar y Alcohol

Almidén

. Subproductos Jarabes
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Clientes Principales

Clientes Negocio PapeResmacon, Stapless, Boixados, Félix Medoro, Berthlan,
Tio Tom, Noubar Parnakian, Dinfal SA, Mali y Ciaj@ SA, Papelera Bariloche,
Grafica Printer, Distribuidora Leo SRL, Punto AgteReproducciones, FP Impresora,
Frenkel Marcos, RES-MAS, Fran Papel SRL, Karam,Josgribuidora Arlequin, Imas
SRL y Mega Mayorista ZZF SA.

Clientes Negocio Azucar:a) consumo doméstico: Maycar (Vital), Makro,

Maxiconsumo, Diarco, Nini, Inc SA (Carrefour), Cpt@encosud (Jumbo/Disco/Vea),
Patagonia, Wall Mart. b) consumo industrial: Ar€o¢a Cola), Arcor, Cerveceria y
Malteria Quilmes SA, Molinos Rio de la Plata SAné&sto Luis Rodriguez (Lacteos

Vacalin).

Clientes Negocio de Glucosa/Fructokial (Chile), Embotelladora del Atlantico (Coca
Cola), Coca Cola Femsa SA, Cepas Argentinas SA di@gnCerveceria y Malteria
Quilmes SA, Danone.

Clientes Negocio Frutasfotal Produce B.V., Martin Navarro, Univeg Dire€tuit
Marketing DFM GMBH, Eurotrade SARL, Citronas BV, beler Holland B.V.

Clientes Negocio Agropecuari@argill, Mercado a Término Bs.As. LDC Argentina
SA, Jumbo Retail Argentina SA, Molinos Rio déPlata, ARG Sales SA

Marcas Principales

Marcas Negocio Azucat:edesma, Domino, Ancaste, Real Ledesma.

Marcas Negocio Papekesmas Autor, cuadernos y repuestos Exito, Glakian,
Ledesma Libertador, Acuarel, Essential, ExecutBlassic.

Marcas Negocio Fruta€alilegua, La jujefia, Yuchan, Maxima, Carla, Laura
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Marcas y Productos del Negocio AzGcar

Imprime tus ideas

Ahora hay un Exito
para cadauno!

Marcas y Productos del Negocio Frutas

A [
& Ledesma ‘:C} . ﬂ

Calilegua  Citrusalta wayra natus

viveka

€

carla

vha
-cbcv:d:v
Calilegua

c -
La Jujeiia
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MarketShare (Argentina)

Participacion Ledesma Aztcar

23%

Participacién Aztcar Consumo Doméstico

36%

. Azucar consumo masivo

. Otros

Participacion Azlcar Consumo Industrial

17%

. Otros

83%

Participacion Ledesma en Alcohol Granel

. Azicar consumo industrial
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Participacién Papel Obra

33%

Participacién Papel Encapado

17%

Participacion Libreria

50%

Participacién Jarabe

20%

Participacién Almidén

15%

Papel Obra

Otros

1’ Papel Encapado
. Otros

Jarabe

Otros

Almidén

Otros
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La Empresa Hoy

Ledesma es una compafiia abierta al mercado, dadasantiguas que cotizan en la
bolsa de Buenos Aires. Sin embargo, y dado quealoria accionaria pertenece a una

anica familia (Blaquier Arrieta), mantiene un egpide emprendimiento familiar.

Se considera una compafiia comprometida con elrdiésaustentable del pais, razén

por la que ha prestado siempre mucha atenciéntartas ambientales y ecologicos.

Hasta 1965 producia s6lo azucar y alcohol. A pddirentonces comenzé a producir
celulosa y papel a partir de la fibra de la cafiazlecar, denominada “bagazo”. Luego
avanzo hacia la manufactura de resmas, cuaderreggugstos escolares y comerciales

con la compra de una planta industrial a talesfine

Desde los afios “70 agreg6 la produccién de grara@snes en las plantaciones antes
mencionadas, aplicando tecnologias de punta desikc® y asi incrementando afio a

afo los niveles de produccion.

En 1983 comenzo con la molienda himeda de maimipalmente por ser uno de sus
producidos (fructosa) el sustituto natural del azu®e la produccion de fructosa se
avanzO hacia glucosa, gluten feed, gluten meal,idalmes nativos y almidones

modificados. Algunos de estos productos son insudeastiras operaciones de Ledesma,

tales como la produccion de papel.

En los dltimos afios Ledesma acelerd su ritmo deirorento, a partir de compra de

empresas, y mas recientemente a partir de fusigniest ventures.

A nivel estratégico ha decidido continuar con ltegnacion de sus operaciones asi
como fusionarse con empresas que aporten expgrtaspital, son la base del futuro
crecimiento de la compainiia.

En marzo de 2008 adquirié una planta de Encapadapel, que le permite ser el Unico

productor nacional de papel para revistas y etaguet
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En 2009 realizdé una escision de su negocio de garagbara asociarse con la firma
Cargill en un Joint Venture bajo la firma Glucosilgentina SA. El joint venture divide
el capital en 70% para Ledesma y 30% para Caegileste primer emprendimiento, ya
que existen planes firmes para luego continuarahelcmontaje de una segunda planta
industrial con porcentajes invertidos y asi eqraliba relacion. Glucovil agrega valor al
maiz a través de la molienda hiumeda, de la quetsmegarabe de fructosa (sustituto
del azucar), almidones utilizados en la fabricaciémpapel y otros productos.

En octubre de 2009 adquirié Citrusalta, convirteadLedesma en el mayor productor

nacional de pomelos, incorporando 1000 hectare&aka y una planta de empaque.
En 2010 inicia el proyecto que es la base de esbajb, con el montaje de una planta

de producciéon de Bioetanol o alcohol anhidro, mmamezclado en los combustibles

fésiles dentro del programa de biocombustiblesadiz por el gobierno en 2008.

23



Resumen Ejecutivo

El desarrollo comercial de energias renovables, rggpeten al medio ambiente y
promuevan el desarrollo econdmico y social, es hjetivo cada dia mas estratégico

para cualquier pais, y en dicho marco se encuehpmayecto de BioLedesma.

BioLedesma planifica el disefio e instalacion de Bleta de produccién de Alcohol
etilico deshidratado a partir de alcohol etilicdratado, en el marco de la nueva Ley de
Biocombustibles (Ley 26.093).

El proyecto contempla montar, en el complejo aghostrial Ledesma (Jujuy), una
planta deshidratadora de alcohol etilico, indepamtdi del complejo industrial y que
cuente con sus propios equipos, tanques de alnma@mta de insumo y producto, zona
de recepcion, carga y despacho, con una capac&@idodesamiento (deshidratacion)
de 300.000 litros diarios (300m3/dia) y 49.000m8/afi

Asimismo, y dado que las capacidades actuales au@rion de alcohol hidratado
desde Ledesma no alcanzarian para abastecer mémtamho de Alcohol hidratadoy
al mismo tiempo generar todo el insumo requeridca fBioLedesma, se deberan

ampliar las capacidades de dicha planta.

El proyecto requerira invertir en la destileriaaleohol hidratado, para pasar de una
produccion de 40.000 m3 en 279 dias de destilgdié8.000 l/dia), a una produccién
de 55.000 m3 en 332 dias (166.000 l/dia). Vale imeac que la zafra azucarera se

realiza durante 6 meses por afio (mediados de magei@nbre).

Por otra parte, como se dejard de producir azUaea pxportacion, las etapas de
molienda y de clarificacién deberan ampliarse mgmaerar méas “jugo8”para enviar
directo a la destiladora Ledesma. Se requeriracerhias inversiones necesarias en

molienda y clarificacion para poder derivar jugoedio a la destileria, ya que se

" Ledesma ha definido que no desatendera a suseslida Mercado Interno de Alcohol Hidratado, y
como Bioledesma requiere mas alcohol hidratadgjalelproduce Ledesma, se debera ampliar la
capacidad productiva del insumo (alcohol hidratado)

8 La cafia es molida en trapiches, dejando fibraalbalgy jugos. Los jugos sirven para generar tanto
azucar como alcohol hidratado.
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incrementara la produccion de alcohol hidratad@ @drastecer a Bioledesma, y para

esto se necesitara producir menos azucar (derivaaiécta de jugos hacia alcohol).

El proyecto integral preve dos tipos de inversicmesalizar de manera simultanea:
a.- Planta Deshidratadora “BioLedesma”

b.- Aumento de produccién de alcohol hidratadoelsada.

A.- Planta deshidratadora “BioLedesma”

Comprende la instalacion de la Planta deshidratgada planta sera emplazada en el
Departamento Ledesma, Provincia de Jujuy, en wligoe 24.000 m2, colindante con
el Complejo Agroindustrial Ledesma, quien sera rlveedor principal del insumo
basico: alcohol etilico hidratado. Como veremos,cdscania al complejo sera un
requisito estratégico para la provision de la niaterima por parte de Ledesma, de los
servicios —vapor, energia eléctrica, agua- asi aberlos servicios del personal

ALCOHOL ETILICO HIDRATADO

5 % de agua

— s

|

ALCOHOL ETILICO ANHIDRO

0,4 % de agua

Gréfico 1. Diagrama Basico del Proceso de Produccién de Alcohol Anhidro

Caracteristicas de la Planta de Deshidratacion

» Capacidad produccion 300.000 I/dia (300 m3/dia)
* Capacidad produccién anual: 100.000 m3 en 33Jaiia

* Produccién real de los primeros 3 afios: 230 raB/di
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4.200 m3/mes
49.000 m3/afio

* Produccion real a partir del 4to. afio: 100.000aina/
» Logistica de Despacho: 125 camiones/mes (7igdr d
* Forma de operacion de la planta: continua durb®dias/mes

Los procesos a realizar en la planta se definerocom
a.- proceso principal

b.- procesos auxiliares

El proceso principal de Bioledesma comprende la recepcion y almacetejmateria
prima, la deshidratacion de la misma, el almacenkgeproducto terminado y el

despacho.

Comoprocesos auxiliaresestan los controles de calidad de materia pritelaproceso
y del producto, asi como la gestion de seguridadpelsonas e instalaciones, el
mantenimiento de la planta y la provision de lovis®s de agua para enfriamiento,

aire comprimido, vapor atemperado y agua de proceso

Se muestra a continuacion los procesos princiyadesiliares.

PROCESOS PRINCIPALES PROCESOS AUXILIARES

Alcohol hidratado

|

ALMACENAJE (mat. prima)

|

DESHIDRATACION

|

ALMACENAJE (prod. term.)

|

DESPACHO

l

Alcohol deshidratado a clientes

CONTROL DE CALIDAD

MTO. MECANICO

MTO. ELECTRICO +
INSTRUMENTOS

ORDEN Y LIMPIEZA

ADMINISTRACION /
GESTION

r 1 111
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Las instalaciones necesarias para cumplir los posceomprenden basicamente, la
Unidad Deshidratadora y las instalaciones complementarias necesarias para el
almacenaje de materia prima y producto terminadastalaciones de despacho,

instalaciones para el personal, obras de seguyitiabratorio.

La Unidad Deshidratadora es la parte mas importdeke proyecto ya que es la que
determina la calidad del producto final, la efigienenergética y por lo tanto los costos

finales.

En el mundo existen tres (3) tecnologias para zaalesta operaciéon quimica de
deshidratacion:

a.- Deshidratacion por destilacion fraccionada conalvente

b.- Deshidratacion por tamiz molecular

c.- Deshidratacion por membrana

Las tecnologias ademas de proporcionar productatifelente calidad fisicoquimica,

varian en su inversion inicial y costo de operacion

Para identificar las diferencias entre las difegsrtiecnologias, remitir al Anexo |.

En el caso de BioLedesma, luego de un exhaustiglisende las opciones y los costos

involucrados, se concluyé que la mas apropiada éesTAMIZ MOLECULAR

Este proceso de ultima generacion y maxima efi@ese selecciona con el objetivo de
cumplir los requisitos de calidad que establecedemativa nacional, considerando

ademas procesos gque garanticen una produccion maibiente sostenible.

El principio de operacién del tamiz molecular, consiste basicamente en aueasar
una corriente de alcohol hidratado (95 % etanol #05de agua), en fase vapor
sobrecalentado, por un lecho fijo de zeolitas 8o#s, el agua es retenida en el lecho
por un efecto de tamafio de molécula mas atraceitmtras que el alcohol pasa.
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Las zeolitas naturales son
minerales de estructura
porosa y cavidad interna,
con didmetros de poros
de 3 a 10 dngstrom.

Se fabrican zeolitas sintéticas
en forma de esferas de
ceramica, que mediante
variaciones de presion
permiten tamizar moléculas

de agua de otros elementos.

El proceso produce una corriente de salida de al@h agua (deshidratado), mientras
que el agua queda retenida en el lecho para despuésmovida.

El principio de operacion se detallar en el Capitld Memoria Técnica.

En cuanto a laBistalaciones Complementariaslas mismas comprenden:
A. Almacenaje de materia prima.
B. Almacenaje de producto terminado

Cargadero/descarga de camiones

Oficinas de control

Laboratorio de control de calidad

Instalaciones de proteccidn contra incendio

Instalaciones para generacién de aire comprimido

I & mmOoo

Instalaciones para acondicionamiento de vapor

Instalaciones para agua de enfriamiento
Los detalles de las mismas también seran detall&adakcapitulo de Memoria Técnica.
La calidad del bioetanol producido por la Unidadhddratadora de tamiz molecular,

sumado a que la planta contara desde su iniciossbema de gestion de la calidad

desde la recepcién de materia prima, la produceidegntrol de calidad y el despacho
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hasta la entrega al cliente, garantiza la calidadl gervicio prestado al cliente, por lo
gue se espera total satisfaccion de los mismoqg mehazo de producto con los costos

que esto implica.

La Organizacion Bioledesma requerira segun estgfexsuados el trabajo de entre 16
y 20 personas, incluyendo un jefe de Planta, uersigor de despacho, 4 operadores de
la unidad deshidratadora con 4 ayudantes que aedls tareas en campo y control de

calidad de proceso, 3 Operadores de carga de casnygmersonal de seguridad.

Se muestra a continuacion el organigrama integiladgioLedesma con Ledesma.

Jefe de Fabrica de Alcohol

Jefe de Turno Jefe de
Depéosito y
Despacho
Administrativo BioLedesma BioLedesma
Calificado
Operador
Supervisor
de Depdsito y
Despacho
Ayudante
del Operador
. L. Operarios
Mecénico Electricista Cobrero Depésito y Despacho

La automatizacion de la planta permite su operacidm una estructura minima de

operarios especializados.

B.- Aumento de produccion de alcohol hidratado Ledama

El proyecto Biocombustibles requiere aumentar ladpccion de materia prima —

Alcohol etilico hidratado-
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Esta inversion corresponde a Ledesma empresa planzeade materia prima, y
comprende la totalidad de las obras a realizar paraentar de 42.000 a 80.000

kilolitros/ano el volumen total de alcohol.

Dado que el alcohol producido en la actualidadO@@ kilolitros/afio) proviene en su
totalidad de la melaza como materia prima. Y, dao®la melaza producida es fija para
un volumen fijo de cafia de azucar, todo incremeetta produccion de alcohol, debe

realizarse utilizando jugo directo de cafia comceneprima.

Este jugo que anteriormente se utilizaba paraddymrcion de azucar, al destinarse para
Alcohol, disminuye la produccion de azlcar, pogle el proyecto obligara a corto y

mediano plazo también a la inversion en aumenta geoduccion de cafa.

A diferencia de la melaza, que puede almacenarsgposaperiodos de tiempo
permaneciendo inalterable —dado el alto contenidosd@lidos-, el jugo de cafia se
descompone con facilidad, por lo que se puedessdamente dentro de los 6 meses de

duracién de la Zafra (Mayo a Noviembre).

En consecuencia, las inversiones a realizar paoalupcion adicional de 38000
kilolitros de alcohol hidratado comprenden:

a.- Instalacion para envio de jugo directo de peonfun a Planta de alcohol

b.- Aumento de la capacidad de la fermentacion

c.- Aumento de la capacidad de almacenaje de melaza

d.- otros.

Se muestra a continuacion un cuadro con los mal&das inversiones:

30



Monto estimado de la Inversion

INVERSION DESHIDRATADORA Y AMPLIACION DESTILERIA

Compra Deshidratadora (Maguin) 3.000.000
Obras Complementarias Deshidratadora 3.800.000
Derivacion de Jugo Clarificado 300.000
Fermentacién: Cuba Adicional 1.000.000
Calicanto N° 6 900.000
Otros 150.000
Total en ddlares 9.150.000

Se describen a continuacion que comprenden enedeliad items de las inversiones.

Compra Deshidratadora (Maguin)

Planta modular de deshidrataciéon incluye: tanqueedepciéon de alcohol, columna
evaporadora, sobrecalentador, columnas deshidragd@ondensador, tanque de
flemaza, intercambiadores de calor, estructuréeras de control, instalacion eléctrica.
Bombas, sistemas de control automatico. Instalaliehre en mano con puesta en

marcha a cargo del proveedor y capacitacion agesagores.

Obras complementarias Deshidratadora

Incluye: preparacion del predio, cercado, tanquealthacenamiento de materia prima
y producto terminado, cargadero de camiones, e@fgifaboratorios, sistemas de
proteccion contra incendio, instalacion de enfremto de agua, acondicionamiento de

vapor, generacion de aire comprimido, bombas, haeion.

Derivacion de Jugo Clarificado
Incluye: bomba de bombeo de jugo a Planta de Alc&@0® metros de cafieria, balanza

de control de jugo entregado, sistemas de filtracid

Fermentacion: Cuba adicional
Comprende: construccion y montaje de una cuba @€Qa0 litros, automatizacion de la
operacion, pintura especial, instalaciones de ¢asiepara integrarla al sistema

existente.
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Calicanto N° 6
Construcciéon de tanque de almacenamiento de metazdecnologia de membranas,
con capacidad de 80.000 toneladas. Instalaciondmueo hacia y desde el tanque,

preparacion del terreno, cercado e iluminacion.
Otros

Comprende asesoramiento, estudios de ingenierditoeas de aprobacion, viajes y

estadia.
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Localizacion del Proyecto
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La zona sombreada de azul corresponde a Bioledesneatras que el perimetro

indicado en rojo abarca todo el complejo agroinialdtedesma.
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Detalle de la planta industrial:

El plano muestra el Predio de la Planta deshidoasadon el tanque de materia prima,

los tanques de producto terminado, la ubicacidtageficinas y salas de comando y

laboratorio, las cafierias principales de movimielgalcohol.
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INTERCAMBIADORES

DE CALOR

COLUMNAS DE

ZEOLITAS

CONDENSADOR

/ SOBRECALENTADOR

Esquema 3d de Unidad deshidratadora

COLUMNA
EVAPORADORA
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Analisis de la Cadena de Valor

Consideraciones Generales del Proyecto

a) Mercado Actual de Ledesma en Relacion al Merceti@ioetanol

El objetivo estratégico de Ledesma es no desclodamercados rentables de azlcar y
alcohol etilico, razén por la cual es fundamentdtdcar que el proyecto Bioledesma
contempla reemplazar Unicamente las produccionesnya de Alcohol y Azlcar de

Exportacion.

AZUCAR MI == | 310.000 T. 70 %
Azicar Exportacion q 140.000 Tn. 30 %
Alcohol MI == | 25.000K. 62 %
Alcohol Exportacion # 15.000 KI. 38 %

Grafico 2. Produccidn Azicar y Alcohol Ledesma (2010). Porcentajes de Mercado Int. y Externo

La exportacion de alcohol ha sido una actividadatde, pero no en gran medida. La
exportacion de Azucar por su parte, historicaméatéenido precios tan bajos que ha
sido desarrollada con una contribucién marginalimarny enormes fluctuaciones en los

precios internacionales.

La idea detras del proyecto es reemplazar estasegpgrtaciones por ventas de

mercado interno de productos de mayor precio y mewiatilidad de precio.

Es importante aclarar que los volumenes destinadgonsrcado interno, tanto de Alcohol

hidratado como de AzUlcar, se seguiran atendiemdcasnbios.
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A continuacion se presentan 3 graficos de “Reutegns muestran las tendencias

alcistas del precio de Etanol, y su poca volatiljdeersus los valores del azucar de

exportacion, que flucta en forma continua (si liiero picos historicos e inesperados a
fines de 2010).

800
700
600
500
400
300
200
100

Precio azucar exportacién (U$S)

/

2005 2006 2007 2008 2009 2010

790
760
730
700
670
640
610
580
550

Precio etanol (U$S)

Dic-08 May-09 Oct-09 Mar-10 Ago-10

37



Precio azucar vs. etanol (%)

20%

10%

0%

-10%

-20%

-30%

M Precio Aztiicar M Preci

b) Fijacion del precio del insumo

El valor de compra del alcohol hidratado, Unicangresumo de este proyecto, define la
rentabilidad y viabilidad del mismo. Existen muii criterios que pueden ser tenidos
en cuenta, maxime cuando dicho insumo sera proolymd la misma empresa, con lo
cual se debe fijar un precio de transferencia matgfegalmente es una venta ya que
seran dos sociedades distintas, y aqui tenemos duopbsicion de algunos impuestos,

pero es requisito del programa que sean separadas).

Una opcion seria tomar el valor de mercado delhalcetilico (valor de compra a
terceros), o tomar el valor de costo de produccéhalcohol en la destiladora de
Ledesma, pero si consideramos lo indicado en felagique este proyecto nace para
reemplazar azucar y alcoholes de exportacion, puaBeslegir y definir que el costo de
la materia prima se calcule como el costo de opmtaa de vender dichos productos

externamente. Utilizaremos el precio de exportad®azicar entonces.

De esta forma, el primer componente a utilizarlesékeulo sera el precio internacional

del azucar de exportacion.

En segundo lugar debemos equiparar la relaciérratfupcion de azucar con alcohol,
para lo que utilizaremos eCoeficiente EstequiométricO entre la cafia y el alcohol,
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gue en términos simplificados es un valor que Budauial es la relacion alcohol/azicar

por tonelada de cafa.

La formula del calculo surge de la capacidad prodacle la cafia de azucar, donde una

tonelada produce 106 kg de Azucar + 10,5 litroaldehol, o 76 litros de alcohol.

De esa forma, 106 kgs. / (76 Its. - 10,5 Its.)618,=1,62 kg/It

Por dltimo utilizaremos elatio de deshidrataciéon dado que el Bioetanol es alcohol
con un 4% menos de volumen de agua, y por endesemolimenes de célculo del
insumo se debe considerar incrementar en dich@ptaje (104 litros de alcohol etilico

produciran 100 litros de bioetanol), o sea un rdd¢ith,04

Se utiliza un valor estimados de referencia histdrdel precio de Azucar de
Exportacion para los proximos afios (400u$s/ton).

Precio — Volumen X Ratio de Coefete. Precio de
Insumo del Cupo

Deshidrat. Estequiom Exportacién

IPrecio - 49.000 X
nsumo

400 US$S

Gréfico 3. Férmula de Célculo del Precio de Alcohol Hidratado (insuma) como costo de
oportunidad por no producir Azlcar ni Alcohol para exportar

c) Precio del BioEtanol

Es fijado por la secretaria de energia, mediant&loulo que contempla dos pasos: uno
atado a los costos de produccion y otro relacior@dwecio de los combustibles. La
gue sea mayor. Primero se basa en el célculo deramtabilidad indicada como
razonable para una empresa tipo de estas carticteri@efinido por la Secretaria de
Energia), y la segunda férmula se basa en el piatgonacional del petréleo. La
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férmula que arroje el valor méas alto determinaraadbr del litro de bioetanol (con un

cap de 15% de una respecto a la otra).

Para entender en detalle la forma de calculo asligrel Anexo Il posee la resolucion

completa de la Secretaria de Energia.

d) Beneficios del programa

Alcanzan tanto para las petroleras como para Biesma.

Las Petroleras no deberan abonar el Impuesto drkassferencias del Combustible

(ITC) por el alcohol deshidratado que mezclen enraftas.

El ITC es un impuesto porcentual del valor de ldanaue se calcula mes a mes sobre
valores publicados por la AFIP, y varia por cag® tile combustible, pero para las
naftas que se mezclaran con bioetanol.

A mayo 2011, el ITC en la nafta sin plomo se ap$ichre un valor base de 1,7231%/lt,
gue con la alicuota de 70% del ITC da un impueg2a$llt, y como el alcohol exento
de ITC es un 5% de la nafta, lo que se ahorratl@lpea es 0,0605%/litro, que sobre la
produccion de BioLedesma (49.000.000 Its o 49.0Q00deia un ahorro impositivo de
2.964.500% para las petroleras.

Por su parte, BioLedesma obtendra los siguientesfioes:

* Amortizacion Aceleradaa realizar en 3 afios en lugar de 10, sobrev&sion

de la Deshidratadora (6,800.000u$s). Esto efeatoagluce en no pago de
Impuesto a las Ganancias los primeros 3 afios, hw@édito fiscal que pudiera

guedar para afios subsiguientes.

« Devolucién Anticipada del IVA sobre las inversiones.

« Exencién del Impuesto de Ingresos Brutos provincigbor 5 afios (100%) para

luego pasar a 70% de exencion y luego 50% hasthOl@gios. (Dado que a la
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fecha Jujuy ha declarado emergencia fiscal, estefioe estara reducido a su

50% hasta que se salga de la emergencia).

e) Volumenes y Capacidades:

La capacidad actual de destilacion de alcohol tadm (65.000m3) no alcanza para
cumplir con el cupo anual acordado con la seceetdgienergia (49.000m3 a producir
que requieren 51.000m3 de insumo) y a la vez mantarproduccion de 25.000m3 del
mercado interno de alcohol hidratado para mercadbeathidas y farmaceutico. O sea

gue se necesita elevar a 76.000m3 de alcohol adbrat

Por esta razon, el proyecto contempla inversione8500.000$ para la ampliacién de

la destiladora de Alcohol Hidratado, de 65.000n85.&00m3 en una primera etapa.

Hasta que se complete dicha ampliacion, se incar@@lcohol de terceros (10.000m3)
para llegar a los 76.000m3 necesarios para ambdsqumiones (Bioetanol y Alcohol de

Mercado Interno).

Adicionalmente a la melaza (excedente de la pradocde azucar), se realizaran
transferencias directas de jugo desde los trapiaipes en lugar de continuar para
produccion de azlcar irdn a destilacion para prdocde alcohol etilico y luego

anhidro. Dichos jugos representan el azUcar dertag@oén que deja de producirse, y
para su procesamiento deberan realizarse amplescEmlas etapas de clarificacion que

permitan derivar jugos directamente hacia la proamcde alcohol hidratado.

Se cancelardn todas las exportaciones de Alcohdtatdido (15.000m3) a Chile,

Uruguay, Japdén y Alemania.
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A continuacion se grafica un diagrama con las ddpdes de produccion, asi como sus
origenes y destinos.

INSUMO DE TERCEROS

Alcohol Hidratado

y 10.000 m?

Bioledesma
’ CAP. TECNICA 100.000 m*
INSUMOS PROPIOS % 45.000 m’ y
Melssn = 49.000 m? PETROLERAS
0/40.000m* | Alcohol
Alcohol Hidrat. Deshidratado
Figes —  — Shell, YPF,
p/30.000 m? » ‘I & ESSO, ete.
Alcohol Hidrat. Desti adora 3 , ERCAbD
CAP TECN'CA 65.000 m 55 600 1 |NTERNO
, ; Alcohol
15000 Hidratado

= p/Gancia, Branca,
EXPORTACION Pernod Ricard,

Alcohol Hidratado Ind. Farmacéutica

p/Chile, Uruguay, Mitsubishi Japon,
Rom & Hass de Alemania
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Analisis de la Cadena de Valor

COMPETIDORES DIRECTOS NUEVOS ENTRANTES
PRODUCTORES EN AUTOS ELOECTRlcos
TUCUMAN Y SALTA IMPORTACION BRASIL/USA
CANALES CLIENTES
PROVEEDORES Venta
Directa *
LEDESMA * Petroleras
Venta
Directa »
TERCEROS | = oled
Bioledesma Exbortaditn * Chile / Uruguay
P Japén / Alemania

1)

COMPETIDORES INDIRECTOS

Aditivos Derivados del Petrdleo,
Otros Alcoholes e Industrias de
Bebidas y Farmacéuticas

Grafico 3. Anélisis de la Cadena de Valor

Competidores

La competencia en el mercado de biocombustiblagpiesenta los factores de riesgo

equivalentes de un negocio convencional.

Esto es asi porque los volumenes de venta, asi lmenpoecios de venta, estan fijados y

son obligatorios para clientes y proveedores.

Hay barreras de entrada dadas por la necesidadaléuarte inversion de capital, la
necesidad de expertise también muy fuerte pararpememarchar y estabilizar el
proceso productivo, y finalmente una necesidad domehtal de acceder al insumo
principal y hacerlo a costos razonables (alcohdtatado). Por otra parte, las barreras
de salida también son altas, puesto que el capitatido para montar la planta es

dificilmente recuperable, a diferencia de otrosodipde industrias basados en
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maquinarias cuyo montaje es menos fijjo. Una op@nacie alcohol anhidro esta
fuertemente acoplada al lugar donde ha sido irmsalg su movilizacion implicaria
costos que hacen desestimable el interés en haefatwo que hace este negocio menos

transparente.

Sustitutos

En el rubro de la energia existen posibles entsagiee desde hace afios vienen

desarrollandose.

Un ejemplo claro son los fabricantes de vehiculéstiécos, que utilizan un medio de
energia con menores detractores y mas ecologictogiocombustibles. Su desarrollo
esta creciendo en forma sostenida a nivel expetahesi bien a nivel comercial y en

particular en Argentina, no ha avanzado en térnsigsficativos.

Otros de los posibles nuevos entrantes, ahora ali megocio puramente de produccion
y comercializacion de bioetanol, son los produddreasileros, que cuentan con una
capacidad muy superior a la de Argentina y queipodnundar nuestro mercado con su
producto si no fuera por barreras y regulacion@eafcas del gobierno, que podria

cambiar ante presiones futuras.

También de USA podrian llegar con exportacionestdeol, en dicho caso, producido a
partir del maiz, ya que llevan una década incentiwda produccién del mismo pero
con poco éxito a nivel de uso comercial, y con atsecuente riesgo de necesitar

colocar enormes excedentes de produccion en ogosaNDS.

Canales y Clientes

El mercado objetivo del producto es primariamentede las grandes petroleras,

obligadas a incorporar un 5% de alcohol deshidoasasus naftas.

Con la mayoria de estas petroleras Ledesma yaenaniina relacion comercial, como
cliente, puesto que se adquieren anualmente milldeditros de gasoil para abastecer

la cosecha de las mas de 40.000 hectareas de t813.900 de frutales.
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En caso de que hubiera excedentes, los mismosmpaedraexportados, para lo cual
Ledesma se apoyara en la firma PAMSA (Productoeeéldohol de Melaza SA) del
cual es propietario junto con la firma Tabacal. Panse especializa en la

comercializacion en mercado internos y de expo/indgalcoholes de melaza.

Los canales de distribucion seran también de tigastrial, por ser una venta mayorista
y a granel, con una particularidad en la logistygague el producto sera en la mayoria
(sino todos) retirado directamente de los tangeeslimhacenamiento ubicados a metros
de la planta deshidratadora. Esto permite desesttataltoda la complejidad logistica

relacionada con el movimiento, transporte y mamipule este tipo de mercaderia.

El mayor riesgo generado con este modelo estara dad el cumplimiento de los
clientes en las extracciones/retiro de mercadedea no bloguear la produccion por
falta de espacio de almacenaje (tanques). Pargamiista consecuencia potencial se

definirdn entregas programadas, con penalizacipmesmcumplimiento.

Competidores Indirectos

Los principales productos que compiten con el bioat son los aditivos que las
mismas petroleras podrian producir para mezclarlasmaftas en lo que respecta a

reemplazar aditivos para aumentar el poder exmgggilcohol vs. MTE).
El bioetanol es un producto substituto de dichatsvad, y viceversa.

De usar dichos aditivos se obtendria como benefijcie la mezcla de carburantes
reduciria las emisiones de gases de efecto inveroadero se seguiria manteniendo la
dependencia en combustibles fosiles no renovablese perderia el desarrollo

industrial, agropecuario y comercial que el gologprocura estimular con el programa

de biocombustibles.

® MTB: Metil-TerButil-Eter es un aditivo antidetonante y de alto poder explosivo (octanaje) que
reemplazé el uso de Plomo Tetraetilo en las naftas, que era tan necesario como contaminante.
El aditivo MTB, de origen fésil, puede ser reemplazado por alcohol anhidro, de origen vegetal.

45



Otro producto sustituto, son otros tipos de alcehgjue también se pueden mezclar con
las naftas, por ejemplo el alcohol metilico, qudrfan competir con el producto si no

estuviera regulado por Ley.

También la industria de bebidas alcohdlicas y tenfaéutica son actores importantes
en nuestra ecuacion, por cuanto histéricamente sidm los principales clientes de

alcohol hidratado de melaza de alta calidad. Seswad de abastecerse de dicho
insumo es muy alta, y podria darse un escenardispeita por el consumo del insumo

principal entre las tres industrias en cuestiore @mpuje los precios del alcohol

hidratado por encima del punto de convenienciardéyzir el deshidratado.

Finalmente, el alcohol etilico hidratado que Brasiiene empleando con motores

adaptados.

Los Proveedores

El insumo principal y casi exclusivo para la ela@wddn de alcohol anhidro es el alcohol
hidratado, que en este caso sera provisto poiblicéade alcohol etilico de Ledesma,
ubicada en el mismo predio fabril en que se enca@ibLedesma.

En caso de que los volimenes a ser provistos pesiea no alcanzaran para abastecer

las necesidades de BioLedesma, se recurrira aripracde alcohol de terceros.

Factores Clave para el Exito del Proyecto

El presente proyecto se caracteriza por ser modapto, monocalidad, con volimenes

de venta prefijados y asegurados, y con preciadigulado por el gobierno nacional.
El gobierno, principal impulsor del programa, reygreta el mas importante factor de

éxito del mismo, por cuanto debera actuar si Iggswo son cumplidos por algunos

productores o si las mezclas no son cumplidasigana petrolera. Debera en definitiva
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regular una actividad y manejar presiones, cormidma promoviendo, premiando y

aplicando sanciones.

Sin embargo existen factores del mercado, el baldecfuerzas de los stakeholders, y
los cambios de politicas asociados a alternaneigmdidos e ideologias en el gobierno

nacional.

Desde el punto de vista legal, el programa estarangizado por Leyes nacionales,
promulgadas por el Congreso de la Nacion. La erapilebera registrar notarialmente
el origen de las inversiones para asociarlas ajrpmoa y reclamar legalmente en caso

de que en un futuro el gobierno incumpliera totphccialmente.

La rentabilidad en la produccién de Bioetanol estdciada directamente a los costos de

operacién y costos de no-calidad en el producto.

Para realizar un analisis de los costos, se dethik principales que influyen en este

negocio, a saber:

Costos de Insumos

Costos de Abastecimiento

Costos Logisticos in-bound

Costos de Operacion directa

Costos de Administracién y Direccion

Si bien es un mercado muy regulado, en definitivareducto deberd satisfacer una
necesidad de las compafiias petroleras, en cudatoatidad del mismo y los servicios

asociados a la distribucién y comercializacion.

Si todo el ecosistema nacional productor de bi@taicanzara niveles de calidad
homogéneos y todos cumplieran con los volumenegpronetidos, la capacidad de
diferenciacion perderia sentido por las mismasmazandicadas ut-supra, pero si las
calidades producidas por los distingos abastecsdtmieproducto comenzara a variar y
las entregas a tener problemas, entonces loseadi€péetroleras) comenzarian el mejor

socio para abastecerse de este insumo.
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Comprar a precios competitivos los insumos de kntpl asi como optimizar la
operaciéon impactaran directo en la rentabilidadnggjocio, cuyas variables volumen y

precio estan fijas.

En este negocio, saber hacer las cosas mejor guertis, se traduce en evitar rechazos

por incumpliento de calidades y minimizacién dedtocoperativo.

Anélisis FODA del Proyecto

Fortalezas

Experiencia que la compafiia matriz ya posee erotdupcion de Alcohol.

* Sinergias logisticas en cuanto a cercania entreplEstaciones de cafia, la
molienda en los trapiches, la produccién de alcohmlratado (insumo
principal).

e Las sinergias operativas, por cuanto las planta®\ldehol Hidratado y de

Alcohol Anhidro podran compartir recursos humandagaonicos, reduciendo los

costos y aumentando las garantias de calidadmodilcto final.

* Recursos humanos bien capacitados y motivados.

» Accesibilidad sobre materias primas a precios aatkrs; muchos comprados y

stockeados en forma compartida con el complejoiadustrial Ledesma.

» Experiencia en relacion a la competencia respectodigtribucion vy

almacenamiento de combustibles liquidos, y enqadati de alcohol etilico.
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Oportunidades

* El mercado de los biocombustibles es un mercaddendera a crecer, puesto
que cada dia existen mas vehiculos a nivel nacionaindial, a la vez que los

volumenes de combustibles fosiles disminuyen yreaip busca aumentar.

* En Argentina, las naftas a un precio subsidiadicitiifente pueda sostenerse en
el largo plazo, sumado a que ya actualmente deperiar energia y hacerlo a

valores de mercado internacional.

» Las presiones medioambientales respecto a las@resde monoxido y didxido
de carbono, empujan al uso de combustibles con reemiveles de emisién de

gases de efecto invernadero.

» Si se cubrieran los volimenes de uso nacional,igodbrirse oportunidades de
exportacion, con amplias posibilidades para ampdarmercado en forma

exponencial. Hay un mercado que demanda fuerteratrailol anhidro.

Debilidades y Amenazas

Se ha considerado la participacion del gobiernoccama debilidad, debido a los
historicos riesgos de cambios de objetivos, vollggay reglas de juego que han sabido
traer las alternancias de color politico en el pajecutivo y por ende en las distintas

reparticiones dependientes del mismo. Algunas@inas concretas serian:

» El gobierno es quien regula el precio al que serdido el bioetanol, asi como
también fija los volimenes a producir, incluyengoodar o rechazar pedidos de

ampliacion de volumen asignado.
» EIl gobierno define las politicas de apoyo al prograque son fundamentales
puesto que es sabido que las petroleras no comptaidetanol si ello no fuera

una obligacién legal (podrian mezclar sus naftasaxitivos que ellos mismos
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producen y a menor costo que el bioetanol; aditoues por un lado no pueden

utilizar y por otro les resulta sumamente dificihwercializar).

» El gobierno es responsable de aplicar sancionesigidad y calidad suficiente
para desalentar el incumplimiento de actores qukig dafiar el programa en

su conjunto (tragedia de los comuffes

e También es un riesgo el producir un bien de segumetesidad (energia)
utilizando un recurso que podria estar producidridoes de primera necesidad
(alimentos) es algo que ya viene siendo cuestiofagidemente por parte de
ciertas organizaciones no gubernamentales. Magdella discusion ética, si a
futuro el alimento mundial o nacional llegara aassar (en nuestro caso, el

azucar) seria impensado poder continuar con laupodéh de bioetanol.

* La competencia es una amenaza, no tanto por sidgsoacciones positivas en
cuanto a calidad y volumenes, que son mas bievdrétas, sino precisamente
por lo contrario: riesgos de incumplimiento de woéines o calidad que haga
que todo el sistema colapse. A la fecha, dado #&bsres internacionales del
azucar, que hace coyunturalmente menos rentalpethiccion de bioetanol a
favor de exportacibn de azlcares crudos, ya hadbaltompromisos

inclumplidos, todavia sin mayores consecuencias @gorograma.

* La posible escasez de materia prima (alcohol ldmgt La produccion de
alcohol hidratado define la capacidad de creciriet¢ la produccion de
bioetanol. Para la produccion de alcohol etilicocantidades suficientes, no
alcanzara con la melaza excedente del procesoadiiqmion de azlcar, sino
que se deberan derivar jugos que en lugar de proaizigcar pasaran a producir
alcohol etilico, y luego alcohol anhidro. Si lagpa@eidades de produccion de
cafia y/o de molienda no pueden ampliarse, o dineh @fecta la produccion de
azucar, al punto de generar un posible desabastémtoncomo alimento, sera

imposible crecer en la produccion de biocombustible

19| a Tragedia de los comunes describe una situaida cual varios individuos, motivados por un
interés personal, terminan por destruir un recaosopartido. En este caso, el programa se sustergh e
cumplimiento de un alto porcentaje de los participa para no diluirse.
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Memoria Técnica de BioLedesma

En este capitulo se describiran los siguientesdema
» Detalles del bien a producir
e Capacidad a instalar
* Plazo de puesta en marcha de la planta
* Personal a ocupar
» Superficie cubierta
e Consumo de energia
* Materias primas e insumos
» Efluentes generado en el proceso
* Ruidos y vibraciones
» Tratamiento de residuos solidos
» Localizacion del proyecto
» La Tecnologia y el proceso industrial
» Balance de masa
* Gestion de la calidad
* Gestion medioambiental

» Gestidn de la Seguridad



Detalles del Bien a Producir

La denominacion técnica del producto a fabricar‘asohol etilico anhidro”, y en

nuestro proyecto sera proveniente de melaza o jgesfia de azUcar.

Es un liquido incoloro con olor caracteristico,estatlo por fermentacion alcohodlica de
los jugos de la cafia de azucar, posteriormentdlatisthasta 96 % de etanol y

finalmente deshidratado hasta 99,5 % de alcohol.

Su utilizacién serda como combustible liquido en &%combinacion con naftas, y su
ventaja principal respecto a otras alternativaprdeluccion de bioetanol estan dadas
por el hecho de ser actualmente el biocombustitrecapacidad para ser mezclado de

menor costo de produccion y mejor balance enemétic

Sus caracteristicas quimicas son las siguientes:

PROPIEDAD METODO VALOR
Densidad a 20° C, g/ml, valor maximo ASTM D-4052 0.7915
Etanol -Mas C3 C5 AS % vol, valor minimo ASTM D-5501 - IRAM 14651 99.0
Alcoholes superiores C3 C5 % vol, valor maximo ASTM D-5501 2.00
Metanol, % vol, valor méximo ASTM D-5501 0.40
Agua, % vol, valor méximo ASTM E203 0.600
Cobre, mg/kg, valor maximo ASTM D-1688 0.10
Acidez total (como acético) mg/| ASTM D-1613 30
Azufre, ppm, p/p, valor maximo ASTM D-5453 10.0
Sultados ppm, p/p, valor maximo ASTM D 7318/7319/7328 4.0
Limpido, sin
Apariencia Visual materiales en
suspension
Conductividad eléctrica, ms/m, valor méximo ASTM D-1125 500
Gomas lavadas mg/|, valor méximo ASTM D-381 50
Benzoato de denatonio ppm, valor minimo Espectrofotometria UV 40
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Capacidad a Instalar

La capacidad de produccion a instalar sera de &l@iande producto, lo que equivale a
100.000 m3/afo con 330 dias/afio aproximadamenbpetacion. (vale recordar que el
cupo inicial solicitado es de 49.000m3/afio a pattir2011, y que para el 2015 se

solicitara ampliacién a 100.000m3/afio).

La produccion promedio mensual proyectada es @604m3. Dicha produccion
promedio mensual se mantendria durante los prim@ragos de produccion, hasta

poder ampliar el cupo en la Secretaria de Eneg#9d00m3/afio a 100.000m3/&fio
Se resumen a continuacion las capacidades de RréodycAlmacenamiento:

» Capacidad de deshidratacion: 300.000 l/dia

e Capacidad de almacenaje alcohol hidratado: 2.500i00s

e Capacidad de almacenaje de alcohol deshidrata@65.000 litros, equivalente
a 4.2 dias de produccion

» Operacion (Dias / afio): 330 dias/afio

e Tiempo aprovechado estimado: 90%
Plazo de Puesta en Marcha de la Planta:
Se estima que sera de 12 meses corridos desdehka de otorgamiento del cupo por
parte de la autoridad de aplicacion (Secretariardggia de la Nacion).
Personal a Ocupar
En funcion del analisis de procesos, subprocesuiwjdades y tareas, se determina un

equipo de trabajo que variara segun etapas:
Etapa de proyecto: 4 Ingenieros, 1 dibujante técnic

1 E| caso se ha analizado econémicamente (VAN, &&,sin contemplar la ampliacién a 100.000m3
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Etapa de Construccion: estimado 4 Ingenieros, 8tanjps y 5 capataces por 12 meses.
Etapa de Operacion: 1 jefe de Planta, 1 supendsodespacho, 4 operadores de la
unidad deshidratadora con 4 ayudantes que redb®atareas en campo y control de

calidad de proceso, 3 Operadores de carga de casnygmersonal de seguridad.

Superficie Cubierta por la Planta

Un predio de 24.000 m2, con una superficie cubidgaapenas 250 m2, ya que la
planta, el cargadero y los tanques de almacenajielsen dejar a a la intemperie por

requisitos de seguridad.

Materias Primas e Insumos

La materia prima del proceso proviene de FabricAzlear y Alcohol de Ledesma y
sera la siguiente:

* Alcohol hidratado 95,5 % v/v - 13,2 m3/h

e Vapor saturado: 6,250 kg/h (2,5 kgf/cm?2)

* Vapor sobrecalentado: 625 kg/h (9 kgf/cm?2)

Efluentes Generados en el Proceso

Efluentes liquidos: el proceso de deshidratacion zemlitas genera en su operacion
normal y para la capacidad de planta entre 18 m3ldiagua con trazas de alcohol
etilico, al que llamamos “"Flemaza“. Este efluemtdgblemente sera enviado como se
mencionod anteriormente a la Torre de Enfriamiepdogue el volumen es despreciable
frente al que procesa la misma y ademas la mismoasite tomar agua debido a

pérdidas por evaporacion y purga.

Efluentes gaseosos: en el proceso de deshidratagisée generan.
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Consumo de Energia

Energia eléctrica: 150.000 Kw/afio para 49.000 ro8hall afo.

Gas natural: si bien no hay consumo directo de gmsonsumiran 27.500 tn/afio de

vapor que equivalen a 1.800.000 m3 gas/afio.

La energia necesaria para el funcionamiento dtdgsera entregada por Ledesma.

Los principales consumidores seran:
» Latorre de enfriamiento, que se prevé un consuerabckwh/h,
* Bombas, iluminacién, compresores, otros usos dedélopredio, que seran
aproximadamente 200 kwh/h y
* Los tamices moleculares que necesitan 24,4 kwh/hpakencia, de una

capacidad instalada total de 42 KW.

Se construira una subestacion, que estara ubiedeodlel predio de Ledesma, la cual

tendra la capacidad de entregar como minimo 300hkeviBioLedesma la energia llega

en media/baja.

Ruidos y Vibraciones

No se espera generacion de ruidos, que no seaedidpes en la operacion de la

planta.

Tratamiento de Residuos Soélidos

Los residuos generados se limitaran a la limpietgredio.

La gestion de residuos solidos sera realizada skgleriterios del Sistema Integrado

de gestion de residuos sélidos industriales queedred ha desarrollado y opera

actualmente con éxito.
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El proceso de deshidratacion con zeolitas no geresiduos soélidos como parte del

proceso.

De todas formas podemos distinguir 3 grupos deuest

» Zeolitas: son las esferas que realizan el tamizowtdr y tienen una vida Gtil de
10 afos. Las mismas se van gastando lentamenteeg@®gen un 5 % cada afio a
partir de los primeros 5 de uso. Las Zeolitas sorpalimero por lo tanto son
dispuestos como plastico y enviado al predio desicadn de residuos sélidos

industriales de Ledesma. Alli se definira el desfinal de las mismas.

* Recipientes/Bidones de Benzoato de Denatonio. Bebeer devueltos al
proveedor por tratarse de residuos no aptos parauldizacion, reciclaje o

recuperacion.

* Residuos asimilables a domiciliarios: en la platt&bajaran unas 16 a 20
personas en forma permanente teniendo asi unaragéne de residuos
asimilables a domiciliarios. Los mismos seran sgaples en Qrupos:
carton/papel, plasticos y otros, éstos seran retmles y enviados al predio de
transicion segun corresponda. El volumen que sergemno sera significativo,

frente al tamafio del predio de transicion.

* Residuos de mantenimiento: la planta tendra mantento de bombas,
compresores, tuberias, etc., los residuos que sdapugenerar seran: trapos,
guantes, pedazos de cables o cafios y el volumegided Los mismos seran

enviados al predio de transicion (PTRSI) para spatficion final.-

El predio de transicibn de residuos solidos indaiss (PTRSI) donde Ledesma
actualmente deriva sus residuos solidos y dondeatsgan ademas los residuos solidos
de BioLedesma (Zeolitas y asimilables a domiciisrgque se puedan recuperar) es de

aproximadamente una hectarea y esta techado paecitd.
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Los residuos cuentan con un manejo corporativoesmige minimizar volumen,
reciclar, reutilizar materiales y clasificar lossiduos peligrosos para ser enviados al

operador autorizado para su disposicion final.

El predio cuenta con 5 operarios que trabajan deirsodo el dia ayudados por una

prensa que fracciona y acondiciona los residuo®immenes aptos para su venta.

La maquinaria involucrada en el proceso es la sigai
» Tractor de 125 HP
* Prensa Compactadora de 1.20 por 1.60 el fardo
* Prensa compactadora de Tachos de aceite.
» Sierra doble para cortar nacleos de bobinas.
* Una carretilla de traslado de fardos.

» Carros varios para transporte de materiales

Localizacion del proyecto

La planta BioLedesma, ocupara un area de 21.15Gen@bicara dentro del predio que
posee la empresa Ledesma, en el Departamento Ledésavincia de Jujuy, que
abarca una superficie de 3.249 km2 vy tiene unsapidim de 75.798 personas, con una

media de 23,3 habitantes por km2.

Este departamento es el tercero en importancia geovincia de Jujuy, después de los
departamentos de: Manuel Belgrano y EI Carmenta/fesmado por los Municipios de
Libertador General San Martin, Fraile Pintado, YuBaimancito y Calilegua. La
ciudad de LGSM, cabecera del departamento, cuemad8.697 habitantes y es la
cuarta en orden provincial luego de San Salvaddugle/, San Pedro y Palpala.

La planta se encontrard a 463 metros sobre el delemar y a una distancia de 106
kilbmetros al noreste de la ciudad de San Salvddalujuy, capital de la provincia, y a

mas de 1000 metros de la ciudad de Libertador Geal.Martin.
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La Tecnologia y el Proceso Industrial

El proyecto comprende el procesamiento de alcoidoatado, mediante una tecnologia
de tamiz molecular para su transformacion en alcdéshidratado al 99.7% (0,3% de

agua).

El alcohol Deshidratado, se produce por eliminaciteh agua del alcohol etilico

comercial 96 % (4% de agua).

Contempla la construccién de tanques de almacensmies que contaran con diques

de contencién y sistemas de seguridad requeridds pormativa vigente.

Ademas, la planta contard con una isla para despdehcamiones, con la balanza

respectiva, y vias de acceso propias.

El Ingenio Ledesma sera el principal proveedor deena prima, alcohol etilico
hidratado; también proveera los servicios basiegsia de proceso, vapor y energia
eléctrica, que seran asegurados mediante los tmstespectivos, de provision a largo

plazo.

BioLedesma ha seleccionado la tecnologia de taroleaular, por ser la mas probada,
la que genera el alcohol de mejor calidad, y la gaeutiliza sustancias quimicas

adicionales en el proceso.

Ya se ha mencionado que la tecnologia de tamiz aulale opera en fase gaseosa,
mediante zeolitas sintéticas y ciclos inteligentemitoreados por presiéon y vacio de
vasos. Es un proceso de ultima generacién y méagiiceencia se selecciona con el
objetivo de cumplir los requisitos de calidad queaklece la normativa nacional,
considerando ademas procesos que garanticen unducpi@dn ambientalmente

sostenible.

El principio de funcionamiento del tamiz molecutsrla deshidratacion del alcohol por

adsorcion del agua contenida en el alcohol hidoagdfase vapor sobrecalentandolo en
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un lecho de zeolitas sintéticas, produciendo coesoltado alcohol deshidratado con

0,3% de agua y 99,7% de etanol y agua como efluente

Las zeolitas estan contenidas en un lecho fijo s-adumnas trabajando en paralelo.
Las columnas poseen ciclos de trabajo de entre 1B gninutos en los cuales van
reteniendo el agua del alcohol hidratado liberandma corriente de alcohol

deshidratado.

Cuando el lecho de zeolitas alcanza el nivel deraeatn, detectado por control
automatico del efluente de la columna, se hala@litmaticamente la segunda columna,
gque empieza a operar mientras que la primera iagrels fase de regeneracion con

vacio y pasaje en contracorriente de alcohol destaido.

La planta contara desde su inicio con sistema sigdgede la calidad desde la recepcion
de materia prima, la produccién, el control dedzadiy el despacho hasta la entrega al

cliente.

A continuacién se adjunta un diagrama técnico sfioatio

Alcohol Hidratado
95.5% v/v

1

- - R ooco TR :

Vapor — — — — — — 4 SOBRECALENTAMIENTO Alcohol

DESHIDRATACION EN .
TAMIZ MOLECULAR |

Alcohol Deshidratado
99.7% v/v
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Desde el tanque de alimentacion, el alcohol hidmagsasa por una primera etapa de

Evaporacion en una columna de destilacion.

El alcohol en fase vapor es sobrecalentado conrvdg®.0 kgf/cm2 a 140 °C en un

intercambiador de calor indirecto, a fin de evilarcondensacion en el tamiz molecular.

El alcohol hidratado sobrecalentado pasa por umolefijo de zeolitas —tamiz
molecular—, donde el agua es adsorbida, liberandwgroducto alcohol deshidratado

con un maximo de 0,3 % de agua.

Dado que las columnas se saturan con el agua &soth planta opera con dos
columnas en paralelo; asi, una vez agotada unanpalula otra entra automaticamente
en operacion mientras que la anterior ingresa @paetle regeneracion. Esto da como

resultado una corriente continua y de caudal g@lktohol deshidratado.

El alcohol se enfria y condensa en un condensadsrgnviado a tanque de recepcion

para control de calidad y verificacion de cumplimgede especificaciones.

Una vez aprobado, es enviado a un tanque de alajacdil alcohol deshidratado esta

listo para ser despachado.

Completado el tanque se procede a la desnatuidlizaon Benzoato de Denatonio
(C28H34N203) a la concentracién indicada por la espedifi@ay envio de informacién

al organismo definido de control para su aprobacion

El alcohol deshidratado desnaturalizado estaiata ser despachado.

La etapa de regeneracion de la columna saturadagda se realiza primero con
eliminacion del agua contenida por vacio y posterasaje de alcohol deshidratado en

contracorriente, o que produce un flujo de alcahilido.

Este alcohol diluido es concentrado en una coludendestilacion, obteniéndose por un
lado alcohol concentrado que regresa a la etapdesl@dratacion y, por otro lado, el

agua con trazas de alcohol que es dispuesto cduemtf de planta.
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A continuacién se adjunta un flujograma operativapdificado:

Servicios: agua enfriamiento, vapor,
aire comprimida, agua de proceso

Alcohol 95,5
de terceros
---------------- P BASCULA
DESPACHO/DESCARGA

DESHIDRATACION

300,000 l/di
777777777777 N ALMACENAJE ALCOHOL [N i
HIDRATADO

Capacidad: 2.500,000 |

Alcohol a
clientes 99,7°

Alcohol 99,7°
lEenzoato de denatonio

TANQUE DIARIO

DESNATURALIZACION

ALMACENAJE

Capacidad: 1,265,000 |

Balance de Masa

Para el proceso de tamiz molecular se presentanbd@ces, uno para la fase
operacion y otro para la fase regeneracion. Amlatenbes operan simultaneamente en

diferentes columnas de zeolitas

BALANCE DE MASA - Planta deshidratadora Tamiz Molecular - FASE OPERACION

Alcohol hidratado 95,5% v/v
13,200 I/h
EVAPORACION
6,250 kg,h _ -------------- ¥ Condensado

Vapor saturado
2,5 kgf/em?

b

Alcohol hidratado fase vapor

6,250 kgfh SOBRECALENTAMIENTO

Vapor sobrecalentado
6 kgf/em?

$ Condensado

Alcohol hidratado fase vapor sobrecalentado

DESHIDRATACION I

Alcohol deshidratado fase vapor

DESHIDRATACION |

CONDENSACION

Alcohol deshidratado

b

Alcohol deshidratado 99,7% v/v
M 12,500 I/h
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BALANCE DE MASA - Planta deshidratadora Tamiz Molecular - FASE REGENERACION

|

EVAPORACION

SOBRECALENTAMIENTO

~

E Alcohol

E diluide

.
Flemas x
0,03% alcohol
0,7 m*/h

Alcohol deshidratado
99.7% v/v

CONDENSACION

ENFRIAMIENTO
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Gestion de la Calidad

La gestion de calidad se basa en los requisitd$@e9001:2000, desde el control de
calidad de la materia prima, control de cumplindede los parametros de proceso,
aprobacion de lotes y control de calidad en el agsp, de manera de asegurar la

calidad del producto terminado entregado a cliente.

Al inicio del capitulo se indicaron las especificames del alcohol deshidratado
(producto), y a continuacién se brindan las espegiones del alcohol hidratado

(insumo):
PROPIEDAD METODO VALOR
Etanol -Mas C3 C5 AS % vol ASTM D-5501 - IRAM 14651 @5.5
Acidez total (como acético) mg/I ASTM D-1613 30.0
Alcoholes superiores C3 C5 % vol, valor maximo ASTM D-5501 1.50
Metanol, % vol, valor maximo ASTM D-5501 1.0
Agua, % vol, valor méximo ASTM E203 4.5
Conductividad (microsiemens) ASTM D-1125 < 500
Limpido, sin
Apariencia Visual materiales en
suspension

El control del proceso serd realizado con un labdm propio en la Planta de

Deshidratacion.

El control de calidad del producto terminado asinedos andlisis especiales, sera

tercerizado con Ledesma.

El laboratorio de Ledesma cuenta con equipamiespedfico, destinado al andlisis de

materia prima y producto final.

Andlisis especiales como contaminantes metélicawe¢ sulfatos, Azufre, se analizara
por titulacién referencial en laboratorio propio,ientras que se analizaran en
laboratorios del INTI u otros laboratorios aprobmdmn espectrometria de masas sobre

muestras integradas.
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ANALISIS EQUIPAMIENTO

Grado alcohdlico alcohol hidratado

Densimetro digital

Metanol Cromatografia

Karl Fisher

Contenido de agua

Conductividad Conductivimetro

Cobre | Titlacién / Espectrometria de masas
Azufre 'Titulacién / Espectrohetria de masas

sulfates | Titulacién / Espectrometria de masas

Benzoato de denatonio

Titulacién / Espectrometria UV

Gestion Medio Ambiental

Comprende el manejo integrado de plagas asi congedaon de efluentes solidos,

liquidos y gaseosos.

Manejo de Plagas: es necesario ya que la plareacgmtrard en una zona rural, y para
este control se la incluird en el sistema de magty control de plagas de Ledesma,

segun los criterios del Sistema Integrado de ge$80® 9001:2000.

Gestion de Efluentes solidos: el proceso de demtaicion con zeolitas no genera
residuos solidos como parte del proceso, por lolagieesiduos generados se limitaran
a la limpieza del predio. Se gestionaran de acuaids criterios del Sistema Integrado
de gestion ISO 9001:2000 de Ledesma.

Gestion de efluentes liquidos: el proceso de destaicion por zeolitas genera en su
operacion normal y para la capacidad de la plamt@ &5 y 25 m3/dia agua con trazas
de alcohol etilico. Se firmard un convenio con Iseda para el tratamiento y
disposicion de los efluentes de acuerdo a las reoxiggntes, incluyendo operacion en
caso de contingencias. Ledesma cuenta con un Sishetegral de Tratamiento de
Efluentes y probada experiencia en el tratamientodigposicion de residuos

agroindustriales de acuerdo a normas.
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Emisiones gaseosas: el proceso de deshidratacidrzgmiitas no genera efluentes
gaseosos, lo cual sera monitoreado mediante laatacibn de empresas autorizadas,

como parte de los estudios de impacto ambiental.

De aprobarse el proyecto, BioLedesma presentagalar@ecretaria de Ambiente de la
Provincia de Jujuy un Estudio de Impacto Ambieméspecto a la instalacién de la

planta.

Gestion de la Seguridad

La gestion de la seguridad se encuentra basadasereduisitos de la Resoluciéon
1296/2008 y la Ley 13.660 a través del Decreto O X60.

* Agua contra incendios

La planta de BioLedesma contara con un sistemauie @ presion contra incendios
conectado a la red contra incendios de Ledesma,squalimentara desde dos

centrales exclusivas compuestas por las bombasreservorios de agua.

La red contra incendios contara con un sistemadtarites externos dobles: 2 x Fi
2 %" que tendran una presion residual en los n&gadas de 75 psi = 5 Kg/cmz2, lo
qgue permitiria actuar con lanzas de chorro plenmigbla segun convenga,
sobredimensionado segun lo indicado por la FM-Be&tSA. Estaran distribuidos
de manera tal que en caso de incendio, cada talgpkynta y el cargadero tengan
la posibilidad de ser atacados por al menos ddsarities dobles desde angulos

opuestos.
La planta y el cargadero contaran con un sistemspdeklers automaticos de Fi

orificio de 17/32”, que descarguen 50% mas quelé®:” y orificio de conexion de

%" conforme a normas de la NFPA Volume 6.

65



Todos los sprinklers automaticos y las CAA (ceeahutomaticas de alarma)
estardn homologados por UL-USA Underwriters Lal)CUUnderwriters Lab of
Canada), y FOC (Fire Office Committee of UK-Inglate.

» Servicio ignifugo especial:

Se instalara un sistema semi-fijo de espuma pavardges polares de 250 litros, con
posibilidad de conexion a cada tanque de alcolabkcgrgadero, y un sistema fijo de
espuma con 3 monitores ubicados de manera querpaetlar sobre el cargadero,

la planta de deshidratacion y los tanques.

* Endicamientos:

Todos los tanques poseeran endicamientos con daplade contener el 110% de la
capacidad del tanque. La planta de deshidrataci@ gargadero de camiones
poseeran rejillas perimetrales de cemento, conastatediante cafieria con una
pileta de contencion de derrames.

Esta pileta tendr4 una casilla de bombeo para pdddgoner los liquidos en
camiones o0 en los tanques para el reproceso, tandmBtara con un desagle
valvulado al canal para vaciar el agua en castudias.

* Venteo y Arrestallamas:

La totalidad de los tanques poseeran venteos d@earal exterior y arrestallamas
normalizados.

* Proteccion contra factores eléctricos:

Todos los tanques poseen puesta a tierra (PATplemas difusoras para evitar la

acumulacion de cargas estaticas por friccion, cmand tanque se cargue o

descargue. El valor de las PAT sera menor a 5 OHM.
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La zona de tanques contard con un sistema de @gwarcon hilos de guardia (Over
Head Wire) para transformar los clasicos “conogpdeeccion” contra descargas
atmosféricas, en “diedros de proteccion” para cudril00% de los edificios y sus

contenidos. Al igual que las PAT de Tanques, éstagendran una resistencia

mayor a 5 OHM, como exigen las normas.

Todos los circuitos de fuerza motriz seran a prugdaxplosion, segun la NEC

(National Electrical Code).
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Analisis Econdmico

El Cuadro de Resultados Proyectado

Cuadro de Resultados

Concepto Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio § Afio 6 Afio 7 Afio 8 Afio 9 Ao 10

Precio de Venta (ugs) 0 750 750! 750 750 750 750 750! 750 750
Cantidad a Viender (m3 0! 36.667 49.000 49.980! 50,980 51.999 53.039 54,100 55,182/ 56.286
Ingresos x Ventas 27.500.000 36.750.000 37.485.000 38.234.700 38.999.394 39.779.382 40.574.970 41.386.469

Costo Compra Insumo {uss) | 0l 8g7| 648 567 | 567 | 567/ 5687/ 567/ 567 567
\Cantidad a Comprar (m3) 0 38133 50.950 51.979 53019 54079 55161 56.264 57.389 58,537
Costo Primo 0/ 26.560.473 33.018.093 26.468.648 30.058.021 30.659.181 31.272.365 31.897.812 32.535.768. 33.186.484
Mano de Obra Operativa 105322  181.680  199.848  209.840 220332  231.349 242916  255.062  267.815
Mantenimiento | | 58252 90.874)  94.369)  97.864 101350  104.854  108.350,  111.845  115.340
Energia Vapor | 294549 393.625 401407  409.527 417718 426,072  434.503 443285 452151
Energia Eléctrica 4872 6.511 6.641 6.774 6.909 7.048 7.189 7.332 7479
Aguas | | 181917 243107 247.969] 252928  257.987 263146 268409 273778 279.253
Otros Varios . | 72000 72000 72000 72000 72000 72000 72000 72000 72000
Gastos Fabricacién 0 716912  987.796) 1.022324 1.048.933 1.076.305 1.104.469 1.133.457 1.163.302 1.194.038
Beneficio Operativo 2744111

Dirgccion y Supenision | | 60.583 104505 114955 120703 126738 133075 139728 146715  154.051
Gastos x |IBB 0 53811 759221 774405 789893  B05691) 821805 838241 855008 872106
Gastos x Deb. y Cred, Bancarios 94968 332248 429.718! 413192 421514 430,004 438667 447,505 456,524 465,725
Gastos Administracion 94.968]  929.642 1.203.443] 1.302.553 1.3321100 1.362.433 1.303.547 1.425.475 1.458.245 1.491.883

5.691.476

Amortizaciones 2.894 767 3.058.767 3.118.767 952 100 952100 852,100 §52.100 952100, 952100 952.100

Resultado Neto Antes de Impuestos

\Impuesto a las Ganancias -1.046.407, -1.318.027| -583.835 1.658.781 1695237 1.732.281 1.769.915 1.808.144] 1846969 1.886.393

Los principales supuestos del proyecto son trespramer lugar esta el precio de

compra del insumo bésico, Alcohol Hidratado, quba@ a Ledesma directamente y su
valor se calculara como el costo de oportunidag@rdducir alcohol a partir de azlcar

de exportacién, multiplicada por un coeficiente tudleve a términos de alcohol. El

segundo supuesto clave es el precio de venta ddugio, que serd fijado por la

secretaria de energia y publicado mensualmentd; tgreer supuesto clave es el

volumen de produccion y venta, donde ya se haaddique BioLedesma tendra un
cupo inicial de 49.000m3, y todo lo que produzcstdnaicho nivel, sera adquirido por

las petroleras para cubrir su propio cupo de usdbidetanol en funcién de su

produccion de naftas.

Desglosaremos a continuacion el analisis econérd@&oproyecto, empezando por

indicar que todas las cifras monetarias han sidwerdidas a délares estadounidenses.
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El tipo de cambio al cual se convirtieron los peaoddlares fue de 4,12%/u$s. No
obstante se consideré una recuperacion cambiarid0dé (adicional a inflacién), a
aplicar 15% en el afio 3 y 5% en el afio4 y sucesivos

El precio de venta, fijado por la Secretaria deriae es a agosto 2011 de 2.958%/m3, o
sea 749u$s/m3, el cual se utilizara para valotommgresos por ventas en el cuadro de
cash flow. Para entender el mecanismo de fijac@mrecio, en Anexo lll se adjunta el

procedimiento definido por la Secretaria de Energia

Asi, los 750u$s por los m3 a producir indicaran Vantas. En el afio 1 las ventas
estaran en cero. En afio 2 se estiman en 36.66%d/{a no alcanzando el cupo anual
puesto que se consideran sélo 9 meses de produaeiéh ejercicio fiscal), y a partir
del afio 3 empiezan a ser 49.000m3, que crece vegetante un 2% Este ultimo
porcentaje (2%) es el de crecimiento vegetativeramtual histérico de consumos de
azucar/alcohol, y se lo ha utilizado al solo efedéoacompasarlo al crecimiento de

bioetanol.

Por otra parte, el costo de los insumos (Alcohalrétado) surgira de la férmula: m3 a
producir, por coeficiente estequiométrico explicado el capitulo de Andlisis de la
Cadena de Valor, por precio del azucar de expdragor 1,04 para la relacion de

alcohol hidratado vs. deshidratado.

En afio 1 no hay produccion, pero en los 9 meseafael se esperan insumir 36.667
m3, por 1,04 para llegar a 38.133 m3 de Bioetapot, 1,62, por precio en u$s del
Azulcar de exportacion (en Afio 2 es de 430u$s yoldegayendo a 350u$s).

Egresos por impuestos de Ingresos Brutos (2,3%plsea sobre los costos del alcohol
hidratado que se comprara a Ledesma (facturadseadistintas S.A.); mientras que
los impuestos a los débitos (0,6%) se aplican em AS6lo a las inversiones y desde
Afio 2 a Ventas, Costos, Gastos, e IIBB. El impueshus créditos bancarios (0,6%) se
aplica solo en el afio 1 a la posicion de IVA.
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FLUJO DE FONDOS

Concepto ANO 1 | ANO 2 | ANO 3 ‘ ARO 4 i ANOS | ARNO & ‘ ARO 7 | AND 8 i ARO 9 ‘ ARO 10
Ingresos por ventas 0 27.500.000 36.750.000 37.485.000 38.234.700 38.999.394 39.779.382 40.574.970 41.386.469 42.214.198
Costo Materia Prima (azucar export.) 0| 26560.473| 33.018.083 29.468.648| 30.058.021| 30.658.181 31.272.365 31.89?.812! 32.535.768)  33.186.484)
Gastos Fabrica 0 785324| 1102763 1.147.951] 1180522 1.214.147 1248870 1.284.738 1.321.800 1.360.108
Impuesto Ingresos Brutos | o] 536.811 759.221 774.405 789.803 805.691 821.805 8_38.24T| B855.006! 872.108
Impuesto a los Deb y Cred Ban | | odoes| 332206| 420780 413255 421.579| 430070 438735 447575 455.504| 465797
Subtotal 94968 28.214.902 35.300.858 31.804.260 32.450.015 33.109.090 33.781.774 34.468.366 35.160.169 35.884.495
Fiujo de fondos operativo -94.968 714902 1440142 5680.740 5784685 5.890.304 5997.608 6106604 6.217.300 6,329,703
Impuesto a las Ganancias 1,569,355 -1,832.433| -1.007.037| 1.720.456] 1876541 1.865.381 2.018.013| 2054.538| 2.091.627 2.129.279
Wariacién Capital de Trabaje 8] 349,194 -30.245 8.359 6,492 8.628J 6.766 6,907 7.051 7.198|
Inversiones 13.081.000]  1.640.000 600.000)  1.000.000 0 0l Q Q 0 Q
|Pasicién IVA 2,747,010 -2747.010 0 0 0 0 0 0 0 0
Subtotal 14.268.656 -2.590.249 -527.282 2.726.815 1883133 1.872.009 2024779 2.061.446 2038678 2.136.477 |
_ Flujonetodefondos 14383623 1875346 1967424 2953924 3901652 4018295 3972829 4045158 4118622 4.183.226
VAN en U$S al 14%
TIR 20%

En funcion del Flujo Neto de Fondos y conocienddaka de corte de proyectos en
Ledesma (14%), podemos calcular VAN y TIR del pobge Ambas métricas dan

fuertemente a favor de la continuidad del proyecto.

INGRESOS y COSTOS (USS)

Concepto/Ejercicio um Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio § Afio 6 Aiio 7 Afio § Afio 9 Ano 10
Produccién BioLedesma m3 36.667 49.000 49,980 50.980 51.999 53.039 54.100 55.182 56.286
Precio Secretaria de Energia U$S/m3 749 750 750 750 750 750 750 750 750. 1 750
Ingresos por Ventas 0 | 27.500.000 | 36.750.000 | 37.485.000 | 38.234.700 | 38.999.394 | 39.779.382 | 40.574.970 | 41.386.469 | 42.214.198
Alcohal hidratado para Deshidratar 38133 | 50960 | 51979 | 53019 | 54079 | 55161 | 56264 | 57389 | 58537
Coef de Hidratacion 1.04
Cupo dsshidratado | | | 36657 | 29000 | 49980 | 50980 | 51999 | 53030 | 54100 | 56182 | 56.286
Tipo de cambio $3,95
Coeficiente Estequiomelnico 1,62
Precio Aziicar Exportacion 430 400 350 350 350 350 350 350 350
Costo materia prima (oportunidad) | USS 0 [26.560.473 | 33.018.093 | 20.468.648 | 30.058.021 | 30.659.181 | 31.272.365 | 31.897.812 | 32.535.768 | 33.186.484

Las Amortizaciones:

Como se indicé anteriormente, la depreciacién dbatacelarada (e afios) es uno de los
beneficios del programa de biocombustibles, ya mduce la base imponible de

impuesto a las ganancias.

Ahora, dado que s6lo puede amortizarse en formarada la planta deshidratadora, es

necesario desglosar las otras inversiones que izarogn 10 afios.

Adicionalmente, no todas las inversiones se hanezi Ao 1, sino que hay inversiones

gue se realizaran en Afio 2 y Afio 3, que debenrserapeadas a 10 afos.
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En afio 1 las inversiones ascienden a 13.081.00Qlebdps cuales, 6.281.000u$s

corresponden a la Deshidratadora y por ende aradtizSin embargo deben separarse

las inversiones que amortizaran a 10 afios.

El siguiente grafico resume los calculos de amactanes:

Gastos de Fabrica:

Para los gastos de fabrica se han calculado Videins.
* Mano de Obra de Direccion y Supervision
* Mano de Obra Operativa
* Gastos de Mantenimiento de Planta
» Gastos de Vapor
e Gastos de Energia Eléctrica

* Gastos de Agua

e Otros
GASTOS DE FABRICA
ConceptolEjercicio Afio 1 Ao 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5 Afio 6 Afio 7 Afio 8 Afio 9 Ao 10
\Direccion y Supenvision 63.190)  109.003  119.903] 125.898) 132193  138.802  145.743]  153.030|  160.681
Mano de Obra Operativa 109.854|  189.499 208449 218871 229815 241306 253371 266.039]  279.341
Mantenimiento 60.759 94.785 98430 | 102.076| 105722  109.367  113.013| 116658 | 120.304
Vapor 307226 410565 418777 | 427152 435695 444408 453207 | 462363 471611

‘Energia Eléctrica 5.082 6791 6827 7065| 7207 7351 7498 76481 7801

Productos Quimicos

189.746 | 253569 | 258.641| 263.814| 260.000 274472 279961 | 285560 291.272

5guas
Otros 72000 72000 720000 72000 72000 72000 72000 72000, 72000
Total Gastos Conversion 807.857) 1436212 1183427 1216877 1.251721 1.287.707 1.324.883 1.363.209 1.403.008
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Mano de Obra:

» 7 operarios de fabrica con 5.424$ de sueldo bi$ao),(que anualizado
ascienden a 115.343u$s.

» 3 despachantes con 5424% de sueldo bruto ($arpmuadizdo ascienden
a 49.438u$s.

* 1 Director de Planta con 31.200% de sueldo bruam),($jue anualizado
asciende a 94.785u$s

En total ascienden a 259.567 u$s/afio en mano de gbe comienzan desde el afio 2
(se toma afio 1 para la construccion de la plaptd®l afio 2 se calculan 8 meses que
son los que correspondes al ejercicio fiscal.

A partir del Afio 3, corren 12 meses, mas el ajpsteinflacion del délar, razén por la
cual los 259.567 trepan hasta 298.502u$s (109.@0®idceccidn y Supervision, y
189.499 de M.O. Operativa).

Mantenimiento:

e Se ha calculado un valor mensual de 30.000%, quelrmente totaliza
360.000%ar o 91.139u$s. Este item en el afio 2aapbto a 8 meses, y a
partir del afio 3 comienza a crecer en un 4% anuaéreninos de aumento

de la complejidad operativa y volumenes.
Vapor:
* Se multiplica el volumen de alcohol deshidratadeaducir por el ratio de

consumo en litros de vapor por litro de deshidiéta¢se fija en 0,540) y se
lo multiplica por el costo de la tonelada de vap®i780 Kcal (15,5u$s).
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Energia Eléctrica:

» Se multiplica el volumen de alcohol deshidratadoraducir por el ratio de
consumo eléctrico de MW por m3 a producir (se €& 0,0029) y se lo
multiplica por el costo del MWh (47,33u$s).

Agua:

* Se multiplica el volumen de alcohol deshidratadoaducir por el ratio de
consumo de agua en m3 por m3 a producir (se fij@,6481) y se lo
multiplica por el costo del m3 en doélares (107,59u$

Otros:
» Se consideran 6.000u$s mensuales en conceptosgieda, parquizacion,

productos quimicos para tratamiento de aguas,awigih, desinfecciones,

etc. El item asciende a 72.000u$s/ano.
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Conclusioén

A la fecha de finalizacion del presente documemdoplanta de BioLedesma se
encuentra operando al régimen comprometido legdengnla Compafiia mantiene
intacta su voluntad de cumplir y desarrollar elgpaona de biocombustibles, ya que lo
considera un aporte estratégico con el pais ygi@meen temas de desarrollo sostenible,

cuidado del ambiente y reduccion de la dependancenergias no renovables.

Por otra parte, se han evaluado y considerado gastionables a todos los riesgos que

existen de parte del estado en cuanto a camb@sdedglas de juego.
Finalmente, la alta tasa de retorno y todos logaubres econdémicos han demostrado

gue es una actividad con buenos precios y pocdiliddd, con demanda creciente, y
excelente rentabilidad.
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Anexo | — Tecnologias para Deshidratacion de Alcoho

En el mundo existen 3
tecnologias para la
deshidratacion de alcohol,
las cuales se comparan a
continuacion

TECNOLOGIAS

DESTILACION FRACCIONADA

TAMIZ MOLECULAR

ULTRAFILTRACION

Principio de operacién

El alcohol hidratado con 5 % de
agua, se mezcla con un tercer

solvente (benceno o ciclohexano) Ef

agua pasa a la fase solvente.
La mezcla se destila en una torre
destilacién, separandose el alcoh
sin agua de la mezcla solvente/ag

El alcohol hidratado con 5 % de ag
evapora, se sobrecalienta a 140
Se pasa por una columna de absor
Jeon z_eolitas sintéticgs. El agua que
0ietenlda en las zeolitas, mientras g

ua el alcohol pasa libre de agua.

El alcohol hidratado con 5 % de

laagua, se bombea a presion a unos

°C, mddulos con membrana de
cidniltrafiltracion, por diferencia de
xdamafa de molécula entre alcoha
ue el agua las mismas se separar
obteniendo una corriente de agus
otra de alcohol deshidatado.

y

Calidad de producto final Regular Muy bueno Muy Bue

Costo de operacion Alto-Medio Bajo Medio

Costo de instalacién Bajo Medio Alto

Riegos para la salud Medio Nulo Nulo

Tiempo qle uso de la Més de 70 afios 20 afos AuUn en periodo de prueba
tecnologia

Efecto al medio ambiente Alto Nulo Nulo
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Anexo Il - Antecedentes de Biocombustibles en Argéna

El antecedente principal del programa de Bioconilblest legislado en 2006 por la Ley
26.093 es el plan de alconafta que fuera puestagencia por la Ley 23.287 de 1985,
cuyos precedentes se pueden encontrar en el pragfmalcool” de 1973 en Brasil
(reaccion a la crisis petrolera de 1973), el pnogrd'Gasohol” de 1970 en USA
(reaccidn a su excedencia en produccion de maidg wtros programas de paises

europeos que al igual que USA intentaban dar saledecedentes agricolas.

Yendo mas atras encontramos antecedes desde 18@arrados con el uso de alcohol
como combustible para motores de combustion intgrmaea solo 0 en mezclas con

éter, bencina o nafta.

En numerosas notas periodisticas, entre ellas en denla Gaceta de Tucuman
(14/11/08), se menciona la participacion de la ¢&8taExperimental Agroindustrial
Obispo Colombres (Eeaoc), que ya en 1922 sefadapasibilidad del uso de alcohol

como combustible.

La nota relata que la primera experiencia se leeeabo en 1928, utilizando una mezcla
llamada “combustible Giacosa”, en honor a su inmertuis Giacosa. Y fue un director

de YPF quien la hizo, consistiendo en vaciar totali® el tanque del camion Ford T
gue usaba el militar y llenarlo con Combustibled@@&a. Los resultados fueron: hubo
arranque instantaneo, no producia emanaciones de@&@Q0o que su combustion era
completa y la mezcla combustible-aire absorbidalasrvalvulas de admision podia
comprimirse nueve veces en su volumen sin detamrapnesion; al destaparse el motor
no se advirtid la presencia de residuos carbonesda camara de compresion y en la

valvula de escape.

De acuerdo a la nota, la mezcla empleaba 15% délg®tcrudo, 5% de metileno y
80% de alcohol. Luego, en 1942, el gobernador Midilritto utiliz6 un vehiculo
accionado con un combustible que tenia el 30% a#hal desnaturalizado y el 70% de

nafta.
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En YPF se realizaron ensayos sobre este tema @640¢ pero todos aquellos intentos
durante casi 50 afios no alcanzan continuidad sparta de 1979 cuando se inicié en
la EEAOC, bajo la direccién del Ingeniero José LBissto, el programa de ensayos
denominado Programa Alconafta y que tenia por ohpeomover la utilizacion del
alcohol etilico como combustible. Varias fabricasla Industria Automotriz pusieron a
disposicion, sin cargo, pares de vehiculos idéstide modo que los experimentadores
pudiesen hacer funcionar en cada caso una unicedatta pura y la otra con alconafta,
para desarmar los motores a ciertos intervalosmpeaoar los desgastes registrados

como consecuencia del uso de un combustible u otro.

Al 15 de marzo de 1981, en Tucuman, habia comenzadenta de alconafta comun,
una mezcla con 15% de alcohol etilico y el resttaneomin. Luego se incorporarian
Salta y Jujuy con lo que se dio por finalizada tampra etapa, cuyo objetivo era

absorber los excedentes de alcohol de melazaxt®nder los cultivos de cafia.

Se establecié una exencion total de impuestos $alpaate de alcohol que se mezclaba,
por lo que el impuesto a los combustibles recd@msubre el 85% de la nafta, y el 15%

restante no pagaba.

O sea que la alconafta era econdmica en la medidgue el Estado renunciaba al

impuesto a los combustibles sobre el 15% de alaatrdknido en la mezcla.

En el mes de abril, previo al lanzamiento de laa@bligatoria de alconafta comin y
especial, durante 16 dias, tres automoviles, cone® de la mayor compresion que
cada marca comercializaba, funcionaron accionadoslconafta stuper recorriendo en
forma continua 20.000 kilbmetros. Destapados losorae empleados en la prueba y
comparados sus estados con el de otros de iguatdeaidn e idéntica cantidad de
kilometraje, cedidos por usuarios particulares, ggeron nafta stuper sin la mezcla de

alcohol, se comprobo el total éxito de la prueba.
En diciembre del afio 1984 se agregan las provird@a€atamarca y La Rioja, y en

marzo de 1985 la provincia de Santiago del Esteiedgndo de esta forma toda la

region NOA integrada al consumo obligatorio de a#fta super y comun.
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El objetivo a esta altura era aprovechar totalmémteapacidad de destilacion, con
posibilidad de eliminar parte de la exportacibradécar, si los precios internacionales
eran desfavorables. Ademas se preveia la posithiddda molienda directa de cafia de

azucar en el norte para la obtencion del alcohstinBdo a la mezcla.

A octubre de 1985 se habian integrado las prowndéaSanta Fe y Entre Rios. Desde
esta fecha hasta principios de 1987 siguieron pwréndose las provincias de las
regiones Litoral y NEA, quedando en total 12 preias integradas al plan. El objetivo
de esta tercer etapa era aprovechar totalmentapiaciclad de molienda, eliminando
toda la exportacion de azucar o incorporando otraerias primas aptas para producir
alcohol con aceptable relacién energética. Se fadaeposibilidad de incrementar la

capacidad de destilacion y deshidratacion.

Hasta 1987 las 12 provincias integradas al plarsuwoian 250 millones de litros de
alcohol anhidro por afio, y se estimaba que la tnidug el cafiaveral existentes poseian

capacidad para producir 450 millones de litrosldelenl.

En los afos siguientes las zafras no fueron bugmmaslo que no se pudo cubrir la
demanda de alcohol. También influyé el hecho de gu&stado entendié que el
programa tenia un alto costo fiscal y no actudbadprecios que fijaba la Secretaria de
Energia para el alcohol, lo que llevé a que peadientabilidad el negocio. Por otra
parte, el precio internacional del azlcar recuperdabilidad y el plan alconafta fue
dejado de lado poco a poco, hasta desaparecer.

Estaba prevista una cuarta etapa del plan en lagyastimaban necesarios 410 millones
de litros por afio de alcohol etilico. Para ellcmanacesarias inversiones para posibilitar
el aumento en la capacidad de molienda, destilaciéshidratacién y produccién de

materia prima.

Dicha etapa nunca se llevé a cabo.
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Anexo Il — Procedimiento para Fijacion del Preciodel Bioetanol

Resolucién 1294/2008 de Secretaria de Energia

Determinase el procedimiento para establecer el m® de adquisicion del bioetanol,
destinado a la mezcla para la Produccion y Uso Sesttable de Biocombustibles creado
por la Ley N° 26.093.

Bs. As., 13/11/2008

VISTO el Expediente N° S01:0422814/2008 del Remistlel MINISTERIO DE
PLANIFICACION FEDERAL, INVERSION PUBLICA'Y SERVICIG, y

CONSIDERANDO:

Que la Ley N° 26.093 ha puesto en marcha el RégiueeRegulacion y Promocion para la
Produccion y Uso Sustentables de Biocombustibleselenerritorio de la REPUBLICA
ARGENTINA.

Que en virtud de lo establecido por el Articulad2f Decreto N° 109 de fecha 9 de febrero de
2007, el MINISTERIO DE PLANIFICACION FEDERAL, INVEBRION PUBLICA Y
SERVICIOS, a través de la SECRETARIA DE ENERGIA,dido instituido como Autoridad
de Aplicacion de la Ley N° 26.093 —excepto en lasstiones de indole tributaria o fiscal—, en
atencion a la competencia técnica y funcional gabodorganismo posee en la materia, y las
responsabilidades politicas de las medidas a adeptzada momento.

Que en ejercicio de las funciones otorgadas pArtédulo 4° de la Ley N° 26.093 y el Articulo
3° del Decreto N° 109/07, la Autoridad de Aplicacfiublicard periddicamente los precios de
referencia de cada uno de los biocombustibles pitelos en la Ley N° 26.093, que resulten
de uso obligatorio en el mercado conforme a ldswdds 7° y 8° de la misma.

Que el Articulo 12 del Decreto N° 109/07 establgee las adquisiciones de biocombustibles a
las empresas promocionadas, a los efectos del oaiapto del Articulo 9° de la Ley N° 26.093
se realizaran a los valores que determine la Adadrde Aplicacidn y que dichos valores seran
calculados propendiendo a que los productoresatetg oportunidad de obtener ingresos
suficientes para satisfacer todos los costos dpesatazonables aplicables a la produccion,
impuestos, amortizaciones y una rentabilidad razlenae tal modo que la misma sea similar al
de otras actividades de riesgo equiparable o cabfgry guarde relacién con el grado de
eficiencia y prestacion satisfactoria de la actdid

Que la promocion de la elaboracién de biocombwestibbnstituye una politica adecuada para
enfrentar los desafios de abastecimiento que &énpais en el marco de una economia en
crecimiento, a consecuencia de lo cual deben adeptdentro de las distintas esferas y
jurisdicciones del Gobierno Nacional medidas coedtes a los fines de favorecer la

introduccion y uso de biocombustibles en el mergaational, garantizando a los beneficiarios
del régimen establecido por la Ley N° 26.093, guego cierto al mercado.

Que por la Ley 26.334 se aprob6 el Régimen de Reigmale la Produccion de Bioetanol con
el objeto de satisfacer las necesidades de albageatd del pais y generar excedentes para
exportacion.

Que por el Articulo 3° de la Ley citada en el egdotprecedente se establecioé que los proyectos
de bioetanol que sean aprobados en el marco deyl&® 26.093 y su reglamentacion estaran
sometidos a todos los términos y condiciones deefarida ley, incluyendo su régimen
sancionatorio.
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Que la DIRECCION GENERAL DE ASUNTOS JURIDICOS, degente de la
SUBSECRETARIA LEGAL del MINISTERIO DE PLANIFICACION FEDERAL,
INVERSION PUBLICA Y SERVICIOS ha tomado la interv@dn de su competencia.

Que el suscripto es competente para el dictadoaderdsente resoluciéon en virtud de lo
dispuesto por el Articulo 4° de la Ley N° 26.098l yArticulo 3° del Decreto N° 109 de fecha 9
de febrero de 2007.

Por ello,
EL SECRETARIO DE ENERGIA
RESUELVE:

Articulo 1° — Determinase el procedimiento para establecerregip de adquisicion del
bioetanol, destinado a la mezcla para la Producgidfso Sustentable de Biocombustibles
creado por la Ley N° 26.093, en los términos ptesien el Articulo 12 del Decreto N° 109 de
fecha 9 de febrero de 2007, de conformidad coridpugsto en el ANEXO que forma parte
integrante de la presente.

Art. 2° — EIl precio resultante serd obligatorio para losypctos promocionados por el
Régimen de Regulacidén y Promocion para la Prodoogidso Sustentable de Biocombustibles
creado por la Ley N° 26.093, sus complementar@asng/dificatorias, independientemente de la
materia prima utilizada para la obtencion del podduLas empresas promocionadas no podran
vender el bioetanol a un precio inferior ni supera determinado por la Autoridad de
Aplicacion.

Art. 3° — El precio de adquisicién del bioetanol serd dalbo mensualmente y publicado el
primer dia hébil de cada mes en la pagina web tie 8ECRETARIA DE ENERGIA:
www.energia.gov.ar, a partir de la entrada en \dgede la presente resolucion.

Art. 4° — Instriyese a la DIRECCION NACIONAL DE REFINACIONY
COMERCIALIZACION dependiente de la SUBSECRETARIA BEOMBUSTIBLES de la
SECRETARIA DE ENERGIA del MINISTERIO DE PLANIFICA@QN FEDERAL,
INVERSION PUBLICA Y SERVICIOS, a que dicte todass laisposiciones operativas o
complementarias que estime convenientes para gllcuim@nto de la presente resolucion.

Art. 5° — Comuniquese, publiquese, dése a la DireccionoNaktidel Registro Oficial y
archivese. — Daniel Cameron.

ANEXO

PRECIO DE ADQUISICION DEL BIOETANOL - PROCEDIMIENTOPARA SU
DETERMINACION

1°. El primer dia habil de cada mes esta SECRETAPEAENERGIA establecera el mayor de
los DOS (2) Precios que se detallan a continuaci@mos el TRES POR CIENTO (3%), como
valor de transferencia fijo a salida de planta ghtdoetanol durante todo el mes.

2°. Los DOS (2) Precios que se evaluaran parandei@r el valor de transferencia fijo a salida
de planta para el bioetanol durante todo el medndes siguientes:

Precio 1: Determinado en base a férmula de praggocgnsidera costos méas rentabilidad. Esta
férmula surge de un (1) Proyecto Tipo utilizado jpata SECRETARIA DE ENERGIA vy
contempla la cantidad que es necesaria de cadaooemig del costo para producir UN LITRO
(1 1) de bioetanol y la rentabilidad del mismo:
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Precio 1 = ((litros de gas oil * precio promedid tigo de gas oil o del producto que lo
sustituya en el futuro) + (horas hombre * valorladora hombre) + (metros cubicos de gas
natural * precio del gas natural) + (valor de lesnds componentes del costo)) * (1 + factor de
correlacion).

Se considera que son necesarios CERO LITROS CONTIEDIEZ MILILITROS (0,110 1)
de gas oil para producir UN LITRO (1 1) de bioetano

El precio promedio del gas oil que se tomara parapicacién en la formula mencionada,
resultara del precio promedio ponderado al pubdinolas provincias de JUJUY, SALTA y
TUCUMAN correspondiente al tltimo mes publicado foSECRETARIA DE ENERGIA en
su péagina web www.energia.gov.ar, conforme lo disppy en la Resolucion de la
SECRETARIA DE ENERGIA N° 1104 de fecha 3 de noviesntbe 2004.

Se considera que son necesarias CERO HORAS CONTOESUATRO MILESIMAS DE
HORA (0,104 hs) hombre para producir UN LITRO (1i¢) bioetanol.

El valor de la hora hombre para su aplicacién €driaula mencionada sera el valor promedio
de la hora hombre vigente para obreros — Categbrfmra el CENTRO AZUCARERO
REGIONAL TUCUMAN (CART) y el CENTRO AZUCARERO REGIQAL NORTE
ARGENTINO (CARNA), tomado del Convenio Colectivo dgabajo para la Actividad
Azucarera N° 12/88, de sus respectivas modificesigractas complementarias.

Se considera que son necesarios CERO METROS CUBTIO$ TRESCIENTOS SESENTA
DECIMETROS CUBICOS (0,360 m3) de gas natural pamadycir UN LITRO (1 I) de
bioetanol.

El precio del gas natural que se tomara para scagfn en la formula mencionada sera
calculado considerando el valor de dicho productdbeca de pozo publicado en el sector
indicador de precios informados por la SUBSECRETRARE COMBUSTIBLES dependiente
de la SECRETARIA DE ENERGIA para zona Noroeste lal@agina web del MERCADO
ELECTRONICO DE GAS SOCIEDAD ANONIMA www.megsa.com.&y los costos de
transporte y distribucion correspondientes para cagls.

El valor del resto de los componentes del costoliror de bioetanol se establece en CERO
PESOS CON TRESCIENTAS OCHENTA Y DOS MILESIMAS DE $8S ($ 0,382) este
valor se actualizara mensualmente por aplicaciola dariacion del ultimo mes disponible del
indice del costo de la construccién en el Gran BOENAIRES —Capitulo Materiales de la
serie empalmada desde 1970 en adelante— publicadel INSTITUTO NACIONAL DE
ESTADISTICA Y CENSOS (INDEC), organismo descenwatio en la Orbita del
MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRODUCCION.

El factor de correlacion representa a un valor gerenite que el flujo de fondos del Proyecto
Tipo utilizado por esta SECRETARIA DE ENERGIA obgenel recupero de la inversion

necesaria, el pago de los impuestos correspondignia rentabilidad considerada para el
mismo. El factor de correlacion se establece pararitrada en vigencia de la presente
Resolucién en 0,313.

El Proyecto Tipo utilizado por esta SECRETARIA DEERGIA est4 basado en la elaboracion
del bioetanol a partir de la cafia de azucar y eitillaacion de la totalidad de esta ultima para la
elaboracion de alcohol, lo cual no obsta a que snuedceder a los beneficios del cupo fiscal
aquellos elaboradores de bioetanol que utiliceasotnaterias primas (maiz, sorgo dulce,
remolacha, biomasa, etcétera).

Asimismo se tuvo en consideracion las mejores igeictde la industria, tecnologias con
rendimientos de nivel internacional, escala adezyzata el abastecimiento del mercado en
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cuestién, precios de las materias primas y sewvigite tengan relevancia en el costo final, y
costos de logistica.

Los parametros que considera el Proyecto Tipoadgiguientes:

a) Para la determinacién de la inversién iniciatse en cuenta un promedio de los valores
informados a esta SECRETARIA DE ENERGIA por empseggonocidas del ramo. El plazo
de construccion de la planta se estimé en DOCE ifi&jes. Se considerd una planta para
procesar una cantidad de VEINTISEIS MIL CUATROCIEAS TONELADAS (26.400 t) de
bioetanol, con una inversion de PESOS SESENTA MINES ($ 60.000.000);

b) Para la financiacién de la inversidn iniciatgeo en cuenta la tasa de interés del CATORCE
POR CIENTO (14%) que aplican distintos bancos epaé, en pesos. Se consideré que la
inversion inicial es financiada en un CUARENTA PCGRENTO (40%) con capital propio y el
resto con capital ajeno;

c) El capital de trabajo ha sido estimado en un@M8EIS COMA CINCO POR CIENTO
(16,5%) de las ventas de bioetanol, porcentaje sjge de un promedio histérico de la
industria quimica internacional. Asimismo, parédfit@nciacion de este capital de trabajo se
tuvo en cuenta la tasa de interés del DIEZ POR CIENL0%) utilizada por distintos bancos
del pais, en pesos. Se considerd que este capitaalohjo es financiado en un CUARENTA
POR CIENTO (40%) con capital propio y el resto capital ajeno;

d) Para la determinacién de los consumos de cadadenlos componentes del costo de
produccion se tuvo en cuenta el promedio de laznmés presentados por distintas empresas
del rubro;

e) Para la determinacion del costo de producciotadmfa de azlUcar se tuvo en cuenta los
costos de cosecha, riego, cultivo, agroquimicesedly servicios auxiliares, suministrados por
empresas con experiencia comprobada en el seetoorSider6 que por cada tonelada de cafa
de azucar se obtienen CERO METROS CUBICOS CON SHPENECIMETROS
CUBICOS (0,070 m3) de bioetanaol;

f) Para la determinacion de los costos de los gascde molienda, destilacion y deshidratacion,
se tuvieron en cuenta los datos suministrados p@resas con experiencia comprobada en el
sector;

g) Los gastos comerciales y administrativos han si&timados en un CINCO POR CIENTO
(5%) sobre el costo total operativo;

h) La cantidad de empleados que se ha considesada gue se estima adecuada para un
funcionamiento eficiente de una planta de las ¢aristicas mencionadas en el Inciso a) del
presente articulo;

I) Se tuvo en cuenta los beneficios impositivowistes en la Ley N° 26.093;

j) Se considera una rentabilidad sobre la invergidrial del equivalente al promedio de los
ultimos DOCE (12) meses de la Tasa Badlar de BaRcomdos, publicada por el BANCO
CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA, mas TRESCIENTONOVENTA Y TRES
(393) puntos basicos.

A patrtir del Proyecto Tipo se constituyo el fluje bndos para determinar la férmula de precio
que permite obtener la rentabilidad considerada.

El primer mes de cada afio calendario esta SECREA AR ENERGIA hara una revision del
Precio 1 y de su forma de recalcularlo, a los foesjustarlo y/o modificarlo a las condiciones
del momento. Las revisiones que se efectien seaeal "ad referéndum" del Sefior Ministro
de Planificacion Federal, Inversion Publica y SHo4.
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Precio 2: Precio promedio ponderado pais en pldat& nafta, super sin plomo de méas de
NOVENTA Y DOS (92) RON, o del producto que a éstaustituya en el futuro (modalidad de
operadores en régimen de reventa a estacionesvildaepara zona no exenta), del Ultimo mes
publicado por esta SECRETARIA DE ENERGIA en su pagiveb www.energia.gov.ar,
conforme lo dispuesto en la Resolucion SECRETARIA ENERGIA N° 606 de fecha 1 de
octubre de 2003, sus modificatorias y/o complem&#aincluyendo el impuesto para el Fondo
Hidrico de Infraestructura establecido en la Leyl88, el Impuesto sobre los Combustibles
Liquidos y el Gas natural establecido en el CapitulTitulo Il de la Ley N° 23.966, texto
ordenado en 1998 y sus modificaciones, asi comellagutributos que en el futuro puedan
sustituir, incorporarse o complementar a los mismos

El Precio 2 tendra como tope el valor del Precicoh mas un TREINTA Y CINCO POR
CIENTO (35%) de este ultimo.

En el caso de que el Precio 2 supere en un TREIKTOANCO POR CIENTO (35%) al Precio
1, el diferencial de Precios sera destinado a thaera produccion de bioetanol en Economias
Regionales.
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