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RESUMEN EJECUTIVO

Sigma Agro es una empresa argentina de produccion de productos fitosanitarios. Dentro de su
catalogo de productos, se comercializan herbicidas en base 2,4-D éster. Estos se encuentran en
una etapa de crecimiento en el mercado local y actualmente la compafiia los produce a fasén
en otras plantas de agroquimicos del pais. En el presente trabajo se realiza un estudio de
prefactibilidad para la sintesis de dichos herbicidas en la planta de Sigma Agro. Asimismo, se
estudian las distintas aristas del proyecto, analizando la factibilidad técnica y financiera,
desarrollando un estudio integral de Ingenieria Industrial.

Sigma Agro is an Argentinian company that manufactures crop protection products. Among
their portfolio of products are 2.4-D ester-based herbicides, which are currently in a stage of
growth in the local market. At the moment, the company is outsourcing their production to
other Argentine agrochemical factories. Throughout this paper a pre-feasibility study is
conducted for the synthesis of 2,4-D ester-based herbicides in Sigma Agro’s plant. A full study
assessing the technical and financial viability of the project is developed from an industrial
engineering perspective.
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GLOSARIO

2,4-D: (&cido) 2,4-diclorofenoxiacético.

AFIP: Administracion Federal de Ingresos Publicos.

BCRA: Banco Central de la Republica Argentina.

CAGR: compound annual growth rate. Tasa de crecimiento compuesto anual.
CASAFE: Camara de Sanidad Agropecuaria y Fertilizantes.

CER: Coeficiente de Estabilizacion de Referencia. indice que ajusta segun inflacion.
CIAFA: Camara de la Industria Argentina de Fertilizantes y Agroquimicos.

CIF: Cost, Insurance and Freight. Incoterm utilizado en comercio exterior para referirse a
precios de exportacion, donde se incluye el costo logistico de transporte hasta el puerto de
referencia, el transporte maritimo y el seguro.

DEA: dietanolamina.

DIO: Days Inventory Outstanding.
DMA: dimetilamina.

DPO: Days Payable Outstanding.

DSO: Days Selling Outstanding.

EHE: etilhexil éster.

EMBI: Emerging Markets Bonds Index.

EPA: Environmental Protection Agency. Agencia gubernamental de Estados Unidos encargada
de la regulacién ambiental.

EPP: Elementos de proteccion personal.

ERP: Enterprise Resource Planning. Acronimo utilizado para sistemas (software) de gestién
integral de todos los recursos de una empresa.

FAO: Food and Agriculture Organization. Organizacion de Alimentos y Agricultura de las
Naciones Unidas.

FIFO: First In First Out.

FOB: Free on Board. Incoterm utilizado en comercio exterior para referirse a precios de
exportacion, donde el costo logistico de transporte hasta el puerto de referencia ya esta incluido,
pero no lo estan el transporte maritimo ni el seguro.

FONDEP: Fondo Nacional de Desarrollo Productivo.

IBE: isobutil éster.

IIBB: Ingresos Brutos.

INDEC: Instituto Nacional de Estadistica y Censos.

IPA: isopropanolamina.

IPC: indice de Precios al Consumidor (inflacién minorista).
IPE: isopropil éster.

IVA: Impuesto al Valor Agregado.
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LMTD: log-mean temperature difference.

M: millones.

ON: Obligaciones Negociables.

PYME: Pequefia y medianas empresa.

ROA: Return on Assets.

ROE: Return on Equity.

SENASA: Servicio Nacional de Sanidad y Calidad Agroalimentaria.

TCR: Tipo de Cambio Real.

TEU: Twenty-foot Equivalent Unit.

TIPA: triisopropanolamina.

TIPS: Treasury Inflation-Protected Securities. Bonos del Tesoro de EE. UU. indexados.
TIR: Tasa Interna de Retorno.

VAN: Valor Actual Neto.

VWAP: Volume-Weighted Average Price. Precio promedio ponderado por cantidad/volumen.
WACC: Weighted Average Cost of Capital.
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1. RESUMEN DEL PROYECTO

El presente trabajo consiste en el analisis de un proyecto de inversién para la incorporacion de
una nueva linea de produccién a una planta formuladora de agroquimicos de la empresa Sigma
Agro S.A. La planta comercializa actualmente una serie de herbicidas formulados a partir de
acido 2,4-diclorofenoxiacético, conocidos en la industria como “2,4-D”, presente en el mercado
de fitosanitarios desde la Segunda Guerra Mundial. EI proyecto consiste en la inversién en una
nueva linea para la sintesis de bases técnicas derivadas, que permitirian la formulacién de
herbicidas basados en ésteres de 2,4-D, principalmente isobutil éster (IBE) y etilhexil éster
(EHE).

Se entiende por sintesis quimica el proceso por el cual se generan compuestos quimicos
(material técnico) a partir de precursores, y a la formulacion como la disolucion de ese material
técnico con diferentes solventes, que mejoran su aplicabilidad y dan origen al producto final
comercializado. En la Figura 1.1. se puede observar un diagrama basico y a fines ilustrativos
del proceso.

Sintesis /
neutralizacion
Precursor Material Producto
quimico técnico final

Formulacion

Figura 1.1. Proceso productivo de herbicidas a partir de acido 2,4-D.

Més del 90% de los herbicidas basados en 2,4-D puede agruparse en dos familias de
formulados: las sales aminas y los ésteres (Charles, Hanley, van Ravenzwaay, & Bus, 2001).
Sigma Agro, al dia de la fecha, neutraliza y formula en su planta sales aminas, mientras que
terceriza la sintesis y formulacion de ésteres, sacrificando margen de ganancia. Si se concreta
el proyecto, estos ultimos también podrian producirse en la misma planta, en una linea paralela.
Para todos los formulados se parte inicialmente del mismo insumo: acido 2,4-D, el cual es
mayormente importado desde paises como China e India.

El mercado de importacion, produccion y comercializacion de fitosanitarios se encuentra
regulado por el SENASA, contando con un exhaustivo proceso de registro y control de la
actividad.
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CAPITULO I:
ESTUDIO DE MERCADO

RESUMEN

El estudio de mercado del proyecto inicia con la presentacién de Sigma Agro S.A., empresa
centro del analisis, y con la introduccién del herbicida 2,4-D.

Posteriormente, se procede a analizar el mercado argentino del herbicida, identificando en qué
etapa de su ciclo de vida se encuentra y como se ubican los derivados del precursor quimico en
una matriz BCG. Ademaés, se utilizan herramientas como las 5 Fuerzas de Porter para
identificar y sopesar el poder negociador de los proveedores y clientes de Sigma Agro, asi
como la amenaza latente de la entrada de nuevos competidores o productos sustitutos al
herbicida en cuestién. También, es de esperar que el mercado nacional se encuentre regulado
en el uso de agroquimicos, es asi que se presenta el marco regulatorio en el cual se encuentra
embebido el proyecto.

Resulta asi como, con el panorama argentino conocido, se procede a presentar el proyecto de
inversion e identificar sus Fortalezas, Oportunidades, Debilidades y Amenazas para definir
estrategias de avance y de defensa. Es igual de importante segmentar el mercado segun
diferentes criterios como parte de la definicién del posicionamiento que se busque en el
negocio.

Finalmente, con el contexto conocido y analizado, se arriba a la parte fundamental del analisis:
la proyeccion de la demanda y el precio, que permitan estimar la facturacion de la empresa para
los proximos 10 afos.
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2. SIGMA AGRO
2.1. Historia

Sigma Agro S.A. comienza sus actividades en el afio 2010. En la Figura 2.1 se puede observar
su logo actual. Sus fundadores cuentan con mas de 30 afios de experiencia, en conjunto, en el
area de agroquimicos. Ellos se propusieron crear una compafiia en la que la calidad de su
trabajo no dependa de nadie, buscando siempre asegurar al cliente la excelencia en los
productos y servicios ofrecidos.

En sus comienzos se dedicaban exclusivamente al trading de agroquimicos. Esto significa que
importaban productos o tercerizaban su produccion, sin contar — ain — con una planta propia.
Desde esta etapa ya contaban con una muy buena relacién con proveedores del exterior,
especialmente China, y fueron capaces de conseguir tanto materiales técnicos como
formulados, ofreciendo una amplia cartera de productos.

SIGMA
AGRO

Figura 2.1. Logo de Sigma Agro SA.

Su servicio no culminaba con la importacion de quimicos, sino que operaban a lo largo de toda
la cadena de valor. Por ejemplo, un proceso que implicase la importacién del producto técnico,
la formulacion del herbicida, el armado del packaging y la entrega en el depdsito del cliente
muestra la gestion integral que la empresa podia realizar. Inicialmente trabajaban con plantas
quimicas de terceros debido a que sus objetivos eran plenamente comerciales: aumentar su
facturacion, llegar a nuevas areas geograficas, o sumar mas distribuidores, entre otros. Esto les
resultaba mas facil y rapido de cumplir sin tener que encargarse de la produccion. De esta
manera se podian enfocar 100% en el cliente y en sus metas.

Sin embargo, con el correr del tiempo empezaron a perder share del negocio debido a que sus
competidores locales importaban insumos y formulaban ellos mismos, lo que les permitia
ofrecer productos a un menor costo. Desde ese momento empezaron a evaluar integrarse hacia
atras en su cadena de abastecimiento, para lo cual era necesario adquirir una planta quimica.

En un primer momento, tuvieron la oportunidad de comprar una planta en Gualeguaychd, Entre
Rios, pero deciden dejar pasar la propuesta debido a que la ubicacién no era 6ptima para sus
clientes. Luego, aprovechan una oferta de uno de sus proveedores para la compra de una planta
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en Mercedes, que originalmente formulaba productos de cloro. Asi, acordaron un plan de pagos
y desde aquel momento comenzé una nueva etapa en la historia de Sigma Agro.

El predio de 3 hectareas, que se puede observar en la Figura 2.2, ya contaba con una nave de
5.000 m? lista para ser utilizada, donde instalaron 2 lineas de formulacion. Inicialmente
priorizaban a sus propios productos ya que contaban con una baja capacidad productiva
respecto a su fuerza de ventas. Sin embargo, por su trayectoria en el negocio conservaban muy
buenas relaciones con plantas formuladoras, a las cuales podian acceder para tercerizar la carga
trabajo que no podian absorber.

Yendo al presente, planean terminar el afio 2019 con 10 lineas, en su mayoria monoproducto.
Esto significa que cada linea se utiliza para formular un solo producto, y no se comparte entre
diferentes formulados, lo que asegura una calidad excepcional dado que se elimina cualquier
posibilidad de contaminacidn cruzada. Gracias a esta politica, Sigma Agro es capaz de trabajar
con empresas de primera linea que demandan este tipo de condiciones.

Figura 2.2. Planta de produccion en Mercedes de Agro Sigma SA.

2.2. Enfoque y valores
Sigma Agro, en su presentacion empresarial, afirma que:

Desde Sigma Agro comprendemos la importancia de la agricultura, no solamente para la
economia nacional sino también para la demanda creciente de alimentos a nivel mundial.

[...]

Tenemos una amplia paleta para poder producir de manera rentable y eficiente estos
cultivos, buscando sustentabilidad, que para Sigma significa juntar el éxito econémico con
la responsabilidad ambiental y social a largo plazo.

4 Caramutti, Mihura, Ranallo, Sanchez Lopez, Sucari, Vasquez



Produccion de herbicidas formulados a partir de 2,4-D éster

Somos una empresa en su totalidad nacional, y por eso apostamos al crecimiento de la
agricultura a nivel local. Contamos con una planta industrial que da trabajo a mas de 30
empleados y esta en constante crecimiento de acuerdo con las demandas locales, tanto
propias como de terceros.

Hoy Sigma pone mucho énfasis en el medio ambiente. Contamos con un laboratorio que
realiza labores diarias de desarrollo e investigacion, para poder generar cultivos
sustentables; bajando las bandas toxicoldgicas a través de formulaciones seguras segin
normas internacionales y promoviendo las buenas précticas agricolas.

Somos una empresa dindmica que busca cubrir los grandes desafios que plantea la nueva
agricultura, por eso nos ponemos como objetivo brindar la mayor cantidad de soluciones
posibles para los distintos cultivos, aportando la flexibilidad que necesita el productor
argentino.

La empresa se encuentra enfocada 100% en su servicio y el cliente. Los valores que Sigma

Agro promueve son confianza, eficiencia, responsabilidad, sustentabilidad y trabajo en equipo.

2.3. Portafolio de productos

Actualmente cuenta con méas de 30 productos en su cartera, cubriendo las diferentes
necesidades del productor agropecuario a la hora de proteger sus cultivos. Entre ellos se
encuentran herbicidas, insecticidas, fungicidas y coadyuvantes, ver Figura 2.3. En el Anexo I:
Productos de Sigma Agro se puede encontrar el tipo y descripcion detallada de cada uno de
ellos, al dia de publicacién del presente trabajo.

Qu o o .
RA Glifosatomax Helianthusmax Picloram
SIGMA SIGMA SIGMA SIGMA SIGMA SIGMA
oo o0 o 2 o o
Ester 50 Bifentrin 25 sil Arachismax Paraquat
SIGMA SIGMA SIGMA SIGMA SIGMA SIGMA
o oo = oo oo o
Clorpirifos S-Metolaclor 96 'FM['//' Lambda Metolaclor 96 Metsulfuron 60
SIGMA SIGMA SIGMA SIGMA SIGMA SIGMA
oo oo o oo “0 o
Glufosinato de Amonio Imazetapir 10,6 Haloxifop 54 Haloxifop 12,5 Glifosato Full Il Glifosato Gold
SIGMA SIGMA SIGMA SIGMA SIGMA SIGMA
oo ) o oo oo o
Fomesafen 25 Dicamba Clorimuron 75max Cletodim Atrazinamax v
SIGMA SIGMA SIGMA SIGMA SIGMA SIGMA

Figura 2.3. Productos de Agro Sigma SA.
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2.4. Ubicacion

Sigma Agro cuenta con su mayor presencia en Buenos Aires, La Pampa, Cérdoba, Santa Fe y
Entre Rios. En esta area geografica posee 4 depdsitos, con su planta de produccién en la
localidad de Mercedes, Buenos Aires. Los depdsitos y la planta pueden observarse en el mapa
de la Figura 2.4.

Comercialmente dividen la zona en norte de Buenos Aires, sur de Cordoba y sur de Santa Fe,
sudeste y sudoeste de Buenos Aires, oeste de Buenos Aires y La Pampa, norte de Cérdoba, y
finalmente grandes administraciones de Capital y nucleo.

@®Asuncion 2 bt

San Miguel
de Tucuman
o

Chile

CAT NA
O v
Florianépolis

RIO GRANDE
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o
Porto Alegre
Cor%Obao Sanéa Fe
Santiago  °Mendoza 9 Rogario Uruguay
® /
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Argentina 9

Concepcién
)

Mar de}Plata

Bahia Blanca
o

San Carlos
de Bariloche

Figura 2.4. Mapa de operacion de Sigma Agro SA.

2.5. Crecimiento

El crecimiento de Sigma Agro ha sido muy fuerte, especialmente durante el 2018, afio en el
que han podido duplicar su facturacion respecto al afio anterior. Este progreso se debe a la
atencion y tiempo que invierten en encontrar socios para nuevos negocios. Como se expondra
posteriormente, la empresa se destaca por su habilidad en crear acuerdos de mutuo beneficio.
Por ejemplo, formular para terceros que no cuentan con planta propia, o formular en plantas de
terceros con capacidad ociosa.
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Figura 2.5. Crecimiento de Sigma Agro S.A. en facturacion y volumen.

Como puede observarse en el grafico de la Figura 2.5, hubo un fuerte crecimiento en los Ultimos
afios y se encuentra presente una tendencia a seguir haciéndolo, tanto en facturacion como en
volumen vendido. Asimismo, el CAGR de facturacion entre 2014 y 2018 fue de 34,14%.

Sigma Agro demostro que es capaz de crecer en forma exponencial y mantener y agrandar su
posicion en el mercado. Actualmente, representa el 0,1% del mercado total de fitosanitarios,
aunque si se tiene en cuenta que la empresa no comercializa productos en todos los segmentos,
este valor es comparativamente mayor. Pronostican para el 2019 tener, nuevamente, un
crecimiento de dos digitos en términos reales.

En referencia al mercado puntual de herbicidas de 2,4-D, la compafiia ha crecido
significativamente desde el 2014 hasta la fecha. El market share ha aumentado desde un 1% en
2014 hasta un actual 5%. En la Figura 2.6 se puede ver el crecimiento en el volumen total de
herbicidas 2,4-D comercializado por Sigma Agro.
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Figura 2.6. Volumen total comercializado de herbicidas 2.4-D por Sigma Agro.
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3. AGROQUIMICOS
3.1. Definicién e historia

Se entiende por agroquimicos a “cualquier sustancia quimica utilizada en agricultura,
incluyendo fertilizantes, herbicidas e insecticidas” (Encyclopadia Britannica, 2018). Desde los
inicios de la agricultura se han buscado formas mas eficientes y econdmicas de alimentar a una
creciente poblacion. Asimismo, el crecimiento demografico experimentado a partir del siglo
XIX, junto a las grandes guerras de la historia moderna han sido factores determinantes en el
desarrollo de los agroquimicos sintéticos como se los conoce en la actualidad.

Los productores agropecuarios tendran que producir significativamente méas alimentos hacia
2050 para poder satisfacer las necesidades alimenticias de una poblacion esperada de mas
de 9.000 millones de habitantes, al mismo tiempo que deberan enfrentar desafios causados
por el cambio climético y la proteccion de recursos naturales finitos. (Phillips McDougall,
2018).
Mas alla de las controversias acerca de la toxicidad y sustentabilidad de su uso, seria dificil
explicar el incremento en la productividad de los cultivos sin tener en cuenta el efecto de los
agroguimicos y otros avances tecnolégicos producidos por las ciencias agrarias. La Figura 3.1
muestra la evolucion del indice de cosecha elaborado por el Banco Mundial desde 1961. Se
observa que el nivel de cosechas se cuadruplicé en los ultimos cincuenta afios, y en Argentina
casi se sextuplicé.

600
500
400
300
200

100

1961
1963
1965
1967
1969
1971
1979
1981
1983
1985
1987
1989
1991
1993
1995
1997
1999

1973
1975
1977
2001
2003
2005
2007
2009
2011
2013
2015

e \\/Orld Latam e Argentina

Figura 3.1. El indice de cosecha mide la productividad de los cultivos (base 1961=100).

3.2. Clasificacion

No existe un criterio de clasificacion Unico o estandarizado para la enorme variedad de
productos quimicos que se utilizan en la agricultura moderna. Una primera division puede
establecerse entre productos que estimulan el crecimiento y aquellos que protegen a los
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cultivos, también llamados productos fitosanitarios o pesticidas. Es frecuente que el término
agroquimicos se utilice intercambiablemente con el segundo grupo, y se denomine
genéricamente fertilizantes a los productos del primer grupo. La Figura 3.2 muestra una posible
clasificacion de agroguimicos.

Nitrogenados
) Fosfatos
Nutrientes .
Potasicos

Otros

Fitohormonas
Fitorreguladores <

Feromonas

Estimulantes (fertilizantes)

Acondicionantes Reguladores de pH
<: Reguladores de sales

Herbicidas
Insecticidas y curasemillas

Protectivos (pesticidas/

~ A Fungicidas
|]l()h‘dllll‘drll]5]

Acaricidas

Otros: rodenticidas, molusquicidas, alguicidas, nematicidas,
antiescaldantes, crustacicidas, defoliantes

Otros Coadyuvantes

Figura 3.2. Clasificacion de agroquimicos.

3.3. Mercado de fitosanitarios

El mercado de fitosanitarios comenzo a desarrollarse a nivel mundial en la década de 1950,
luego de la Segunda Guerra Mundial. Hacia 1960, los ingresos acumulaban los USD 10 miles
de millones, con menos de 100 quimicos activos registrados. En la actualidad existen alrededor
de 600 quimicos activos registrados globalmente, y el valor del mercado supera los USD 50
miles de millones. En la Gltima década la cantidad de quimicos nuevos registrados cayo6 a la
mitad respecto a decadas anteriores, y los niveles de facturacion tocaron un maximo en 2014
(Phillips McDougall, 2018). Estas sefiales muestran que se trata de un mercado en etapa de
madurez, que adn tiene potencial para seguir creciendo, pero dificilmente al mismo ritmo de
décadas atrés. La Figura 3.3 muestra las ventas globales de fitosanitarios y su distribucion
geografica.
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Figura 3.3. Mercado global de fitosanitarios (McDougall, 2017).

Los herbicidas representan la familia agroquimicos méas importante dentro del grupo de
productos fitosanitarios, tanto en volumen como en tamafo de mercado, en Argentina
(CASAFE) vy en el resto del mundo (EPA, 2011). Junto con los insecticidas y fungicidas,
representan mas del 90% del mercado, tal como se puede observar en la Figura 3.4.

Herbicidas Selectivos
30%

Funguicidas
11%

Tratamiento
Herbicidas Mo Selectivos de semillas
41% 4%

Figura 3.4. Share de fitosanitarios en Argentina.

En Argentina, los herbicidas histéricamente representaron entre el 60% y 75% del mercado de
fitosanitarios, que casi se quintuplico desde los valores minimos de 2002. Entre 2002 y 2016
el CAGR fue del 10,7%. Dicha evolucion puede verse evidenciada en la Figura 3.5.
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Figura 3.5. Evolucidn de ventas de fitosanitarios en Argentina. Elaboracidn propia a partir de informes CIAFA.

3.4. Herbicidas

Se denomina herbicidas a los agroquimicos cuya funcion consiste en eliminar o neutralizar
plantas indeseadas, llamadas malezas. Las malezas compiten con el cultivo por los recursos
disponibles (agua, nutrientes, luz solar), por lo que, si no se controlan, pueden reducir
enormemente los rindes. Existen multiples criterios para clasificar a los herbicidas, entre los
que se destacan:

e Segun su persistencia: el grado de residualidad determina cuanto tiempo perdura el
efecto del herbicida luego de su aplicacion. Generalmente este efecto es potenciado por
lluvias, erosion, o reacciones con el suelo.

e Segun su movilidad dentro de la planta:

o Sistémicos: se absorben y son traslocados a través del floema a otras zonas de
la planta. Asi, estos herbicidas pueden actuar sobre zonas diferentes a las
aplicadas.

o De contacto: s6lo operan sobre las zonas de la planta en que son aplicados.
e Segun su selectividad:

o Selectivos: atacan solo la maleza o familias de malezas para los que fueron
disefiados, dejando intacto a los cultivos y otras plantas.

o No selectivos: eliminan un amplio espectro de plantas, por lo que también son
muy utilizados en otras industrias mas alla de la agricultura. También se
denominan herbicidas totales. EI mas conocido es el glifosato.
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e Segun su zona de actuacion:

o Sobre suelo: son absorbidos o adsorbidos principalmente por las raices de la
planta, por lo que el posicionamiento del herbicida en la capa correcta de tierra
es importante.

o Foliculares: se aplican y son absorbidos por los tejidos de la planta expuestos
encima del suelo.

e Segun el momento de aplicacion:

o Pre-siembra: se aplican antes de la siembra. Algunos de estos herbicidas son
incorporados mecénicamente al suelo para reducir su volatilidad y eliminar las
malezas a medida que crecen.

o Pre-emergentes: Se aplican antes de la germinacion o emergencia del cultivo.

o Post-emergentes: Se aplican una vez que el cultivo superd su etapa inicial de
germinacion. La mayoria de los herbicidas post-emergentes son de absorcion
folicular.

La variedad de herbicidas en el mercado se explica, en parte, por esta multiplicidad de
funciones y criterios de uso; dificilmente pueda encontrarse dos productos distintos que acttien
de forma idéntica. Por eso, una estrategia efectiva y responsable de control integral de plagas
generalmente requiere un conjunto de herbicidas aplicados en diferentes proporciones y
momentos de la campafia agricola, que funcionen de manera complementaria.

De acuerdo con los criterios expuestos, el 2,4-D es un producto selectivo, sistémico, de
actuacion folicular. Se aplica tanto de modo pre como post-emergente: en cultivos como maiz
0 soja, donde el herbicida dafiaria la planta en crecimiento, se utiliza como pre-emergente para
limpiar el barbecho al momento de sembrar. En cambio, para cereales como el trigo, la
selectividad del 2,4-D no afecta a la planta, entonces puede utilizarse como post-emergente
para eliminar malezas que crecen con el cultivo y compiten por los recursos.

Dentro del grupo de herbicidas, tanto selectivos como no selectivos, es posible identificar
multiples productos dependiendo el componente activo que se utilice. En Argentina, tal como
se puede ver en la Figura 3.6, los més utilizados son glifosato, 2,4-D, cletodim y dicamba.

e Glifosato: es un herbicida no selectivo, por lo que su aplicacion requiere de un especial
cuidado para no eliminar cultivos. Actla inhibiendo aminoacidos esenciales para el
crecimiento de la planta (Monsanto, s.f.), por lo que su aplicacion requiere que la
maleza se encuentre en etapas de crecimiento activo (Glyphosate Facts, 2013).
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e Cletodim: actla en post-emergencia para el control de gramineas anuales y perennes.
Inhibe la sintesis de &cidos grasos a través de la enzima ACCasa. Una vez aplicado, se
absorbe rapidamente por el follaje, translocandose por floema y xilema.

e Dicamba: sistémico, de uso post-emergente, Es absorbido por la planta a través de las
hojas y raices penetrando dentro del sistema vascular del vegetal, se considera un
herbicida de alta movilidad dentro de la planta, las condiciones climaticas que
favorecen el crecimiento de las malezas.

Glifosato
44%

Cletodim

Dicamba
1%

Figura 3.6. Share de volumen vendido en Argentina de herbicidas en 2016 (Sigma Agro, 2019).
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4. ACIDO 2,4-DICLOROFENOXIACETICO (2,4-D)
4.1. Historia y descripcién general

El descubrimiento del &cido 2,4-diclorofenoxiacético ocurrié durante la Segunda Guerra
Mundial y fue publicado por primera vez por el quimico norteamericano Robert Pokorny
(Pokorny, 1941). Existe cierta controversia sobre su verdadero descubridor original, debido al
secretismo que debian guardar las empresas en tiempos de guerra ante nuevos hallazgos. Es
posible que inicialmente haya sido desarrollado como agente quimico para rociar los cultivos
de paises enemigos, pero su alta selectividad rapidamente lo volvié impractico para esos fines.

Comenzd a utilizarse como herbicida en 1944 y rapidamente se transformd en un éxito
comercial (Quastel, 1950). La importancia del 2,4-D radica en haber sido el primer pesticida
sintético con capacidad para eliminar malezas de hoja ancha, dejando intactos a cereales y
cultivos como sorgo, trigo, girasol, arroz, papa, cebada y centeno. Esta selectividad también lo
hace 0til para aplicaciones en jardines y céspedes (por ejemplo, canchas de golf), aunque este
uso hoy se encuentra restringido en muchas regiones del mundo.

En la actualidad existen mas de 600 productos formulados cuyo ingrediente activo es el 2,4-D
(Song, 2014). Debido a su popularidad y uso extendido, en tiempos mas recientes se han
desarrollado variedades genéticamente modificadas de otros cultivos (por ejemplo, maiz y soja)
resistentes al 2,4-D. Esto significa que plantas que antes eran atacadas por la aplicacion del
herbicida, hoy lo soportan.

Quimicamente, pertenece a la familia de herbicidas fenoxi-carboxilicos, que ademas incluye a
otros compuestos como acido 2,4,5-triclorofenoxiacético (2,4,5-T), é&cido 2-metil 4-
clorofenoxiacético (MCPA), varios acidos clorofenoxipropanoicos (MCPP; 2,4-DP), o acido
2,4-diclorofenoxibutirico (2,4-DB).

El 2,4-D actia como una hormona sintética (auxina), estimulando el crecimiento —
insostenible — de las malezas de hoja ancha, hasta que finalmente mueren. En otras palabras,
el herbicida provoca el crecimiento acelerado de la maleza, més rapido de lo que ésta tolera, al
punto que la mata. Este comportamiento hormonal otorga al quimico una segunda
funcionalidad, la de regulador de crecimiento. Tipicamente se puede observar el efecto del
herbicida en el retorcimiento y aclaramiento de hojas y tallos, tal como se muestra en la Figura
4.1.
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Figura 4.1. Efectos del 2,4-D sobre malezas.

4.2. Variedades de 2,4-D

Existen diferentes productos comerciales que poseen como compuesto activo al acido 2,4-D
que se utilizan para la fabricacion de formulados. Las méas importantes son las sales aminas
(DEA, DMA, IPA, TIPA) vy los ésteres (EHE, IPE, IBE), que en conjunto componen el 90—
95% de formulados de 2,4-D en el mercado (Charles, Hanley, van Ravenzwaay, & Bus, 2001).
La minoria de productos restantes se compone principalmente de formulados del acido 2,4-D
directamente, por ejemplo, encapsulados

En la Figura 4.2 se observa los distintos productos finales que se obtienen del &cido 2,4-D. Para
obtener una sal amina se realiza una neutralizacion del &cido 2,4-D. Luego, se formula con
distintos solventes para lograr los productos formulados. Por el lado de los ésteres, el acido se
transforma en un reactor quimico para sintetizar la base técnica, a la cual se le agregan variados
insumos para poder formular los productos finales. Finalmente, hay un 5% de los formulados
que se produce a partir del acido 2,4-D directamente.

El proceso que se analiza llevar a cabo en el proyecto es la sintesis quimica de ésteres del acido
2,4-D, para su posterior formulacion.
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BASES TECNICAS FORMULADOS
DEA
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TIPA
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Figura 4.2. Diagrama de familias de formulados de 2,4-D

A pesar de su antigiedad en el mercado, los formulados de 2,4-D contintan siendo los
herbicidas mas consumidos en Estados Unidos y Canada representando un share mayor al 30%
del total de pesticidas (EPA, 2011). En la Union Europea, se ubican en segundo lugar, después
del glifosato (Eurostat, 2016), al igual que en Argentina (CASAFE). En Sudamérica, el uso de
pesticidas no es tan intensivo como en regiones méas desarrolladas, aunque se trata de uno de
los mercados de agroquimicos de mayor crecimiento, junto con la regién Asia-Pacifico
(Labrada, 2003). En secciones posteriores se analizara la demanda potencial de agroquimicos,
en particular del 2,4-D.

No se conocen cifras precisas a nivel global acerca de la produccién o consumo de 2,4-D
(IARC, 2018), aunque existen algunas estimaciones y datos parciales. La produccién de acido
2,4-D en China, el principal productor mundial, alcanzé 40.000 toneladas anuales en 2010 (Liu,
et al., 2013). Se estima que el consumo total anual de 2,4-D en Estados Unidos solamente fue
de 19-26 millones de litros en el periodo 2001-2007 (EPA, 2011).

4.2.1. Diferencias entre sales y ésteres. Analisis de volatilidad.

Las diferencias entre las sales aminas y los esteres consisten principalmente en el tiempo de
accion y la volatilidad de los productos.

La aplicacion de ambos fitosanitarios se realiza mediante camiones mosquito o avionetas,
dejando caer el herbicida sobre los campos del productor agropecuario. Los ésteres son mas
volatiles, lo que significa que una mayor proporcién del producto se evapora o volatiliza. La
distancia hasta el suelo a la cual se suelta el herbicida, y el efecto del viento, junto con el tiempo
hasta que se termine de absorber el producto, genera que, a mayor volatilidad del herbicida,
éste pueda desplazarse hacia otra zona, 0 campo vecino. Como consecuencia, el productor
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agropecuario incurre pérdidas econémicas por desperdicios de herbicida, por un lado, y
ambientales por otro, ya que el producto desplazado podria afectar otros cultivos en etapas de
crecimiento. El tiempo desde que se aplican los ésteres hasta que surgen efecto es de 24 horas.

Sin embargo, las sales aminas tardan entre 4 y 5 dias en completar su efecto. Por lo tanto, la
mayor volatilidad de los ésteres se ve compensada por un mayor tiempo de aplicacion de las
sales aminas. En caso de que haya precipitaciones durante dicho periodo, las consecuencias
son devastadoras y puede concluirse con la pérdida total de una aplicacion de 2,4-D sal amina.
En consecuencia, los ésteres son considerados més efectivos, pero se debe ser cuidadoso en el
elegir el dia de aplicacion para evitar que se desplace a terrenos cercanos.

Cabe destacar que la volatilidad no es igual entre los ésteres. Un estudio realizado por Jorgelina
C. Montoya y Carolina Porfiri (INTA, 2017), ataca esta tematica y muestra resultados que
marcan una diferencia sustancial entre ellos.

El estudio se realizd en un ambiente experimental, de laboratorio, evaluando la fitotoxicidad
de cultivos aledarios al que fue dosificado con cada variante del herbicida. Se utilizaron macetas
de 1 kg, con 5 semillas de girasol en cada uno, aplicandoles 10 c¢cm® de herbicida y
sometiéndolos a 12 hs de dia (25 °C) y 12 hs de noche (20 °C). Una vez transcurridas las
primeras 24 hs de estacion, se retiraron las macetas del ambiente cerrado en el cual se
encontraban, para tomar muestras al dia 0, 3y 7, a partir de esas primeras horas de estacion.

El gréfico de la Figura 4.3. muestra los niveles de fitotoxicidad medida en los diferentes
cultivos aledafios en las tres fechas determinadas, demostrando la mayor volatilidad del IBE
por sobre el EHE. El primero mostr6 una volatilidad de aproximadamente el 80% del total de
su peso, mientras que el segundo fue del 25%. De este modo, la volatilidad del EHE es
comparable a las sales aminas, representadas en este estudio por la dimetilamina (DMA) y la
sal colina, otra sal amina.
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Figura 4.3. Estudio de la volatilidad de diferentes formulaciones de 2,4-D (INTA, 2017).

4.3. Situacion en Argentina

Los principales productos finales de 2,4-D en base éster que se comercializan en el mercado
argentino son el etilhexil éster (EHE) y el isobutil éster (IBE), conocidos como 2,4-D etilhexil
y 2,4-D butilico, respectivamente. Ambos herbicidas se comercializan en formato liquido,
principalmente en bidones estandar de 20 litros. En su aplicacion es cada vez mas usual la
combinacion con otros herbicidas para lograr un manejo integral de malezas.

De acuerdo con lo expuesto anteriormente, vale la pena destacar que la aplicacion de IBE
incurriria en mayores desperdicios que la aplicacion equivalente de EHE, més alla de los dafios
que pudiera ocasionar a otros cultivos. Existen casos donde la accion de un éster ha impactado
en cultivos situados a 6 km. de la zona de aplicacion. Si bien ya existen regulaciones
provinciales que restringen el uso de esteres, y en particular el IBE, debido a este efecto existe
la posibilidad de que se prohiba su uso a nivel nacional.

A pesar de todo esto, el IBE contintia siendo el formulado de 2,4-D con mayor volumen de
ventas en Argentina, tal como se puede observar en la Figura 4.4. Los distribuidores de
productos agroquimicos explican que, al tratarse de una de las variedades mas antiguas de
2,4-D, los productores agropecuarios tienen cierta inercia hacia estos formulados porque ya lo
han utilizado anteriormente y conocen su eficiencia. De todos modos, el EHE gana traccién
afio a afio debido a su mayor rendimiento econémico y las prohibiciones totales de IBE en
algunas zonas, representando ya un 30% del total de litros de 2,4-D éster comercializados.

En tercer lugar, se ubican las sales aminas. En provincias donde los ésteres estan
completamente prohibidos, como Tucuman y Chaco, las sales aminas son el unico formulado
que puede aplicarse.
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Se estima que en total se comercializan anualmente en Argentina alrededor de 20 millones de
litros en productos basados en 2,4-D, con una demanda estable desde 2014.

Sales
aminas
20%

Figura 4.4. Participacion de cada variante de 2,4-D en el mercado nacional (Sigma Agro, 2019).

Si bien el 2,4-D existe desde hace mas de 70 afios, en el pais, los herbicidas hormonales en
general tuvieron un gran crecimiento a partir de la campana 2012/13 (CASAFE). Uno de los
factores que impulsaron este crecimiento fue el fortalecimiento de las malezas, que ya no
podian ser tratadas eficientemente con los productos habituales hasta ese momento. Como se
estudiara mas adelante, si se utilizaran las dosis recomendadas para las hectareas cultivadas en
el pais, aln existe un potencial crecimiento considerable de la demanda de esta familia de
herbicidas.
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5. MERCADO ARGENTINO DE 2,4-D
5.1. Ciclo de vida

El analisis del ciclo de vida hace referencia a cdmo evolucionan las ventas del producto en el
tiempo. Con esta informacion se clasifica de manera cualitativa al producto en alguna de estas
4 etapas: introduccién, crecimiento, madurez y declive.

Dado que el producto a analizar se comporta como un commodity, donde el formulado final es
practicamente igual, independientemente de la empresa que lo produzca, se amaliza al producto
en general y no sélo el producido por Sigma Agro. Como fue mencionado anteriormente, los
herbicidas en base acido 2,4-D comenzaron a utilizarse en 1944, por lo que se esperaria que
sea un producto ya maduro en el mercado. La Figura 5.1 representa a modo ilustrativo el estado
del 2,4-D en su ciclo de vida.

Analizando la evolucion de las ventas, se concluye que estan teniendo un crecimiento
moderado en los ultimos 5 afios, lo que se explica por un incremento del mercado total de
agroquimicos, y méas especificamente de herbicidas. Este aumento de la demanda se debe,
principalmente, a una mayor superficie sembrada total en Argentina, a la necesidad de mayores
rindes, y a una creciente resistencia de las malezas a los productos utilizados.

A su vez, es un producto bien conocido en el ambiente agropecuario, por lo que quedan pocos
clientes potenciales para comenzar a aplicarlo en sus cultivos. En conclusion, se considera que
es un producto maduro, con niveles de venta estables y con un crecimiento moderado constante.

Introduccion Crecimiento Madurez Declive

Ventas

1944 1960 1990 Tiempo

Figura 5.1. Posicién del 2,4-D dentro de su ciclo de vida.
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5.2. Matriz BCG

La matriz BCG incluye dos variables para analizar sobre el producto: la participacion relativa
del producto en el mercado (market share), y su crecimiento dentro del mercado. Es por esto
necesario, en primera instancia, definir el mercado en cuestion.

El mercado se define como todos los herbicidas en base acido 2,4-D, estos son principalmente
los de base sal amina, y base ésteres, que como mencionado previamente, componen alrededor
del 95% del mercado. Se considera que este mercado es el mas representativo no sélo porque
los productos que se comercializan pertenecen directamente a este subgrupo, sino también
porgue es importante que cumplan una misma funcion: herbicida selectivo para la eliminacion
de malezas de hoja ancha. Se seleccionan los herbicidas 2,4-D con base técnica sal amina 'y en
base ésteres por separado para lograr un andlisis mas profundo y relevante sobre la cartera de
productos.

En el eje X (market share) de la Figura 5.2, se ubican los de base sal amina en una cuota relativa
del mercado baja, y a los de base éster, que son los que Sigma Agro comercializa en mayor
medida, con un porcentaje relativo alto. Para el crecimiento del mercado en el tiempo (eje Y)
se ubican los ésteres con crecimiento alto y los de sal amina con un crecimiento bajo, dado que
tienen niveles de venta estables en los Gltimos afios. EI diametro de los circulos representa el
ingreso anual actual de Sigma Agro para cada producto. Los de base técnica ésteres
representaron un ingreso de USD 2.800.000 y los de base técnica sal amina un ingreso de USD
190.000.

Estrella Incognito

I

Tasa de crecimiento

Vaca Perro

- Cuota relativa de mercado +

Figura 5.2. Matriz BCG 2,4-D

22 Caramutti, Mihura, Ranallo, Sdnchez Lépez, Sucari, Vasquez



Produccion de herbicidas formulados a partir de 2,4-D éster

Como puede observarse en la Figura 5.2, los ésteres se categorizan como un producto del tipo
estrella mientras que los de base técnica sal amina se consideran productos del tipo perro. Los
tipo estrella son los que presentan mayores beneficios potenciales y oportunidades de inversion.
Los tipo perro, generalmente, resultan en ingresos bajos y poco prospecto de crecimiento, por
lo que se recomienda una reinvencion o reestructuracion del producto o del plan de negocios
asociado, o llegado al caso, en la terminacion de su venta. En conclusion se refuerza el enfoque
del proyecto, en el que se busca invertir en la produccion de los herbicidas 2,4-D en base éster.

5.3. Analisis de elasticidad cruzada

A pesar de que el mercado argentino de fitosanitarios se encuentra en una tendencia creciente,
cabe preguntarse el grado de sustitucion que existe entre el 2,4-D y otros herbicidas
comercializados en el mercado argentino. Para ello, se realiza un analisis de elasticidad cruzada
entre el 2,4-D vy los herbicidas mas comercializados en Argentina.

La elasticidad cruzada de la demanda se define como el cambio porcentual en la cantidad
consumida de un bien, cuando ocurre un cambio porcentual equivalente en el precio de un
segundo bien, ceteris paribus.

Cuando la elasticidad es negativa, se dice que dos bienes son complementarios.
Ejemplo 5.1:

Si un bien X aumenta su precio en 10%, y como consecuencia la cantidad consumida de otro
bien Y cae 20%, la elasticidad cruzada de la demanda de X respecto de Y sera negativa (-2).

Los bienes del Ejemplo 5.1 se comportan como complementarios porque al aumentar el precio
de X, cae su cantidad consumida (salvo bienes Giffen), al igual que — pero en otra proporcion
— el bien Y. Lo contrario ocurre con los bienes llamados sustitutos (Robert, 2008).

No fue posible conseguir una serie de precios estandarizados suficientemente grande de valores
de mercado de multiples tipos de herbicidas, debido en parte a la gran cantidad de productos y
combinaciones existentes para cada quimico activo. Sin embargo, si se conocen los registros
de comercio exterior de numerosos agrogquimicos que, al igual que el 2,4-D, son formulados y
comercializados. Si bien econémicamente es incorrecto suponer que las curvas de oferta y
demanda (y en consecuencia, los precios) de un producto dependen de sus costos (precio de los
materiales técnicos importados), al tratarse de agroguimicos que se comportan practicamente
como commodities, empiricamente se conoce que existe una alta correlacion entre ambas
variables en el mediano y largo plazo (Dixon, 2009).

Por lo tanto, con el objetivo de realizar un analisis cualitativo entre el comportamiento de otros
herbicidas frente al 2,4-D, se analiza la elasticidad cruzada a partir de los precios FOB y las
cantidades importadas y exportadas en Argentina en el periodo 2006-2017, sin perjuicio de
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que estos valores puedan diferir considerablemente de las elasticidades reales de cada par de
herbicidas en el mercado de formulados.

Se observa en la Figura 5.3 que, de los productos analizados, el 58% posee elasticidad cruzada
negativa, comportandose asi como complementarios frente al 2,4-D. La atrazina y el
tiametoxam poseen una elasticidad positiva, pero menor al 0,1. Entre los herbicidas con
comportamiento sustituto mas marcado se encuentran el glifosato (0,81), dicamba (0,44) y
diclosulam (1,99).
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Glifosato
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Figura 5.3. Elasticidad cruzada para distintos tipos de herbicidas con relacion al coeficiente de correlacién entre
sus precios. El tamafio de las burbujas representa el monto promedio importado por afio en USD.

En conclusion, el 2,4-D es un sustituto complementario de los productos mas utilizados en el
mercado. Esto genera que tenga menos volatilidad en la demanda relativa de herbicidas, y una
mayor seguridad de que su demanda no disminuya debido a una sustitucion por otro producto.

5.4. Marco Regulatorio
5.4.1. Contexto argentino

La gran mayoria de las actividades econdmicas y aquellas que tienen algun efecto sobre el
medio ambiente se encuentran reguladas tanto por el Estado Nacional como por los Estados
Provinciales, y otros organismos estatales. La produccion, importacion, exportacion, y
aplicacion de agroguimicos no es la excepcion, aunque no existe una Ley Nacional Gnica que
regule la aplicacion y uso de productos fitosanitarios. A la fecha, la Unica norma de
presupuestos minimos existente es la ley 27.279, conocida como de “productos fitosanitarios”,
aunque regula la gestion de los envases vacios de dichos productos, en lugar de su utilizacién.
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Como consecuencia, en materia regulatoria, al no existir una norma generalizada, los
estandares provinciales varian notablemente (Paz Belada, 2017).

Sin embargo, un jugador importante en el control de los agroquimicos es el Servicio Nacional
de Sanidad y Calidad Agroalimentaria (SENASA). Se encuentra dotado de personeria juridica
propia, dependiente del Ministerio de Produccion y Trabajo de la Nacion, y de la Secretaria de
Agroindustria. Se encarga de ejecutar politicas nacionales en materia de sanidad y calidad
animal y vegetal (SENASA, s.f.).

Puede consultarse en el Anexo Il: Regulacion Nacional y Provincial de agroquimicos, a modo
de resumen, la normativa nacional y provincial vigente que regula o incide en la regulacion de
agroquimicos.

5.4.2. Restricciones de uso y aplicacion

Por otra parte, el uso y aplicacién de ciertas variedades del herbicida 2,4-D esta prohibida en
determinadas épocas del afio, o incluso en su totalidad. Al tratarse de una restriccion provincial,
significa que no se trata de una regla general, sino dispuesta por cada provincia en particular.

Asimismo, las razones por las cuales se limita el uso y aplicacion varian dependiendo de cada
provincia, pero, a modo general, se resumen en la volatilidad del producto y época del afio que
favorece dicho efecto.

Mas auln, en el caso de Cdrdoba, se prohibid el uso y aplicacion en la época coincidente con la
brotacion y floracién de ciertos cultivos de hoja ancha, como los frutales, hortalizas o flores
ornamentales, por ejemplo.

En la Tabla 5.1 se presentan las restricciones provinciales ya existentes en el pais.
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Tabla 5.1

Restricciones provinciales de uso y aplicacion de 2,4-D (La Gaceta, 2017), (DESAB, 2017),
(Infocampo, 2019).

Provincia  Formulacién Ley / art. Modo Restriccion
Cérdoba  IBE Ley 8.820 Art. 1 A-T-M 1/8-31/3
Santa Fe IBE Ley 11.273 Art.1 A-T-M Todo el afio
2,4-D sales aminas 6 km*  Ley 11.273 Art.2 A
2,4-D sales aminas 1 km*  Ley 11.273 Art.3 T
Bs. As. IBE A-T-M 1/10-31/3
La Pampa 2,4-D ester Resolucion 2043/06 A-T-M 1/10-31/3
Tucuman  2,4-D éstery 2,4-D DB Resolucién N° A-T-M Todo el afio
2,4-D sales aminas 291/(Saaya) A-M Todo el afio
Chaco 2,4-D éster Ley 7.032 A-T-M Todo el afio

*de poblados, escuelas rurales, centros apicolas, huertas, rios, arroyos y pozos para extracciones de agua para
consumo humano. A: Aéreo, T: Terrestre, M: Manual.

5.4.3. Registro de herbicidas. Situacidon en Argentina

Como se introdujo en el Decreto-Ley 3489/58, dentro del marco regulatorio Nacional, los
productos fitosanitarios deben ser inscriptos en un registro nacional, administrado y controlado
por el SENASA.

Asi resulta que, con la finalidad de importar, producir o comercializar cualquier herbicida en
base acida 2,4-D, el SENASA debe otorgarle a la empresa solicitante registros que la habiliten.
Dicho requisito abarca tanto a productos finales, como a insumos o bases técnicas para la
formulacion de herbicidas. Este proceso de solicitud y registro demora, como minimo, dos
afios.

Sin embargo, existen dos alternativas que lo evitan o reducen. La primera consiste en adquirir
el paguete de estudios realizado por una empresa poseedora del registro, en caso de que se
requiera el mismo analisis de toxicidad para el producto. Esta modalidad tiene un costo
variable, dependiendo la negociacidn entre empresas, que ronda los USD 50.000, pero ahorra,
aproximadamente, seis meses del proceso total. La segunda consiste en la compra de un “clon”,
es decir, un registro con idénticas caracteristicas a otro ya existente. Esto acarrea un costo
estimado de USD 0,05 por litro producido, a manera de regalias para la empresa poseedora del
registro. Nuevamente, dicho valor puede ser negociado entre empresas. Si bien esta opcion
puede resultar atractiva, el “clon” depende en un 100% del registro original, por lo que quedaria
a merced del anterior, y una caida de la original generaria la caida del clon.
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Una empresa productora de fitosanitarios debe contar con registros para su insumo importado
y su cartera de productos comercializados. Por ejemplo, Sigma Agro cuenta con el registro para
la importacion de acido 2,4-D y para la comercializacion de EHE, IBE y demés. No es
necesario contar con registros para los pasos intermedios de la cadena productiva.

En cuanto al mercado de herbicidas 2,4-D argentino, la gran mayoria de las empresas cuenta
con los permisos necesarios para la importacion, produccion y comercializacion del IBE. Esto
no ocurre con el EHE ya que pocas empresas cuentan con el registro necesario. Esta situacion
imposibilita que importen el material técnico necesario para su formulacion, sin incurrir en los
costos y demoras necesarias para el registro en el SENASA, o sin invertir en una linea de
sintesis del técnico (Sigma Agro, 2019).

5.5. Andlisis de Porter

El desarrollo del modelo de las 5 fuerzas, introducido por Michael Eugene Porter (economista,
investigador y conferencista nacido el 23 de mayo de 1947, en Ann Arbour, Estados Unidos
(Biografia, 2018)) en 1979, permite analizar una industria a través de la identificacion y analisis
de: la rivalidad entre los competidores, el poder negociador de los proveedores y clientes, y la
amenaza de nuevos entrantes y productos sustitutos.

Para el presente trabajo se realiza el andlisis de Porter para la industria de los herbicidas,
aplicado a aquellos formulados a partir de 2,4-D.

A continuacion, en la Figura 5.4, se presenta el diagrama de la Cruz de Porter.

Nuevos enfrantes

Proveedores e Competidores - Clientes

Sustitutos
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Figura 5.4. Cruz de Porter para el mercado de 2,4-D.

Proveedores
El poder de negociacion de los proveedores de insumos para la produccién de 2,4-D es bajo.

El &cido 2,4-D (materia prima) se comercializa como un commodity. En Argentina,
actualmente hay una sola empresa que produce el acido localmente: Atanor SCA, que ademas
posee el mayor share de formulados de 2,4-D vendidos en el pais (llegando al 40% si ademas
se tiene en cuenta que ellos formulan los productos de Dow). La mayoria del total de acido 2,4-
D utilizado se importa desde proveedores en China, y en menor medida India. Esta opcién de
aprovisionamiento resulta mas rentable, pero por cuestiones de financiamiento y logisticos, las
empresas suelen recurrir, ocasionalmente, a Atanor para satisfacer demandas pequefias. De
todas formas, la cantidad que se compra localmente es despreciable frente al volumen que se
importa. Ademas, se utilizan muy bajas cantidades de otros insumos para la formulacion del
producto final, y que también se comercializan como commodities.

Clientes

El poder de negociacion de los productores agropecuarios, clientes del 2,4-D es alto. Al igual
que los insumos para su produccién, no hay gran diferenciacién mediante la calidad del
herbicida. Es asi como se traslada el poder de negociacién de los proveedores de insumos hacia
los clientes, actuando la industria de herbicidas como proveedores de los productores
agropecuarios.

A pesar de gque los formulados no son commodities propiamente dicho, tienen caracteristicas
que los asemejan. Los clientes determinan la marca a comprar segun dos factores
principalmente. En primer lugar, se encuentra el precio. Este suele estar determinado
principalmente por 2 elementos: el precio FOB del acido 2,4-D, y la relacion entre la oferta 'y
la demanda, ya que la cadena de abastecimiento del negocio funciona bajo modalidad push (se
vende una vez producido). En segundo lugar, se encuentra el tipo de financiamiento que
pueda ofrecer el vendedor dado el contexto macroeconémico de incertidumbre que se ha
instalado en el pais hace varios afios, y la forma en la que se trabaja en la industria, con muchos
costos hundidos e inversiones grandes a corto y mediano plazo.

Si bien se analiza al productor agropecuario como ultimo eslabén de la cadena, existe un
intermediario. La mayoria de las empresas, como es el caso de Sigma Agro, venden
principalmente a distribuidores. Dichas empresas ofrecen financiacion a la distribuidora,
mientras que ellas hacen lo mismo con los consumidores finales.

Dado que el principal cliente para Sigma Agro son las distribuidoras de agroquimicos, el
mercado cuenta con un nimero mas reducido de participantes, aunque de mayor volumen. De
esta manera, a mayor concentracion de clientes, se vuelve més eficiente la relacion, pero mas
riesgosa.
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Sin embargo, no son pocas las empresas distribuidoras con operaciones en las zonas de venta
de Sigma Agro. Segun informacion de la Federacion de Distribuidores de Insumos
Agropecuarios, se encuentran 128 en la Provincia de Buenos Aires (CADESABA, s.f.), con
mayor concentracion en el norte del territorio, 30 en Santa Fe (CEPIAS, s.f.), 86 en Cérdoba
(CADEASAC, s.f.) y otros mas en La Pampa (FeDIA, s.f.). De esta manera, se concluye que
no se encuentra excesivamente concentrada la clientela de Sigma Agro, reduciendo el riesgo.

Nuevos entrantes

La amenaza que representan los nuevos entrantes al negocio de herbicidas 2,4-D es baja. Para
poder importar, producir, y/o comercializar cualquier herbicida en base &cido 2,4-D, se
necesitan certificados y permisos que representan una enorme carga de procesos burocraticos
que implican tiempo y dinero, conformando asi un mercado con barreras de entrada elevadas.
Ademas, al tratarse de un producto industrial, la escala es un factor relevante para la viabilidad
econdmica.

Sustitutos

La amenaza que representan los productos sustitutos del herbicida en base acido 2,4-
D es baja. Ello se debe a que no hay un producto en el mercado que reemplace directamente al
2,4-D, aunque ciertas mezclas de agroquimicos pueden complementar la accion del
herbicida. Hablar de sustitucién directa no seria del todo acertado, sino que se trata, mas bien,
de bienes complementarios. Si existe sustitucion directa entre los distintos tipos de herbicidas
en base acido 2,4-D, como ya se explico anteriormente.

Sin embargo, si el 2,4-D fuera finalmente erradicado del mercado mundial, no se veria
mayormente afectada la produccion agropecuaria, dado que las malezas de hoja ancha podrian
ser aun eliminadas con la aplicacion de un mix de diferentes herbicidas, aunque a mayor costo
y menor eficiencia. De esa manera, podria definirse a esas mezclas como sustitutos, aunque no
suelen comercializarse en el mercado directamente. Asimismo, el hecho de que el consumo de
los productores agropecuarios se rija por costumbre afiade al caso de estudio del 2,4-D. Al ser
un herbicida que data de la Segunda Guerra Mundial, resulta dificil pensar que un productor
decida sustituirlo por un mix de productos.

Otro aspecto para destacar, sumando al anterior, es la vigencia del 2,4-D. De la totalidad de
herbicidas comercializados en la década de 1960, el 60% ha sido prohibido por diferentes
implicancias ambientales. Sin embargo, uno de los remanentes es el 2,4-D (Phillips
McDougall, 2018), lo que muestra que, si no fue prohibido hasta el dia de la fecha, resulta
dificil que se lo haga y sea sustituido por otro herbicida.

Competidores

El nivel de rivalidad entre las empresas del rubro de este tipo de herbicidas es medio. En
Argentina hay un gran nimero de empresas que producen y comercializan herbicidas en base
acido 2,4-D, aunque son pocas las que lo producen en plantas propias, el resto los formula a
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fasén. Los productos finales, como ya se menciond, no suelen tener diferencias significativas,
por lo que la competencia es muy fuerte. En la Figura 5.5 se presenta la distribucion del
mercado actual de 2,4-D.

Figura 5.5. Participacion de cada empresa en el mercado de 2,4-D en litros

Sin embargo, la trascendencia de la fuerza de los competidores es media debido a que el
mercado todavia esta en crecimiento y los niveles de consumo potencial de herbicidas de 2,4-
D todavia son superiores a los del consumo real.

Cabe aclarar que, tras la realizacion del presente proyecto y formando parte del reducido
numero de empresas que sintetizan el material técnico en el pais, Sigma Agro se encontrara en
una posicion de competencia diferente a la actual. Empresas que hoy son prestadores de
servicios, se convertirian en competidores directos. Por ejemplo, UPL hoy sintetiza productos
para Sigma Agro, que podra producir por cuenta propia en el futuro.

Por ultimo, toda empresa formuladora que cuente con una estructura comercial slida, en vias
de potencial crecimiento, puede convertirse en un agresivo competidor en el mercado, dado
que puede expandirse a un costo marginal inferior que los nuevos entrantes del mercado.

Estado

Para finalizar,y considerando el marco en el cual se ubica la industria de 2,4-D,
el Estado puede convertirse en una sexta fuerza de Porter, entendiendo su poder como alto. Es
el encargado de regular los aranceles a la importacién y la potencial prohibicion de aplicacion
de algun agroquimico. Debido a esto, una posicion favorable del Estado frente a la defensa de
la sintesis nacional de 2,4-D se vuelve fundamental para el desarrollo del proyecto de
ampliacion de la linea.

Como conclusion, se observa que el principal jugador de la cadena son los clientes a los cuales
debe capturar Sigma Agro, ofreciéndole valor mas alld del producto final que
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comercialice. Asimismo, la competencia es un factor a considerar. Los sustitutos, asi como los
nuevos entrantes, carecen de caricter amenazante, mientras que los proveedores no se
convertiran en una fuerza relevante en ningun escenario de corto y mediano plazo. Aun asi, es
de valorar una relacién cordial o alianzas con proveedores del exterior, entendiendo que
solamente Atanor SCL produce acido 2,4-D en el pais.
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6. PROYECTO DE INVERSION
6.1. Introduccidn al proyecto

El presente proyecto de inversion consiste en la ampliacion de una linea de sintesis de 2,4-D
en base éster a partir del precursor acido 2,4-D.

Al dia de la fecha, Sigma Agro terceriza tanto la sintesis quimica del material técnico como la
formulacién del portafolio de productos a partir de 2,4-D en base éster. Dicha modalidad de
produccion se conoce como “fasén”, la cual se utiliza con frecuencia en el mercado nacional
de agroquimicos. Por el contrario, la empresa posee lineas de neutralizacién y formulacion de
sales aminas dentro de su planta en Mercedes, Provincia de Buenos Aires.

Es asi como la realizacion del presente proyecto le permitiria a la empresa producir de forma
interna la totalidad de herbicidas 2,4-D que actualmente comercializa.

Tabla 6.1

Tabla comparativa entre aranceles de importacion del Mercosur y Argentina (AFIP, 2019).

Cadigo Descripcion Mercosur  Argentina

2918.99.12 Acido 2,4-diclorofenoxiacético (2,4-D), sus 14% 14%
sales y sus ésteres

2921.11.22 2,4-Diclorofenoxiacetato de dimetilamina 12% 12%

2922.19.12 2,4-Diclorofenoxiacetato de 14% 14%
triisopropanolamina

2922.19.13 2,4-Diclorofenoxiacetato de 14% 14%
dimetilpropanolamina

3808.93.22 Los demas, a base de acido 2,4- 14% 35%

diclorofenoxiacético (2,4-D), acido 4-(2,4-
diclorofenoxi)butirico (2,4-DB), acido (4-cloro-
2-metil)fenoxiacético (MCPA) o de derivados
de 2,4-D 6 2,4-DB

Como puede observarse en la Tabla 6.1, la importaciéon del precursor &cido 2,4-D o los
materiales técnicos se encuentra arancelada a razon del 14%, asi como el resto de los quimicos
2,4-D (categoria 29 de lanomenclatura del Mercosur), tanto en el Mercosur como en Argentina.
Sin embargo, Ilama la atencién la disparidad en los cargos aduaneros para los herbicidas
formulados a partir de 2,4-D. Esta sustancial diferencia dificulta la importacion y venta directa
de formulados, reduciendo su margen de ganancia comparativamente con las plantas
formuladoras del pais. Dicho arancel actta en defensa de la produccion nacional.

Por otro lado, los dos principales herbicidas formulados a partir del 2,4-D base éster son el
EHE e IBE. Los productores agropecuarios del pais suelen aplicar el segundo principalmente
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por costumbre de uso. Sin embargo, como se menciond anteriormente, el IBE resulta
considerablemente més volatil que el EHE, lo que genera mayores desperdicios y un mayor
riesgo de afeccion a zonas aledarfias a la aplicacion. Consecuentemente, existe la posibilidad de
que se reglamente la prohibicion de su aplicacion en los suelos del pais, lo que generaria un
incremento en el mercado de EHE. En dicho escenario, Sigma Agro perteneceria al reducido
grupo de empresas nacionales que cuentan con la capacidad de sintetizar y formular EHE.

Asi como se expuso en el marco regulatorio, si bien no se encuentra arancelada de manera
excesiva, el registro del material técnico éster importado agrega tiempos de demora y costos a
aquella empresa que quiera importarlo para formular EHE y/o IBE. Asimismo, el suministro
de técnico éster desde el mercado chino, no resulta fluido ni simple como el de &cido 2,4-D, al
ser un producto poco comercializado en el mercado de insumos quimicos. Estos factores
vuelven aiin més atractivo el proyecto de inversion en una linea de sintesis del técnico.

6.2. Analisis FODA del proyecto de inversion

El anélisis FODA se destaca dentro del abanico de herramientas de anélisis de entorno de una
empresa, proyecto o servicio. Se presenta como una herramienta cuya aplicacion a proyectos
permite el andlisis de sus caracteristicas internas (Fortalezas y Debilidades) y externas
(Oportunidades y Amenazas). En la Figura 6.1 se puede observar la herramienta aplicada al
proyecto en cuestion. Finalmente, se cruzan entre si para lograr determinar areas de avance y
defensa.

Anélisis interno ‘ Anélisis externo
Fortalezas ‘ Oportunidades
a. Estructura comercial de Sigma Agro. a. Potencial prohibicion de IBE.
b. Conocimiento técnico y experiencia b. Discriminacion entre IBE y EHE por
en el proceso productivo. parte de los gobiernos provinciales.
c. Alianzas estratégicas con c. Reducido nimero de empresas
proveedores y competidores. nacionales sintetizando bases éster.
d. Certificaciones para produciry d. Aranceles altos a las importaciones
comercializar los productos finales. de formulados finales.
Debilidades ‘ Amenazas
a. Introduccion de un proceso a. Aumento de la participacion de las
minuciosamente controlado. grandes empresas multinacionales.
b. Alta sensibilidad a los costos. b. Potencial tendencia hacia reemplazo
del 2,4-D.
c. Reduccion de los aranceles a las
importaciones de formulados finales.

Caramutti, Mihura, Ranallo, Sdnchez Ldpez, Sucari, Vasquez 33



Produccion de herbicidas formulados a partir de 2,4-D éster

Figura 6.1. Matriz FODA del proyecto de inversién en una linea de sintesis de material técnico en base éster

6.2.1. Andalisis interno
Fortalezas

a. Estructura comercial de Sigma Agro

Sigma Agro es una empresa ya instalada en el mercado de fitosanitarios, con potencialidad para
volverse un jugador relevante en el area de insumos para tratamiento de suelos de cultivo.
Cuentan con buenas relaciones con empresas proveedoras del insumo 2,4-D &cido del mercado
chino. A su vez, Sigma Agro ya se encuentra vendiendo los formulados de 2,4-D en base éster
(entre ellos EHE e IBE), por lo que cuentan con clientes en diferentes zonas del pais. Es una
empresa ya instalada en el mercado de fitosanitarios.

b. Conocimiento técnico y experiencia en el proceso productivo

Sigma Agro cuenta con un equipo de quimicos capacitados en la sintesis del material técnico
de 2,4-D en base éster, quienes conocen los requerimientos necesarios para la ampliacién de la
linea, asi como para la produccion diaria. Este punto representa un ahorro al no enfrentarse a
la necesidad de contratar nuevos profesionales o consultores técnicos. Sigma Agro no innovara
en un proceso productivo revolucionario, sino que ya se encuentra totalmente estandarizado.

c. Alianzas estratégicas con proveedores y competidores

Sigma Agro cuenta con relaciones comerciales con proveedores de origen chino en su
operatoria actual. Ellos mismos seran quien provean insumos para la nueva linea. La empresa
se ahorrara la necesidad de buscar nuevos proveedores y entablar nuevas relaciones con otra
empresa desconocida. Ademas, mantienen una buena relacion con varios competidores, a
quienes podra ofrecer producir el material técnico 2,4-D éster a fason en su planta, debido a
que tendra capacidad ociosa.

d. Certificaciones para producir y comercializar los productos finales

Los herbicidas 2,4-D éster requieren de unas certificaciones nacionales para poder importar,
producir o comercializarlos en el pais. Estas certificaciones demandan tiempo y dinero para
quien quiera tramitarlas. La empresa Sigma ya cuenta con los registros necesarios.

Debilidades

a. Introduccion de un proceso minuciosamente controlado

En la planta de Mercedes de Sigma Agro solo se realizan formulaciones. La introduccion de
una nueva linea para la sintesis representara un proceso notoriamente mas complejo que la
formulacion.
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b. Sensibilidad a los costos

El margen de ganancia por unidad vendida, en el mercado de fitosanitarios, es bajo. Por lo
tanto, se deben tener muy bien optimizada y controlada la estructura de costos debido a que
cualquier incremento generara un cambio significativo en el margen.

6.2.2. Anélisis externo
Oportunidades

a. Potencial prohibicién de IBE

Es una posibilidad que el herbicida 2,4-D con base éster butilica (IBE) sea prohibido dentro de
los proximos 2 a 3 afios debido a su gran volatilidad. Dicha prohibicion convertiria a Sigma
Agro en una de las pocas empresas productoras de EHE en el pais, ubicandolo en una posicién
privilegiada para ganar mercado.

b. Discriminacion entre IBE y EHE por parte de los gobiernos provinciales

Actualmente tanto el IBE como el EHE cuentan con la habilitacion por parte de SENASA para
ser aplicado en todo el pais. Sin embargo, como ya se explic anteriormente, varios gobiernos
provinciales han decretado la prohibicion, total o parcial, de la aplicacion de todos los
herbicidas en base 2,4-D éster. Lamentablemente, hoy en dia estas regulaciones no hacen
referencia especifica al IBE, a pesar de que ya se probd la menor volatilidad en comparacién
al EHE. Es por esto que, si se llega a lograr dicha discriminacion, el mercado de EHE creceria
notablemente, y Sigma estaria en una posicion favorable para aprovechar la oportunidad.

c. Reducido nimero de empresas nacionales sintetizando en base éster

Actualmente, la produccion a nivel nacional de 2,4-D en base éster estd en manos de una
reducida cantidad de empresas, siendo las Unicas relevantes, Atanor y UPL. De concretarse el
proyecto, Sigma Agro quedaria en una posicion diferencial frente a la competencia.

d. Aranceles altos a las importaciones de formulados finales

La importacion de formulados en base éster tiene un arancel de 35% (AFIP, 2019), volviendo
costoso para las empresas obtenerlo desde el exterior. Esta situacion alimenta la necesidad de
producirlo en la planta.

Amenazas

a. Aumento de la participacion de las grandes empresas multinacionales
La Camara de Sanidad Agropecuaria y Fertilizantes estd formada por las empresas
multinacionales con presencia en Argentina, como Bayer o Syngenta. Cuentan con un gran
poder econdmico y posibilidad de inversion en el pais, por lo que son una constante amenaza
a los productores nacionales.
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b. Potencial tendencia hacia reemplazo del 2,4-D

Existe la posibilidad de que los productores prefieran utilizar un mix de herbicidas para
reemplazar a los mas clasicos como el glifosato o el 2,4-D. Sin embargo, esta tendencia no
representa una gran amenaza en el corto ni mediano plazo al mercado de herbicidas 2,4-D.

c. Reduccion de los aranceles a las importaciones de formulados finales

Existe la posibilidad de que el Estado Nacional opte por reducir el arancel de importacion del
formulado final 2,4-D en base éster hasta el punto en que sea mas barato que elaborarlo
localmente. Igualmente, es una posibilidad muy remota en el corto y mediano plazo.

A modo de corolario, en cuanto al aspecto interno del proyecto, se resalta la numerosa cantidad
de fortalezas que lo caracterizan, asi como la reducida presencia de debilidades. Sin embargo,
son las amenazas las que, dadas particulares situaciones, pueden convertirse en debilidades.
Aun asi, se hace especial énfasis en la potencialidad que posee, a raiz de las destacadas
oportunidades ofrecidas por el contexto actual.

6.2.3. Generacion de estrategias. Areas de avance y defensa

A raiz del entendimiento de la situacion interna y externa con la cual se enfrenta el proyecto de
ampliacion de la linea de produccion de 2,4-D en base éster, se procede a la generacion de
posibles estrategias, basadas en el analisis FODA. Estas se basan en dos grandes categorias,
visibles en la Figura 6.2: areas de avance, al cruzar las fortalezas con las oportunidades, y areas
de defensa, al cruzar debilidades con amenazas.

FODA OPORTUNIDADES AMENAZAS
Area de avance
FORTALEZAS Aprovechar  Fortalezas para

maximizar Oportunidades

Utilizar las fortalezas para
evitar las amenazas.

Minimizar  las  Debilidades S i
DEBILIDADES . Minimizar Debilidades y evitar
aprovechando las Oportunidades
Amenazas

Figura 6.2. Areas de avance y defensa resultantes del analisis FODA

Areas de avance

La definicion de areas de avance en el desarrollo del analisis FODA del presente proyecto
consiste en aprovechar las fortalezas que posee, a fin de maximizar sus oportunidades y sacar
el mayor provecho posible a la potencialidad que lo caracteriza.

A continuacion, se presentan diferentes alternativas de avance:

e Aprovechando las fortalezas de Sigma Agro para comenzar a producir el 2,4-D éster y las
oportunidades del mercado, pocas empresas sintetizandolo y aranceles altos para su
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importacion, se presenta una gran area de avance para crecer en market share y en
relevancia dentro del mercado. Asimismo, la figura de la empresa podria crecer si
comienza a vender a fasén el 2,4-D éster.

e Otra area de avance se encuentra ante la posibilidad de prohibicion total del IBE. Adecuar
la linea de produccion de dicho herbicida para que produzca EHE no representa ningun
problema. Ademas, siendo una de las pocas empresas produciéndolo, la oportunidad de
crecimiento que se le presentaria a Sigma Agro seria notable. Un escenario similar
ocurriria en el caso de que los gobiernos provinciales habiliten el uso de EHE: el mercado
potencial creceria significativamente, y la empresa se encontraria en una posicion
privilegiada para prosperar.

Areas de defensa

Asi como el proyecto cuenta con areas de avance, sobre las cuales crecer y volverse parte
fundamental de la historia de Sigma Agro, cuenta con debilidades y amenazas que vuelven
necesario el desarrollo de estrategias defensivas, a fin de protegerse ante las eventuales
contingencias a las que se enfrente. Dichas estrategias buscan minimizar las debilidades y
evitar las amenazas. A continuacion, se presentan posibles alternativas:

e Llegado el caso que no se prohiba la aplicacion de IBE, hay muchos productores y agentes
del mercado que consideran a todos los ésteres como similares. Esto presenta un problema
para los productores de EHE ya que se ven afectados por la mala imagen del IBE. Es por
esto que se presenta como un area de defensa. Los productores deberan lograr un consenso
nacional sobre la discriminacion entre los herbicidas 2,4-D éster.

e Generar valiosas relaciones con empresas competidoras, a fin de evitar ser absorbidos por
las grandes empresas multinacionales. Estas alianzas pueden resultar determinantes en
caso de que ocurra dicho escenario.

e En un escenario en el que se reduzca el arancel a los formulados finales, las empresas
chinas podrian acaparar mercado. En dicho caso, se perderia la ventaja competitiva
esperada por el proyecto. Aun asi, dicha disminucion debe ser desmesuradamente grande
como para que sea significativo el impacto.

A modo de conclusién del previo analisis FODA, Sigma Agro cuenta con la posibilidad de
crecer en un mercado ya maduro, pero carente de las mas nuevas tecnologias en materia de
sintesis de material técnico en base éster. De esta manera, el presente proyecto resulta atractivo
para la empresa.
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7. SEGMENTACION Y POSICIONAMIENTO
7.1. Segmentacion

7.1.1. Objetivo

A la hora de realizar la segmentacion de clientes, el objetivo es crear grupos homogéneos para
luego poder identificar los de mayor valor para el negocio. Las caracteristicas buscadas son:
que sean diferenciales unos de otros; medibles para poder cuantificar su tamafo; accionables
para poder sacarles provecho; significativos para que valga la pena tenerlos en cuenta;
comprensivos dado que en total se debe cubrir a toda nuestra poblacién; y finalmente
excluyentes que significa solo se puede pertenecer a un segmento a la vez.

7.1.2. Shapiro y Bonoma

Siguiendo las pautas anteriores y basandose en el modelo de Shapiro y Bonoma para mercados
B2B, se desarrolla el andlisis de las variables a utilizar en la segmentacion. Se encuentra que
las mas adecuadas son las demograficas y operativas. Quedaron fuera el enfoque de compra
dado que la mayoria de las relaciones compradores-vendedores es similar, al igual que las
politicas de compra que suelen estar fijadas. También se decide no incluir los factores
situacionales ya que no existen urgencias a la hora de la aplicacion del herbicida foco del
proyecto, ni tampoco es de importancia el tamafio de un pedido en particular. Por ultimo, las
caracteristicas personales no entran en juego en el rubro.

7.1.3. Tipo de empresa

Con respecto a las variables demograficas se segmenta por el tipo de empresa. En este caso hay
dos grupos: los distribuidores y los productores. Los primeros son intermediarios que sirven
para facilitar la cadena de abastecimiento a los productores. Existe la posibilidad de que el
productor compre directamente, sin embargo, esto solo ocurre cuando el tamarfio del campo del
cliente supera las 10.000 hectareas. Ademas, el potencial de crecimiento es menor al de un
intermediario, que puede seguir expandiendo a su clientela mientras que el productor no suele
comprar terreno de forma constante.

Se incluye en la Tabla 7.1 los Ultimos censos agropecuarios nacionales de la Argentina. La
tendencia es hacia la consolidacion de productores, sin embargo, la cantidad de players es de
casi 300.000. Se deberia contar con una estructura muy grande y costosa para poder atender a
este segmento.
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Tabla 7.1

Censos agropecuarios nacionales de la Argentina.

Afo Cantidad  Superficie Promedio
1952 564.891 200.209 0,45
1960 471.756 175.142 0,38
1969 538.430 210.856 0,39
1988 421.221 177.437 0,42
2002 333.533 174.809 0,52
2008 283.074 160.475 0,57
Superficie en miles de hectareas. (CNA, 2018)

A la hora de evaluar el valor de los dos segmentos, se determina que el de los distribuidores es
mayor. Esto se debe al potencial de crecimiento que tienen: cada nuevo cliente o pedido que se
hace al intermediario puede traducirse en mas compras a la empresa que lo provee. También al
agrupar clientes finales, generan un flujo mas constante. Por otro lado, el productor compra
para su propio consumo que suele ser estable en el tiempo como ya se comentd, anteriormente.

La habilidad de capturar valor en los distribuidores es levemente inferior al de los productores,
tal como se representa en la Figura 7.1. Sigma Agro cuenta con una cartera de productos que
cubre todas las necesidades en la proteccion de cultivos. Es decir, se puede ofrecer no solo 2,4-
D sino brindar soluciones integrales, tanto para el distribuidor como para el productor. Sin
embargo, es més facil cerrar negocios con los productores ya que al evitarse el intermediario,
consiguen un mejor precio.

Los productores grandes suelen representar un 10% de las ventas, mientras que el 90% restante
es de los distribuidores.
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I

Valor del segmento

- Habilidad para capturar valor +

Figura 7.1. Seleccién segmento tipo de empresa.

7.1.4. Tamafio de empresa

En la Figura 7.2 se muestra la ubicacion de los distribuidores de agroquimicos de la provincia
de Buenos Aires. Como mencionamos en la seccion anterior, es muy costoso atender a los
productores directos. Los distribuidores se encuentran esparcidos para cubrir una mayor area.
Sin embargo, el nimero sigue siendo muy alto. Es por esto que se analiza el tamafio o0 volumen
de compra potencial de los intermediarios.
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Figura 7.2. Mapa de distribuidores de la provincia de Buenos Aires. (CADESABA, s.f.)

Entonces la segunda variable dentro de las demogréficas que se analiza es el tamafio de la
empresa. Los segmentos son: chicos y grandes segun el volumen de compra. Sigma Agro S.A.
considera voliumenes mayores a USD 1.000.000 como clientes grandes. Al analizar el valor de
ambos, es I6gico encontrar que los ultimos son los de mayor valor, tal como se muestra en la
Figura 7.3. Esto se debe a que los clientes de mayor tamafio permiten amortizar los costos fijos
de cada venta (no solo operativos sino también administrativos y comerciales) sobre una
cantidad més grande.

Sin embargo, al evaluar la habilidad para capturar valor del segmento, es considerablemente
mas dificil con los grandes que los pequefios. Las razones son que el poder de negociacién
suele venir vinculado con el volumen de la compra. Al ser negocios mas grandes, Sigma Agro
S.A. se ve a obligada a flexibilizar las condiciones para evitar perder la venta. En cambio, con
los clientes chicos, esta fuerza es menor.

Segun conversaciones con la empresa, el segmento en cuestion sigue la regla de Pareto, donde
aproximadamente el 80% del volumen facturado corresponde al 20% de los clientes.
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Figura 7.3. Seleccién segmento tamafio de empresa.

7.1.5. Ubicacidn geogréfica

Al analizar la Gltima variable de la segmentacion demografica, la ubicacion geogréfica, de la
Figura 7.4. se obtienen dos grupos: los que se encuentran dentro de la zona de accién de Sigma

y los que operan por fuera de esta area.
T Asuncit
* San Miguel Lﬂ
de:l‘ugurpén g

Figura 7.4. Principales areas agropecuarias vs area de operacion de Sigma Agro SA. De arriba a la izquierda a la
derecha abajo: maiz, trigo, sorgo, soja y girasol. (INTA Agro, 2019)

En esta variable se encuentra la mayor brecha del analisis, representada en la Figura 7.5. Los
que se encuentran dentro del area, no solo cuentan con mayor valor, sino que Sigma Agro S.A.
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posee mas habilidad para capturarlos. La principal razon es que la dispersion geografica de
Sigma ha sido planeada estratégicamente para cubrir las areas con mayor superficie plantada,
cubriendo la demanda de forma rapida. No hay grandes consumos de herbicidas fuera de la
zona de alcance. Por lo tanto, si bien la habilidad de capturar valor es muy baja, no existe
preocupacion alguna ya que su valor también lo es.

Se estima que el 95% del consumo de 2,4-D se realiza dentro de la zona geografica de Sigma.

+

Valor del segmento

- Habilidad para capturar valor +

Figura 7.5. Seleccion segmento ubicacidn de empresa.

7.1.6. Condicion de cliente — no cliente

La ultima variable a analizar corresponde a la categoria de operativas del modelo de Shapiro y
Bonoma: la condicion de cliente o no cliente.

Al determinar el valor de cada uno de estos segmentos se determina que son similares. Ya sea
un cliente o no, se puede asumir que se genera el mismo valor por cada litro de herbicida que
compran. Sin embargo, la habilidad para capturar valor es diferente. Esto se puede observar en
la Figura 7.6.

Los ya clientes cuentan con experiencia previa, tienen conocimiento de la manera en que
trabaja Sigma Agro S.A. y han probado producto de la marca. Por otro lado, los no clientes
traen consigo varias barreras a superar, una primera transaccion siempre implica un mayor
esfuerzo para que se concrete.

Actualmente, Sigma Agro S.A. cuenta con un market share del 5% de 2,4-D, indicador que se
puede tomar como representativo de la segmentacion bajo analisis.
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I

Valor del segmento

- Habilidad para capturar valor +

Figura 7.6. Seleccidn de segmento cliente-no cliente

7.1.7. Ponderacion

Para finalizar el andlisis, en la Figura 7.7 se observa que se agrega una dimension mas a la
matriz que se venia utilizando. Se ponderan las segmentaciones segun su importancia, donde
un mayor tamafio representa un mayor peso en la matriz.

Segun conversaciones con la gerencia de la empresa, lo mas importante es la condicién de
cliente—no cliente. Esto se debe a la inversion que hacen para forjar relaciones duraderas en
el tiempo. Suelen trabajar codo a codo con sus clientes para ayudarlos con lo que esté a su
alcance, diferenciandose asi de la competencia. Lo siguiente en orden de relevancia es el area
geografica, dado que es donde cuentan con mejores costos logisticos y reputacién. Luego le
sigue el tamafio del cliente y finalmente el tipo de empresa.
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Figura 7.7. Ponderacion de segmentos.

7.1.8. Conclusiones

En conclusion, es posible armar una combinacion de segmentos de la siguiente manera: “Sigma
Agro S.A. deberia apuntar a sus ya clientes, que se encuentran dentro del area de alcance, que
tienen un tamafio grande, y son del tipo distribuidor”. Al presentar a la empresa este analisis,
se estima que el potencial es de, aproximadamente, un millon de litros de 2,4-D adicionales.
Esta estimacion se basa en el crecimiento de market share que Sigma viene teniendo dentro del
segmento, el crecimiento de la demanda de herbicidas en general, y en el aumento en la
capacidad de produccién de la empresa que resultara de llevar a cabo este proyecto.

7.2. Posicionamiento
7.2.1. Analisis 4P

El analisis de las 4P es una herramienta de marketing que permite tener una mejor comprension
del negocio para luego poder plantear una estrategia efectiva. Consiste en un analisis de los
precios, el producto, la promocion y la plaza.

Producto

El producto, como ya se enunci6 anteriormente, es un herbicida formulado a partir de 2,4-D
éster. Se comercializa principalmente en forma liquida, en bidones de 20 litros. La estética del
envase es dominada por distintos requerimientos legales que deben ser incluidos, como datos
de seguridad, manual y recomendaciones del manejo del producto, precauciones y quimicos
incluidos en la composicion. En la Figura A2.1. Etiqueta de EHE. del Anexo Il se muestra un

Caramutti, Mihura, Ranallo, Sdnchez Ldpez, Sucari, Vasquez 45



Produccion de herbicidas formulados a partir de 2,4-D éster

ejemplo. El producto se comporta como un commodity, por lo que se hace dificil diferenciarse
por la calidad del producto frente a los competidores.

Precio

El precio del producto dificilmente puede ser controlado por la empresa dado que se comporta
como un commodity. El mismo se ve influenciado, aunque en menor medida, por la demanda
de mercados emergentes, el délar, el climay la oferta'y la demanda. En conclusion, dificilmente
se puede considerar el precio como una variable de control para moldear una estrategia de
marketing.

Plaza y Promocion

La plaza hace referencia a como el producto llega al consumidor. La venta es principalmente
mayorista, con venta de cantidades grandes de producto a pocos clientes. Esto proporciona una
ventaja al momento de obtener una mejor intimidad con el cliente, para lograr satisfacer de
manera mas eficiente sus necesidades. Como se menciona anteriormente, Sigma Agro S.A.
realiza la mayoria de sus ventas por medio de distribuidores.

Esta particularidad también es relevante para el analisis de promocion, dado que estos
distribuidores no sélo venden y se encargan de la logistica de entrega del producto, sino que
también mantienen relacion con los clientes finales. De esta manera se les logra introducir y
publicitar nuevos productos de manera efectiva.

En conclusion, como lo mencionado anteriormente, la estrategia de plaza es vender a grandes
clientes actuales que se encuentran dentro del &rea de alcance y son del tipo distribuidor.

7.2.2. Conclusiones

Se presentan las siguientes variables como sintesis de la declaracion de posicionamiento, a
partir del analisis llevado a cabo en el presente capitulo:

e Point of pertenece (PoP): con la realizacion de este proyecto, Sigma Agro S.A. se
convertira en una de las 3 empresas sintetizadoras de 2,4-D éster en el pais. Esta
posicion le aportara a la compafiia una importante ventaja competitiva frente al resto
de los competidores del mercado.

e Point of difference (PoD): al sintetizar los esteres en su propia planta, Sigma Agro
S.A. podra aumentar el margen de ganancias por litro, y aumentar su capacidad para
vender IBE y EHE.

e Reason to believe (RtB): Sigma Agro S.A. ha venido creciendo de manera muy
pronunciada en los dltimos afios tanto en facturacion (CAGR de 30,4% desde 2014),
y en volumen total de ventas. Asimismo, las ventas de herbicidas 2,4-D éster también
han aumentado en este ultimo tiempo.
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Reason to win (RtW): la compafiia ha venido creciendo en los ultimos afos, el
margen de ganancia por litro y la capacidad de volumen a vender aumentaran, y la
empresa ya cuenta con una vasta red de clientes que ya le compran IBE y EHE.
Teniendo todo esto en consideracion, Sigma Agro S.A. estard en una buena posicion
para seguir creciendo y ganando relevancia dentro del mercado argentino de
herbicidas con 2,4-D.
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8. PROYECCION DE DEMANDA
8.1. Metodologia

Para realizar las proyecciones de demanda del 2,4-D, primero se identifican los principales
cultivos que en conjunto suman un alto porcentaje de la superficie sembrada total. De la Figura
8.1 pueden observarse los 5 mayores cultivos, que representan aproximadamente un 90% de
toda el area sembrada del pais. Ellos son el sorgo, trigo, girasol, maiz y soja (Subsecretaria de
Agricultura, 2019).

Sorgo

Figura 8.1. Share de cultivos en Argentina.

Por un lado, se procede a realizar la proyeccién de la superficie total anual sembrada en
Argentina. Y por otro, se realizan las proyecciones del porcentaje que cada uno de estos
cultivos representa del total sembrado. Una vez completadas ambas proyecciones, se multiplica
la superficie total por el correspondiente porcentaje de cada cultivo. De este modo, se evita
proyectar la superficie de cada cultivo individualmente, cuya suma total podria ser
inconsistente con el total de hectareas disponible para la actividad agricola.

En un segundo paso, se analiza el consumo de herbicidas, particularmente de 2,4-D. Es
importante tener en cuenta que la cantidad necesaria 0 recomendada en cada aplicacion varia
entre cultivos. Por lo tanto, a partir de la informacion de la superficie sembrada de cada cultivo
y su respectivo consumo de herbicida por hectarea, es posible obtener un total de litros
potenciales, desglosado por tipo de cultivo. Sumando estos valores es posible llegar a la
cantidad potencial de litros totales que podria consumirse en el mercado en un determinado
afio, tanto en el futuro (a partir las anteriores proyecciones) como en el pasado (segln datos
historicos). Se compara esta demanda potencial con el volumen comercializado estimado por
la industria, para entender el potencial de crecimiento que aun posee el 2,4-D.
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8.2. Proyeccion de superficie sembrada total en Argentina

Para la proyeccién de la superficie total sembrada en Argentina se procede a realizar primero
una regresion estadistica que explique su variabilidad en el tiempo.

Para la regresion lineal se toman datos sobre la superficie sembrada en Argentina por afio para
las camparias desde la del 1992/1993 hasta la del 2017/2018, utilizando como variable
significativa el tiempo. El coeficiente de regresion lineal R? obtiene un valor de 0,95. En cuanto
al estadistico p, resulta ser de 3,9 x 10717, mucho menor que 0,05. El detalle de todos los
parametros estadisticos resultantes de la regresion se encuentra en el Anexo Ill: Proyecciones.
En la Figura 8.2 es posible observar los datos historicos reales, junto con los valores estimados.
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Figura 8.2. Proyeccidn superficie sembrada Argentina.

8.3. Proyeccion del porcentaje sembrado de cada cultivo

Para la realizacion de las proyecciones del area sembrada de cada cultivo con relacion al total,
se opta por la eleccion de diferentes variables que podrian tener inferencia directa en cuanto se
siembra de cada uno. Las variables analizadas son las siguientes:

e Precio promedio anual FOB Golfo de México del cereal en dolares por tonelada. (Index
Mundi, 2017)

e Precio promedio anual FOB Golfo de México del cereal en ddlares por tonelada del afio
anterior. (Index Mundi, 2017)

e PBI Nominal per capita de Argentina en dolares. (Marketlina, 2017)

e Afo, medido como “tiempo” considerando desde el numero 1 a partir del primer afio
con datos disponibles, para capturar posibles tendencias.
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En la Tabla 8.1 se representan los resultados relevantes de las regresiones realizadas para cada
cultivo. Su interpretacién es que, para cada cultivo, resultan significativas las siguientes
variables, con sus respectivos parametros estadisticos.

Tabla 8.1

Variables y resultados de las regresiones realizadas por cultivo

Cultivo Variables Significativas  Parametros estadisticos

Sorgo  PBI Nominal per capita R? =0,723
Tiempo

Trigo  Precio promedio anual R? = 0,800
Tiempo

Girasol Tiempo R? =0,736

Maiz Precio promedio anual R? =10,727
PBI Nominal per cépita

Soja Precio promedio anual R? =10,723
PBI Nominal per cépita
Tiempo

En los casos particulares del trigo, maiz y soja, donde el precio resulta ser una variable
explicativa significativa para incluir en el modelo, hace falta determinar el precio futuro de
cada uno de dichos cultivos para poder después realizar la estimacion del porcentaje sembrado.
Para la determinacion de los precios futuros de estos tres cultivos, teniendo en cuenta que son
precios de commaodities, se hace uso del método matematico de mean reversion.

Cabe destacar que cada uno de los modelos fue evaluado y validado por sus respectivos
parametros estadisticos. Se tienen en cuenta como principales criterios para la eleccién y
validacion de los modelos las siguientes consideraciones:

e R?alto: se opta por modelos cuyos coeficientes de determinacion sea lo mas cercano
posible al 100%, que indica que la variacion explicada por el modelo es muy alta.

e S? bajo: Se procede a elegir modelos cuya variacion residual sea lo mas bajo posible,
ya que dicho indicador explica que tan grande es el error esperado.

e DET > 0,1: todos los modelos tienen un determinante mayor a 0,1, lo que indica la
correlacion entre las variables explicativas incluidas.

e Cp<b5p: esnecesario para que el modelo no deje informacidn en las variables que no se
tuvieron en cuenta para el armado del mismo.
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e Valor Critico de F: Se garantiza que para todos los modelos el valor sea menor al umbral
aceptable de 5%, ya que la prueba de hipoétesis analiza, dado un valor critico, si los
valores de los coeficientes son significativos o no.

El detalle de cada uno de los modelos resultantes, junto con el resto de los pardmetros
estadisticos correspondientes, se encuentra en el Anexo I1l: Proyecciones.

A continuacion, en las Figuras 8.3, 8.4, 8.5, 8.6 y 8.7 se presentan a modo de resumen los
graficos de las proyecciones realizadas, junto con los valores reales hasta la fecha.
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Figura 8.3. Proyeccion de sorgo.
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Figura 8.4. Proyeccion de trigo.
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Figura 8.5. Proyeccion de girasol.
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Figura 8.6. Proyeccién de maiz.
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Figura 8.7. Proyeccion de soja.

En la Tabla 8.2 se presentan los valores historicos y proyectados para el porcentaje de area
sembrada de cada cultivo con relacion a la superficie sembrada total de cada afio.

Tabla 8.2

Historico y proyecciones superficie cultivo / total (en %)

Campafia Sorgo Trigo Girasol Maiz Soja

1989/1990 3,65% 25,09% 12,77% 9,44% 23,27%
1990/1991  3,46% 28,43% 10,92% 9,94% 22,85%
1991/1992 3,83% 22,09% 12,66% 12,48% 23,26%
1992/1993  3,93% 22,06% 10,61% 14,36% 25,80%
1993/1994  3,16% 23,16% 10,41% 13,12% 27,45%
1994/1995 2,69% 23,00% 13,04% 12,81% 26,05%
1995/1996 2,79% 21,15% 14,18% 14,19% 24,95%
1996/1997 2,90% 26,57% 11,25% 14,98% 24,06%
1997/1998 3,41% 21,92% 13,01% 13,90% 26,58%
1998/1999  3,25% 20,16% 15,69% 12,09% 31,06%
1999/2000 3,03% 23,30% 13,26% 13,50% 32,50%
2000/2001  2,56% 23,85% 7,25% 12,83% 39,15%
2001/2002  2,07% 25,59% 7,38% 11,02% 41,89%
2002/2003  2,07% 22,53% 8,50% 10,94% 45,08%
2003/2004 1,80% 20,52% 6,28% 10,07% 49,36%
2004/2005 2,05% 20,73% 6,52% 11,28% 47,72%
2005/2006  1,96% 17,74% 7,58% 10,84% 52,29%
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2006/2007  2,21% 17,95% 7,53% 11,32% 51,06%
2007/2008  2,42% 17,81% 7,82% 12,68% 49,69%
2008/2009  2,05% 14,63% 6,08% 10,82% 55,77%
2009/2010  3,40% 11,71% 5,09% 12,09% 56,76%
2010/2011  3,52% 13,08% 5,02% 13,02% 53,92%
2011/2012  3,52% 12,88% 5,15% 13,91% 51,95%
2012/2013  3,10% 8,48% 4,44% 16,44% 53,71%
2013/2014 2,71% 9,90% 3,56% 16,55% 53,48%
2014/2015 2,20% 13,77% 3,83% 15,80% 51,81%
2015/2016  2,16% 11,22% 3,68% 17,69% 52,47%
2016/2017 1,83% 16,01% 4,68% 21,33% 45,42%
2017/2018 1,65% 15,30% 4,40% 23,54% 44,55%
2018/2019 1,63% 12,88% 3,20% 19,31% 51,05%
2019/2020 1,75% 12,49% 2,91% 20,44% 50,22%
2020/2021  1,84% 12,08% 2,63% 21,45% 49,65%
2021/2022  1,91% 11,67% 2,34% 22,40% 49,20%
2022/2023  2,00% 11,27% 2,06% 23,41% 48,62%
2023/2024  2,06% 10,86% 1,77% 24,36% 48,16%
2024/2025 2,08% 10,46% 1,48% 25,17% 48,00%
2025/2026  1,98% 10,05% 1,20% 25,69% 48,40%
2026/2027  1,90% 9,64% 0,91% 26,23% 48,79%
2027/2028 1,81% 9,24% 0,62% 26,77% 49,14%
2028/2029 1,74% 8,83% 0,34% 27,33% 49,47%

8.4. Calculo del consumo de 2,4-D

8.4.1. Mercado potencial de 2,4-D

Una vez que se obtienen estos valores, se procede a calcular las hectareas sembradas
desglosadas por cada uno de los cultivos y multiplicando por la dosis correspondiente a cada
uno de ellos, se obtienen los litros de herbicidas con base 2,4-D. En las Tablas 8.3 y 8.4 se
encuentran las dosis de aplicacion de herbicida dependiendo el cultivo en cuestion, y la
proyeccion resultante de la cantidad de litros potenciales de herbicidas con base 2,4-D del
mercado para las campafias futuras, comprendidas entre 2018/2019 y 2028/2029.
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Tabla 8.3

Dosis de aplicacion de herbicida por cultivo litros/ha. (Cereales, 2018)

Tabla 8.4

Cultivo Dosis
Sorgo 0,79
Trigo 0,73
Girasol 0,72
Maiz 0,83
Soja 0,81

Cantidad de litros totales de 2,4-D

Campaiia Cantidad

2018/2019  28.343.236
2019/2020  28.794.184
2020/2021  29.273.395
2021/2022  29.763.823
2022/2023  30.240.111
2023/2024  30.729.006
2024/2025  31.249.026
2025/2026  31.832.610
2026/2027  32.415.919
2027/2028  32.998.743
2028/2029  33.580.867

Caramutti, Mihura, Ranallo, Sdnchez Ldpez, Sucari, Vasquez

55



Produccion de herbicidas formulados a partir de 2,4-D éster

w
v

w
o

N
(€]

N
o

=
o

e CONSUMO historico

e Estimacién consumo potencial

6]

o

Consumo herbicidas base 2,4-D / millones de litros
=
(9]

Q v 0 © N O v x ) o S v X o ® Q v
OENEEAGRANEFA
A I SR
N N

N >

Campafiia

Figura 8.8. Evolucion historica demanda potencial de herbicidas base 2,4-D y su proyeccion.

De esta manera, se estima que el mercado potencial de 2,4-D, en Argentina, seguira una
tendencia al alza en los afios venideros, tal como se observa en la Figura 8.8. Sin embargo, se
debe calcular el mercado real de herbicida 2,4-D, con el fin de proyectar la cantidad a vender
por la empresa.

8.4.2. Mercado real de 2,4-D

De acuerdo con maltiples fuentes de la industria, el consumo de 2,4-D en Argentina ronda los
20 millones de litros, el mismo nivel que en 2014 (Observatorio Socioambiental de la Soja,
2014). Como se menciono previamente, el 2,4-D y otros herbicidas hormonales tuvieron un
crecimiento muy importante en las campafias de 2012/13, principalmente debido al
fortalecimiento de malezas (CASAFE). Esta situacién provocd que los productores tuvieran
que aumentar el uso de herbicidas selectivos y hormonales, ya que no fue posible controlar las
malezas con los mismos métodos que venian siendo utilizados hasta ese momento.

Desde 2014, el consumo de 2,4-D ha sido relativamente estable y se ha mantenido en el mismo
nivel desde ese afio. Una forma de contrastar y confirmar esto es a partir de las cantidades
importadas y exportadas de acido 2,4-D técnico, mostradas en la Figura 8.9: hasta 2012, la
cantidad neta (importaciones menos exportaciones) fue negativa, debido a que la Uinica empresa
que produce el precursor en Argentina (Atanor) no tenia suficiente demanda interna, por lo que
el excedente se exportd a otros paises del Mercosur. La caida en 2016 se explica, segun fuentes
de la industria, por un sobre-stock de las plantas formuladoras en el afio anterior y una caida
en el volumen de ventas en ese afio, y luego repunt6 en 2017 y 2018 hacia valores similares a
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los de 2014 y 2015. Los datos definitivos de importaciones y exportaciones de 2,4-D para los
ultimos dos afios alin no se encontraban publicados al momento de realizar este analisis.
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Figura 8.9. Balanza comercial acido 2,4-D

Una caracteristica del mercado de fitosanitarios en general en Argentina es la fuerte
dependencia de las empresas sobre sus pronosticos de venta. En contraposicion, en Europa y

Estados Unidos es habitual que las empresas formuladoras no produzcan

grandes cantidades antes de tener 6rdenes de compra emitidas. En el pais existe
una cultura arraigada por parte de los productores de comprar insumos en distribuidores locales
con pocos dias de preaviso, quienes deben tenerlos disponibles en sus almacenes. Esto genera
que la cadena en general deba acumular suficientes stocks, y predominan estrategias logisticas

de tipo push, que ocasionan mayores fluctuaciones en volimenes producidos y
precios cuando los pronésticos no se cumplen.

Por otra parte, si consideramos que la demanda potencial de 2,4-D para la campafia 2017/18
pudo haber sido de 27,6 millones de litros, ain existe espacio de crecimiento. Pero seria
irrealista pensar que la demanda real iguale a la potencial en un futuro cercano. De todas
formas, el mercado nacional de fitosanitarios estd en aumento, y debido a la relacion de
complementacion que existe entre estos y sus elasticidades cruzadas, hay fundamentos como
para intuir un aumento en el consumo total de herbicidas 2,4-D. Es por esto que se utiliza un
escenario intermedio para realizar las proyecciones, igualando la tasa de crecimiento del
consumo real con la tasa de la demanda potencial. Se parte de un mercado total actual de 20
millones de litros (Sigma Agro, 2019).
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Al mismo tiempo, se tienen en cuenta otras hipotesis para lograr proyectar la demanda real de
IBE y EHE. En primer lugar, el market share interno entre los distintos herbicidas 2,4-D se
mantiene constante, igualando el comportamiento del mercado. Esta es una hipétesis que, si
bien afecta los valores finales de las proyecciones, en la realidad no presentaria un impacto tan
significativo. Esto se debe a que, una vez concretado el proyecto, Sigma Agro va a tener la
posibilidad de producir todos los productos de herbicidas 2,4-D. Por lo tanto, frente a cualquier
cambio en la demanda esperada, la empresa va a poder adaptarse a los cambios de volimenes
rapidamente, equilibrando la capacidad ociosa y los picos de demanda con producciones a
fason.

Por otra parte, la relacion entre el IBE y el EHE dentro de los ésteres, va a variar en el tiempo.
Actualmente la relacion volumétrica es de 60%-40% con el IBE predominante, pero para el
2025 se espera que la relacion se armonice, llegando a 50%—-50%. Esta suposicion esta basada
en que el EHE tiene varios puntos de ventaja por sobre el IBE, pero debido a que es un producto
relativamente nuevo en el mercado y al rechazo por parte de los productores a nuevos insumos,
el EHE todavia se encuentra en su etapa temprana de adopcion. Por lo tanto, se espera que su
consumo crezca por sobre el volumen de IBE.

Finalmente, la Gltima hipotesis que se tiene en consideracion es el crecimiento interanual de
las ventas de Sigma Agro. Debido a las ventajas que le representara a la empresa la realizacion
del proyecto, se tiene como objetivo lograr aumentar las ventas de herbicidas 2,4-D en base
éster en 1 millén de litros para el 2025, de acuerdo con la segmentacion realizada y lo
comentado por la gerencia de Sigma. Este volumen adicional surge en primera instancia de
estimaciones internas de la empresa, pero como se detall6 en secciones anteriores, es
consistente con las estrategias de segmentacion y posicionamiento planteadas. Para los afios
restantes del proyecto (2025 a 2029) se considera un crecimiento igual al del mercado,
manteniendo el market share de la empresa constante.

Este objetivo se traduce en el analisis en un aumento interanual de 15% aproximadamente, y
en un market share final de 9,40% del consumo real de herbicidas 2,4-D. Si se analizan las
ventas historicas de Sigma Agro, se observa que el crecimiento interanual promedio (en litros)
fue superior al 60% para todas las ventas de 2,4-D de la empresa, e incluso superior si se analiza
el segmento de ésteres por separado (ver Figura 8.10).

Una vez alcanzado el market share objetivo, el crecimiento imitara la tasa de aumento de
demanda proyectada. Es decir, se proyecta que las ventas crezcan a tasas similares al mercado,
estimadas en el orden de 2% interanual. Es de esperar que una vez alcanzado el objetivo, el
mercado esté mas saturado y se dificulte crecer a tasas muy superiores a la media.
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CAGR promedio 2014 - 2018 Sigma Agro (en volumen)

Promedio 2,4-D 62.97%

Esteres 74.40%

Aminas 31.25%

Figura 8.10. CAGR promedio 2014-2018 Sigma Agro (en volumen).

Con relacién a las sales aminas, se realiza una proyeccion de la demanda utilizando los mismos
fundamentos que para los ésteres. Se deja asentado en el Anexo Ill: Proyecciones.
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Figura 8.11. Proyeccion de crecimiento de las ventas de 2,4-D ésteres de Sigma Agro, la proporcion entre ellos
y el market share del mercado total.

En conclusion, se estima que el volumen total de ventas de herbicidas 2,4-D aumente en los
préximos 10 afios. Es posible distinguir una primera etapa de crecimiento acelerado, en linea
con lo observado por la empresa en los Gltimos afios, y una segunda etapa mas moderada, donde
el crecimiento se mueve en linea con el mercado. Ademas, la distribucién de los market shares
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internos de cada producto va a ir variando hasta llegar al equilibro entre los dos productos en
2025, como se puede apreciar en la Figura 8.11.
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9. PROYECCION DE PRECIOS
9.1. Metodologia

Para analizar la viabilidad financiera del proyecto es fundamental comprender no sélo las
cantidades que el mercado sera capaz de consumir, sino también estimar los precios a los cuales
podran ocurrir las transacciones en el futuro.

Sigma Agro instalé un nuevo software de gestién (ERP) en el afio 2014, y en consecuencia
cuenta con informacion transaccional digitalizada para todas las ventas facturadas a partir de
ese afio (precios y cantidades). Asimismo, este afio coincide con la estabilizacion del mercado
argentino de 2,4-D en un nivel en torno a los 20 millones de litros anuales, como fue comentado
anteriormente.

Dado que los agroquimicos se comportan principalmente como un commodity, donde el poder
de diferenciacion y la capacidad de fijar un precio por parte de los productores es muy baja, se
utilizardn modelos mean reversion para proyectar los precios futuros. Si bien las series
historicas son relativamente pequefias para este tipo de andlisis, no hay que olvidar que antes
de la camparfia 2012/13 el consumo de 2,4-D era minimo, por lo que aun contando con precios
anteriores a esa fecha podrian no ser representativos del régimen de mercado y las condiciones
de negocios actuales. La hipoétesis principal de este modelo es que el promedio de los precios
tiende a un valor de equilibrio en el largo plazo, que microeconémicamente se corresponde con
el costo marginal de produccién del producto.

Por otra parte, al tratarse de informacién transaccional, los datos corresponden a precios y
cantidades reales, transados en el mercado, y no meramente indicativos. Asimismo, se cuenta
con una serie de precios FOB promedio publicados por el Mercosur para los afios 20162018,
que se utilizaran a modo de referencia para verificar que los precios de Sigma Agro hayan
estado en linea con el mercado sudamericano en ese periodo, pero no formaran parte del
modelo.

Cabe aclarar que tanto la empresa como los consumidores y proveedores del mercado negocian
y facturan los productos en dolares estadounidenses, y se pagan en esta divisa 0 activos
equivalentes. Por lo tanto, casi no existe riesgo de volatilidad en el tipo de cambio en la cadena.
Las series de precios se expresaran en esta moneda, deflactada por inflacion (U.S. Bureau of
Economic Analysis, 2019), y quedaran expresadas en USD constantes a enero de 2014.

Para utilizar un modelo de mean reversion es necesario validar los siguientes supuestos:

1. Alta correlacion serial entre la serie de precios y la serie de precios desfasada un periodo
(ol > 0,80). Esto significa que el precio anterior (Yt-1) s un buen predictor del precio
actual (Yt), que puede definirse como el precio anterior mas un error (Yt = Y1 + et1).

2. Los errores no estan correlacionados con el precio (|p| < 0,25).
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Se aplicara este modelo a la serie de precios de sales aminas (a partir de ventas de DMA) y de
ésteres (a partir de ventas de IBE). También se dispone de datos de ventas de EHE a partir de
2018, cuando Sigma Agro introdujo este producto. Debido a que esta serie es muy corta, y que
de acuerdo con el sector comercial de la empresa y otras fuentes de la industria los precios
entre ésteres y entre aminas casi no varian entre si, seria correcto utilizar estas dos proyecciones
como representativas de su familia de subproductos de 2,4-D.

Por ultimo, es necesario tener en consideracion que, debido al rapido crecimiento de Sigma
Agro en el periodo analizado, los precios — especialmente al principio — pueden presentar
distorsiones respecto a los precios de venta del resto del mercado. Basicamente, es posible
descomponer la variacion de un precio en dos factores:

1. Variaciones por cambios en las condiciones intrinsecas (oferta y demanda) del mercado
en si.

2. Variaciones por economias de escala, debido al trade-off entre ventas “minoristas” (alto
margen y bajo volumen) y “mayoristas” (menor margen, pero mayor volumen).

Dado que se proyecta una continuidad en el crecimiento de Sigma Agro, que implica mayores
volimenes de venta en el futuro, se buscaré reducir el impacto del segundo factor en el analisis
para concentrarse en el primero. Para ello, como equilibrio de largo plazo no se utilizara el
promedio simple (o lineal) de precios, sino el promedio ponderado por cantidades vendidas,
también conocido como volume-weighted average price (VWAP). EI VWAP se calcula como
suma de facturacion (precio por cantidad) divido suma de cantidad. De este modo, tendran
mayor incidencia los precios de transacciones mas grandes (generalmente con un precio mas
bajo) que los precios donde las cantidades hayan sido menores. En sintesis, esta metodologia
permitira evitar una sobreestimacion en la proyeccion de precios futuros.

9.2. Proyeccion para sales aminas a partir de ventas de DMA

Si bien el proyecto consiste en la construccion de una linea de sintesis y formulacion de 2,4-D
éster, la empresa produce y comercializa todas las variedades méas importantes del herbicida,
por lo que cambios en la proyeccion de precios de los formulados a partir de sales aminas
pueden impactar en las decisiones tacticas de negocios. Todo el estudio realizado acerca de las
sales aminas es meramente indicativo. Ademas, al tratarse de productos de la misma familia,
se espera que exista cierta correlacion entre las variables mas importantes de cada uno.

Para la proyeccion de este grupo de formulados se utilizaron las ventas de 2,4-D DMA, el
producto mas popular. La serie de precios se construyd a partir de agregaciones mensuales de
las ventas, y se eliminaron los meses sin ventas del producto analizado.

Se verifican los dos supuestos necesarios para aplicar el modelo, con una alta autocorrelacion
serial entre los precios (Yi) y las series desfasadas (Ytn) y una baja autocorrelacion entre las
series de precios desfasadas (Ytn) y los errores (etn).
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En la Tabla 9.1 y Figuras 9.1, 9.2 y 9.3 se pueden observar los valores, proyecciones y
principales caracteristicas del modelo utilizado.

Tabla 9.1

Valores de referencia para el modelo mean-reversion.

Estadistico Valor
Promedio lineal USD 2,966
VWAP uSD 2,877
Desvio estandar USD 0,474
Coef. de correl. (Y¢;Yt.1) 0,888
Coef. de correl. (Y¢;Yt-2) 0,834
Coef. de correl. (Ye1;et1) 0,185
Coef. de correl. (Yi2;et2) 0,188

A valores corrientes, el Gltimo precio registrado es de USD 2,688/L, y el promedio de largo
plazo (VWAP) es de USD 3,113.
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Figura 9.1. Modelo mean reversion para los precios de sales aminas a partir de DMA. Se muestran volimenes y
precios histdricos, y proyecciones con un desvio estandar. Se incluye un promedio de precio FOB Mercosur a
modo de referencia.
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9.3. Proyeccion para ésteres a partir de ventas de IBE

Para la proyeccién del precio de ésteres se utilizan las ventas de 2,4-D IBE, el producto mas
popular de este grupo. Como ya se comentd, el precio del EHE es muy similar, y debido a la
falta de una serie de datos méas grande para este Gltimo producto, se utiliza la proyeccion del
IBE como representativa para ambos. Dicha serie se construye a partir de agregaciones
mensuales de las ventas, y se eliminan los meses sin ventas del producto analizado.

Se verifican los dos supuestos necesarios para aplicar el modelo, con una alta autocorrelacion
serial entre los precios (Yi) y las series desfasadas (Ytn) y una baja autocorrelacion entre las
series de precios desfasadas (Ytn) y los errores (etn).

En la Tabla 9.2 y Figuras 9.4, 9.5 y 9.6 se pueden observar los valores, proyecciones y
principales caracteristicas del modelo utilizado.

Tabla 9.2

Valores de referencia para el modelo mean-reversion.

Estadistico Valor
Promedio lineal USD 6,261
VWAP USD 5,343
Desvio estandar USD 0,474
Coef. de correl. (Yt;Yt1) 0,982
Coef. de correl. (Yt;Yt-2) 0,976
Coef. de correl. (Yt1;et1) -0,078
Coef. de correl. (Yi-2;et-2) -0,113
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A valores corrientes, el Gltimo precio registrado es de USD 5,042/L, y el promedio de largo
plazo (VWAP) es de USD 5,795. En esta serie de datos se observa méas claramente como

influye el volumen en los precios transados; si se utilizase el promedio lineal la sobreestimacion
seria considerablemente alta (+17%).
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Figura 9.4. Modelo mean reversion para los precios ésteres a partir de IBE. Se muestran volimenes y precios
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10. CONCLUSION ESTUDIO DE MERCADO

En sintesis, se proyectan los siguientes precios y demandas reales para el estudio de mercado
realizado. Los precios se expresan como promedio para cada afio, en délares corrientes (valores
actuales). Dado que las proyecciones se realizan a partir de ddlares constantes, la inflacion en
esta moneda puede aumentar los valores. En la Tabla 10.1 se encuentran los valores
proyectados para precio y volumen tanto de IBE como de EHE, y el market share resultante.
La Figura 10.1 muestra la evolucion de la facturacion para cada producto a lo largo de la

duracién del proyecto.

Tabla 10.1

Proyecciones de precio y demanda real, junto con el market share estimado (USD

constantes base 2014).

Precio promedio

Volumen IBE Volumen EHE

Market share

Afo (USDIL) (M Lts) (M Lts) (%)
2019 5,532 0,450 0,300 5.0
2020 5,770 0,510 0,364 5,6
2021 5,793 0,572 0,437 6.2
2022 5,795 0,638 0,522 6.9
2023 5,795 0,710 0,621 76
2024 5,795 0,788 0,737 85
2025 5,795 0,875 0,875 9.4
2026 5,795 0,891 0,891 9.4
2027 5,795 0,908 0,908 9.4
2028 5,795 0,924 0,924 9.4
2029 5,795 0,940 0,940 9.4
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Figura 10.1. Proyeccion de ingresos de Sigma Agro para IBE y EHE luego de la ejecucién del proyecto
propuesto (USD constantes base 2014).
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CAPITULO II:
ESTUDIO DE INGENIERIA

RESUMEN

Concluido el anlisis de mercado para el proyecto, se procede a abordar la ingenieria necesaria
para su materializacion.

En este capitulo, se inicia con la introduccion a la sintesis quimica del 2,4-D éster y el proceso
industrial necesario para su produccion. Es asi como, en pleno conocimiento del proceso y con
las proyecciones de demanda del capitulo anterior, se realiza un balance de linea que
dimensione las tecnologias necesarias Yy, asi, poder seleccionarlas en funcion de las ofertas
recibidas.

Posteriormente, se realiza el plan de produccion para los 10 afios de duracion del proyecto.

Sin embargo, al tratarse de una planta de agroquimicos, hay factores regulatorios, de salud y
medio ambiente que no pueden ser obviados.

Finalmente, se presenta un analisis de localizacion de la planta productiva, siguiendo un
riguroso metodo cuali-cuantitativo que soporte la decision de su emplazamiento definitivo.
También, el dimensionamiento del layout requerido para la extension de la linea, detallando la
ubicacion y distribucion de las tecnologias seleccionadas.
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11. SINTESIS QUIMICA DE 2,4-D ESTER

El proceso quimico para la sintesis de 2,4-D éster se denomina genéricamente “Esterificacion
de Fischer” y se basa en la sintesis de un éster a partir de un acido carboxilico y un alcohol,
como se muestra en la Ecuacién 11.1 (Griffin, 1981). En el caso del proyecto, los reactivos a
utilizar son acido 2,4-D y 2-etilhexanol o 1-butanol, para la sintesis de etilhexil éster o butil
éster, respectivamente.

@) + O

I H I
R-O-H + H-0-C-R =———= R-0-C-R + H-0-H

Alcohol Acido Ester Agua

Ecuacién 11.1. Esterificacion de Fischer genérica. R y R’ representan grupos alquilo.

Dicha reaccion se caracteriza por ser reversible, por lo que naturalmente posee un equilibrio
segun las concentraciones de reactivos y productos. Este equilibrio puede alcanzarse cuando
aun quedan cantidades considerables de reactivos. Por lo tanto, con el fin de mejorar la
eficiencia se busca desplazar el equilibrio hacia la derecha de la ecuacion quimica, ya sea
mediante exceso de reactivos y/o defecto de productos. La reversibilidad de la reaccion también
implica que debe prestarse atencidn a su cinética, dado que la velocidad a la cual se desenvuelve
varia de acuerdo con cuan cerca se encuentran las concentraciones de cada compuesto respecto
al equilibrio, y en consecuencia alcanzar un equilibrio de alto rendimiento puede demorar
varias horas (San Kong, Aroua, & Raman, 2011) (Mandake, Anekar, & Walke, 2013).

Al igual que casi cualquier sintesis quimica industrial, la reaccion ocurre dentro de un reactor
en condiciones controladas. Este proceso puede llevarse a cabo de forma continua o en batch.
Para los tiempos de reaccion y los volumenes que se plantean producir, es conveniente la
sintesis en batch. Esta eleccion se explicaré en detalle méas adelante. Un proceso continuo, en
cambio, es mas conveniente cuando los volimenes son mas grandes y los tiempos de reaccion
mas cortos, ya que implica una inversion varias veces mayor en la infraestructura necesaria.

Si bien la reaccidn es termodinamicamente favorable, generalmente la energia de activacién en
procesos de esterificacion es alta. Por lo tanto, se debe utilizar un catalizador acido y calor para
favorecer este proceso. El catalizador a utilizar sera algin acido toluenosulfénico (como el
acido p-toluenosulfénico —PTSA— o el acido dodecilbencenosulfonico — ADBS) debido a
su alta eficiencia y relativo bajo costo. El calor también ayuda a disminuir el tiempo de la
reaccion. Se buscard aplicar una temperatura de 140 °C, el maximo que puede aplicarse sin
peligro de que aparezcan productos secundarios. Segun lo consultado a expertos en el tema,
alcanzar una conversion del 99% puede tardar al menos 8 horas bajo las condiciones
propuestas. La presidn en este caso no es un factor determinante para la etapa de sintesis, que
se realizara bajo presion atmosférica.
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Como consecuencia de la reaccion, se forma agua que debe ser removida para evitar la
hidrolisis del éster (esto es, el proceso inverso, que consiste en la descomposicion de un éster
a un alcohol y un &cido). De no hacerlo, el producto final perderia calidad y potencia, y no
cumpliria con las especificaciones necesarias. La hidrolisis tampoco se produce de forma
inmediata, sino que degrada el éster gradualmente mientras esta almacenado. Asimismo, la
remocion de agua (uno de los productos) ayuda a desplazar el equilibrio hacia un punto mas
favorable. Por lo tanto, se busca eliminar la mayor cantidad de agua posible a medida que se
vaya dando la reaccion, agregando al reactor una columna de destilacién con una trampa de
agua (se explicard en detalle més adelante). De hecho, una de las formas de conocer
rapidamente el desarrollo de la reaccion es a partir de la cantidad de agua generada. Con el
método propuesto sélo queda en el producto final una cantidad despreciable de algunas partes
por millén.

El alcohol utilizado como reactivo debe ser aplicado en exceso, por dos motivos. En primer
lugar, porque favorece el desplazamiento del equilibrio hacia una mayor concentracion de
éster. Ademas, debido a que el &cido reactante en este caso es un polvo, el exceso de alcohol
permite aumentar la superficie de contacto, lo que mejora las condiciones para que la
transformacion quimica efectivamente se dé.

Por otra parte, si se aplica un exceso muy elevado, la mejora en el rendimiento a partir del
corrimiento del equilibrio puede ser marginal. Adicionalmente se consume mas espacio en el
reactor, cuya capacidad es limitada, por lo que se producira menos producto (éster) por batch.
Segun lo investigado, un exceso molar de alcohol alrededor del 20% permite un trade-off
optimo entre las pérdidas en las cantidades de éster sintetizadas y la mejora de condiciones de
la reaccion que garanticen una alta calidad y tiempos razonables.

PTSA O _OH

S,
¢ AT .
R Bu
Bu
g:[o + HO/\l/ e = (;[o Kl\a . MO
cl OH Et Ci o

0] 0

2,4-D Acido 2-etilhexanol 2,4-D etilhexil ester

Ecuacidn 11.2. Esterificacion de 2,4-D 2-etilhexil éster a partir de 2,4-D &cido con 2-etilhexanol. En el ejemplo
se utiliza PTSA como catalizador.

A modo de ejemplo, la reaccion correspondiente a la sintesis del EHE se muestra en la Ecuacion
11.2. Si se desea sintetizar IBE, basta sustituir el 2-etilhexanol por 1-butanol, manteniendo
constantes las relaciones estequiométricas y las cantidades de catalizador.
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Técnicamente, al tratarse de un equilibrio al que se aproxima de modo asint6tico, no existe un
momento definitivo en que pueda considerarse que la reaccion ha finalizado. Sin embargo, a
los fines préacticos se denominaré en adelante “fin de la reaccion” al momento donde se haya
alcanzado el equilibrio deseado: una conversion del &cido mayor al 99%. Ademas, debe
aprobarse la calidad del producto en el laboratorio a partir de la toma de muestras.

Al haberse producido con exceso de alcohol, al finalizar la reaccion se debe buscar separar
dicho exceso del éster sintetizado. De esta forma ademas permite recuperar el alcohol que no
reaccion0 para ser utilizado como reactivo en un proximo batch. Este proceso, denominado
“recuperacion de solvente”, tipicamente se realiza mediante una destilacion en vacio. Al
disminuir la presién, también disminuye el punto de ebullicion de cada componente, de acuerdo
con su diagrama de fases. Esto permite la destilacion fraccionada de los mismos, que son
condensados y almacenados en un tanque intermedio para su reutilizacion posterior.

Dado que el alcohol es més liviano que el éster, se buscara solamente evaporar el primero. Para
ello, primero es necesario enfriar el reactor a temperatura ambiente. Si esto se omite, a la
temperatura en que se encuentran los fluidos, y ante la aplicacion de vacio, ambos se
evaporarian, pero solo se busca la evaporacion del alcohol en exceso. Hecho esto, queda el
éster en el reactor en estado liquido para poder ser bombeado a un tanque de asentamiento,
donde se deja reposar el fluido para que decante el acido 2,4-D remanente de la reaccion. Este
acido no puede reutilizarse, debido a que se encuentra contaminado con pequefias cantidades
de alcohol, éster y catalizador, por lo que debe descartarse.

Luego, puede almacenarse el éster en un pulmon intermedio para ser formulado. Una vez
vaciado el reactor, puede ser utilizado para un préximo batch.

En el Anexo IV: Propiedades fisicoquimicas de componentes, pueden consultarse las
propiedades mas importantes de los compuestos involucrados en el proceso de sintesis.
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12. DESCRIPCION DEL PROCESO INDUSTRIAL

El proceso industrial tiene como principales operaciones la esterificacion y la formulacion,
pero ademas hay varias operaciones intermedias que deben realizarse para garantizar maxima
eficiencia y calidad.

En la Figura 12.1 se puede observar el diagrama de bloques del proceso, con las entradas, las
salidas y la realimentacion. A lo largo de esta seccidn se explicara cada uno de los procesos
involucrados para la sintesis y formulacion de herbicidas a partir de 2,4-D &cido.
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Figura 12.1. Diagrama de bloques del proceso
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12.1 Recepcidn de materias primas

El proceso industrial comienza con la recepcion de materias primas. Las mas importantes son
el acido 2,4-D vy los alcoholes (2-etilhexanol y 1-butanol), asi como los envases. También se
reciben cantidades menores de emulgentes y biodiésel (utilizado como solvente), y elementos
accesorios como las tapas de los bidones y las etiquetas.

Los alcoholes se importan y se reciben en tanques IBC, que son descargados y bombeados a
tanques para cada materia prima. El acido 2,4-D también se importa y se recibe en big bags,
que son almacenados hasta su uso. Si bien este producto es muy estable en términos quimicos,
el polvo es higroscépico por lo que se debe tomar recaudos en cuanto a la humedad del
ambiente. En definitiva, esto no cambia las propiedades del &cido para la sintesis, pero la
cristalizacion en grandes bloques dificulta la manipulacién del polvo, aumenta el tiempo de
disolucion en el alcohol y puede dafiar el mecanismo de agitacién del reactor.

Una muestra de laboratorio de acido 2,4-D puede observarse en la Figura 12.2.
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Figura 12.2. Muestra de 4cido 2,4-D.

Los emulgentes principalmente también se importan, pero debido a las bajas cantidades se
almacenan tal cual como vienen de origen, generalmente en tanques IBC, como se muestran
en la Figura 12.3. El biodiésel se compra localmente, pero si se almacena en tanques.
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Figura 12.3. Ejemplo de tanques IBC para almacenamiento de materias primas.

En cuanto al almacenamiento de dichas materias primas, no tienen condiciones muy restrictivas
mas alla del control de humedad para el acido 2,4-D por lo explicado previamente. Por lo
consultado a los especialistas de la planta, hay que tener en consideracion las temperaturas
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elevadas que puedan darse en el galpon de almacenamiento durante el verano. Sin embargo,
solo con situar los productos considerados de mayor riesgo en parte inferior de la estanteria ya
alcanzaria para que propiedades no se vean afectadas. Con respecto al tiempo de
almacenamiento, todos los productos pueden estar en stock por méas de 1 afio, siempre que se
mantengan las condiciones comentadas. Asi, y dada la rotacién que maneja Sigma, este aspecto
no toma relevancia en el manejo del inventario.

12.2 Esterificacion

El siguiente paso es la esterificacion del acido 2,4-D con el alcohol correspondiente, para la
formacion de IBE y EHE. Para esto se introduce el alcohol correspondiente en exceso, el
catalizador necesario, se empieza a circular aceite caliente por la camisa y gradualmente se
agrega el acido 2,4-D en polvo. EI mismo no puede agregarse muy bruscamente, ya que
demasiado material solido puede dafiar el agitador del reactor. Una vez alcanzada la
temperatura objetivo de 140 °C (90-100 minutos después), y a medida que se desarrolla la
reaccion, el agua generada se evapora hacia la columna de destilacion, donde es condensada y
retenida en la trampa de agua para eliminarla del proceso. Parte del alcohol también se
evaporard, pero al tener una temperatura de condensacion mas baja que la del agua, se enfriara
y condensara una vez pasada la trampa de agua. Al no utilizar ningln elemento que retenga el
alcohol condensado, el mismo precipitara nuevamente dentro del reactor, generando la
recirculacion del mismo.

Una vez alcanzado el equilibrio deseado, cuando mas el 99% del &cido ya reacciono y los
controles de calidad validan el producto, se da por finalizada la reaccién. Se conecta la bomba
de vacio para comenzar la etapa de recuperacion del alcohol en exceso a muy baja presion. El
alcohol comenzara a evaporarse antes que el éster (nuevamente, debido a que es mas volatil),
se condensara en la torre de destilacion y se eliminard a un tanque auxiliar para su posterior
reutilizacion en otro batch. Cuando se elimina todo el alcohol, el Unico producto resultante en
el reactor sera el éster, que se procede a bombear a su tanque de almacenamiento
correspondiente.

12.3 Formulacién

Para el proceso de formulacion se bombea en un tanque el éster correspondiente, junto con las
cantidades de biodiésel y emulgentes necesarias para cada producto. El tanque de formulacion,
como podria ser el de la Figura 12.4, cuenta con un mezclador para homogeneizar el producto
final. Luego de aproximadamente tres horas de mezclado, a temperatura ambiente, el producto
ya se encuentra terminado y listo para su fraccionamiento. Dependiendo del plan de
produccidn, se puede bombear a un tanque pulmoén intermedio, o proceder directamente con el
envasado.
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Figura 12.4. Ejemplo de tanque agitador para formulacion (R1).

12.4 Envasado

El Gltimo proceso para obtener el producto final es el envasado. Existen dos alternativas para
llevar a cabo esta etapa: envasado manual o envasado automatico, utilizando una envasadora
industrial que no requiere intervencion por parte de los operarios. Si bien esta tecnologia puede
ser mas eficiente, para los volumenes manejados, la necesidad de tener completamente asiladas
las dos lineas de IBE y EHE (para prevenir efectos de contaminacion cruzada, como se
explicard mas adelante) hace poco practica su adopcion. En este escenario seria necesario tener
dos maquinas idénticas, de modo que el grado de aprovechamiento seria muy bajo. Si en el
futuro la demanda de alguno de los productos aumenta mas que lo proyectado, puede reverse
este célculo.

Los bidones poseen una capacidad total de 21,5 litros, pero se llenan hasta 20 litros por
cuestiones de seguridad. La Figura 12.5 muestra un bidon de producto agroquimico, ya llenado,
con su sellado de seguridad colocado. Una vez envasados, los productos se conforman en
pallets de 48 bidones (4x4x3), y se estiban para su despacho o almacenamiento, como se
observa en la Figura 12.6.
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Figura 12.5. Bidon listo para despachar mostrando el Figura 12.6. Zona de almacenamiento de producto
sellado de seguridad. terminado.

12.5 Diagrama de flujo del proceso

El diagrama de flujo del proceso, desde la recepcion de materia prima, hasta el envasado y
almacenamiento de producto terminado se puede encontrar en las Figuras 12.7y 12.8.
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Figura 12.7. Diagrama de flujo del proceso.
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Figura 12.8. Continuacion diagrama de flujo del proceso.
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13. PROPIEDADES DEL PRODUCTO FORMULADO

Luego de la etapa de formulacion, se obtiene el producto final listo para ser fraccionado y
envasado. Las diferencias especificas entre 2,4-D EHE y 2,4-D IBE fueron descritas
anteriormente, por lo que en esta seccion se buscara explicar las propiedades que ambos
formulados tienen en comdn, y que determinan la calidad del producto que se intenta
comercializar.

A diferencia de otras variedades de 2,4-D, como las sales aminas, los formulados de ésteres no
son solubles en agua. Por el contrario, la presencia de agua produce la hidrolisis del éster,
degradando progresivamente sus propiedades quimicas. En consecuencia, se utilizan otros
solventes organicos, como biodiésel, que permiten almacenar de forma segura el producto
terminado por largos periodos de tiempo.

Sin embargo, a la hora de aplicar el producto sobre cultivos, se diluye el formulado concentrado
con agua, en un agitador. Se busca crear una suspension homogénea, por lo que la
inmiscibilidad de los ésteres, entonces, es problematica. Para ello, en la etapa de formulacién
se introducen pequefias cantidades de emulgentes, cuya funcion es generar gotas mas pequefas,
mas homogeéneas, y que se mantengan en suspension por mas tiempo. El solvente utilizado para
los formulados también influye en las caracteristicas de la suspensién. De hecho, una de las
formas de medir la calidad del formulado es a partir del tiempo que tarda la suspension en
cortarse. Sigma Agro garantiza que, en un lapso de dos horas, la separacion de la fase éster
formard una capa con un espesor menor a 2 mm.

En la Figura 13.1 se observa una muestra de laboratorio de tres probetas con (a) emulsion de
acido 2,4-D EHE en agua, (b) el producto formulado (como lo vende la empresa), sin disolver,
y (c¢) una solucién de acido 2,4-D DMA en agua.
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Figura 13.1. De izquierda a derecha: (a) emulsion de 2,4-D EHE en agua, lista para aplicar; (b) 2,4-D éster
formulado sin disolver, solucién de (c) 2,4-D DMA en agua.

Si la mezcla aplicada no es homogénea, puede suceder que algunas zonas del cultivo se
“quemen” mas que otras, ya que habra partes con mayor concentracion del herbicida que otras.

Los ésteres de 2,4-D se caracterizan por su fuerte accion foliar. Para una aplicacion efectiva,
se busca que las gotas sean pequefias, pero al mismo tiempo “mojen” una gran superficie de la
hoja de la planta. Para que esto sea posible la tension superficial debe ser considerablemente
mas baja que el agua. La eleccion del solvente y de los emulgentes debe tomar este efecto en
consideracién, si bien también es posible utilizar coadyuvantes para lograr tal fin.

El uso de biodiésel como solvente presenta numerosas ventajas frente a otros solventes
tradicionales, como petroquimicos (Petrelli, Siepi, Miligi, & Vineis, 1993) (Kanthavelkumaran
& Seenikannan, 2012):

e Esbiodegradable
e No toxico para animales y humanos
e No es cancerigeno

e Tension superficial aproximadamente 2-3 veces menor al agua (30 mN/m)
(Thangaraja, Anand, & Pramod, 2016)

e Suspensiones de nanoparticulas estables para los tiempos de aplicacion (propiedad que
también se busca, por ejemplo, para el disefio de biocombustibles) (Abdalla, Reem, &
Pizzi, 2017).
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Mas alla de la calidad del producto formulado en si, no debe dejarse de tener en cuenta las
caracteristicas necesarias de 10s envases para su seguro transporte y manipulacion. Los mismos
son fabricados mediante soplado de polimeros como polietileno de alta densidad (HDPE) o
mediante procesos de coextrusion (COEX) que permiten crear un producto de multiples capas.
Estos plasticos son inertes con el contenido de los formulados.

Asimismo, si bien la capacidad nominal de cada bidon es de 20 litros, la capacidad real debe
ser un 5-10% mayor. Esto se debe a cuestiones de seguridad en el transporte, ya que, si el
envase recibe golpes, movimientos bruscos, o cambios de temperatura, si hubiera muy poco
aire pueden explotar las tapas por los cambios en la presion. Los bidones utilizados por Sigma
Agro tienen una capacidad total de 21,5 litros. Ademas, se aplica un sellado de seguridad con
una lamina de aluminio. En Argentina, la Ley 27.279 regula la gestién de envases vacios de
agroquimicos, por parte de quien los haya aplicado.
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14. CONTAMINACION CRUZADA

Se entiende por contaminacion cruzada a la presencia no deseada de particulas de un producto
especifico en la composicion de otro producto diferente, que se detecta mediante el estudio de
cromatografia. Son impurezas residuales que aparecen en forma de ingredientes activos no
definidos en las especificaciones del producto, comprometiendo la seguridad o eficacia de este,
y pueden no cumplir con los requerimientos regulatorios (CropLife International, 2014).

Sigma Agro, al contar con una amplia cartera de productos, posee instalaciones con la
capacidad de producir varios de ellos al mismo tiempo. Esta caracteristica es comdn en la
fabricacion de fitosanitarios, por lo que se debe hacer énfasis en el riesgo de contaminacion
cruzada asociado.

Como método de prevencion se toman varias medidas a lo largo de todo el proceso productivo,
las cuales involucran buenas practicas de la industria. La politica que se decide llevar a cabo
para prevenir el problema de raiz es limitar cada linea de produccién a un Unico producto. Esto
quiere decir que tanto el IBE y el EHE seran sintetizados y formulados en reactores y agitadores
separados y destinados Unicamente para el producto en cuestion.

Si bien los costos asociados a un menor grado de aprovechamiento de las maquinas que
componen cada etapa del proceso pueden ser altos, las pérdidas asociadas a este problema
pueden ser aun mayores. Un sustento firme para adoptar esta politica es la complejidad que
implica el lavado del reactor, formulador y cafierias para utilizarlos con un producto distinto al
que venia circulando. En caso de querer cambiar el producto es necesario, ademas de realizar
un triple lavado, tomar muestras y certificar que efectivamente las maquinas y tuberias estan
libres de contaminacion. Dicha certificacion sélo se puede realizar internamente en la planta
por técnicos quimicos capacitados, y cuenta con caracter de declaracion jurada. Este proceso
de lavado consume mano de obra, tiempo y recursos materiales que la empresa no esta
dispuesta a utilizar, ya que el problema es prevenible si se toman los recaudos necesarios. De
acuerdo con la empresa, la produccion debe pausarse hasta dos dias completos para garantizar
que la limpieza fue correctamente realizada.
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15. DIMENSIONAMIENTO Y SELECCION DE TECNOLOGIAS

El objetivo del presente apartado es el de describir, dimensionar y seleccionar las tecnologias
necesarias para el proceso de productivo del 2,4-D éster. Vale realizar la diferenciacion entre
lo que son las tecnologias primarias y secundarias. Las primeras son las principales del proceso
y los servicios requeridos, mientras que las segundas son sus complementarias.

Entre las tecnologias primarias se reconocen: el reactor, el servicio de calor, frio, vacio, y
destilacion. Para ellos se analizan diferentes proveedores y se los selecciona mediante el
desarrollo de una matriz de seleccion.

Entre las complementarias se destacan: las bombas, tanques, formulador, y P&ID. En cuanto
al proceso de formulacion, también se la incluye dentro de las tecnologias complementarias
dado que no es el foco del presente proyecto.

Por altimo, se presenta el diagrama representativo de la planta, con la cantidad de maquinas
resultantes del calculo de balance de linea realizado en forma simultanea e iterativa.

15.1 Reactor

Los reactores quimicos son equipos dentro de los cuales ocurre una reaccion quimica y son
disefiados para maximizar su eficiencia o grado de conversion. Se pueden distinguir tres tipos
de reactores: por batch, de flujo continuo y tipo piston. En las figuras 15.1 y 15.2 se observa
un esquema de un reactor basico con agitador y una fotografia de un montaje en produccion.
A continuacion, se evallan las principales ventajas y desventajas de cada uno de ellos (Dr.
Nanda, 2018).

Figura 15.1. Esquema de reactor.

Figura 15.2. Foto de reactores.

15.1.1 Reactor tipo batch

El funcionamiento del reactor tipo batch se basa en agregar en una primera instancia todos los
reactivos para luego de transcurrido el tiempo de reaccion, retirar todos los productos. El
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reactor suele tener un agitador y deflectores para optimizar la dinamica de los fluidos,
homogeneizando el contenido lo maximo posible. También pueden tener sistemas de burbujeo,
bombas y camisas externas para la transmision de calor, entre otros.

Las principales ventajas son que es adecuado para la produccién en baja escala (menos de
60.000 litros por lote) y que cuentan con una gran flexibilidad de utilizacion. Pueden realizarse
reacciones de todo tipo ya sean organicas (como la sintesis de 2,4-D éster) o inorgénicas. Por
ualtimo, su uso se destaca entre reacciones de larga duracion.

La principal desventaja consiste en que se debe esperar a que finalice de forma completa la
reaccidn antes de retirar los productos. No son recomendables en procesos a gran escala.

15.1.2 Reactores de flujo continuo

Los reactores de flujo continuo, como su nombre lo indica, funcionan de forma constante
generando dentro de ellos un gradiente de conversion. Por un lado, entran los reactivos que a
medida que avanzan por el reactor, impulsados por hélices, comienzan a reaccionar. Esto se
esquematiza en la Figura 15.3. Finalmente son expulsados por la salida, donde se busca la
maxima conversion posible.

electronic
reactant 1 valve
=y | control
reactant 2 ; level gauge
—

A\

floor level||
AR

coolant—=

stirrer

Figura 15.3. Esquema de un reactor tipo continuo.

Las ventajas principales son su flexibilidad de configuracién, la posibilidad de remover
producto en etapas intermedias y la obtencién de un proceso de bajo costo al implementar
varios reactores de flujo continuo en serie. Ademas, pueden ser presentados de forma vertical
o0 horizontal, dependiendo de la alternativa que favorezca el proceso.

Por otro lado, el bajo costo trae consigo una alta complejidad de operacion y grandes
inversiones iniciales. La situacion tedrica comparada a la real varia mucho en este tipo de
reactores debido a la diferencia que existe entre una mezcla ideal y lo que finalmente ocurre
dentro del reactor.
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15.1.3 Reactor de tipo piston

Por ultimo, el reactor de tipo piston puede ser considerado de flujo continuo con la diferencia
de que se modela y disefia como si existiera un “tapon” que avanza por un tubo delgado con
un gradiente de reaccion (asume que no hay mezcla axial). Se observa una fotografia en la
Figura 15.4.

La principal ventaja es la alta eficiencia del sistema, pero es poco econémico para lotes
pequefios. Son ideales cuando se requiere alta transferencia de calor.

Figura 15.4. Reactor tipo piston
Se puede resumir los tres tipos de reactores analizados en la Tabla 15.1 a continuacion.
Tabla 15.1

Resumen de ventajas y desventajas de cada tipo de reactor.

Batch Continuo Pistén

- Eficiente a baja escala L.
J - Alta eficiencia

. - Alta flexibilidad -Alta flexibilidad o
Ventajas : - -Posibilita la alta
- Ideal para tiempos largos - Econémico i
- transferencia de calor

de reaccion
- Proceso cerrado - Operacion ., .

. . . - Operacion compleja

Desventajas - Poco eficiente a gran compleja
., - Costoso

escala - Inversion alta

Se concluye que, para el caso de Sigma Agro, el reactor mas adecuado es el de tipo batch. La
escala se encuentra dentro del rango aceptable y la reaccion de esterificacion tiene una larga
duracién, como se explicé en apartados anteriores. Ademas, requieren una inversion inicial
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mas baja, y son los méas sencillos de operar: dado que la empresa no cuenta con experiencia
con este tipo de procesos industriales, es un buen punto de partida.

15.1.4 Material de reactor

Existen dos tipos principales de materiales para la construcciéon de reactores quimicos. El
primero, mas utilizado, es el acero inoxidable. Este material es un metal con caracteristicas
adecuadas para llevar a cabo reacciones por su baja reactividad con muchos compuestos. Suele
contar con la suficiente resistencia mecénica para las temperaturas y presiones de la gran
mayoria de los procesos que se realizan industrialmente. Sin embargo, en ciertos casos como
el de la esterificacion de ésteres, la gran corrosion de los &cidos empleados vuelve al reactor
inutilizable en poco tiempo.

Por lo tanto, se debe optar por una alternativa superadora como los reactores vidriados. Estos
también cuentan con su estructura principal fabricada a partir de acero, pero estan recubiertos
de forma interna con una capa de vidrio que evita el accionar del &cido sobre el reactor. Se
puede ver la apariencia del interior de un reactor vidriado en la Figura 15.5.

Figura 15.5. Interior de un reactor vidriado

En otras palabras, la combinacidn de ambos materiales trae consigo sus ventajas caracteristicas:
la resistencia estructural y mecanica del acero, junto con la resistencia quimica del vidrio.

15.1.5 Sistema de transferencia de calor

Cuando se trabaja con reactores existen dos métodos para transferir calor a la reaccion. El
primer sistema es a través de una camisa. Esto consiste en hacer a las paredes del reactor huecas
para que pueda circular un liquido o un gas y sirve tanto para calentar como para enfriar a la
mezcla. Usualmente se hace circular aceite o agua mediante un servicio complementario como
una bomba de calor o torre de enfriamiento (dependiendo de lo que se busque). El
funcionamiento del sistema de camisa se encuentra esquematizado en la Figura 15.6.
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Figura 15.6. Esquema del sistema de suministro de calor a un reactor con camisa

El otro sistema que puede ser empleado es incorporar una serpentina o barras (resistencias
eléctricas) sumergidas directamente en la mezcla, como se observa en la Figura 15.7.
Utilizando este método no hace falta contar con un material refrigerante como mencionamos
con anterioridad al aceite o al agua. En principio este sistema solo sirve para calentar la mezcla
y no resulta apto para el proceso en cuestion debido a la corrosion provocada por la exposicién
de partes metalicas con la solucién. Por lo que esta opcion es descartada (Ablaze Chemical
Process Systems, s.f.).

Heat
| transfer
medium

48 Helical
coil

— Agitator

Figura 15.7. Esquema del suministro de calor a un reactor con serpentina

15.1.6 Agitador

En el interior del tanque hay un agitador cuyo fin es el de favorecer la reaccion quimica. Es
accionado por un motor y, dependiendo de las caracteristicas requeridas por el proceso, se
ajustan sus revoluciones por minuto.

Existe una gran variedad de agitadores de los cuales elegir. En la Figura 15.8 se muestra un
conjunto de diferentes sistemas de agitacion. Se centrara el analisis en los tres més utilizados
en la industria quimica: los de paletas, ancla y hélice, que se encuentran esquematizados en las
Figuras 15.9, 15.10 y 15.11, respectivamente.
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Figura 15.8. Tipos de agitadores

Los agitadores de tipo paleta son considerados los mas tradicionales. Estan disefiados para
obtener un flujo laminar uniforme. Los de tipo ancla buscan el mayor alcance en el reactor, y
son ideales si hay presencia de sélidos. Finalmente, las hélices agitan de forma axial al fluido.
En la reaccion de esterificacion una gran cantidad del reactivo se encuentra en forma sélida.
Por eso la mejor opcién a implementar en los reactores de Sigma Agro son los de forma en
ancla. Con los mismos se pueden reducir problemas por presencia de sélidos y obtener un
mezclado adecuado para que la reaccion ocurra de forma eficiente.

[

Figura 15.9. Agitador tipo paleta Figura 15.10. Agitador tipo ancla ~ Figura 15.11. Agitados tipo hélice

15.1.7 Servicios

A su vez, el reactor debe contar con una serie de aberturas en su parte superior que actan como
entradas o salidas de los diferentes complementos que necesita la operacion, entre los que se
pueden encontrar:

e Entrada de materias primas al interior del tanque
e Sistema de vacio

e Salida de vapor hacia la torre de destilacion

e Entrada de reflujo desde la torre de destilacion

e TermOmetro
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e Manometro

La Figura 15.12 muestra una seccion transversal de un reactor, donde se observan las diferentes
conexiones a los servicios.

w o Manometer
? _~ (high pressure and Vacuum)

Thermometer

manhole with glass  1° ¢,
(solid Charge)

Feeder :"‘\\\ —— Sight Glass

Vapor Line to condenser

Vacuum

= Reflux line
(condensed)

Figura 15.12. Vista superior de un reactor tipo batch.

15.1.8 Dimensionamiento y seleccion

La principal variable a tener en cuenta en el dimensionamiento de un reactor es su capacidad.
Existen reactores para un amplio rango de tamarios, desde menores a 1 litro hasta mayores a
30.000 litros, pero pasado los 3.000 litros de capacidad la oferta varia de a miles de litros.
Generalmente, este pardmetro se decide segln el volumen a producir, teniendo en cuenta que
la produccion puede fraccionarse en pocos batches grandes o muchos batches més pequefios.

Se debe tener en cuenta que un reactor grande es dificil de operar e implica mayores riesgos:
no solo es mas dificil mantener acotadas las variables del rango de operacién (como
temperatura y presion), sino que cualquier falla puede implicar la pérdida de un lote mayor, e
incluso representar un alto riesgo de seguridad si se trata de compuestos quimicos inflamables
0 explosivos. Sigma no cuenta con experiencia en procesos de sintesis por lo que se buscara un
balance entre capacidad y facilidad de operacion. Esto significa, descartar reactores mayores a
10.000 litros de capacidad.

Se toma el afio de mayor demanda, el 2029, para el dimensionamiento del reactor. En base a la
ecuacion estequiometrica, rendimientos y eficiencias se llega al requerimiento diario necesario.
Estos datos se encuentran plasmados en la Tabla 15.2
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Tabla 15.2

Requerimiento de volumen diario de sintesis para el afio con mayor demanda.

IBE EHE
Demanda anual PT 940.294 940.294 litros de formulado
Dias de produccion 198 198 dias
Demanda diaria PT 4.749 4.749 litros de formulado/dia
Requerimiento diario sintesis 4.629 4.247 litros/dia.

En base a los requerimientos diarios de sintesis se estimd el aprovechamiento para los
diferentes tamafios de reactores disponibles en el mercado. La capacidad anunciada no es la
capacidad real, esta ultima es menor debido al volumen de seguridad que se requiere dejar
vacio.

En las Tablas 15.3 y 15.4 se presentan para ambos productos los resultados obtenidos. Se
incluye el volumen anunciado, la capacidad real del reactor, la cantidad de reactores necesarios
para cubrir los requerimientos diarios de sintesis y el grado de aprovechamiento.

Tabla 15.3

Aprovechamiento de reactores para EHE

Volumen DIN Volumenreal Cantidad Aprove.

10.000 8.000 1 53%
8.000 6.500 1 65%
6.300* 5.000 1 85%
5.000 4.000 2 53%
4.000 3.200 2 66%
3.000 2.400 2 88%
2.500 2.000 3 71%
2.000 1.600 3 88%
1.600 1.300 4 82%
1.000 800 6 88%
630 500 9 94%
Tabla 15.4

Aprovechamiento de reactores para IBE

Volumen DIN Volumenreal Cantidad Aprove.

10.000 8.000 1 58%
8.000 6.500 1 71%
6.300* 5.000 1 93%
5.000 4.000 2 58%
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4.000 3.200 2 72%
3.000 2.400 2 96%
2,500 2.000 3 7%
2.000 1.600 3 96%
1.600 1.300 4 89%
1.000 800 6 96%
630 500 10 93%

Realizando un balance entre la poca experiencia de Sigma en este tipo de procesos y los
resultados cuantitativos, se decide trabajar con dos reactores de 6.300 litros. Estos aportan un
alto grado de aprovechamiento pero también permiten un margen de crecimiento en caso de
que la produccion supere las expectativas.

Se decidi6 descartar las opciones de menor tamafio debido a que la flexibilidad que aportan
viene acomparfiada de una compleja instalacion y operacién. Por ejemplo, para utilizar reactores
de 3.000 litros serian necesarios 4 de estos en total. Cada uno de ellos requiere de diferentes
servicios (frio, calor, vacio, entre otros). Las tuberias y herramental necesario para operar todos
ellos en paralelo seria altamente compleja.

15.1.9 Resumen de requerimientos técnicos

Los reactores vidriados suelen ser de similares caracteristicas, por lo que los requerimientos
que diferencien a unos de otros se resumen en cuestiones de orientacion del tanque, capacidad,
temperatura y presion de operacion, y utilidad de los orificios en su cubierta superior. Los
requerimientos técnicos del reactor para la sintesis del 2,4-D son:

e Orientacion vertical del reactor

e Capacidad real del tanque de 6.300 L

e Capacidad operativa de 5.000 L

e Temperatura de operacion de 140° C

e Contar con camisa externa

e Contar con deflectores internos

e Motor de agitacion, con agitador tipo ancla

e Debe contar con entradas y salidas para todos los servicios complementarios: calor,
frio, columna de destilacion y vacio.

Se muestran esquemas de un prototipo similar al necesario en la Figura 15.13.
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Figura 15.13. Vista transversal y prototipo de reactor tipo batch.

Dado que los requerimientos técnicos estan estandarizados dependiendo de la capacidad de
planta a instalar, se procedera a realizar la seleccion de proveedores.

Factores obligatorios

Para la eleccion del proveedor, se estableceran las siguientes cualidades obligatorias que deben
cumplir:

e Capacidad ofrecida sea mayor o igual a la requerida en todos sus parametros.

e Lead time menor a 100 dias, con el fin de arrancar la produccion en el menor tiempo
posible.

e Reactor nuevo, directo de fabrica, a fin de asegurar la calidad del producto adquirido y
contar con la garantia de origen.

e Material resistente a sustancias quimicas.

Factores deseables

Para seleccionar un proveedor por sobre el otro, en caso de que sus ofertas superen el filtro de
los factores obligatorios, se utilizaran los siguientes factores deseables: el costo del equipo, la
reputacion del vendedor, el lead time de entrega y la duracién de la garantia.

El costo del reactor sera el factor de decision mas importante de los cuatro dado que tiene un
impacto directo en la rentabilidad del proyecto, cuestion que se considerara en todo el proceso
de seleccion de tecnologias. La reputacion del vendedor seré otro factor relevante en la decision
dado que es el artefacto con mayor injerencia en el proceso y resulta necesario asegurar la
respuesta y confiabilidad del proveedor. Finalmente, el lead time de entrega y extension de la
garantia se comportan como factores complementarios en el proceso de decision. Asi es que
resulta la siguiente ponderacion de factores:
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e Costo del reactor, ponderado con un 45% del total.

e Reputacidn del proveedor, ponderado con un 35% del total.
e Lead time, ponderado con un 10% del total.

e Extension de la garantia, ponderado con un 10% del total.

Matriz de selecciéon

Antes de plantear la matriz de seleccion para el reactor vidriado, se presentan los siguientes
proveedores posibles con sus respectivas caracteristicas:

A. Briturechem Co. (a partir de ahora llamada “empresa A”):

Origen: China

Costo CIF - Buenos Aires: 12.200 USD/Set
Reputacion: 3

Lead time: 60 dias

Garantia: 1 afio

® o0 T ®

B. Liaoning Huaying Engineered Products Co. (a partir de ahora llamada “empresa B”):

Origen: China

Costo CIF - Buenos Aires: 14.460 USD/Set
Reputacién: 7

Lead time: 90 dias

Garantia: 1 afio

® oo T ®

C. Wuxi Naipaul Machinery Manufacturing Co. (a partir de ahora llamada “empresa C”):

Origen: China

Costo CIF - Buenos Aires: 28.790 USD/Set
Reputacion: 8

Lead time: 120 dias

Garantia: 1 afio

® oo T ®

Cabe destacar que la reputacion del oferente se determina segln las certificaciones que tenga
y la escala de calificacion de la pagina de internet Alibaba (Alibaba, s.f.), referente en el mundo
de las transacciones industriales. Por otra parte, se requirié a los proveedores la cotizacion del
costo CIF dado que el reactor es el instrumento de mayor fragilidad del proceso y se busca
contar con el seguro cubierto hasta el puerto de Buenos Aires.

En la Figura 15.14 se presenta la matriz de seleccidn para los diferentes proveedores de
reactores vidriados.
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Alternativas
Factor Ponderacion

A B C

Eequerimientos minimos - 51 51 51
Obligatorio Lead time < 60 dias - 5t 51 No
Feactor nuevo - 51 51 51

Costo 45% Q 2 -

Reputacidn 35% 4 7 -

Dezeable

Lead time 10%¢ 7 4 -

Garantia 1094 3 3 -

100% 6,63 6,95 -

Figura 15.14. Matriz de seleccion del reactor vidriado.

Al tener un lead time mayor a los 60 dias, la empresa C queda descartada en el nivel de los
factores obligatorios de seleccion. Entonces, prosiguiendo con el anélisis de los factores
deseables para las empresas A y B, resulté que la segunda obtuvo un mayor puntaje. Si bien
presenta un costo y lead time mayores al de la primera empresa, €s su mayor reputacion la que
lleva a optar por ella.

15.2 Calor

Se utiliza un calentador para calentar el aceite que circula por la camisa del reactor. Dado que
Sigma Agro S.A. no cuenta con acceso a una red de gas natural en su planta de Mercedes, se
recurre a un equipo eléctrico, con resistencias que calientan el aceite circulante.

El aceite, impulsado por una bomba, crea un flujo continuo entre el tanque del calentador y la
camisa del reactor. Se forma un circuito cerrado en el que el fluido sale caliente de la caldera
y retorna a una menor temperatura, habiendo realizado la transferencia energetica hacia el
contenido del tanque del reactor (Wattco, s.f.). Este proceso se representa en la Figura 15.15.
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Figura 15.15. Esquema del sistema de calentamiento eléctrico.
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15.2.1 Dimensionamiento

Para el dimensionamiento del calentador se debe conocer el fluido de trabajo, temperatura de
operacion, la cantidad de calor requerida por el reactor y su tasa de transferencia, que depende
en parte de las caracteristicas del reactor, pero también de restricciones de la reaccion que se
Ileva a cabo en él.

En primer lugar, el fluido de trabajo serd aceite mineral, el mas comdn en este tipo de
aplicaciones. EI mismo se puede calentar de forma segura hasta 180 °C, lo que permitira
alcanzar sin dificultades la temperatura objetivo de 140 °C.

El siguiente paso consiste en calcular la energia que debe transferirse al reactor. Para ello, se
modelara la transferencia en dos pasos: una primera etapa de calentamiento, donde se llevan
los reactivos desde temperatura ambiente (20 °C) hasta la temperatura objetivo (140 °C); y una
segunda etapa, donde se debe aplicar calor para compensar las pérdidas del reactor y mantener
constante la temperatura.

La cantidad de calor total de la primera etapa puede aproximarse mediante la Ecuacién 15.1.

Q=AT~Zmi-Cpi
i

Ecuacion 15.1. Calor total para mezcla de multiples materiales.

Se conocen las masas y calores especificos (C,) de los componentes en el reactor (alcoholes y
acido 2,4-D). Los calores especificos del 1-butanol y 2-etilhexanol son muy similares si se
expresan por unidad de masa y se corrigen por los voliumenes de cada uno utilizados por batch,
por lo que no hay grandes diferencias entre los reactores para cada uno de los alcoholes. Se
tomara para estos calculos la esterificacion del 2-etilhexanol, que es ligeramente mas
demandante. Al resolver la ecuacion anterior se obtiene un total de 1.644 MJ a transferir al
reactor.

A partir de este valor se debe calcular la potencia del calentador, que dependera del tiempo en
que se busque llegar al objetivo. Si bien menor tiempo implicaria menor tiempo total de
reaccion, no hay que olvidar que se trata de un reactor vidriado, por lo que el gradiente térmico
no debe ser muy elevado. Ademas, es aconsejable que la temperatura sea homogeénea para toda
la mezcla, efecto que se consigue mediante un calentamiento mas lento. Se pudo consultar que
un tiempo de calentamiento de 90 a 100 minutos es razonable, lo que arroja una potencia
méaxima en torno a 300 kW. Este valor es un promedio, pero debe tenerse en cuenta que la
transferencia es mas alta al principio debido a que la diferencia de temperatura entre el aceite
y el reactor serd mayor. Sin embargo, también es posible controlar el caudal de aceite (por
ejemplo, mediante PLC) para compensar este efecto, y no afectar drasticamente la temperatura
del aceite ni sobrecargar el calentador. La Ecuacion 15.2. permite conocer el tiempo tedrico en
que se alcanza la temperatura objetivo, conociendo la superficie (A) y el coeficiente de
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transmision de calor (U) de la camisa, y estimando la temperatura promedio a la que sale el
aceite (T,) por la salida fria.

ln(Tl - Tamb) 1
t= . Uzmi - Gy,
i

In(T; — T7)
Ecuacion 15.2. Tiempo de calentamiento.

El coeficiente de transmision de calor de la camisa (U) puede estimarse en torno a 230,5
W - K~1-m™2 para un reactor vidriado (Glascoat). Puede utilizarse la ecuacién anterior para
despejar T, si se busca que el tiempo de calentamiento sea de 95 min., lo que arroja un valor
de 145,5 °C. Posteriormente se utilizara la misma ecuacién para aproximar la curva de
calentamiento.

En segundo lugar, se debe calcular las pérdidas de la segunda etapa estacionaria. Las mismas
se pueden aproximar a partir de la Ecuacion 15.3, que devuelve una potencia.

Q =U-A-(T; — Tamp)
Ecuacion 15.3. Flujo de calor de pérdidas.

Utilizando los mismos parametros que en las ecuaciones anteriores se obtienen pérdidas en el
estado estacionario por 70,3 KW. Por lo tanto, la capacidad total del calentador debe estar en
torno a 370 kW, de modo de poder calentar el reactor dimensionado en menos de 100 minutos.
En la préctica, sin embargo, es posible que este valor sea menor, dado que durante la etapa de
calentamiento las pérdidas son menores a 70 kW cuando la temperatura del reactor aun sea
baja. Esto puede permitir un abaratamiento del calentador, pero se utilizara este valor para los
calculos subsiguientes ya que se trata de una cota superior razonable.

En la Figura 15.16 se muestra la curva de calentamiento aproximada mediante la Ecuacion
15.2, y la potencia neta en cada etapa, segun el area roja.
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Figura 15.16. Curva de calentamiento (eje izquierdo) y potencia requerida (eje derecho).

15.2.2 Requerimientos técnicos. Seleccidn del proveedor.

Para cada batch de sintesis se requiere elevar la temperatura del reactor a 140°C, durante 1,5hs.
Debido a que la planta opera Gnicamente en un turno, el tiempo que tarda la caldera en proveer
dicha temperatura no juega un papel fundamental en la seleccion. Aun asi, no se puede adquirir
un calentador que tarde la mitad del tiempo del batch en lograr la temperatura indicada.

Segun el dimensionamiento realizado, se requiere una caldera de una potencia de 370 kW,
implicando 300 kW para alcanzar la temperatura deseada y 70 kW para mantenerla durante la
sintesis, compensando las pérdidas. Cabe destacar que el contar con una caldera de una
potencia superior brinda flexibilidad para una eventual expansion, por lo que serd un factor a
considerar como deseable.

Factores obligatorios

Para la eleccion del proveedor, se estableceran las siguientes cualidades obligatorias que deben
cumplir:

e Capacidad ofrecida mayor o igual a la requerida en todos sus parametros.
e Bombas necesarias para el movimiento del fluido incluidas en la compra.

Caramutti, Mihura, Ranallo, Sdnchez Ldpez, Sucari, Vasquez 97



Produccion de herbicidas formulados a partir de 2,4-D éster

Factores deseables

Para seleccionar un proveedor por sobre el otro, en caso de que sus ofertas superen el filtro de
los factores obligatorios, se utilizaran los siguientes factores deseables: el costo y potencia de
la caldera, la reputacién del vendedor y su lead time.

Se asigna el mismo peso tanto al costo como a la potencia del equipo. El primero, como se
comento previamente, tiene un impacto directo en la rentabilidad del proyecto mientras que el
segundo tiene injerencia en los tiempos y capacidad de calentamiento. Con respecto a la
reputacion del vendedor, se asigna una ponderacion menor que a la del rector al ser un equipo
mas simple y menos sofisticado. Finalmente, se le dard un caricter complementario al lead
time que ofrezca el proveedor. Asi es como resultan los siguientes factores de ponderacion:

e Costo de la caldera, ponderado con un 35% del total.

e Potencia de la caldera, ponderado con un 35% del total.

e Reputacion del vendedor, ponderado con un 20% del total.
e Lead time, ponderado con un 10% del total.

Matriz de seleccion

Antes de plantear la matriz de seleccion para la caldera, se presentan los siguientes proveedores
posibles, con sus respectivas caracteristicas:

A. Laiyuan Co. (a partir de ahora llamada “empresa A”):

Origen: China

Costo FOB: 11.300 USD/Set
Potencia: 450 kW
Reputacién: 7

Lead time: 40 dias

® oo T ®

B. Yancheng Innovation Alloy Electric Heater Co. (a partir de ahora llamada “empresa
B”):

Origen: China

Costo FOB: 10.000 USD/Set

Potencia: 500 kW

Reputacion: 4

Lead time: 30 dias

® o0 T ®

C. Yancheng DragonPower Electric Co. (a partir de ahora llamada “empresa C”):

a. Origen: China
b. Costo FOB: 9.850 USD/Set
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c. Potencia: 420 kW
d. Reputacion: 8
e. Lead time: 40 dias

En la figura 15.17 se presenta la matriz de seleccidon para los diferentes proveedores de
calentadores eléctricos.

Alternativas

Factor Ponderacién

A B C
Bequerimientos minimos - 51 51 51

Ohbligatorio
Bombas incluidas - 51 51 51
Costo 35% 4 6 7
Potencia 35% 7 8 7
Deseable — - B
Eeputacidn 20% 4 3
Lead Time 104 3 7 7
100% 8,50 11,10 11,65

Figura 15.17. Matriz de seleccion de servicio del calentador eléctrico.

Al obtener un puntaje ponderado de 11,65 en la matriz de seleccion, la empresa C resulta
elegida para proveer el calentador eléctrico.

15.3 Frio

El dispositivo utilizado para enfriar el aceite que circula en la camisa es un intercambiador de
calor. Contrariamente al calentador eléctrico, su objetivo es reducir la temperatura del interior
del reactor vidriado al final del proceso de sintesis. (Ingeniero Marino, s.f.)

Su principio de funcionamiento es la transferencia de energia entre dos fluidos, desde el
caliente hacia el liquido que se utiliza como refrigerante. Esta se produce a través de placas
metélicas o tubos, evitando la mezcla de sustancias.

Existen diferentes tipos de intercambiadores segin su estructura y direccion del flujo
circulante. A fines de seleccionar el tipo de intercambiador a utilizar, se los diferenciara segin
su estructura: de placas, de tubo y carcaza, de tubos concéntricos y refrigerados por aire.

15.3.1 Intercambiador de placas

Consiste en un intercambiador formado por varias laminas de metal corrugado, con alto
coeficiente de transferencia. La conformacion corrugada permite obtener flujos turbulentos a
velocidades relativamente pequefias.

Su principio de funcionamiento es sencillo: mientras por una placa circula fluido caliente, por
la inmediatamente contigua circula el frio a contraflujo. Esto puede observarse en la Figura
15.18.
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Sus principales ventajas son su alto coeficiente de transferencia, su reducido tamafio y su
simple mantenimiento.

AN

=

MW

Figura 15.18. Esquema de intercambiador de calor de placas.

15.3.2 Intercambiador de tubo y carcasa

La configuracion de tubos y carcaza es la mas basica 'y comun en los intercambiadores de calor.
Uno de los dos fluidos circula por los tubos y el otro por la carcasa, realizando asi la
transferencia de calor. En el interior de la carcasa hay unos deflectores que fuerzan la direccion
del flujo y favorecen la transferencia energética, como se muestra en la Figura 15.19.

En los sistemas en los que la diferencia entre los fluidos es considerable, el de mayor presion
circula por los tubos, mientras que el restante por la carcasa.

Tube Shell
outlet inlet Baffles

Front-end
header

Rear-end
header

Tubes

Shell
Shell Tube

outlet inlet

Figura 15.19. Esquema de intercambiador de calor de tubo y carcasa.
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15.3.4 Intercambiador refrigerado por aire

Consiste en una serie de tubos situados en una corriente de aire, natural o forzada con ayuda
de un ventilador. A fin de favorecer el coeficiente de transferencia, los tubos cuentan con una
serie de aletas en su periferia. Se esquematiza su funcionamiento en la Figura 15.20.

!

Banco de tubos aleteado

Camara l

\ Venhlador | | Ventlador |

«— Motores —

11— Fluyyo de arre —pt

Figura 15.20. Esquema de intercambiador de calor refrigerado por aire.

15.3.5 Intercambiador de tubos concéntricos

Su estructura consiste en dos tubos concéntricos, de diferente diametro, que contienen un fluido
diferente. Generalmente, circula el caliente por el tubo interior y el de menor temperatura por
el exterior. Son de sencilla construccion y adaptables a las necesidades estructurales de cada
aplicacion.

A modo de resumen, se presenta la Tabla 15.5 con ventajas y desventajas de cada tipo de
intercambiador de calor (Arrieta & Mendoza, 2017):

Tabla 15.5
Placas Tuboy Carcasa  Aire Tubos
concentricos
Ventajas - Alta transferencia - Eficientes por - Alta eficiencia - Altas presiones

- Pequefios alta turbulencia - Posibilita la - Simple
- Simple - Altas presiones alta mantenimiento
mantenimiento y temperaturas  transferenciade - Adaptables
- Sin sellos calor
Desventajas - Limitado servicio - Elevado factor - Operacién - Grandes y
a bajas presionesy  de compleja pesados
temperaturas ensuciamiento - Costoso
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- Grandes y - Costo elevado
pesados por unidad de

- Baja area
transferencia de

calor

Para enfriar aceite, el tipo de intercambiador de calor mas recomendado es el de placas. Sus
ventajas lo diferencian de sus competidores, utilizando agua como liquido refrigerante. El
proceso de seleccion sera realizado para este tipo de intercambiadores.

15.3.6 Dimensionamiento

Se busca enfriar el contenido de reactor a temperatura ambiente (25 °C), para poder realizar
correctamente la destilacién en vacio como se explicd anteriormente. Para dimensionar el
intercambiador de calor necesario, se asumiran las condiciones mas demandantes: el aceite se
enfria desde 140 °C hasta 25 °C, y no hay pérdidas. En la practica, puede suceder que se
recircule parte del aceite que no haya sido calentado (entonces la temperatura inicial es
ligeramente menor, aunque al pasar por el reactor caliente absorberia méas energia), y ademas
las pérdidas del reactor jugarian a favor, especialmente al principio cuando la temperatura de
este es mayor.

En el caso del agua que se utilizara para refrigerar el aceite, asumiremos que puede enfriarse
desde 60 °C a 20 °C mediante una torre de enfriamiento, valores razonables en la industria
(Lenntech B.V., 2019).

Con estos datos es posible calcular la diferencia de temperatura media logaritmica, segun la
Ecuacion 15.4.

ATaceite - ATagua

LMTD =

celte)

In
nCgrects
Ecuacién 15.4. Diferencia de temperatura media logaritmica (log-mean temperature difference).

Este célculo arroja un valor de 71,0 °C. Con este dato es posible calcular la potencia especifica
del intercambiador de calor, a partir de la Ecuacion 15.5.

Q

Aplacas

= Uintercambiador - LMTD

Ecuacion 15.5. Flujo de calor de un intercambiador, expresado por unidad de superficie.

Se utilizard un valor estandar de catalogo para el coeficiente de transmision de calor (U) de
3.000 W - K~ - m™~2 (Buhler Technologies, 2019). Entonces, el intercambiador requiere una
potencia especifica de 213 kW - m~2. A mayor cantidad y superficie de placas, mayor sera la
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potencia total del reactor, lo que permitira enfriar mas rapido el aceite con menos caudal de
agua. Por otra parte, un intercambiador grande puede ser muy costoso y elevar demasiado la
temperatura del agua, que luego no podria ser enfriada totalmente por la torre de enfriamiento,
y causando demasiadas pérdidas por vapor (es decir, caudal de agua que se debe reponer). El
dimensionamiento de la torre de enfriamiento quedara enteramente sujeto a las caracteristicas
finales del intercambiador de calor; se buscara optimizar la eficiencia y la inversion inicial de
todo el sistema que provea el servicio de enfriamiento.

15.3.7 Requerimientos técnicos. Seleccion del proveedor.

A partir del dimensionamiento anterior, y teniendo en cuenta que los valores elegidos pueden
cambiar posteriormente de acuerdo con los costos y la eficiencia del sistema, se buscard
seleccionar un proveedor que pueda cotizar un intercambiador de calor de placas con un
coeficiente de transferencia de 3.000 W - K~ - m~2. Cabe aclarar, ademas, que un fabricante
de intercambiadores generalmente puede ofrecer multiples productos a partir de un rango
amplio de parametros de disefio.

Factores obligatorios

Para la eleccion del proveedor, se estableceran las siguientes cualidades obligatorias que deben
cumplir:

e Capacidad ofrecida sea mayor o igual a la requerida en todos sus parametros.

Factores deseables

En el caso del intercambiador de calor, se dejara el costo del producto de lado, realizando una
seleccion de caracter cualitativo entre proveedores. Esto se debe a que no se cuenta con una
gran exigencia en el tiempo de enfriamiento. Un intercambiador mas grande requerird una torre
mas grande, por lo que los costos se podrian elevar de sobremanera. En este caso, se podria
recircular mas veces el agua por la torre y el aceite por el intercambiador.

Se realizard una comparativa de costos medios de los proveedores, para productos de similares
caracteristicas. En cuanto a los factores de decision, se consideraran: la reputacion del
vendedor, el lead time y el costo medio del proveedor. En este caso, el costo sera el factor
menos importante en la decision, por lo expuesto previamente. Es asi como la reputacion del
vendedor cobra mayor relevancia y un mayor peso en el proceso. Finalmente, el lead time
tendra un peso medio en la decision.

e Reputacion del vendedor, ponderado con un 45% del total.
e Lead time, ponderado con un 30% del total.
e Costo medio del proveedor, ponderado con un 25% del total.

La seleccion final se realizaré al evaluar el costo de las diferentes alternativas ofrecidas por los
proveedores.
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Matriz de selecciéon

Antes de plantear la matriz de seleccién para el intercambiador de calor de placas, se presentan
los siguientes proveedores posibles, con sus respectivas caracteristicas. En cuanto al costo, se
asignara un puntaje de acuerdo con la comparativa entre productos similares del proveedor. Se
toma como referencia un intercambiador de calor de 100 placas, con una superficie de contacto
de 400 m?;

A. Liaoning Success Thermal Technology Co. (a partir de ahora llamada “empresa A”):

a. Origen: China
b. Costo FOB: 5
c. Reputacion: 9
d. Lead time: 30 dias
B. Jinan Tonsen Equipment Co. (a partir de ahora llamada “empresa B”):
a. Origen: China
b. Costo FOB: 8
c. Reputacion: 4
d.

Lead time: 30 dias

En la Figura 15.21 se presenta la matriz de seleccién para los diferentes proveedores de
intercambiadores de calor de placas.

Alternativas
Factor Ponderacion

A E

Obligatorio  |Fequerimientos minimos - 51 51
Costo 25% 3
Deseable Beputacidon 45% 9
Lead time 30%% &

100% 10,95 10,80

Figura 15.21. Matriz de seleccion de intercambiador de calor.

Como resultado del analisis de seleccion, se determina que en esta instancia resulta elegida la
empresa A, haciendo énfasis en que sera revisado al obtener ofertas concretas.

15.4 Torre de enfriamiento

Por otra parte, con el objetivo de enfriar el agua que circule por el intercambiador de placas, se
debe adquirir una torre de enfriamiento acorde a las caracteristicas especificadas.

Las torres de enfriamiento se utilizan para enfriar agua en grandes volimenes a fin de
aprovecharla como fuente fria en otros procesos industriales, como es el caso del
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intercambiador de calor. Se extrae el calor del agua mediante un mecanismo de transferencia
conocido como evaporacion, en el cual parte del agua a enfriar se evapora para transferir su
energia al aire. Utiliza el aire del ambiente como insumo (Galciar Ingenieria, s.f.).

En las torres de tiro inducido, las méas comunes del mercado, el agua caliente ingresa a la torre
por su parte media-alta, siendo pulverizada. El aire ambiente lo hace través de sus aberturas
inferiores. Un ventilador, ubicado en la parte superior, actda succionando el aire y generando
una corriente ascendente. Entre la entrada de agua y aire, hay una zona conocida como
superficie de intercambio, hecha de PVC generalmente.

Al descender, el agua caliente se encuentra de frente con el aire natural y se genera la
evaporacion: el vapor presente es arrastrado por la corriente. Para esto, es necesario que el agua
ceda calor, por lo que el resultado final es la salida de agua a menor temperatura y una corriente
de aire humedo por la parte superior. Este principio se representa en la Figura 15.22.

Aire himedo
Agua — [>|Q —_—
caliente
- w L) w A
71N TR TR FAAY
Superficie de
intercambio
J \_/ Adire natural
Agua
fria
_b-

Figura 15.22. Diagrama esquematico de una torre de enfriamiento.

15.4.1 Dimensionamiento y seleccion

Como se menciond en el analisis del intercambiador de calor de placas, se buscara una torre de
enfriamiento capaz de reducir la temperatura del agua desde 60 °C a 20 °C.

Consecuente al proceso de seleccion del intercambiador de calor en funcién de la oferta del
proveedor, se dimensionara la torre de enfriamiento necesaria.
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Factores obligatorios

Para la eleccion del proveedor, se estableceran las siguientes cualidades obligatorias que deben
cumplir:

e Capacidad ofrecida sea mayor o igual a la requerida en todos sus parametros.

Factores deseables

Siendo este caso similar al del condensador de grafito, se realizard una comparativa de costos
medios de los proveedores, para productos de similares caracteristicas:

e Reputacion del vendedor, ponderado con un 45% del total.
e Lead time, ponderado con un 30% del total.
e Costo medio del proveedor, ponderado con un 25% del total.

La seleccion final se realizard al evaluar el costo de las diferentes alternativas ofrecidas por los
proveedores.

A. Xinxiang Juahui FRP Enviromental Equipment Co. (a partir de ahora llamada “empresa
A”):
a. Origen: China
b. Costo FOB: 6
c. Reputacion: 7
d. Lead time: 30 dias

B. Jinan Tonsen Equipment Co. (a partir de ahora llamada “empresa B”):
a. Origen: China
b. Costo FOB: 8
c. Reputacion: 6
d. Lead time: 30 dias

Alternativas
Factor Ponderacion

A E

Obligatorie  |Requerimientos minimos - 51 51
Costo 25% 6

Deseable Eeputacion 45%
Lead time 30%% &
100% 10,80 11.40

Figura 15.23. Matriz de seleccidn de torre de enfriamiento.
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Como resultado del anélisis de seleccion, que se resume en la Figura 15.23, se determina que
en esta instancia resulta elegida la empresa B, haciendo énfasis en que seré revisado al obtener
ofertas concretas.

15.5 Vacio

La bomba de vacio es un instrumento utilizado para extraer gases del interior de un recipiente,
redes de tuberias o de cualquier proceso, a fin de reducir la presion a niveles por debajo de la
atmosfeérica. Los principales tipos de bombas son de paletas, de membrana o diafragma, y anillo
liquido.

Su funcionamiento es comparable al de un compresor, con la diferencia de que su finalidad es
la de extraer gases en lugar de comprimirlos.

Los principales tipos de bombas de vacio son la bomba de membrana o diafragma (que sera
explicada més adelante) y la bomba de anillo liquido.

15.5.1 Bomba de anillo liquido

Este tipo de bomba se suele utilizar para manejar mezclas de gases que contienen vapores
condensables. Contiene un rodete giratorio que, al rotar, genera que el liquido del interior se
desplace a la periferia del recinto por accion de la fuerza centrifuga. Cuando el gas entra, es
encerrado entre las paletas del rotor y el liquido. Cuando rota, el anillo liquido comprime al gas
y lo impulsa hacia la salida. Se observa un esquema de una bomba de este tipo en la Figura
15.24.

El anillo liquido, a su vez, absorbe el calor generado en la compresion, friccion y condensacion.
Suele utilizarse agua, aceite, glicol u otros liquidos que no vaporizan en el proceso.

Figura 15.24. Esquema de bomba de anillo liquido.

15.5.2 Dimensionamiento

El vacio que requiere el proceso de recuperacion de solvente no es extremadamente exigente,
sino que se busca disminuir la presion lo suficiente para que comience a evaporarse el alcohol
en exceso remanente en el reactor. En consecuencia, se estimara una caida de presién desde
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presion atmosférica (1 bar) hasta 1 mbar. En manuales y tablas de bombas de vacio suele
expresarse la caida de presion mediante un factor de bombeo (pump-down factor), que no es
mas que el logaritmo del cociente de presiones. En este caso, el célculo devuelve un factor de
6,91 =~ 7 (Vac Aero International, Inc., 2019).

El volumen de aire a bombear es igual a la diferencia capacidad total del reactor (6.300 L) y el
volumen de liquido remanente en el reactor al finalizar la reaccién. Nuevamente, la sintesis
con 1-butanol y 2-etilhexanol tiene valores muy similares, pero se utilizara el caso del 1-butanol
dado que el volumen generado de éster es ligeramente menor. En este caso la diferencia
corresponde a un volumen libre de 1.595 litros. Ademas, se considerara un volumen adicional
de 300 L en concepto de la torre de destilacion, tuberias, y accesorios, totalizando
aproximadamente 1.900 litros.

La Ecuacién 15.6 muestra la equivalencia entre el caudal de una bomba de vacio y el tiempo
total de aspiracion, para las condiciones establecidas anteriormente.

; V 1 (Pl-> V f
=—=—InN|\—)=—
Q \F) Q@
Ecuacién 15.6. Tiempo de aspiracion de una bomba de vacio, en funcién del volumen (V), caudal (Q) y factor de
bombeo (f) (Pfeiffer, 2019).

A partir de la ecuacion anterior puede graficarse la curva de disefio de la bomba necesaria, que
se muestra en la Figura 15.25. Se observa que los tiempos de aspiracion son relativamente bajos
para los tiempos totales del proceso. Es posible elegir cualquier equipo a lo largo de la curva;
a mayor caudal, la bomba sera méas grande y costosa, pero permitird generar las condiciones de
vacio mas rapidamente.

18
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Figura 15.25. Curva de tiempo de desalojo en funcién del caudal de la bomba de vacio.
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15.5.3 Requerimientos técnicos. Seleccion del proveedor.

Como fue mencionado previamente, se puede seleccionar una bomba en todo el rango
operativo. Se adoptara un caudal intermedio de 135 m3 - h™* para la seleccion de proveedores,
pero al igual que en la seleccion del sistema de refrigeracion, este valor queda sujeto a la
optimizacion de eficiencia y costos. En cuanto al tipo de bomba requerida, no existen grandes
restricciones dado que el fluido extraido del reactor contiene mayoritariamente aire, con
algunos vapores de alcohol. No existen grandes restricciones en cuanto al material de la bomba
0 su lubricacion. Por consiguiente, se consideraran todos los tipos de bomba de vacio como
posibles candidatas.

Factores obligatorios

Para la eleccion del proveedor, se estableceran las siguientes cualidades obligatorias que deben
cumplir:

e Capacidad ofrecida sea mayor o igual a la requerida en todos sus parametros.

Factores deseables

Para seleccionar un proveedor por sobre el otro, en caso de que sus ofertas superen el filtro de
los factores obligatorios, se utilizaran los siguientes factores deseables:

e Costo de la bomba, ponderado con un 35% del total.

e Flujo de succion, ponderado con un 35% del total.

e Reputacién del vendedor, ponderado con un 20% del total.
e Lead time de entrega, ponderado con un 10% del total.

Matriz de selecciéon

Antes de plantear la matriz de seleccién para la bomba de vacio, se presentan los siguientes
proveedores posibles, con sus respectivas caracteristicas:

A. Liaoning Weijieer International Trading Co. (a partir de ahora llamada “empresa A”):

Origen: China

Costo FOB: 1.800 USD/Set
Flujo: 145 m3/h
Reputacion: 8

Lead time: 30 dias

® oo T ®

B. Wenling Hongbaoshi Vacuum Equipment Factory Co. (a partir de ahora Ilamada
“empresa B”):

a. Origen: China
b. Costo FOB: 2.500 USD/Set
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c. Flujo: 150 m3/h
d. Reputacion: 9
e. Lead time: 20 dias

En la Figura 15.26 se presenta la matriz de seleccion de proveedores para la bomba de vacio.

Alternativas
Factor Ponderacidn

A E

Obligatorio  |Requerimientos minimaos - 51 51
Costo 35% g 7

Flujo 35% 7 g

Deseable — -

Beputacidn 2004 g 9

Lead time 10%4 5 7

100% 10,00 11,95

Figura 15.26. Matriz de seleccion de la bomba de vacio.

Como resultado del analisis de seleccion, se determina que el proveedor elegido es la empresa
B. Cabe aclarar que todos los calculos del dimensionamiento corresponden a un reactor. Si bien
es posible utilizar una Gnica bomba para ambos procesos simultaneamente, es conveniente
adquirir un equipo adicional en caso de que alguna falle.

15.6 Destilacion

La destilacion es un proceso a través del cual se separan dos o0 mas sustancias, aprovechando
sus diferentes temperaturas de volatilizacion. Se calienta un liquido hasta que sus componentes
mas volatiles pasan a fase vapor y, a continuacion, se los enfria para volverlos al estado liquido,
pero separados.

En el proceso de sintesis particularmente, se utiliza en dos etapas: durante la sintesis, para
separar del agua y recuperar el alcohol evaporado y reutilizarlo en otro batch, y una vez que la
sintesis termina, se hace vacio para extraer el alcohol restante, practicamente sin agua para ese
entonces. El ensamble entre reactor y torre estd controlado por una vélvula.

En la primera etapa, el vapor entra, el agua condensa cuando se enfria a 100 °C (ingresa a
presion atmosférica, practicamente), siendo retenida en una trampa de agua. Se recupera el
alcohol restante en un tanque, listo para ser utilizado en el préximo batch de produccion.

El agua destilada contiene pequefias cantidades acido 2,4-D, el cual debe sera considerado en
la etapa de tratamiento de efluentes. Dada su naturaleza corrosiva para una gran cantidad de
materiales, el condensador debe ser capaz de resistir su accion quimica. Es en este aspecto que
se destaca el condensador de grafito, por su amplio rango y alto nivel de resistencia a la
corrosion. Tolera acidos, disolventes, cloruros y otros compuestos halogenados.
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En su interior, esta formado por numerosas capas de grafito, con las aberturas necesarias para
que circule el vapor a través suyo y, al encontrarse con una temperatura menor al punto de
ebullicion, condensard y escapara por su correspondiente salida (Flowproen, s.f.). Se muestran
diferentes partes de un destilador de grafito en la Figura 15.27.

Figura 15.27. Esquema de destilador de grafito.

15.6.1 Dimensionamiento y seleccion

Debido a la complejidad y cantidad de variables relacionadas con el dimensionamiento de una
columna de destilacion, se realizaron consultas a técnicos quimicos para establecer un orden
de magnitud estimado del condensador necesario. Se pudo concluir que el proceso requiere un
condensador de grafito con un area de contacto entre vapor y placas de aproximadamente 50
m2,

Factores obligatorios

Para la eleccion del proveedor, se estableceran las siguientes cualidades obligatorias que deben
cumplir:

e Capacidad ofrecida sea mayor o igual a la requerida en todos sus parametros.

Factores deseables

Para seleccionar un proveedor por sobre el otro, en caso de que sus ofertas superen el filtro de
los factores obligatorios, se utilizaran los siguientes factores deseables: costo del condensador,
area de contacto, reputacion del proveedor y lead time.

En este caso, el costo del producto sera el que reciba el mayor peso en la decision, dado su
impacto en la rentabilidad del proyecto, como se menciona con anterioridad. Por otro lado, el
area de contacto entre el flujo de vapor y las placas del condensador sera el siguiente factor en
su escala de relevancia dado que impacta directamente en la eficiencia del proceso. A su vez,
a fin de asegurar la confiabilidad y respuesta del proveedor, se le dara una importancia similar.
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Finalmente, el lead time sera un factor complementario en la decisién. Asi es que resulta la
siguiente ponderacion de factores deseables:

e Costo del condensador, ponderado con un 45% del total.

e Area de contacto, ponderado con un 25% del total.

e Reputacion del vendedor, ponderado con un 20% del total.
e Lead time, ponderado con un 10% del total.

Matriz de seleccion

Antes de plantear la matriz de seleccién para el condensador de grafito, se presentan los
siguientes proveedores posibles, con sus respectivas caracteristicas:

A. Weihai Newera Chemical Machinery CO. (a partir de ahora llamada “empresa A”):

Origen: China

Costo FOB: 15.400 USS/Set
Area de contacto: 50 m2
Reputacion: 6

Lead time: 30 dias

® o0 T ®

B. Shanghai Xingiu Environmental Sci-Tech Co. (a partir de ahora llamada “empresa B”):

Origen: China

Costo FOB: 16.000 USS/Set
Area de contacto: 50 m2
Reputacion: 10

Lead time: 30 dias

® oo T ®

En la Figura 15.28 se presenta la matriz de seleccion de proveedores para el condensador de
grafito.

Alternativas
Factor Ponderacion

A E
Obligatorioc |Eequerimientos minimos - 51 51

Costo 458 2 g
Area de contacto 13%% 10 10

Deseable — -

Beputacidn 20%% 6 10

Lead time 10%% 3 3

100%a 280 10,00

Figura 15.28. Matriz de seleccion del condensador de grafito
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Como resultado de la matriz de seleccion para el condensador de grafito, se determina que la
empresa proveedora a elegir es la B.

15.7 Bombas

Las bombas sirven para transformar la energia con la que es accionada en energia hidraulica,
con el fin de mover fluidos a través de una cafieria. Existen variados tipos de bombas, con sus
respectivas caracteristicas que las vuelven mas o menos aptas para determinados procesos. A
continuacion, se exponen los principales tipos de bombas que se utilizaran en el proceso con
sus principios de funcionamiento (Industrias BJT C.A., 2018).

15.7.1 Bombas centrifugas

Las bombas centrifugas (se observa un diagrama en la Figura 15.29) tienen como principio de
funcionamiento la conversion de energia cinética del fluido a presion. La energia cinética se
obtiene por medio de la rotacion de del impulsor, direccionando el flujo al diafragma donde se
genera el aumento de presion. Las principales caracteristicas que las diferencian son:

e Tipo de flujo, radial, axial o mixto.
e Posicidn del eje de rotacién, horizontal, vertical o inclinado.
e Succion simple o doble.

Tienen como ventajas principales un flujo continuo, capacidad para grandes caudales, facil
regulacion de la presion requerida variando la velocidad angular del impulsor. Las principales
desventajas son que son sensibles al fendmeno de surge, fenomeno de cavitacion del fluido y
que no alcanzan altos cambios de presion por etapa, por lo que se requieren muchas etapas a
fin de conseguir presiones altas (Bombas de agua tech, s.f.).

Descarga Descarga
| | Braa ce
Bnaa de descanga

Sello descarga

(prensa
impulsor  #5topas)

;—J -
Voluta o espiral .

Snda de

SuUCcidn
Fecha ]
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. \
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impulsor Succidn

Oj a
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Figura 15.29. Diagrama esquemético de bomba centrifuga.
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15.7.2 Bomba de membrana o diafragma

Combina la accion de una membrana o diafragma de teflon o caucho con valvulas para bombear
gases, como se muestra en la Figura 15.30. Cuenta con valvulas en la entrada y salida del
dispositivo y un liquido o aire hidraulicos que accionan la membrana. Si se bloquea la salida y
abre la entrada, el movimiento de la membrana permitira succionar el fluido del interior del
reactor. Posteriormente, se cierra la entrada y abre la salida, impulsando su contenido hacia el
exterior.

Figura 15.30. Esquema de bomba de membrana o diafragma.

A modo de resumen, se presenta la Tabla 15.6 con ventajas y desventajas de las diferentes
bombas:

Tabla 15.6

Descripcion de la tabla

Tipo Centrifuga Diafragma

- Versatiles

- Libres de lubricacién

- Funcionamiento en seco
- Simple mantenimiento

- Pocas piezas moviles, durables
Ventajas - Facil ajuste de caudal
- No requiere valvula de seguridad

- Peligro de cavitacion en altas temperaturas

0 bajas presiones - Carecen de sellos o
- Para altas presiones de elevacion se empaques

requieren varias etapas

Desventajas

114 Caramutti, Mihura, Ranallo, Sdnchez Lépez, Sucari, Vasquez



Produccion de herbicidas formulados a partir de 2,4-D éster

15.7.3 Requerimientos técnicos

En el caso de la sintesis de 2,4-D éster, se requieren bombas en diferentes etapas del proceso,
a saber:

e Bomba centrifuga para el circuito cerrado del calentador, incluidas en su compra.
e Bomba centrifuga para el circuito de enfriamiento del aceite.

Se requiere una bomba centrifuga capaz de proveer un caudal de 5 L/s de agua al
intercambiador de placas. El costo estimado es de $19.000, adquirida a proveedores locales.

e Bomba centrifuga para el circuito de etilhexil que alimente a los reactores.

Para el caso de la alimentacion del reactor, el caudal de entrada no necesita ser de alto calibre,
por lo que se utilizara una bomba convencional, que provea un caudal capaz de llenar el reactor
en un tiempo considerable. El costo estimado es de $9.000 para una bomba capaz de llenar el
reactor en, aproximadamente, 30 minutos.

e Bomba centrifuga para el circuito de butanol.
Se estima usar una bomba similar a la anterior, por un costo de $9.000.

e Bomba centrifuga para la descarga de los reactores.

En un caso similar al de la carga, se utilizara una bomba centrifuga capaz de descargar el reactor
en un tiempo considerable. El costo estimado sera también de $9.000.

Cabe mencionar que se suele contar con dos bombas por cada estacion, a fines de tener un
repuesto y que no frene la produccion en caso de que una falle o se le deba efectuar un proceso
de mantenimiento preventivo.

En el caso de las bombas cuyo objetivo sea trasladar fluidos, no se realiza el andlisis de
seleccion, dado que se podran adquirir de los mismos proveedores que el resto de la maquinaria,
0 mismo ser adquiridas a proveedores locales.

15.8 Tanques

Los tanques utilizados para almacenar materias primas, productos en proceso y productos
terminados, en estado liquido se detallan a continuacion. El dimensionamiento de cada uno de
ellos fue realizado en base al plan de produccion.

Para el almacenamiento de 2-etilhexanol, 1-butanol, biodiesel, EHE final e IBE final:

e Marca: MILENIOS

e Linea: Milenios

e Modelo: 14-100

e Orientacion: Vertical

e Capacidad maxima: 10.000 L
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e Capacidad en volumen: 10.000 L

e Altura: 350 cm

e Ancho: 190 cm

e Profundidad: 190 cm

e Materiales de la estructura: Ac- Inox 304

Para almacenar EHE técnico e IBE técnico:

e Marca: MILENIOS

e Linea: Milenios

e Modelo: 2-60

e Orientacion: Vertical

e Capacidad maxima: 6.000 L

e Capacidad en volumen: 6.000 L

e Altura: 306 cm

e Ancho: 161 cm

e Profundidad: 161 cm

e Materiales de la estructura: Ac- Inox 304

Para almacenar 2-etilhexanol recuperado, 1-butanol recuperado, agua y alcohol recuperados:

e Marca: MILENIOS

e Linea: Milenios

e Modelo: HOMES00

e Orientacion: Vertical

e Capacidad méaxima: 500 L

e Capacidad en volumen: 500 L

e Altura: 78 cm

e Ancho: 97 cm

e Profundidad: 97 cm

e Materiales de la estructura: Ac- Inox 304
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Figura 15.31. Tanque Milenios de 6.000 L.

Se eligieron todos los tanques de una misma marca, Milenios, ya que simplificaba la eleccion
de las valvulas necesarias, su implementacion y su eventual reemplazo. Se muestra un ejemplo
en la Figura 15.31. Todos los tanques requieren una valvula de entrada, una de salida, y el
mismo material (acero inoxidable). Se diferencian Gnicamente en sus capacidades. Las piletas
de contencion se implementan para algunos de los tanques, pero su instalacién es independiente
del tipo de tanque elegido (se explica con mayor profundidad mas adelante).

15.9 Formulacién

Esta etapa del proceso, como ya se explico anteriormente, consiste en introducir el éster, el
biodiesel y el emulgente en un tanque con agitador. Aqui estos productos se mezclan por
aproximadamente tres horas a temperatura ambiente hasta que se adquieren las caracteristicas
deseadas.

Este dispositivo, a veces también Ilamado reactor de formulacion, es mucho mas sencillo que
el reactor quimico donde se realiza la sintesis, como se desprende de la Figura 15.32. Esta etapa
del proceso no posee ningun requerimiento técnico especial que dificulte su adquisicion.

Figura 15.32. Esquema del tanque formulador.
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15.10 Sistema de tuberias

Para el sistema de tuberias, se recomendaran los materiales a utilizar para los distintos
productos a transportar, pero no se hara foco en el dimensionamiento especifico de las mismas.

Para el transporte de agua y combustibles (ésteres), se utilizaran tuberias de polietileno
reticulado, que son muy resistentes a las altas temperaturas e ideales para zonas de calderas o
calentadores. Se suele utilizar colores (azul o rojo) para diferenciar si es fluido caliente o frio
recorriendo su interior. Por otro lado, para el transporte de 2-etilhexanol, 1-butanol, y los
materiales técnicos para la formulacion (EHE e IBE), se utilizaran tuberias de acero inoxidable,
que presentan una gran resistencia a la corrosion, a pesar de su elevado costo.

15.11 Transporte interno

El transporte interno de materia prima o producto terminado se realiza en grandes volimenes.
La primera, se recibe en big bags en el caso del acido 2,4-D y en pallets de bidones para el
resto de los insumos, mientras que el producto final se comercializa también paletizado. De
esta manera, se determina que para el transporte, carga y descarga de material es necesario
contar con autoelevadores.

Se estima la cantidad promedio de pallets que se debe transportar por dia, en funcién del
promedio diario, sobre una base de 198 dias laborales. En un pallet caben 48 bidones de
producto terminado o materia prima, y un big bag de acido 2,4-D. Es asi, que para el primer
afio, se estiman una cantidad de 16 pallets a cargar/descargar por dia, conformados por 8 de
producto terminado y 8 de materias primas.

Sin embargo, dado que la dindmica de las importaciones y despachos indica que no se realizan
de manera estable y que el promedio es una manera relativamente vaga de calcular
requerimientos de transporte, se estima que el contar con dos autoelevadores es lo mas
adecuado. Si bien se proyecta que cuenten con capacidad ociosa, es necesario que se brinde
respuesta efectiva en el caso de una averia, o poder operar en sincronia despachos y recepciones
en caso de ocurrir.
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15.12 Diagrama de planta

Para brindar una mejor comprension de las diferentes partes que componen la planta de sintesis
se disefid un diagrama de planta. A continuacion, se presentan los diferentes servicios y
principales sistemas a considerar.

Se comienza con el sistema para cargar el acido 2,4-D a los reactores. La tarea se realiza a
través de la boca de hombre. Para llegar a la misma se utilizan dos grdas colgadas de forma
permanente sobre rieles, como se muestra en la Figura 15.33 a continuacion.
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Figura 15.33. Diagrama de planta: carga del acido 2,4-D.

En la Figura 15.34 se muestra el sistema principal de provisionamiento de alcoholes junto al
sistema de recuperacion de solvente (alcohol en exceso). Existen dos tanques de materia prima,
uno para cada tipo de alcohol, y dos bombas para hacerlo llegar a los reactores. Luego, desde
el destilador se recupera y dirige a un tanque de recuperacién. Desde ahi puede ser bombeado
para ser utilizado nuevamente.
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Figura 15.34. Diagrama de planta: provisionamiento de alcoholes.
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Recordamos que, una vez finalizada la reaccién, el éster se dirige un tanque de asentamiento,
para luego ser bombeado a los tanques finales donde son puestos a disposicion de la etapa de
formulacién. Esto puede verse en la Figura 15.35.

Figura 15.35. Diagrama de planta: tanque de asentamiento y decantacion

Ademas del éster, también se obtiene agua como producto de la reaccion. Esta tiene que ser
retirada a medida que se genera para evitar la hidrolisis. En la Figura 15.36 se muestra el
sistema que cumple esta tarea.
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Figura 15.36. Diagrama de planta: remocion de agua generada por la reaccion.

En cuanto a los servicios, encontramos por un lado al sistema de calor, que consiste en un
calentador eléctrico con una bomba que hace circular aceite caliente a través de la camisa,
como se ve en la Figura 15.37.
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Figura 15.37. Diagrama de planta: servicio de calor.
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Por otra parte, el sistema de frio se compone de un intercambiador de calor y una torre de
refrigeracion. Aqui también se cuenta con bombas para hacer circular el aceite por la camisa

de los reactores, pero esta vez con el objetivo de extraer calor de la reaccion. Se muestra un
diagrama en la Figura 15.38.
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Figura 15.38. Diagrama de planta: servicio de frio.

En la etapa final de destilacién es necesario aplicar vacio. Para esto se trabaja con una bomba
de vacio conectada al reactor, como se observa en la Figura 15.39.
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Figura 15.39. Diagrama de planta: servicio de vacio.

Si juntamos todos los aspectos presentados anteriormente, obtenemos un diagrama del sistema
completo, representado en la Figura 15.40.
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Figura 15.40. Diagrama de planta completo.
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15.13. Resumen de inversiones

Como corolario del dimensionamiento y seleccion de tecnologias, se resume en la Tabla 15.7
el costo unitario declarado y lead time de cada producto.

Tabla 15.7

Resumen de las inversiones a realizar en activos fijos.

Bien Costo* Incoterm Lead time Instalacién
[USD] [meses] [meses]
Reactor 14.460 CIF 3 2
Calentador de aceite 9.850 FOB 3 1
Torre de destilacion 16.000 FOB 2,5 2
Bomba de vacio 2.500 FOB 2,5 1
Intercambiador de placas 18.880 FOB 2 1
Torre de enfriamiento 5.000 FOB 2 1
Tanques pulmén 1.250 Nacional 1 2
Tanques de formulacion 5.000 FOB 2 2
P&L 850 Nacional 2 2
Herramientas auxiliaries 4.130 Nacional 1 -
Naves y galpones 165 Nacional - 8
Autoelevadores 16.500 Nacional 2 -
Sistema de tratamiento de efluentes 12.400 FOB 2 2
Registros SENASA 3.780 Nacional 2 -

* Algunos datos fueron determinados en el proximo capitulo, econémico-financiero.

15.14. Cronograma de ejecucion

En el cronograma de ejecucion se incluyen las maquinas (reactor, torre de destilacion etc.), en
inmuebles naves y galpones, y registro de SENASA. Se analizan los tiempos en dos categorias
distintas, el lead time y los tiempos de instalacion. En la siguiente tabla se pueden observar los
tiempos para cada concepto.

En el caso de las maquinas, el lead time y tiempo de instalacion se deben acordar directamente
con los respectivos proveedores. En cuanto al registro de SENASA, se considera lead time al
tiempo requerido para realizar el tramite de habilitacion. Por otra parte, para la construccion de
naves y galpones solo se considera el tiempo de instalacion, fijado en 8 meses. Considerando
esto se procede a realizar un diagrama de Gantt (Figura 15.41), que muestra el tiempo de inicio
del proyecto y los tiempos limites para el pedido de maquinarias a fin de iniciar operaciones
en el primer dia del 2020.
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Item \ Meses 9
Reactor batch i
Calentador de aceite
Torre destilacion
Bomba de vacio

Intercambiador de placas
Torre de enfriamiento
Tanques pulmén

Tanques formulacion

P&I (incl bombas)

Instrumentos y herramientas auxiliares
Naves y galpones

Autoelevadores
Registro SENASA
Sistema Tratamiento Efluentes

Figura 15.41. Cronograma de ejecucion.
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16. BALANCE DE LINEA
16.1 Balance de produccion

La Figura 16.1 muestra un resumen de las etapas que conforman proceso de produccién del
proyecto.

b

02 sauopig

|esalpolg

Acido 2,4-D Ester Ester
i Ester Producto

Aleohol Esterificacia Alcohol Trampa de Alcohol Destilacion al ” Formulado Torminado
— == .| Esterificacion 5 |——=rmnace
Catalizador Agua agua Agua | vacio _hgua N aouiaeion Envasado

>

Z g

s =3

Alcohol 5 g

Figura 16.1. Diagrama del proceso de produccién del EHE o IBE.

Qv opioy|

Se continda el analisis de ingenieria con el balance de la produccion. EI mismo consiste en
obtener un plan consolidado de produccion para los afios proyectados. Se analizara entre los
afios 2020 y 2029, partiendo de los datos obtenidos en la seccion de proyeccion de demanda.

Se comienza el balance calculando la cantidad de producto que se obtiene por batch en la
reaccion de sintesis. Los parametros principales que rigen el resultado son el grado de
conversion de la reaccion y el volumen disponible dentro del reactor. La eficiencia de
reacciones organicas de este tipo (esterificaciones) es del 99%, mientras que el volumen del
reactor es de 6.300 litros de los cuales 5.000 litros son realmente utilizables (esto es asi por
razones de disefio y seguridad del reactor).

Como se explico anteriormente, se utilizan como reactivos el acido 2,4-D y un alcohol, en
presencia de catalizador. Luego de transcurrida la reaccién se obtiene el éster y agua. Si bien
las cantidades a utilizar de cada componente se basan en las relaciones estequiométricas, en la
realidad la reaccion se lleva a cabo en exceso de alcohol. La relacion molar recomendada
alcohol-4cido es de 1,2.

Respetando los parametros establecidos y realizando los célculos correspondientes obtenemos
las siguientes cantidades de reactivos y productos para la reaccion del EHE, resumidas en las
Tablas 16.1y 16.2.

Tabla 16.1

Ingresos por batch EHE al reactor

Componente Densidad Peso Volumen
2-etilhexanol 0,833 2328,95 2795,86
2,4-D acido 1,500 3294,11 2196,08

Catalizador PTSA 1,240 10,00 8,06
Densidad en g/cm?, peso en kg y volumen en litros.
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Tabla 16.2

Egresos por batch EHE del reactor

Componente Densidad Peso Volumen

H20 1,002 265,57 265,57
EHE 1,152 4916,99 4268,22
2,4-D acido 1,5 32,94 21,94

Densidad en g/cm?, peso en kg y volumen en litros.

En este caso, la restriccidn se encuentra en los volimenes de reactivos. El maximo volumen

luego de finalizada la reaccion es de 4555,75 litros mientras que los reactivos se llevan hasta
5000 litros.

En el caso del IBE, los resultados obtenidos se plasman en las Tablas 16.3 y 16.4. Nuevamente
el reactor alcanza su maxima capacidad en los reactivos.

Tabla 16.3

Ingresos por batch IBE al reactor

Componente Densidad Peso Volumen
Butanol 0,810 1747,12 2097,39
2,4-D acido 1,500 4341,82 2894,55

Catalizador PTSA 1,240 10,00 8,06

Densidad en g/cm?, peso en kg y volumen en litros.

Tabla 16.4

Egresos por batch IBE del reactor

Componente Densidad Peso Volumen

H20 1,00 350,03 350,03
IBE 1,24 5389,75 4346,57
2,4-D &cido 1,50 43,42 28,58

Densidad en g/cm?, peso en kg y volumen en litros.

Por lo tanto, por cada batch de EHE se obtiene 4.268,22 litros y en el de IBE 4346,57 litros.
Independientemente del éster que se esté sintetizando, el tiempo de reaccion es de 8 horas como
base. Este tiempo puede verse afectado por la experiencia de los operarios con el proceso.
Como se verd mas adelante, existe una curva de aprendizaje que afecta al rendimiento.

Caramutti, Mihura, Ranallo, Sdnchez Ldpez, Sucari, Vasquez 127



Produccion de herbicidas formulados a partir de 2,4-D éster

Vale la pena recordar que el producto final consiste en envasar la solucion proveniente de la
formulacién de uno de los ésteres junto a biodiesel y emulsionantes, estos Gltimos en baja
cantidad. Por lo tanto, en el balance de linea se debe determinar las entradas y salidas de los
procesos de envasado, formulacion y sintesis.

Baséandose en los datos de demanda proyectados en el inciso de mercado, se puede realizar el
balance de linea comenzando con el volumen de ventas. Para cada afio se toma el valor
proyectado y se calcula la cantidad de bidones necesarios. El proceso de envasado es el mismo
para cualquiera de los dos productos, por lo que para el balanceo se pueden sumar. La Unica
consideracion a tener en cuenta es que la maquina llenadora tiene que ser diferente para evitar
la contaminacién cruzada. Sin embargo, esta es una simple canilla doble por lo que no
representa mayores preocupaciones.

En la Tablas 16.5 se muestra un resumen de las cantidades de bidones necesarias.
Tabla 16.5

Ventas totales y necesidad de envasado

Afo  Ventas totales Bidones
2020 874 43,7
2021 1.009 50,45
2022 1.160 58
2023 1.331 66,55
2024 1.525 76,25
2025 1.750 87,5
2026 1.783 89,13
2027 1.815 90,77
2028 1.848 92,40
2029 1.881 94,03
Ventas en miles de litros, bidones en miles por unidad de 20L

En el proceso de formulacion no existen pérdidas ni descartes, por lo que la relacion entre
entradas y salidas es 1:1. En las Tabals 16.6 y 16.7 se muestra un resumen del balance de linea
para formulacion de ambos productos.

Tabla 16.6

Balance de linea para formulacion EHE

Afo  Ventas Formulacion
2020 364,00 365,83
2021 437,00 439,20
2022 522,00 524,62
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2023
2024
2025
2026
2027
2028
2029

621,00
737,00
875,00
891,34
907,67
923,99
940,29

624,12
740,70
879,40
895,82
912,24
928,64
945,02

Ventas en miles de litros, formulacion en miles de litros.

Tabla 16.7

Balance de linea para formulacién IBE

Afo

Ventas

Formulacion

2020
2021
2022
2023
2024
2025
2026
2027
2028
2029

510,00
572,00
638,00
710,00
788,00
875,00
891,34
907,67
923,99
940,29

512,56
574,87
641,21
713,57
791,96
879,40
895,82
912,24
928,64
945,02

Ventas en miles de litros, formulacion en miles de litros.

Continuando con las necesidades de sintesis, los dos productos fabricados cuentan con estrictas
normas del SENASA por lo que deben estar registrados. Parte del requerimiento es indicar
exactamente la composicion del producto. Para el EHE, se indica que la concentracion de éster
etilhexilico del acido 2,4-D es de 89 gramos cada 100 cm? (Figura 16.2) Mientras que para el
IBE se indica 97 gramos de éster butilico del acido 2,4-D por cada 100 cm? (Figura 16.3).
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0 Herbicida - Grupo 0

LV
SIGMA

Concentrado emulsionable

COMPOSICION

2,4-D: éster etilhexilico del acido 2,4 diclorofenoxiacético.........cvvvveveenennennnn. 89¢g (")
solvente y emulSioNaNEES C.5.P vuvverrinieruimirrrieraturairee et raarae e aeaennes 100 cm3

(*) Equivalente en acido 2,4 diclorofenoxiacético 59 % p/v

LEA INTEGRAMENTE ESTA ETIQUETA ANTES DE UTILIZAR EL PRODUCTO

Inscripto en Senasa con el N° 39.546

Figura 16.2. Etiqueta producto formulado a partir de EHE.

2,4 D ESTER SIGMA

CONCENTRADO EMULSIONABLE

COMPOSICION

(*) Equivalente &cido 2,4 dicloro fenoxiacetico 77,4 % piv
“LEA INTEGRAMENTE ESTA ETIQUETA ANTES DE UTILIZAR EL PRODUCTO”

Inscripto en Senasa con el N° 37.585

Figura 16.3. Etiqueta producto formulado a partir de IBE.

Ademas, se debe informar el equivalente en acido 2,4-D dado que éste es el que realmente
aporta el efecto terapéutico sobre el cultivo. Vemos gue en el caso del IBE es mayor que el de
EHE. Esto quiere decir que su proceso de sintesis deberia involucrar mayor cantidad de este
reactivo, situacion que se confirma con el calculo del batch por reactor realizado previamente.

En las Tablas 16.8 y 16.9 se puede encontrar mas informacion acerca de la composicion.
Tabla 16.8

Caracteristica EHE

Producto final EHE
EHE 890 g/L
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2,4-D (equiv.) 590 g/L

EHE 77,257 % vol

Biodiesel 22,288 % vol

Emulgentes 0,455 % vol

Densidad 1,086 g/lcm®
Tabla 16.9

Caracteristica IBE

Producto final IBE

IBE 970 g/L
2,4-D (equiv.) 774 g/L
IBE 78,226 % vol
Biodiesel 21,339 % vol
Emulgentes 0,435 % vol
Densidad 1,158 g/cm?®

Con esta informacion se puede calcular las necesidades de sintesis de los ésteres, que se muestra
en las Tablas 16.10 y 16.11.

Tabla 16.10

Balance de linea reactor EHE

Afo Formulacion Sintesis

2020 365,83 325,59
2021 439,20 390,88
2022 524,62 466,91
2023 624,12 555,47
2024 740,70 659,23
2025 879,40 782,66
2026 895,82 797,28
2027 912,24 811,89
2028 928,64 826,49
2029 945,02 841,07

Formulacién en miles de litros, sintesis en toneladas.
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Tabla 16.11

Balance de linea reactor IBE

Ano Formulacion Sintesis

2020 512,56 497,19
2021 574,87 557,63
2022 641,21 621,97
2023 713,57 692,16
2024 791,96 768,20
2025 879,40 853,02
2026 895,82 868,95
2027 912,24 884,87
2028 928,64 900,78
2029 945,02 916,67

Formulacién en miles de litros, sintesis en toneladas.

Ademas, en base a los requerimientos de la formulacion y de la sintesis, y utilizando los
calculos anteriores de la reaccion batch, se obtiene la cantidad de materia prima necesaria por
afio (Tabla 16.12).

Tabla 16.12

Requerimientos de materia prima

Afio Bidones Biodiesel Emul. Acido 2,4-D Catalizador 2-etilhexanol Butanol

2020 43,70 190,91 3089 618,64 1,53 127,23 132,96
2021 5045 220,56 450 711,08 1,77 152,74 149,13
2022 5800 253,75 518 81385 2,04 182,45 166,33
2023 66,55 291,37 594 92972 2,34 217,06 185,10
2024 76,25 33408 682 106049 2,69 257,60 205,44
2025 87,50 383,65 7,83 121151 3,09 305,84 228,12
2026 89,13 390,82 7,97 123413 3,14 311,55 232,38
2027 90,77 397,98 812 1256,75 3,20 317,26 236,64
2028 92,40 40514 826 127934 3,26 322,96 240,89
2029 9403 412,28 841  1301,91 3,32 328,66 245,14

1-butanol, 2-etilhezanol, biodiésel y emulgentes en miles de litros, &cido 2,4-D en miles de kilogramos, bidones
en miles de unidades.

16.2 Grados de aprovechamiento

Se continta el andlisis evaluando el cuello de botella del proceso de produccién de Sigma Agro.
Para el mismo se obtienen los siguientes datos de las maquinas y procesos (Tabla 16.13).

Tabla 16.13

Informacion maquinas y procesos
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Maquina/proceso Capacidad tedrica Unidades  Rend/Supl

Reactor EHE 4.916,99 kg/dia curva
Reactor IBE 5.389,75 kg/dia curva
Formulador EHE 8.000 litros/dia 0,98
Formulador IBE 8.000 litros/dia 0,98
Envasado manual 160 bidones/dia 0,30
Envasado automatico 3.000 bidones/dia 0,95

En el caso de los reactores, los rendimientos son altamente dependientes de la experiencia que
tienen los operarios con un proceso de tal magnitud. Sigma Agro nunca ha realizado la sintesis
de sus productos quimicos dentro de sus instalaciones, por lo que la mejor manera de realizar
una estimacion de su desempefio es aplicando una curva de aprendizaje. Dicha curva puede
interpretarse como una eficiencia en el proceso de sintesis, no en términos de material (es decir,
desperdicios), sino en términos de tiempo (se ralentiza el proceso hasta que los operarios y
supervisores adquieren la experiencia necesaria). Se muestran los valores planteados en la
Tabla 16.14 y la Figura 16.4.

Tabla 16.14

Curva de aprendizaje reactores

Afo  Rendimiento
2020 80,00%
2021 90,00%
2022 95,00%
2023 98,00%
2024 98,50%
2025 98,75%
2026 98,75%
2027 98,75%
2028 98,75%
2029 98,75%
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100%

95%
90%
85%
80%
75%

70%
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029

Figura 16.4. Curva de aprendizaje de reactores.

Los valores teoricos para los reactores se originan del calculo previo del proceso batch. A
diferencia del proceso de sintesis, Sigma Agro cuenta con gran experiencia en la formulacién
de agroquimicos. Por lo que en este proceso su rendimiento es alto.

A modo de ejemplo se muestran los resultados del Gltimo afio proyectado con mayor demanda,
el 2029, en la Tabla 16.15. Se puede identificar a los reactores como cuello de botella del
proceso. El resto de los afios se encuentran disponibles en el Anexo V: Plan de produccién.

Tabla 16.15

Utilizacion para el afio 2029

Maquina/proceso  Requerimiento Cap. real Cantidad Aprov.

Reactor EHE 4.247,81 4.855,53 1,00 87,48%
Reactor IBE 4.629,64 5.322,37 1,00 86,98%
Formulador EHE 4.247,81 7.840,00 1,00 54,18%
Formulador IBE  4.772,82 7.840,00 1,00 60,88%
Envasado manual 474,90 123,08 4,00 96,46%

16.3 Tercerizacion de servicios

Una vez que el producto final es envasado y almacenado en la nave de productos terminados,
comienza una nueva etapa dentro de la cadena, la logistica externa. Sigma Agro cuenta con
varios centros de distribucion a lo largo de su territorio de accion. Estos se encuentran en las
localidades de Mercedes, Tandil, Pehuajo, Rio Cuarto y Cintra. Aqui es donde termina la
participacion de la empresa dentro de la cadena. Los productos siguen su recorrido a los
distribuidores locales, que se encargan de vender el producto a los consumidores finales.
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Actualmente, la distribucién de los productos finales, desde la planta de produccién hasta los
cinco depdsitos, se terceriza. La compafiia contrata a una empresa de logistica que se encarga
del transporte mediante el uso de camiones. La carga y descarga de los mismos se realizan
dentro de la planta y depdsitos de Sigma, que se encarga de realizarlas con sus autoelevadores.
Este sistema de logistica externa no se vera afectado por la realizacion del presente proyecto.
Cabe aclarar que tanto el EHE como el IBE forman parte de una gran matriz de productos que
comercializa la compafiia, por lo que no tiene sentido analizar la logistica del proyecto de forma
independiente. La distribucion de los productos terminados seguird en manos de la empresa
responsable actualmente. En los afios venideros si se espera un incremento en el volumen de
ventas por parte de Sigma Agro, pero se validé con la compafiia transportista que no exceda su
capacidad. A modo de corolario, Sigma Agro se encuentra conforme con el nivel de servicio
provisto por dicha compafiia desde su asociacion.
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17. PLAN DE PRODUCCION

Para el armado del plan de produccion se toman las ventas de Sigma Agro de ésteres en los
altimos tres afos, y se calcula la participacion mensual promedio. Los resultados se plasman
en la Tabla 17.1.

Tabla 17.1

Distribucién anual de ventas Sigma Agro

Mes Participacion
Enero 6,29%
Febrero 3,11%
Marzo 6,44%
Abril 6,37%
Mayo 9,37%
Junio 9,61%
Julio 9,28%

Agosto 9,96%
Septiembre  9,93%
Octubre 9,96%
Noviembre 9,84%
Diciembre  9,84%

Basado en histérico de productos 2,4-D

Se identifican dos principales periodos, uno de baja y otro de alta demanda. La baja temporada
es de enero a abril y la alta temporada de mayo a diciembre, ambos con una demanda mensual
relativamente estable dentro su grupo. Una vez obtenida esta informacion se puede combinar
con las proyecciones de demanda anuales desde el 2020 al 2029, y asumiendo que se
mantendrén aproximadamente constantes, calcular un plan detallado de produccidn.

Algunos factores importantes a tener en cuenta son que se toman 198 dias habiles laborales,
dato corroborado con la informacion histérica de la empresa. Ademas, dos dias al mes se
dedican exclusivamente al mantenimiento de equipos. Esto incluye inspeccion, limpieza y
reemplazo de partes. Para esta area del negocio Sigma Agro no suele producir en febrero por
vacaciones, por lo que no fueron considerados para el plan.

A modo de ejemplo se incluye el cronograma para el primer afio del EHE y el IBE en las Tablas
17.2 'y 17.3 (resto de los afios disponibles en el Anexo V: Plan de produccion). En este caso no
se cuenta con stock inicial entonces es necesario producir mas para compensarlo.

Tabla 17.2

Plan de produccion afio 2020 EHE
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Mes Ventas Bidones Formulado Stock Batches Aprov.
01-2020 22.896 1.711 34.216 15.260 6 33,33%
02-2020 11.320 0 0 3.940 0

03-2020 23.442 975 19.502 5.935 4 22,22%
04-2020 23.187 863 17.252 1.826 3 16,67%
05-2020 34.107 1.614 32.281 5.875 6 33,33%
06-2020 34.980 1.455 29.106 2.691 5 27,78%
07-2020 33.779 1.554 31.089 7.067 7 33,33%
08-2020 36.254 1.459 29.187 2.609 5 27,78%
09-2020 36.145 1.677 33.536 4.619 6 33,33%
10-2020 36.254 1.582 31.635 6.520 7 33,33%
11-2020 35.818 1.465 29.297 2.499 5 27,78%
12-2020 35.818 1.666 33.319 4.837 6 33,33%

Ventas, formulado y stock en litros. Bidones y batches en unidades.

Tabla 17.3

Plan de produccién anual afio 2020 IBE

Mes Ventas Bidones Formulado Stock Batches Aprov.
01-2020 32.079 2.397 47.940 22.338 8 44,44%
02-2020 15.861 0 0 6.477 0
03-2020 32.844 1.318 26.367 7.644 6 27,78%
04-2020 32.487 1.242 24.843 2.365 4 22,22%
05-2020 47.787 2.271 45.422 2.193 7 38,89%
06-2020 49.011 2.341 46.818 7.599 9 44.44%
07-2020 47.328 1.986 39.729 7.886 8 38,89%
08-2020 50.796 2.146 42.910 4.704 7 38,89%
09-2020 50.643 2.297 45.939 1.676 7 38,89%
10-2020 50.796 2.456 49.120 5.297 8 44,44%
11-2020 50.184 2.244 44.887 2.728 7 38,89%
12-2020 50.184 2.373 47.456 6.961 9 44,44%

Ventas, formulado y stock en litros. Bidones y batches en unidades.

La columna de mayor relevancia es la cantidad de procesos batch a realizar cada mes. Los
tiempos de reaccién son largos por lo que, trabajando un turno, solo se puede realizar un
proceso batch al dia. En caso de que la cantidad de batches necesarios supere los dias habiles
disponibles por mes (en promedio 18 dias) no se lograria cubrir la produccion necesaria. Sin
embargo, con la planificacion y capacidad instalada no habria inconvenientes para el periodo
2020 - 2029.
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El maximo nimero de batches alcanzados por tipo de éster, es de 15 al mes, por lo que aln
queda espacio para aumentar la produccién (por mes es posible realizar 18 batches, uno por dia
de cada tipo de producto). La operacién de cada uno de los reactores requiere de un equipo de
3 personas. Sin embargo, para optimizar recursos es posible trabajar con solo un equipo hasta
la mitad del afio tres, cuando la demanda obliga a realizar mas de 18 batches por mes en
conjunto. Por ejemplo, al principio se podria trabajar una semana en el reactor de EHE y otra
semana en el de IBE y de todas formas alcanzar la cuota mensual necesaria.

A partir de ese momento, es necesario contar con dos equipos, uno para cada reactor. Se
considera un tiempo de entrenamiento necesario de 6 meses. Por lo que a partir del comienzo
del afio 3 (afio calendario 2022) habria dos equipos trabajando en conjunto.

Un punto que vale la pena mencionar es que se optimiz6 el modelo para contar con un stock
de seguridad superior a un desvio estandar de acuerdo con la variacion mes a mes de las ventas
historicas de Sigma para este tipo de producto (calculado para cada afio individualmente). Los
desvios se muestran en las Tablas 17.4y 17.5.

Tabla 17.4

Desvio ventas EHE

Afio SS(L) Is
2020 988
2021 1.187
2022 1.418
2023 1.686
2024 2.001
2025 2.376
2026 2.420
2027 2.465
2028 2.509
2029 2.553

Tabla 17.5
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Desvio ventas IBE

Afio

SS (L) 1o

2020
2021
2022
2023
2024
2025
2026
2027
2028
2029

1.385
1.553
1.733
1.928
2.140
2.376
2.420
2.465
2.509
2.553

Por implementar esta consideracion se crea un efecto de sobrestock de producto terminado ya
que el proceso es batch. Por ejemplo, si el stock se encuentra por debajo del de seguridad por
500 litros no es posible fabricar solo ese volumen. Corresponde hacer un batch completo que
es casi 10 veces esa cantidad. Esto se observa en las Figuras 17.1y 17.2.

Litros
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BN Stock == Seguridad

Figura 17.1. Stock comparado con el de seguridad para EHE.
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Figura 17.2. Stock comparado con el de seguridad IBE.

Los picos més altos que se observan en los graficos corresponden al stock en enero. Como en
febrero no se formula producto, es necesario fabricar las ventas de ese mes con anterioridad.

Como entregable final se puede encontrar en el anexo correspondiente el plan de produccion
mensual detallado con numero de batches a sintetizar, litros a formular y bidones a envasar.
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18. SALUD Y MEDIOAMBIENTE
18.1 Tratamiento de efluentes

Como ya se vio en la descripcion del proceso, es fundamental ir removiendo el agua que se
genera en la reaccion de esterificacion de Fischer. Al tener una determinada solubilidad, una
parte del 1% del &cido 2,4-D que no reacciona se pierde en la trampa de agua. El caudal, de 43
mil litros por afio, posee una concentracion de acido 2,4-D considerada riesgosa para el
medioambiente, por lo que se estudiaran métodos para el tratamiento de dicho efluente. La
concentracion maxima permisible determinada por la OMS es de 0,1 mg por litro. (OMS, 1993)

Hay varios métodos distintos de purificacion del agua contaminada, que se diferencian
principalmente por el tiempo de proceso requerido, nivel de remocién del contaminante, costo
del proceso y su dificultad de implementacion. En el Anexo VI: Tratamiento de efluentes se
puede encontrar una tabla comparativa con los principales métodos de remocion del 2,4-D
acido de efluentes liquidos.

Los tratamientos se pueden dividir en dos categorias principales: los procesos destructivos, y
los no destructivos. Los procesos destructivos son procesos que no alteran de forma permanente
las propiedades fisicas y quimicas del material que se remueve. En contraposicion los procesos
no destructivos son los que no lo alteran. Se aclara también que es una posibilidad implementar
combinaciones de estos tratamientos para obtener los resultados requeridos.

Las principales opciones para el tratamiento incluyen degradacién fotocatalitica, remocidn por
adsorcion, procesos biolégicos, y Photo-Fenton.

La degradacion fotocatalitica utiliza ilmenita y rutilo en sus formas cristalinas, Ilamados
anatasa y rutilo respectivamente, como fotocatalizadores. Estos se utilizan para obtener
distintas fuentes de luz (ultravioleta o luz visible) para degradar el acido 2,4-D presente en el
agua. Este método remueve aproximadamente 80% del contaminante y tiene una duracion total
de 2hs. Presenta un costo alto debido principalmente a las fuentes de luz y su necesidad de ser
cambiadas periodicamente. (Qurratu & Reehan, 2016) (Bautista, Mohedano, Casas, Zazo, &
Rodriguez, 2008)

El método de remocidn por adsorcion utiliza paredes simples de nanotubos de carbono como
material de adsorcidn. Se pueden utilizar también paredes simples de carbono, pero la forma
de nanotubos incrementa la eficiencia debido a una mayor superficie de contacto con el agua.
Los principales factores que afectan el ritmo del proceso son: el tipo y dosis del adsorbente,
tiempo de contacto, concentracion inicial y el pH del medio. Este método es muy utilizado en
el tratamiento de agua contaminada con acido 2,4-D debido a su alto porcentaje de remocion,
aproximadamente 98%, su bajo costo y su facil instalacion. (Michigan, 2019)
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El proceso bioldgico consiste en el uso de una comunidad de microbios que descomponen el
acido 2,4-D como su fuente de energia. Se logran altos porcentajes de remocidn
(aproximadamente 91,75%) con un periodo de proceso minimo de 150 dias.

Otro tratamiento posible es el denominado Photo-Fenton, un proceso destructivo que utiliza 3
reactores en serie y un filtro. EI primer reactor se llena con el agua contaminada, peréxido de
hidrogeno, sulfato ferroso y un componente que controla el pH de la solucion. El segundo se
utiliza para la neutralizacion mezclando con un agente alcalino, para luego realizar la
floculacidn en el tercer reactor.

Se opta por la tecnologia de remocion por adsorcion debido a su gran eficiencia y bajo costo,
utilizando nanotubos de carbono en una columna de adsorcion.

18.2 Seguridad e higiene

Las normas IRAM vigentes que certifican temas de seguridad e higiene se encuentran
mencionadas en Anexo VII: Normas IRAM de EPP y manejo de productos quimicos.

18.2.1 Seguridad e higiene en depositos de fitosanitarios
Requerimientos generales

e Se deben cumplir las distancias de seguridad establecidas por las normas vigentes para
la ubicacion del deposito.

e EIl piso del depdsito (instalaciones) debe tener un nivel que supere la cota de
inundabilidad de los predios aledafios.

e Se debe disponer de caminos mejorados (broza, ripio, etc.), aunque se recomienda
caminos asfaltados.

e Debe estar rodeado por muro o alambrado olimpico perimetral, convenientemente
iluminado.

e Debe disponer de un cartel externo con nombre de la empresa y teléfonos de
emergencia.

e El predio se debe mantener limpio, ordenado y con el pasto corto.

e El deposito o instalaciones deben contar con por lo menos desde sus lados con libre
acceso para los vehiculos y equipos de extincion del fuego, a ser utilizados en caso de
emergencia.

Estructuras y edificios del depodsito

e Los edificios o partes de ellos en los que se almacenen deben ser construidos con
materiales no combustibles e impermeables a los productos almacenados.

e Anualmente se debe revisar y actualizar la carga de fuego del deposito.
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Pisos: Los pisos deben ser impermeables y resistentes al ataque de productos quimicos,
debe presentar un declive de como minimo 1%y ser construidos y mantenidos de
manera de contener y controlar los derrames y el agua resultante del control del fuego.

Techos: Deben estar en buenas condiciones y libres de infiltraciones. Sus paredes
perimetrales deben prolongarse hacia arriba como minimo 0,5m a partir del techo, a
modo se cortafuego.

Paredes: Deben ser de materiales no combustibles, e impermeabilizadas hasta la altura
de contencion de derrames.

Ventanas: En el deposito deben estar preferentemente sobre la altura de la cabeza
(1,80m) y poseer malla de 8 mm en su composicion, no debe ser posible su apertura 'y
deben evitar el ingreso de personas no habilitadas.

Puertas: Deben ser robustas para brindar proteccion al deposito. Deben tener al menos
RF 90, y misma resistencia al fuego que la pared. Las de los medios de escape deben
ser de doble contacto y cierre automatico.

Control de derrame: Se debe dar contencién para evitar el flujo de fitosanitarios en
condiciones de emergencia hacia areas construidas adyacentes, propiedades o recursos
naturales. Se puede observar un ejemplo en la Figura 18.1.

Drenaje: El derrame y el agua resultante del control del fuego debe ser contenido dentro
de las instalaciones o dirigido a un sistema de drenaje exterior, a un tanque de
almacenamiento secundario. Este sistema debe ser independiente del drenaje de aguas
pluviales y cloacales. La capacidad del sistema debe ser disefiado para cumplir con lo
siguiente:

o EI 110% de la cantidad contenida en el envase méas grande dentro del deposito;
o El volumen que el organismo competente (ejemplo bomberos) determine.

Salidas de emergencia: deben estar demarcadas en el piso, libres de obstaculos y
sefializadas. Todas las puertas deben abrir hacia el sentido del escape de emergencia.

Las oficinas administrativas, bafios, taller, vestuarios y comedor deben encontrarse
fuera del area de almacenamiento.

La estructura del edificio debe impedir el acceso a personas ajenas. Debe contar con
sistema de alarma.

Debe contar con sistema de deteccion de humo y alarma para dar aviso de un incendio
en el lugar con alarma audible, o transmitirla a un sitio remoto permanentemente
atendido.

Se deben delimitar y sefializar las zonas de almacenamiento, carga y descarga para
evitar el transito del personal por sectores por donde circulen vehiculos. Los vehiculos
deben disponer de suficiente espacio para la realizacion de las operaciones.
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Figura 18.1. Ejemplo de pileta de contencién para tanques pulmon dentro de Sigma Agro.

Ventilaciéon

El sistema de ventilacién debe mantener, como minimo seis cambios de aire por hora,
y que la concentracién de fitosanitario esté por debajo del limite aceptado de exposicion
humana. El sistema de ventilacion del depdsito puede ser por Ventilacion Natural o
Mecénica siempre que se respeten los cambios de aire propuestos.

Las aberturas para entrada y salida del aire se deben ubicar para proveer, en la medida
de lo posible, de movimiento de aire en todas las porciones del suelo para prevenir la
acumulacién de vapores toxicos o inflamables. El aire debe ser extraido al exterior del
depdsito sin que recircule.

Instalaciones eléctricas

Las instalaciones eléctricas se deben regir de acuerdo con la reglamentacion vigente
para la ejecucion de instalaciones eléctricas en inmuebles.

El panel de control general de la instalacion debe estar fuera del edificio, debe ser de
facil acceso y estar correctamente identificado.

Se debe disponer de pararrayos y puesta a tierra. Se debe presentar un informe anual de
su estado, y si hubiera maquinaria medicién de continuidad.

Iluminacién

144

El depdsito debe disponer, en todo momento, de suficiente luz (natural / artificial) para
desarrollar las tareas. Anualmente se debe verificar el cumplimiento del Protocolo para
la Medicion de la lluminacion en el Ambiente Laboral. (Resolucion 84/2012 de la SRT)
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e Debe existir un sistema de iluminacion de emergencia.

Instalaciones de carga y descarga
e El piso debe ser impermeable y debe tener inclinacion o curvas para evitar el desborde.

e Deben tener un tanque de almacenamiento secundario. El tanque debe conectarse al
sistema de drenaje o debe permitir el almacenamiento en las zonas de descarga.

Gestion de productos

e Se debe documentar en un procedimiento las operaciones de carga, descarga y manejo
de productos en los depositos.

e Se debe conservar una copia de las hojas de seguridad de todos los productos
almacenados en el deposito fuera del mismo.

e Productos vencidos o impropios para usar. Se debe documentar un procedimiento para
aquellos productos vencidos, como aquellos fuera de especificacion o con el envase
dafiado. Para evitar la generacion de esta clase de productos se debe respetar la regla
FIFO.

e Derrame de envases Los envases dafiados o con derrame deben ser inmediatamente
tratados sobre-envasandolos o re-empaquetandolos u otros métodos apropiados. Los
materiales sobre-envasados deben ser aislados y almacenados hasta su disposicion final
de acuerdo con las instrucciones del fabricante.

e Disposicion: Los materiales contaminados con fitosanitarios deben ser eliminados o
descontaminados de acuerdo con las especificaciones nacionales, provinciales o
municipales y de acuerdo con las instrucciones del fabricante.

e Todos los productos deben estar registrados en SENASA y contar con sus etiquetas
legibles y en buen estado.

e Todos los productos deben ser trazables a su proveedor/cliente inmediato.

Control de fuentes de ignicion

e Esta prohibida la acumulacion de residuos de materiales combustibles en el area de
almacenamiento.

e Se debe poner carteles de “NO FUMAR” que estén visibles en la entrada y en las areas
de almacenamiento.

e Se debe documentar un programa de mantenimiento de maquinaria (ej. autoelevador).

e No se deben almacenar dentro del depdsito garrafas de combustible o su repuesto para
los autoelevadores.

e Los tanques para el almacenamiento de combustible deben cumplir con lo exigido por
la reglamentacion vigente. Los combustibles deben almacenarse fuera del deposito en
un lugar apropiado.
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Las obras de mantenimiento en el area de almacenamiento se deben llevar a cabo
solamente con autorizacion especifica.

Identificacion del Peligro — Sefializacion General

Todas las instalaciones deben tener un sistema de identificacion del peligro.

Todas las salidas, equipamientos, almacenamientos, procesos, sistemas de control de
fuego deben estar sefializados de acuerdo con la legislacién y normas vigentes.

Sefialética: Deben estar presentes las sefiales:
o De prohibicion (ej. No Fumar)
o De advertencia (ej. Productos Tdxicos)
o De obligatoriedad (ej. Uso EPP)
o Informativas (ej. Direccion de circulacion)

Capacitacion

En forma anual se debe elaborar un Programa de Capacitacién, por medio del cual se
debe brindar a todo el personal informacion y entrenamiento para el desarrollo seguro
y confiable de su tarea, sobre los riesgos que ella conlleva y sobre la respuesta ante
emergencias.

Las personas responsables de la operacién y mantenimiento de las zonas de
almacenamiento deben ser capacitadas en el riesgo quimico y fisico.

Las personas responsables de la operacion y mantenimiento de las aéreas en que los
fitosanitarios son almacenados deben ser entrenadas para entender la secuencia de
mitigacion y acciones de proteccidn necesarias para contener y controlar los derrames
de productos.

Se debe asentar en una planilla de capacitacion al personal respecto de los riesgos
inherentes a su actividad. Los coordinadores de emergencia deben ser entrenados de
acuerdo con los requerimientos para la persona a cargo.

Almacenamiento de fitosanitarios

146

Se debe disponer de un plano de almacenamiento del depdsito indicando la ubicacion
de cada grupo de productos almacenados.

Requerimientos de separacién. Los fitosanitarios deben estar separados por una pared
impermeable de las areas en que se encuentren los alimentos y materiales en contacto
con personas como ser vestimentas, telas, muebles, semillas, o productos veterinarios
u otros enseres en general.

Separacion de materiales incompatibles (por toxicidad, inflamabilidad y caracteristicas
de sus residuos). Los materiales incompatibles no deben ser almacenados a menos de
7,6 m del area de almacenamiento de pesticidas salvo que estén separados por una pared
impermeable con una resistencia al fuego de 60 minutos.
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e Los elementos utilizados para acopio y estiba de los productos en el depdsito deben ser
preferiblemente de material no inflamable, anticorrosivos e impermeables. Deben ser
de fécil limpieza.

e Las estibas deben separarse de las paredes como minimo 0,5m, y del techo y sus
luminarias como minimo 1 m.

e Ubicacion del almacenamiento de fitosanitarios Los fitosanitarios deben ser
almacenados solo en una planta baja.

e Los fitosanitarios deben ser almacenados de manera de evitar el contacto dafiino con
humedad, calor excesivo o temperaturas extremas que pueden afectar tanto la integridad
del envase o la estabilidad del producto.

e Los envases deben apilarse de manera estable.

e Los envases vacios de fitosanitarios deben ser tratados como envases llenos. No deben
ser reutilizados para ningun fin. Deben ser eliminados previo triple lavado.

Protecciéon del personal

e Se debe cumplir con el procedimiento de uso de EPP y se debe capacitar al personal en
su correcto uso. Se debe llevar registro de la mencionada capacitacion.

e Debe existir un listado que se encuentre a la vista, de los elementos de seguridad y
proteccion personal disponibles en el depdsito, y su ubicacién en el mismo.

e Sedebe disponer de un botiquin de primeros auxilios ubicado en el exterior del deposito
(hay que controlar el buen estado de los elementos periédicamente).

Respuesta a incidentes

e Deben estar visibles los nimeros telefénicos de emergencias, hospital, cuerpo de
bomberos y policia.

e Deben estar visibles tanto un plano de evacuacién como el rol de incendios.

e Deben elaborarse tanto un plan de respuesta a emergencias como un plan de gestién de
materiales peligrosos.

e Se debe designar a un coordinador del plan de respuesta a emergencias. El coordinador
debe ser responsable de la implementacién del plan y de la relacion con los organismos
externos.

e El equipo y los materiales para llevar adelante el plan de emergencias deben estar
disponibles y accesibles. Como parte del equipo de emergencia se debe disponer de
camillas para el personal accidentado.

e Se debe realizar un simulacro de emergencias en forma semestral.

e Se debe informar a la autoridad competente en el caso de un incidente de derrame de
cantidad considerable.
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e El responsable de depoésito o responsable designado debe, ante un derrame, activar el
plan de respuesta a emergencias.

e El plan de respuesta a emergencias y el plan de gestion de residuos peligrosos deben
ser revisados toda vez que haya una modificacion, que cambien los productos
almacenados, los métodos de trabajo o bianualmente, lo que sea mas frecuente.

Ducha y lavaojos de emergencia

e El depdsito debe contar con ducha de emergencia y lavaojos préximo a la zona de
almacenamiento a menos de 15 metros, en la Figura 18.2 pueden observarse estos
elementos ya instalados en la planta de Sigma Agro.

e La ducha de emergencia y el lavaojos deben ser desobstruidos y suministros.
accionados peridédicamente para asegurar la circulacion y renovacion del agua.

f

Figura 18.2. Ducha y lavaojos de emergencia instalados en la planta de Sigma Agro.

Equipos y materiales de absorcion de derrames

e En el lugar de almacenamiento se debe disponer equipos y materiales de absorcion en
cantidad suficiente para resolver los derrames, conformado como minimo por lo
siguiente:

o Conjunto de EPP y recipientes especificos para solucionar derrames de envases
dafiados.

o Recipiente con material absorbente (turba, vermiculita, arena u otros).

o Embalaje para recoleccion de los residuos, que una vez envasados sean
derivados al destinatario para su disposicion final.

o Palay escobillon ambos de material antichispa.
o Material para aislar y sefializar el area (conos, cinta de peligro, otros).
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18.2.2 Elementos de proteccion personal

Por la exposicién reiterada a ciertas condiciones de trabajo, existe el riesgo de sufrir accidentes
o enfermedades profesionales.

El riesgo es la posibilidad de algo suceda. Los EPP nos protegen contra las enfermedades
profesionales y disminuyen los riesgos, minimizando las consecuencias de los accidentes.
Existen varios factores adversos al uso de EPP, incorrecta seleccion, incorrecto uso del equipo,
mantenimiento eficiente del equipo o desinformacion sobre su utilizacion. A continuacion, se
detalla la clasificacion de los EPP en la Tabla 18.1.

Tabla 18.1

Descripcion de los elementos de proteccion personal

Zona a proteger Medio de proteccion ¢De que protege?

Golpes

Cabeza Casco .
Diferentes temperaturas

Protectores de copa
Oidos Ruido ambiental
Tapones auditivos

Proyeccion de particulas
Ojos Antiparras y anteojos Salpicaduras
Gases nocivos

Deslumbramiento
Rostro Mascaras faciales Rayos intensos
Chispas y calor

Diferentes temperaturas
Contacto con quimicos
Electrocuciones
Elementos punzocortantes

Manos Guantes

Contacto con quimicos
Diferentes temperaturas

Pies Calzado Electrocuciones
Elementos punzocortantes
Caidas de objetos
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Protectores buco nasales

. , Polvo en suspension
Respiradores autbnomos

Nariz y boca . . Humos

Equipos de suministro de .

. Gases nocivos
aires
, . Detiene una caida
Arnés de seguridad . .
Sostiene el operario

Cuerpo

Polvos y salpicaduras

Mamelucos L
Contacto con quimicos

Una vez conocidos los EPP, se describiran en profundidad aquellos utilizados por los
empleados de Sigma Agro en la produccién de EHE e IBE, segln la Tabla 18.2.

Tabla 18.2

Clasificacion de los EPP segln tarea a realizar.

Zona de cargay

Elemento de proteccion Derrame Limpieza

descarga

Ropa de trabajo X X X
Calzado de seguridad X X X
Guantes X X X
Casco X X X
Lentes de seguridad X X X
Barbijo X
Mascara X

Proteccion auditiva X

Proteccion del cuerpo: delantal
Protege al empleado de salpicaduras y derrames de productos quimicos (Figura 18.3).
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PROTECCICN OBLIGATORIA
DELCUERPO

Figura 18.3. Sefializacién de proteccion obligatoria del cuerpo.

Proteccion en los pies: calzado
En Sigma Agro los empleados utilizan calzados con puntera de seguridad (Figura 18.4).

USO OBLIGATORIO
DE CALZADO
DE SEGURIDAD

Figura 18.4. Sefializacion de uso obligatorio de calzado de seguridad.

Proteccién de las manos: guantes de acetonitrilo

Protegen a los empleados del contacto directo con productos quimicos. Tienen pufios largos
para ampliar la zona de protegida (Figura 18.5).

USO OBLIGATORIO
DE GUANTES

Figura 18.5. Sefializacién de uso obligatorio de guantes.
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Proteccion de la cabeza: casco

Su uso es obligatorio para todas aquellas personas que estan expuestas a sufrir accidentes en
esta parte del cuerpo (Figura 18.6). Los accidentes a los que puede estar expuesta la cabeza no
son solo golpes con objetos contundentes, sino también choques eléctricos, atrapamiento de
cabellos, carga térmica, contacto con productos quimicos, etc.

OBLIGACION
DE USAR CASCO
DN SEOURIDAD

Figura 18.6. Sefalizacién de obligacién de usar casco de seguridad.

Proteccién ocular: anteojos de seguridad

Protegen los ojos de lesiones debido a agentes fisicos, quimicos y radiaciones (Figura 18.7).
En Sigma Agro se utilizan principalmente para la proteccion ante salpicaduras de productos
quimicos.

USO OBLIGATORIO
) AFA

Figura 18.7. Sefializacién de uso obligatorio de gafas.

Proteccion facial y nasal: mascara de proteccion facial y buco nasal
Protege el rostro y las vias buco nasales. Se utiliza en las &reas proximas al area de envasado
(Figura 18.8).
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Figura 18.8. Sefalizacién de uso obligatorio de la méscara.

Proteccidn auditiva: protectores de copa
Cubren el oido externo formando una barrera acUstica. Se utilizan en zonas de mucho ruido

ambiental (Figura 18.9).

USE PROTECCION
AUDITIVA

Figura 18.9. Sefializacion de uso obligatorio de proteccién auditiva.

18.2.3 Manejo de sustancias peligrosas

Consideramos sustancia peligrosa aquella que, por su naturaleza, produce o puede producir
dafios momentéaneos o permanentes a la salud humana, animal o vegetal y/o a la propiedad.

Clasificacion
e Por su grado de peligrosidad: Toxicidad, inflamabilidad y reactividad (Figura 18.10)

Figura 18.10. Sefializacion de toxicidad, inflamabilidad y reactividad.

e Por su estado fisico: solido, liquido o gaseoso (Figura 18.11)
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Figura 18.11. Ejemplo de sustancias peligrosas en distintos estados fisicos.

Identificacion

Para que los riesgos sean comunicados, se requiere que se identifiquen los quimicos tanto por
sus nombres como por los peligros que presentan. La identificacion se realiza por medio de:

e Etiquetas (Figura 18.12)
e Hojas de seguridad

e Etiquetas de advertencia

e Placas
RIESGO INCENDIO
PUNTO DE INFLAMACION
RIESGO A LA SALUD 4 < TPF{227°C)

4 MORTAL 3 < 100F (37.°0)

3 EXTREMADAMENTE FELIGROSD / 2 <2009 (83.3°C)

2 PELIGROSD ~ 1+ - 300°FF (93 3°C)

1 LUGERAMENTE FELIGROE0D 0 NCORMAL

O NORMAL

4 Fuede explotar

3 Medante colsion Wo coloe pusds
explotar

2 Cambio quimio ynoknto

1 Inestable i == caantado

0 Estable:

RIESGO ESPECIFICO
OX Oxdlante
ACID ACIDD

ROMBO NFPA 704
(National Fire Protection Association)

VO

A

Figura 18.12. Sefializacion de rombo NFPA 704.

18.2.4 Pautas generales sobre manipulacion de agroguimicos

Todos los productos deben conservarse siempre con sus envases y etiquetas originales en toda
la cadena de comercializacion. Deben garantizar al usuario seguridad en su manipulacion. Los
distribuidores y sus empleados deben otorgar informacién a sus clientes sobre los medios de
seguridad a adoptar en la utilizacién de productos agroquimicos. Para ello, deben estar
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familiarizados con las disposiciones relativas a la seguridad en el transporte, almacenamiento
de los diferentes productos y envases. Los productos deben ser dispuestos de manera de facilitar
su manipulacién en el pallet. Los envases deben ser dispuestos de manera que en el mismo
pallet solo haya envases del mismo producto. Igual criterio se debe seguir cuando se apilen
pallets. Cada distribuidor de productos agroquimicos debe vender los productos fitosanitarios
unicamente en los embalajes originales. Los embalajes no deben abrirse para vender el
producto en pequefas cantidades.
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19. LOCALIZACION

La localizacion de la planta productiva es uno de los factores mas relevantes a determinar en
un proyecto de inversion. Esto se debe a su dificultosa y costosa alteracion.

Es asi como la decisidn de donde ubicar la fabrica se compone tanto de un factor oportunista,
constituido por la posibilidad de compra de un terreno, como por uno analitico, fundado en
factores cualitativos y cuantitativos.

El estudio se basa en un camino de lo macro hacia lo micro, pasando por tres niveles de decision
de ubicacion: nacional, regional y emplazamiento definitivo.

A continuacion, se presenta un andlisis de localizacion para el presente proyecto de inversion.

19.1 Situacion actual

Sigma Agro S.A. cuenta con su planta formuladora sobre la ruta provincial N°42 y cruce con
acceso La Verde, a 20km del centro de Mercedes, Buenos Aires. Esta situada en un terreno
propio de 3 hectéareas, con una superficie cubierta que alcanza los 2.700 m?. Se observa la
posicion en un mapa en la Figura 19.1.

a1 | [o]
e &)
okl =)
= a
(5]
(=) @
6 | e
[s]
51 41 | Lujan
Buenos Aires
42 edes ]__‘1 L4
Sigma Agro S A ?
Quilmes
[s) Lc !'.51-; [ |—'
Zamora
Chivilcoy
5 La Plata
| 53 ;
o (11 |
(208) 210
51

40 2 b (36|
Figura 19.1. Localizacion actual de planta formuladora de Sigma Agro. (Google Maps, s.f.)

Con motivo del estudio de factibilidad de la ampliacion de la linea de 2,4-D éster, se evaluara
la conveniencia de mudar la planta a otra ubicacién o la permanencia en el lugar actual.
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19.2 Analisis nacional

Sigma Agro S.A. cuenta con la totalidad de su mercado ubicado en Argentina, concentrado en
la zona de la Pampa HUmeda. Este factor vuelve sencillo afirmar que permanecerd en el pais.

En el largo plazo y ante la existencia de un mercado internacional para los productos de Sigma,
se podra evaluar la posibilidad de mudar la planta a algun otro pais.

19.3 Analisis regional

Una vez determinado que permanecerd en Argentina, en el siguiente paso del analisis de
localizacion, se debe definir la region geogréfica en la cual se ubicar la planta de Sigma Agro.

Este estudio abarca aspectos cualitativos y cuantitativos que brindardn soporte a la decision
tomada. Es asi como requiere la previa definicion de los factores a ser evaluados.

19.3.1 Factores de decision

Los factores de decision se dividen en dos categorias: factores obligatorios y factores deseables.
Los primeros se comportan como condiciones necesarias, pero no suficientes, que la regién
seleccionada debe cumplir. Ellos permiten una primera discriminacion entre las areas aptas y
no aptas para emplazar la industria. Por otro lado, se encuentran los factores deseables, que son
los que permiten elegir la mejor region dentro de las posibles.

La metodologia de andlisis consiste en ubicar posibles regiones en las cuales ubicar la planta,
filtrarlas segun los factores obligatorios y priorizarlas segun la ponderacion de los factores
deseables en una matriz de seleccion, obteniendo soporte cuantitativo para la decision final.

A continuacion, se presenta la lista de factores a considerar.

Factores obligatorios:
e Infraestructura industrial

Para favorecer toda operacion logistica de entrada y salida de material de la planta, se requiere
de rutas adecuadas y pavimentadas.

e Red de energia eléctrica suficiente

La maquinaria que utiliza Sigma Agro en su operacion se alimenta con energia eléctrica, por
lo que se necesita una zona que cuente con una red de abastecimiento apta para el
emplazamiento de una industria.

e Habilitacion legal

Como se introdujo en el marco normativo que rodea a los ésteres de 2,4-D, existen zonas del
pais en las cuales est& prohibido su uso y aplicacion.
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Factores deseables:
e Costo de transporte de insumos y producto terminado

Se le dard mayor prioridad a una zona que minimice los costos de transporte entre las entradas
y salidas de la fabrica.

e Costo y disponibilidad de mano de obra idénea

Sigma Agro cuenta con un quimico encargado de control de calidad, supervision e 1+D. Asi
también, con operarios para diferentes partes del proceso. Se buscard una zona con una
poblacion de al menos 20 veces la dotacion requerida, en la cercania de la planta. Dado que la
cantidad de operarios de Sigma es reducida, no se comportara como un factor obligatorio de
decision.

e Costo de la energia eléctrica
Se buscara que los costos de energia eléctrica sean moderados.
e Acceso a una red de gas

El proceso de la sintesis de 2,4-D éster cuenta con reacciones a temperatura controlada y se
deben calentar equipos. Aun asi, el acceso a una red de gas no se comporta como un factor
obligatorio dado que se puede recurrir a la energia eléctrica para calentar. Dado el menor costo
del gas por sobre la electricidad, se incluye como un factor deseable.

e Confiabilidad de servicios

A fin de que no frene la operacion de la planta a causa de una falta de abastecimiento de
servicios, se lo tendra en cuenta en la matriz de seleccion.

e Densidad poblacional

Preferentemente, las plantas productoras de agroquimicos deben ubicarse en zonas con una
baja densidad poblacional, en un terreno alejado de la localidad seleccionada. Esto se debe al
peligro de algin accidente quimico, potencial explosion o dispersion de efluentes nocivos para
las personas.

19.3.2 Metodologia de analisis

Sigma Agro S.A. comercializa la mayoria de sus productos en la zona de la Pampa Humeda,
mientras que la mayoria de sus insumos son importados e ingresan desde el puerto de Buenos
Aires. Por lo tanto, es de esperar que la planta productiva se ubique en algun punto entre el
puerto y las zonas de consumo.

Asimismo, dentro de los factores de decision deseables, se le dard mayor ponderacion al costo
de transporte, dado que es el que cuenta con mayor sensibilidad al cambio de ubicacién de la
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planta. Mas aln, Argentina es un pais extenso con elevados costos de transporte y los clientes
de Sigma Agro se encuentran dispersos geograficamente. Si ademas se considera que el
producto a comercializar es muy sensible al precio, cualquier costo que se agregue puede
afectar fuertemente la rentabilidad del proyecto.

A fin de acotar las posibles areas en las cuales emplazar la fabrica, la metodologia de anélisis
propuesta consiste en encontrar el punto 6ptimo de ubicacion de la planta en funcion del costo
de transporte de ingresos y egresos, ponderando cada uno por su volumen. Una vez obtenida,
se procedera a encontrar las localidades/ciudades cercanas al punto y ahora si, filtrarlas segun
los factores de decision obligatorios y priorizarlas segun los deseables.

En caso de que ninguna de las areas cercanas cumpla con los requerimientos necesarios, se
dejara de lado esta metodologia de analisis y se procedera a una de mayor caracter cualitativo.

19.3.3 Transporte

Basicamente, existen cuatro modalidades de transporte que podrian utilizarse en Argentina:
terrestre, fluvial, aéreo, y ferroviario. Debido a que el producto es voluminoso y de bajo valor
agregado por unidad de masa, la modalidad aérea puede descartarse rapidamente dado que seria
imposible de solventar. El transporte ferroviario es poco confiable y demora muchos dias,
ademas que requiere un volumen muy grande para ser viable (como ocurre, por ejemplo, con
productos a granel como granos). El transporte fluvial podria ser una alternativa para los
clientes en el norte del pais. Sin embargo, dado que en general serd necesaria una ultima etapa
por tierra, y que las distancias para que esta modalidad presente una reduccion de costos
significativa (por ejemplo, comercio exterior entre Buenos Aires y Paraguay), se descartara en
un primer analisis. El transporte terrestre, si bien para grandes distancias es mas costoso, es el
que presenta mayor flexibilidad y no requiere volimenes muy elevados de producto en
comparacion con las demas.

Se propone entonces, en una primera instancia, el desarrollo de un modelo matematico que
permita encontrar la ubicacion donde los costos de transporte terrestre sean minimos. Para ello,
se requiere conocer los siguientes parametros:

e Ubicacion de los clientes de Sigma Agro

Sigma Agro posee cuatro depdsitos regionales (Tandil, Pehuajd, Rio Cuarto y Cintra), ademas
de la planta actual que cuenta con almacenamiento. Los depdsitos sirven a los distribuidores
de la zona y clientes finales cercanos. Por eso se utilizara la ubicacion de los dep6sitos como
puntos representativos de los destinos finales de la produccion. También se incluira a la planta
actual dado que algunos clientes son servidos directamente de su almacén.

e Ponderacidn de las cantidades vendidas (transportadas) a cada cliente
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De acuerdo con el andlisis hecho en el estudio de mercado, se ponderaran los centros de
distribucion de acuerdo con el share de volumen que representen sobre las ventas totales de
2,4-D éster.

e Ubicacion de los proveedores

Los insumos principales (&cido 2,4-D, 2-etil hexanol, butanol) son importados de China. Por
lo tanto, se utilizara el puerto de Buenos Aires como punto de referencia. Ademas, se debe
tener en cuenta el transporte de los envases utilizados, dado que la relacion de volumen
transportado es practicamente uno a uno. Existen multiples posibles proveedores de envases,
que en su mayoria se concentran en Cérdoba o en el sudoeste del conurbano bonaerense. Con
el fin de simplificar el anélisis, se elegiran puntos representativos de estas dos ubicaciones, y
el modelo elegira aquel cuyo costo de transporte en relacion a la iteracion en curso sea menor.

e Equivalencia volumétrica entre insumos y productos terminados

Se calcula que, por cada camion de materias primas liquidas importadas, se puede llenar hasta
1.5 camiones de formulados envasados. Esto se debe a que los pallets de productos terminados
ocupan mas espacio que el material importado en contenedores IBC (solventes liquidos) o big
bags (acido 2,4-D en polvo). La relacion con los envases es practicamente uno a uno, aunque
existen multiples fabricantes: los mas importantes se ubican en las cercanias de Cordoba y de
la Ciudad de Buenos Aires, como se describid anteriormente.

e Funcion de costos logisticos

Los costos de transporte terrestre dependen principalmente de la distancia transportada, y en
menor medida, del peso transportado, ya que afecta el consumo de combustible. Sin embargo,
para simplificar el analisis, s6lo se considerara el costo en funcion de la distancia.

La Subsecretaria de Mercados Agropecuarios del Ministerio de Produccion de la Republica
Argentina publica periédicamente un relevamiento de los costos de transporte terrestres
promedio para una serie de distancias establecidas. Para este analisis, no es tan importante el
costo en términos absolutos, sino en términos relativos a otras distancias. En el Anexo VI:
Datos de costo de transporte se encontraran los datos publicados al mes de mayo de 2019.

Los puntos obtenidos a partir de los datos se pueden interpolar con una funcion lineal, pero a
simple vista se observa que existen dos quiebres importantes donde cambia significativamente
la pendiente de la funcion. Por eso, se utilizara una regresion lineal de tres partes, que
representa mejor la forma, ademas de resultar en un mayor ajuste. Esto se observa en la Figura
19.2.
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Figura 19.2. Célculo de costos de transporte en funcion de los kilémetros recorridos.
Se establecen, ademas, las siguientes suposiciones:
e La funcidén de costos de transporte es idéntica para el transporte de cualquier producto

e Setrabajaran con proporciones entre productos de acuerdo con la capacidad de un Gnico
tipo de camidn. Por lo tanto, las principales limitaciones seran el volumen y peso
méaximo. Por ejemplo, es evidente que, para transportar un camion de formulados desde
la planta, se requiere que ingrese un camion de igual capacidad con los mismos bidones.

e Las distancias entre la planta y los puntos relevantes se mediran en forma lineal.

Optimizacion

En funcion de estos pardmetros, se crea un modelo donde se calcula la distancia lineal a todos
los puntos relevantes, a partir de un par de coordenadas (latitud, longitud). Luego se aplica la
funcién de costos a este valor, para obtener el costo de transporte del producto entre las
coordenadas seleccionadas al punto relevante. Por Gltimo, se multiplica este costo por el factor
de equivalencia (para homogeneizar las cantidades de productos segun destino, y teniendo en
cuenta las equivalencias de volumen para las materias primas). En el caso de los envases se
utiliza el punto con menor costo. La suma de estos costos para todos los puntos relevantes sera

el costo total de transporte, que se busca minimizar con alguna herramienta de optimizacion,
como puede ser el add-in Solver de Microsoft Excel.
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Distancias en ruta

A partir de los parametros ingresados y con el modelo propuesto se obtiene un 6ptimo en las
coordenadas (-34.713184, -58.951570), que se ubica a 15 km. al sur de la localidad de General
Rodriguez (ver Figura 19.3).
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Figura 19.3. Localizacion éptima a partir del modelo de utilizado. (Google Maps, s.f.)

Uno de los supuestos utilizados es la linealidad de las distancias entre el 6ptimo y cada punto
relevante, cosa que no es enteramente cierta debido a que la distancia en ruta puede diferir
significativamente, especialmente en la proximidad de grandes centros urbanos como la Ciudad
de Buenos Aires.

Para que la solucion obtenida represente una mejor aproximacion a este problema, se aplicara
un factor de correccion a las distancias calculadas, de acuerdo con la distancia real en ruta entre
el optimo y cada punto relevante (segun GPS). Si al recalcular la minimizacion de costos el
nuevo Optimo se encuentra cerca del anterior, se puede concluir que la aproximacion es lo
suficientemente adecuada para eliminar este supuesto. En caso contrario, se recalcularan los
factores de correccion y se iterara con este procedimiento hasta que la solucion converja a un
nuevo punto.
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Resultados. Conclusion

Tras aplicar la mejora descrita anteriormente, se obtiene un punto 6ptimo que no difiere
significativamente del primero. Por lo tanto, se concluye que el modelo converge a este
resultado.

Cabe destacar que esta optimizacion representa nada méas un punto de partida para profundizar
el analisis de ubicacion. Si bien un modelo matematico puede ser preciso, dificilmente tenga
en cuenta todos los factores, de indole cualitativos o dificiles de medir numéricamente, que
influyen en la seleccion final. En las proximas secciones se evaluard si existen lugares en la
proximidad de la zona calculada que cumplan con los demaés requisitos.

19.3.4 Seleccidn

Partiendo del anterior andlisis, se determinan zonas cercanas al punto obtenido en los cuales
emplazar la industria, asumiendo que la variacion en los costos de transporte representa valores
despreciables.

El punto éptimo se ubica 15 km de General Rodriguez, Provincia de Buenos Aires, por lo que
se consideraran las regiones en la Tabla 19.1 como candidatas para el emplazamiento de la
industria.

Tabla 19.1

Regiones candidatas en el anélisis de localizacién

Mercedes Lujan Gral. Las Heras
Poblacién [hab] 63.000 106.000 13.000
Distancia al punto 6ptimo [km] 63 32 30

Fuente: (INDEC, 2010)

Analisis de factores obligatorios

Los factores obligatorios que deben cumplir las potenciales regiones en las cuales emplazar la
planta son: infraestructura industrial, acceso a red eléctrica y habilitacion legal.

En cuanto a la infraestructura industrial y a lo comentado en relacion a la necesidad de ubicar
la planta en a una distancia considerable de las viviendas, General Las Heras pierde
consideracién en relacion a sus competidoras. Tanto Mercedes, como Lujan son localidades de
mayor tamario, con mayor infraestructura y calles asfaltadas, aptas para albergar la planta,
facilitando las tareas logisticas de entrada y salida de camiones.

En referencia a la habilitacion legal, cabe mencionar que las tres localidades candidatas se
ubican en la Provincia de Buenos Aires, en la cual se restringe la utilizacion de IBE entre el
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primer dia del mes de octubre y el ultimo de marzo. No asi el EHE, por lo que se podra
comercializar durante todo el afio.

Se muestra un resumen de la comparacion en la Tabla 19.2.
Tabla 19.2

Comparacion de candidatos

Factor Mercedes Lujan Gral. Las Heras
Infraestructura industrial Si Si No

Acceso a red eléctrica Si Si Si

Habilitacién legal Si Si Si

Dada la falta de infraestructura industrial adecuada, la localidad de Gral. Las Heras pierde
consideracion en el proceso de seleccion, no cumpliendo con todos los factores obligatorios.
Se prosigue, entonces, a realizar el andlisis de los factores deseables para Lujan y Mercedes.

Analisis de factores deseables

El andlisis de los factores deseables se realiza mediante la aplicacion de una matriz de
ponderacion, para aquellas localidades candidatas que hayan pasado el filtro de los factores
obligatorios de decision.

El método de la matriz de seleccidn consiste en puntual a las candidatas en cada factor deseable,
en unaescala del 1 al 10, representando el 10 el mayor beneficio para la empresa. Acto seguido,
se deben ponderar los diferentes factores segin su importancia relativa, a fin de que el puntaje
del factor mas relevante signifique mas que los demas para la toma de la decisién final.

En cuanto este Ultimo aspecto, dado que se encontraron zonas con posibilidad de albergar la
planta en la cercania del punto 6ptimo, el costo de transporte deja de ser un factor a ponderar,
asumiendo una diferencia minima entre ellas. Es asi como los factores a ponderar se ordenaran
descendentemente segun densidad poblacional, confiabilidad de servicios, costo de la energia
eléctrica, costo y disponibilidad de mano de obra y acceso a una red de gas.

Por otro lado, y en cuanto a las caracteristicas de cada localidad que determinan el puntaje
asignado en cada factor deseable, se detalla:

e Densidad poblacional

Mercedes cuenta con una densidad poblacional de 60 hab/km?, mientras que Lujan de 93
hab/km?.
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e Confiabilidad de servicios

Lujan es una ciudad que, en su historia, ha sufrido una gran cantidad de inundaciones. Esto se
debe a las repetidas crecidas del Rio Lujan, causada por abundantes lluvias. Asi, el suministro
eléctrico se ve afectado en grandes areas de la ciudad, disminuyendo la confiabilidad del
servicio.

e Costo de la energia eléctrica

En cuanto al costo de la EE, ambas localidades se encuentran provistas por EDEN, la Empresa
Distribuidora de Energia Norte S.A, la que cuenta con uno de los cuadros tarifarios mas
costosos a nivel nacional. (Casas, 2019)

e Costo y disponibilidad de MO calificada

En la localidad de Mercedes, Sigma Agro ya cuenta con un cuerpo de operarios idéneos para
su operacion, por lo que la disponibilidad no representa una dificultad. Sin embargo,
considerando la mayor poblacion de Lujan y una normativa laboral sin diferencias sustanciales,
se estima que Lujan cuenta con una mayor oferta laboral.

e Acceso a lared de gas

En la planta actual de Sigma Agro no cuentan con abastecimiento de gas ni posibilidad de
obtenerla directamente de la red. Sin embargo, se estima que el Lujan seria posible acceder a
un terreno que si tenga.

Teniendo en cuenta las ponderaciones y caracteristicas mencionadas previamente, se presenta
la Tabla 19.3 como resumen de la matriz de seleccion.

Tabla 19.3

Matriz de seleccion

Alternativas

Factores de decision Ponderacion )
Mercedes Lujan Gral. Las Heras

Obligatorios Infraestructura - Si Si No

industrial

Acceso a EE - Si Si Si

Habilitacién legal - Si Si Si
Deseables Densidad poblacional 40% 8 4 -

Confiabilidad de 20% 7 4 -

servicios
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Costo EE 15% 3 3 -

Costo y disponibilidad 15% 9 10 -

de MO calificada

Acceso a red de gas 10% 1 8 -
100% 6,5 5,15 -

Dada la matriz de seleccion presentada, se concluye que Mercedes es la ciudad que presenta
mayor aptitud para albergar la planta completa de Sigma Agro, que cuente con la unidad
formuladora y la ampliacion hacia una linea de sintesis de 2,4-D éster.

19.4 Emplazamiento definitivo

Como ultimo paso del analisis de localizacion de la planta de Sigma Agro S.A., se procede a
su emplazamiento definitivo. Este apartado pretende analizar diferentes terrenos, dentro de la
region seleccionada en el analisis regional, a fin de determinar en cual realizar la inversion.

Dado que la region idonea para la instalacion de la planta resulté Mercedes, misma localidad
en la cual se emplaza al dia de la fecha, no resulta necesario buscar diferentes terrenos
candidatos.

Se determina que la planta permanezca en el mismo lugar en el cual se encuentra al dia de la
fecha: ruta provincial N°42 y cruce con acceso La Verde, a 20km del centro de Mercedes,
Buenos Aires.

19.5 Conclusion

El analisis de localizacion es una herramienta fundamental a la hora de determinar la ubicacién
exacta en la cual construir una planta. Sin embargo, a la hora evaluar la factibilidad de un
proyecto de ampliacion de una linea en una fabrica ya existente, se espera llegar a la conclusion
de que no es necesario mudarla.

Del andlisis previamente realizado, se llegd a conclusion esperada, mediante una metodologia
de andlisis de aplicacion de un modelo matematico, y la evaluacion de aspectos cualitativos y
cuantitativos que brindan soporte a la decisién tomada.

Cabe destacar que, alun en el caso que la localidad de Lujan hubiera obtenido un puntaje
ligeramente mayor en la matriz de seleccion, se hubiera optado por que la planta permanezca
donde esta al dia de la fecha. Esto se debe a que, a menos que se perciba una gran ventaja al
mudarla, no justificaria la inversion.

Durante el proceso de mudanza, la empresa deberia enfrentar una serie de desafios propios de
un cambio de ubicacion, entre los que se pueden destacar factores de movimiento de
maquinaria y costo de flete asociado, posibles cambios en el personal por la nueva ubicacion,
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con las indemnizaciones correspondientes, cese de operaciones durante el proceso de mudanza,
construccion de la nueva fabrica, reajuste de layout, conocimiento del nuevo layout, entre otros.
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20. LAYOUT

Una vez determinada la localizacion de la planta, y habiendo estudiado la maquinaria necesaria
para el proceso y la planificacion de la produccion, cabe analizar la disposicion del espacio en
la planta productiva. Una correcta distribucion del area disponible debe permitir minimizar los
movimientos, tanto de insumos como de personal, entre las distintas etapas productivas y las
distancias recorridas, maximizando la eficiencia en el uso de los espacios.

La Figura 20.1 muestra una vista aérea de la planta actual de Sigma Agro.

Figura 20.1. Planta de produccidn en Mercedes de Sigma Agro.

La planta esta ubicada en Mercedes, Provincia de Buenos Aires. El predio es de 36 hectareas
aproximadamente, y cuenta con poco mas de 4.800 metros cuadrados edificados. A
continuacidn, se muestra un plano de la planta con sus respectivos sectores.
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Figura 20.2. Layout actual de la planta de produccion de Sigma Agro.

Como se puede apreciar en la Figura 20.2, la planta cuenta con una gran playa de
estacinamiento en la parte inferior izquierda, donde se ubica la entrada y salida de los vehiculos,
incluidos los camiones que transportan los bienes. Siguiendo en direccion hacia hacia la parte
superior, se encuetra el edificio que cuenta con el comedor y vestuarios para el personal, el
laboratorio de control de calidad y las oficinas de la administracion.

Luego, en el edificio de mayor tamafio, se encuentran las naves de almacenamiento de materias
primas y de producto terminado. Ademas se encuentran las zonas de formulacion, los tanques
de almacenamiento con las piletas antiderrames, y el tanque cisterna anti incendios. En la
esquina superior izquierda se encuentra el taller de mantenimiento. Finalmente en la parte
superior derecha se encuentran la zona de produccion de insecticidas y un playon de
contenedores.

Caramutti, Mihura, Ranallo, Sdnchez Ldpez, Sucari, Vasquez 169



Produccion de herbicidas formulados a partir de 2,4-D éster

Dado el nivel de ocupacion de las edificaciones actuales, es necesario la construccion de nuevos
edificios para poder introducir la liena de sintesis quimica de 2,4-D. Ademas, debido a las
cantidades de herbicidas a producir, se incorporara una nueva nave de productos terminados
integral para toda la planta. Por Gltimo, se incorporara una planta de trata de efluentes. El layout
propuesto se puede encontrar en la Figura 20.3.

193,43 -1

uy
= () [ o @ © F

50

®
®
®
©

51

18,50_ |

o
~
5 @ O |G
[=e]
OlE
r_&._l @ Taller de mantenimiento
=] @ @ o Zona de produccién insecticidas
-]
@ Playon contenedores reefers cletodim
48 Comedor/vestuarios personal

Nave de productos terminados Laboratorio

Tanque de almacenaje y pileta anti derrames Estacionamiento visitas y empleados

Nave materias primas / acopio de envases @ Administracion
Zona de produccion sintesis quimica 2,4-D

Zona de formulacion herbicidas liquidos

Nave productos terminados

®
@@

Zona de formulacién herbicidas hormonales @ Playa tratamiento de efluentes

Tanque cisterna 300mil litros anti incendios

Figura 20.3. Layout propuesto para la planta de produccién de Sigma Agro.

En el boceto anterior se pueden observar las nuevas areas propuestas resaltadas en rojo para
una mejor identificacion.

El nuevo almacen de productos terminados se incorpora al layout propuesto por dos razones.
La primera es el aumento en la cantidad de productos a comercializar por parte de Sigma. Es
una compafiia que viene creciendo mucho en ventas para todos sus productos, y sumado a la
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incorporacion de la linea sintetizadora, los numeros de ventas proyectados para los afios futuros
indican la necesidad de un nuevo almacen de mayor tamafio. Por otro lado, el sistema de carga
de camiones de productos terminados actualmente no es muy fluido. Con el nuevo deposito
propuesto, los camiones podran realizar tareas de carga y descarga mas cerca del producto para
minimizar el movimiento del mismo. Como ya se menciond en el capitulo de seguridad e
higiene, hay varios requisitos y recomendaciones para los depositos de productos fitosanitarios.

A continuacion, en la Figura 20.4 se presenta un boceto ilustrativo del layout propuesto
especificamente para el area de sintesis quimica de 2,4-D. Se muestran los principales
componentes del proceso para poder observar como es el flujo de productos, dentro del mismo.

Almacén de acido 2,4-D

20m: |
Almacén del catalizador
Almacén de 2-etilhexanol
Almacén de 1-butanol

Recuperador de agua destilac

1 8111

PN LR W

— ~~ . Recuperador de alcohol
[r 9 10 . Bomba de vacio
12 L - 12 L - . Bomba de calor de aceite
= 9. Reactor de EHE

=K

10.Reactor de IBE
3 11.Destilador
13 12.Condensador

13. Tanque de asentamiento

14. Tanque de EHE a formular
14 15. Tanque de IBE a formular

Figura 20.4. Layout ilustrativo del &rea de sintesis quimica de 2,4-D. Los elementos representados no se

encuentran a escala
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21. MARCO REGULATORIO

Debido a la naturaleza peligrosa de los productos quimicos en cuestién, su uso es regulado por
SENASA. Para la produccion propia con estos productos se requieren tener principalmente dos
habilitaciones. Una de ellas es para el hacer uso del principio activo. Sigma ya cuenta con la
habilitacion requerida para hacer uso de 2,4-D acido en la planta.

La otra habilitacién requerida es sobre el formulado final, que no solo habilita al productor,
sino que establece requerimientos estrictos en las propiedades del producto. Estas propiedades
estan estipuladas mas abajo, siendo algunas principales la composicion final del producto,
densidad, PH etc. Las patentes para los formulados finales son dificultosas para conseguir, y
se requiere del cumplimiento de una serie de pasos explicados mas adelante en este capitulo.
A su vez el proceso de registro, y la aceptacion del formulado final por parte de SENASA es
arduo, costoso y puede demorar hasta 4 afios. En el caso del 2,4-D éster y butilico, Sigma Agro
también cuenta con el registro del formulado final en cuestion.

La Resolucion N°87/96 del SENASA especifica el procedimiento de inscripcion para las
sustancias activas y/o sus formulaciones, en vigor desde el 10 de diciembre de 1996 (Secretaria
de Agricultura, 1998).

En el capitulo Il de la resolucidon se especifican los documentos a presentar por toda persona
juridica que quiera sintetizar y/o formular productos fitosanitarios en la regién del Mercosur:

e Nota solicitando la inscripcion en papel membrete

e Solicitud de Inscripcién para la libre circulacion de Sustancias Activas Grado Técnico
y/o sus correspondientes Formulaciones de productos Fitosanitarios segin Resolucion
N° 48/96 del GRUPO MERCADO COMUN.

e Nombre de las Sustancias Activas Grado Tecnico sintetizadas y/o de los Productos
Formulados.

e Identificacion de los establecimientos industriales donde se desarrollan los referidos
procesos (en caso de pluralidad, debera especificar cuales productos corresponden a
cada Planta o Establecimiento Industrial).

e Direccion.

Para el registro de sustancias activas, se deberan presentar datos de Identidad, Composicion y
Propiedades fisicoquimicas:

e Identidad:
o Solicitante.
o Nombre y Direccion.
o Fabricante/Registrante.
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© O O O O O O

Nombre comun: aceptado por 1SO, o propuesto, en su orden, por BSI, ANSI,
WSSA o el fabricante, hasta su aceptacion o denominacion por 1SO. Indicar a
cudl corresponde.

Sinénimos.

Nombre quimico: Aceptado o propuesto por IUPAC.
Grupo quimico.

Férmula empirica.

Formula estructural.

Isbmeros.

Aditivos.

e Composicion:

o

(@]

Certificado de composicion cuali-cuantitativa de la sustancia activa grado
técnico, incluyendo sus impurezas con concentraciones iguales o superiores al
0,1% y aquellas toxicol6gicamente reconocidas.

Métodos analiticos para la identificacion de la Sustancia Activa Grado Técnico.

e Propiedades fisicoquimicas:

(@]

o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o

Estado fisico.

Color.

Olor.

Punto de fusion.

Punto de ebullicion.

Densidad.

Presion de vapor.

Volatilidad.

Solubilidad en agua.

Solubilidad en solventes organicos.
Coeficiente de particion en n-octanol/agua.
Estabilidad en agua (Hidrolisis).
Inflamabilidad (punto de ignicion).
Tension superficial.

Propiedades explosivas.

Propiedades oxidantes.

Propiedades corrosivas.

Reactividad con el material de envases.
pH.

Constante de disociacion en agua.
Distribucion de particulas por tamafio.
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o Fotdlisis.

Todas las propiedades fisicoquimicas deberan estar acompafiadas por las correspondientes
referencias y por la identificacion del método de determinacion internacionalmente reconocido.

Por otra parte, para el registro de formulaciones a partir de las sustancias activas, se deben
presentar los siguientes datos de descripcion General, Composicion y Propiedades
fisicoquimicas de las Formulaciones.

e Descripcion general:
o Solicitante.
o Formulador/Registrante.
o Nombre comercial.
o Clase de uso.
o Tipo de Formulacion.
e Composicion:
o Certificado de composicién de la Sustancia Activa Grado Técnico, expresado
en porcentaje. p/p o en p/v.

o Certificado de composicién cuali-cuantitativa de la Formulacion con todos sus
componentes.

o Declaracion con los tenores maximos y minimos de cada componente de la
Formulacion.

o Meétodos analiticos para la determinacion de la Sustancia Activa Grado Técnico.
e Propiedades fisicoquimicas:

o Aspecto.
Estado fisico.
Color.
Olor.
Estabilidad en almacenamiento.
Densidad relativa.
Inflamabilidad.
Acidez/Alcalinidad.
pH.
o Explosividad.

0 o0 O O O O O O

e Propiedades fisicas relacionadas con su uso:
o Humectabilidad.
o Persistencia de espuma.
o Suspensibilidad.
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Anédlisis granulométrico.
Estabilidad de la emulsion.
Corrosividad.
Incompatibilidad con otros productos.
Densidad a 20°C en g/ml.
Punto de inflamacién.
Viscosidad.

indice de sulfonacion.
Dispersion.
Desprendimiento de gas.
Soltura o fluidez.

Indice de lodo.

c o0 o o 0o o o o O o o o o

indice de saponificacion.
A su vez, se deben presentar muestras suficientes como para realizar las pruebas necesarias.

En cuanto al plazo para la conclusion del proceso de registro, serd de 180 dias de corrido a
partir de la presentacion de todas las informaciones establecidas en los requisitos de
inscripcion.
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22. CONCLUSION ESTUDIO DE INGENIERIA

El estudio de ingenieria permite determinar la tecnologia a utilizar, la mano de obra, la
localizacion y el layout en planta, para lograr producir un producto que cumpla con las
especificaciones necesarias, y en las cantidades proyectadas en el estudio de mercado.

A partir del estudio realizado se determind que el proyecto se llevara a cabo en el predio que
la planta posee actualmente, ubicada en la localidad de Mercedes, Buenos Aires, Argentina.

Para llevar a cabo el proyecto se analizaron distintas metodologias para cumplir con el plan de
produccion, y se dimensionaron y seleccionaron las tecnologias involucradas en el proceso. Se
determinaron las cantidades necesarias de insumos y maquinaria, para satisfacer las demandas
proyectadas hasta el afio 2029, para cada producto (EHE e IBE). Se concluye que la mayoria
de los insumos y maquinaria necesaria seran adquiridas a proveedores en China.
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CAPITULO III:
ESTUDIO ECONOMICO FINANCIERO

RESUMEN

Ningln proyecto de inversion puede llevarse a cabo sin conocer sus aspectos econémicos y
financieros. Por eso, con la informacidn recolectada y generada en el estudio de mercado y en
el dimensionamiento de las tecnologias necesarias en la seccion de ingenieria, se procede a
realizar el analisis econémico del proyecto.

El capitulo inicia con la proyeccién de las diferentes variables macroecondmicas que afectan
al proyecto, como puede ser el tipo de cambio, el riesgo pais 0 mismo la inflacion en dolares y
pesos. Es en este aspecto donde cabe destacar que el mercado de herbicidas, y el campo en
general, se encuentra dolarizado y se compran materias primas a proveedores extranjeros, por
lo que no puede ignorarse la inflacion en dolares y los efectos del tipo de cambio. Se analizan,
también, los impuestos nacionales y provinciales que se deben abonar, junto con las retenciones
y otras tasas que afectan la importacion de insumos.

Sigma Agro cuenta con parte de la infraestructura necesaria para llevar a cabo el proyecto (por
ejemplo, depositos en su planta y un terreno suficientemente grande para construir las naves
necesarias), ademas de otros activos intangibles como registros, mano de obra calificada y
experiencia comercial y técnica en la industria. Sin embargo, a los fines de realizar una
valuacion mas precisa, se busca analizar el proyecto de forma independiente a la empresa. De
no hacerlo, seria mas dificil y difuso determinar si el mismo es viable financieramente sin
perjuicio de los recursos de la empresa (que podrian ser utlizados para otros proyectos).

Anexo a la seleccion y dimensionamiento de tecnologias, se incluyen las inversiones necesarias
para la instalacion de la planta. De esta manera, se obtiene el monto del proyecto a financiar
para lo que se analizan diferentes estrategias y alternativas.

Se describe el sistema de costeo adoptado, prosiguiendo asi a la presentacion del estado de
resultados del proyecto.

Se analizan activos, pasivos y patrimonio neto del proyecto para verificar su balance. También
se realizan analisis del flujo de fondos del IVA, del proyecto y del inversor para cuantificar la
rentabilidad del proyecto en sus 10 afios de duracion, mediante indicadores como el VAN, TIR
y TOR, asi como el periodo de repago.
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23. PROYECCIONES MACROECONOMICAS

Para plantear el desarrollo de un proyecto productivo, es necesario estimar un conjunto de
variables macroecondmicas. Las proyecciones econdmicas y financieras del proyecto estan
basadas en este contexto.

Dado que los bienes producidos tienen un comportamiento similar a un commodity, con precios
de referencia internacionales, y a su vez se necesita otro conjunto de commodities para
producirlos, uno de los factores determinantes es el tipo de cambio. Otra variable que se busca
proyectar es la inflacion.

Generalmente, es posible conocer la evolucién implicita esperada de una variable a través de
datos del mercado, ya sea en forma directa o indirecta. Algunas variables, como las tasas de
interés, poseen un mercado de derivados profundo y liquido a partir del cual es posible ver la
estructura temporal de tasas de interés futuras.

En otros casos, partiendo de la hipdtesis de que no existe la posibilidad de arbitrajes, la
evolucion de una variable estd implicita en el comportamiento de dos o méas productos
financieros. Por ejemplo, la inflacion implicita del dolar puede estimarse a partir de la relacion
entre los rendimientos de bonos del tesoro norteamericano (que pagan o devengan interés
nominal) y los bonos del tesoro ajustados por inflacién (TIPS). En la medida que sea posible,
se busca utilizar este enfoque directo o indirecto.

23.1. Inflacién en dolares

La inflacion se define como la pérdida de poder adquisitivo constante de una moneda, lo que
produce incrementos nominales del nivel de precios. Para el andlisis se busca estimar tanto la
inflacion interanual en pesos como en délares. Existen principalmente dos motivos por los que
es importante estimar esta variable:

e En el mediano y largo plazo, las variaciones de tipo de cambio se correlacionan con la
inflacion, especialmente en economias emergentes donde la variaciéon del nivel de
precios suele ser mas elevada (Eatzaz & Saima, 1999) (Abdurehman & Samet, 2016).

e Si bien representan una fraccion menor de los costos, aquellos en pesos se ajustan en
buena medida con esta variable (por ejemplo, los salarios).

Como se comentd previamente, la inflacion del ddlar puede conocerse a partir de la relacion
entre bonos del tesoro de interés nominal y real (TIPS). Para un par de bonos cupdn cero con
mismo vencimiento la relacién queda representada en la Ecuacién 23.1.

1 + ytreasury _ 1

E (T[USD) = 1+ Yrips

Ecuacion 23.2. Expectativa implicita de inflacién, a partir del arbitraje entre tasas nominales y reales.
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En la Ecuacion 23.3, y son las tasas de interés (nominales o reales) y E (rysp) la expectativa
de inflacion (ambos expresados como tasas de interés efectivas). Si la inflacion real fuera
diferente a la esperada, alguna de las partes obtendria una renta mayor a la otra. Si bien los
valores esperados pueden terminar difiriendo de los reales, con la informacion disponible a un
momento dado, el mercado fijara sus expectativas, que por arbitraje se traducen en la férmula
anterior. Esto permite a los agentes establecer estrategias de especulacion o cobertura, si desean
aumentar o disminuir su exposicién a un determinado riesgo, respectivamente.

Se toman datos de todos los TIPS en circulacion para realizar un promedio de los rendimientos
(reales) por cada afio de término remanente. Para los rendimientos nominales, se utiliza el
compésito publicado por la FED y para los afios en que no existe un valor publicado se realiza
una interpolacion. Con la ecuacion anterior, se calcula la inflacion implicita.

Cabe destacar que el valor obtenido representa la inflacion implicita promedio anual, entre el
momento actual y el plazo correspondiente. Por lo tanto, para conocer la inflacion implicita
interanual, se deben calcular las tasas forward de un afio. Para una serie de tasas spot y (como
las anteriores) con plazos n (en afios), se puede conocer la tasa forward de un afio f,, ; a partir
de la siguiente Ecuacion 23.4, que se conoce como bootstrapping.

f — (1 + :Vn+1)n+1 -1
A CE S

Ecuacidn 23.5. Método de bootstrapping para calcular la tasa forward de un afio, que corresponde a la variacion
interanual de una variable.

La estructura de la Ecuacion 23.6 se asemeja a la anterior dado que ambas se basan en el
principio de no-arbitraje. Los resultados obtenidos se muestran en la siguiente Tabla 23.1.

Tabla 23.2

Resultado del analisis de inflacion implicita en dolares.

Afo Rend. Rend. US- Inflacion Inflacion
TIPS treasury Bonds  implicita interanual
2020 0,28%  1,54% 1,26% 1,26%
2021 031% 1,61% 1,29% 1,33%
2022 0,26%  1,61% 1,35% 1,46%
2023 0,20%  1,63% 1,43% 1,68%
2024 0,16%  1,65% 1,49% 1,71%
2025 0,20%  1,70% 1,49% 1,53%
2026 0,22%  1,75% 1,52% 1,72%
2027 0,24%  1,78% 1,53% 1,58%
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2028 0,24%  1,81% 1,56% 1,83%
2029 0,20%  1,84% 1,64% 2,33%

23.2. Inflacién en pesos

Desafortunadamente, no existe en Argentina un mercado de bonos en pesos lo suficientemente
liquido, para todos los plazos necesarios, que permita realizar una estimacion de esta variable
a partir del mismo método anterior. En su lugar, se toma el ultimo informe publicado por el
FMI que contiene una proyeccion de la inflacion para los proximos afios. Se ajustan estas
proyecciones por la diferencia entre el valor para 2019 con el Ultimo dato de inflacion
interanual disponible (octubre), para reflejar el aumento del nivel de precios reciente y su
potencial impacto en el futuro. Asimismo, se establece un valor de convergencia del 5%
constante a partir del afio 2025.

Tabla 23.3

Proyeccion de inflacion anual en pesos.

Afo Inflacién ARS
2020 29,7%
2021 23,6%
2022 16,4%
2023 10,5%
2024 7,4%
2025 5,0%
2026 5,0%
2027 5,0%
2028 5,0%
2029 5,0%

Elaboracion propia a partir de (International Monetary Fund, 2019)

23.3. Tipo de cambio

Al igual que en el caso anterior, debido a la ausencia de un mercado liquido y con plazos
suficientes de instrumentos de tasas fijas en pesos, no es posible conocer el valor implicito del
tipo de cambio nominal para toda la duracién del proyecto. Sin embargo, si existen multiples
emisiones significativas de bonos soberanos denominados en ddlares, e indexados por inflacion
(a través del Coeficiente de Estabilizacion de Referencia, publicado diariamente por el BCRA
y que ajusta segun el nivel de precios). La relacion de arbitraje de las tasas de interés de ambos
tipos de activos, sumados a las tasas de inflacion en ddlares calculados anteriormente, dan
como resultado la variacion implicita del tipo de cambio real.
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El tipo de cambio real (TCR) se define como el tipo de cambio entre dos monedas ajustado por
las variaciones en el poder adquisitivo de cada una. Esto significa que las variaciones en el tipo
de cambio nominal se corrigen por la inflacion en cada moneda. Por ejemplo, si la diferencia
(geométrica) entre la inflacion en pesos y délares es del 10% en un afio, y el tipo de cambio se
mantiene constante en valores nominales, significa que el tipo de cambio real peso-ddlar se
aprecio (disminuyo) un 10%, porque los mismos pesos tienen un poder de compra menor en
Argentina y mayor en Estados Unidos respecto a un afo atras.

Se calculan los rendimientos en dolares y en CER de ambos tipos de activos, y se computa su
duration modificada. Para que los instrumentos sean comparables, s6lo se consideran
emisiones bajo ley local para la curva en dolares (iguales condiciones de emision a los bonos
CER). De este modo se evita introducir un error, dado que en el mercado normalmente existe
una diferencia en la prima de riesgo de acuerdo con la legislacion (ley argentina vs ley de
Nueva York). Luego se realiza una regresion de cada serie para poder estimar valores de
referencia para cada afio del proyecto.

Rendimiento vs mod. duration
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Figura 23.1. Rendimiento de bonos en USD e indexados por CER, en funcion de su duration.

Se puede utilizar la misma Ecuacion 23.1 para estimar la variacion implicita del tipo de cambio
real. Si ademas se incorpora el valor de la inflacion esperada en ddlares (multiplicando
geométricamente por el valor anterior), la variacion del tipo de cambio real queda expresada
solamente en términos de pesos. Es decir, al multiplicar por la inflacion proyectada en dicha
moneda, puede calcularse directamente el tipo de cambio nominal. Nuevamente, para conocer
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la variacion implicita interanual es necesario transformar la serie de TCR promedio a tasas
forward a traves de la Ecuacion 23.2. Los resultados finales se presentan en la Tabla 23.4.

Tabla 23.5

Resultados analisis tipo de cambio real.

Afio usD CER Implicito Tasa fwd
TCR

2020 110,3% 79,8% -13,39% -13,39%
2021 65,4% 46,9%  -10,01% -6,51%
2022 48,1% 34,4% -8,08% -4,08%
2023 38,7% 27,6% -6,75% -2,66%
2024 32,7% 23,2% -5,80% -1,88%
2025 28,5% 20,2% -5,10% -1,54%
2026 25,4% 179%  -4,52% -0,98%
2027 23,0% 16,2% -4,07% -0,82%
2028 21,0% 148% -3,66% -0,36%
2029 19,4% 13,6% -3,27% 0,31%

Tasa forward implicita variacion interanual TCR
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Figura 23.2. Variacion implicita interanual del tipo de cambio real, durante la vida del proyecto.

Cabe aclarar que el método utilizado es una aproximacion de las expectativas de mercado, que
en este caso no pueden conocerse de forma més precisa. Por un lado, porque se utilizan curvas
interpoladas de acuerdo con una regresion. Y por otro, porque se computan las tasas internas
de retorno (TIR) y duration en funcién de este resultado, que pueden no ser representativas de
un anico punto en el tiempo. Esto se debe a los supuestos subyacentes a la TIR, como el de
reinversion de cupones a la misma tasa. Los supuestos podrian verse distorsionados en aquellos
bonos con duration mas larga, sobre todo si se consideran las altas tasas nominales que presenta
Argentina en este contexto, y la convexidad de dichos instrumentos.
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Incluso con estas consideraciones, cualquier estimacion proveniente de mercados transparentes
y competitivos reflejara adecuadamente las expectativas actuales de todos los agentes en forma
agregada. Para entender si los valores obtenidos son coherentes, se comparan las proyecciones
propias con valores historicos del (sub)indice de Tipo de Cambio Real Multilateral (Estados
Unidos), publicado por el BCRA. Se ajusta el altimo valor disponible por la brecha entre los
tipos de cambio del délar oficial y el délar MEP?, para eliminar los efectos del actual cepo
cambiario.

Como se observa en la Figura 23.3, el mercado espera apreciacion cambiaria para los primeros
afios, para luego converger a valores proximos al promedio historico de la serie. De haberse
utilizado un enfoque del tipo “mean reversion”, probablemente los resultados serian muy
similares.

indice TCRM-USA con proyeccién

250
225
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175
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100

Figura 23.4. Serie historica del subindice EE. UU. del ITCRM, con promedio acumulado y evolucion a partir de
proyecciones utilizadas.

23.4. Riesgo pais

El Riesgo Pais se define como “el riesgo de una inversion econémica debido so6lo a factores
especificos y comunes a un cierto pais”. En términos financieros, representa el diferencial de
tasa (spread) al que un pais puede endeudarse respecto a la tasa libre de riesgo (bonos del tesoro
de EE. UU.) Debido a que tiene en cuenta el entorno politico, econémico, seguridad publica,
entre otros, cambia afio a afio segun la variacion del pais analizado.

! Se denomina délar MEP (medio electrénico de pagos) a la divisa norteamericana que integra el Sistema Nacional
de Pagos del BCRA (por ejemplo, a través de depdsitos en dolares en cuentas argentinas). También son llamados
“argendolares”. Se debe realizar la conversion a divisas internacionales para poder llevar a cabo operaciones en
el exterior (por ejemplo, comercio exterior). Como se analizaron bonos emitidos bajo ley local, se corrigié el
ITCRM por la cotizacién (libre) de la moneda en esta forma.
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A pesar de la inestabilidad presente en Argentina al momento de realizar este trabajo, se toma
un riesgo pais constante de 700 puntos, que representa el promedio histérico de Argentina
desde que el indice fue instaurado en 1998 (exceptuando el periodo de default 2001-2005).
Asimismo, si se analizan los Gltimos stress financieros del pais (2001-2005 y 2008-2009), se
observa que al final cada etapa de inestabilidad el indice se ubicd en la zona de 460 y 770
puntos basicos, respectivamente. Por lo tanto, el valor que se asume es un objetivo razonable
toda vez que se disipe la inestabilidad financiera y politica que conforman la coyuntura actual.

23.5. Impuestos

A continuacion, se detallan los distintos impuestos que impactan en el analisis econémico y
financiero del proyecto.

23.5.1. Impuesto a las Ganancias

En primer lugar, tal como lo establece la Ley N° 20.628, modificada por la Ley N° 27.430
(reforma tributaria), dado que se trata de una persona juridica, se toma el Impuesto a las
Ganancias como una alicuota del 25%, para los ejercicios iniciados a partir de 2020.

Para la simplificacion de los estados contables se asume que el impuesto se paga el mismo
ejercicio en que se devenga. Asimismo, se considera que de haber quebranto (resultados
negativos), el resultado a favor del impuesto puede ser utilizado dentro de los siguientes cinco
ejercicios, tal como establece la Ley.

En caso de no ser utilizado durante los préximos 5 periodos fiscales a haberse generado el
quebranto, se contabiliza como una pérdida en el ejercicio siguiente.

23.5.1. Impuesto al Valor Agregado

El IVA es un impuesto nacional gravado sobre el consumo de bienes y servicios, calculado en
base mensual sobre la actividad comercial de la empresa. Una compafiia tipicamente compra
insumos con IVA (crédito fiscal) y vende con IVA (débito fiscal), por lo que la diferencia entre
ambos es lo que se debe entregar al ente recaudador, la AFIP.

Puede suceder que se compra mas de lo que se vende en algin mes, por lo que se acumula un
exceso de crédito fiscal que puede ser utilizado cuando se dé el caso contrario. Este crédito no
tiene fecha de vencimiento, puede ser utilizado en cualquier momento. Sin embargo, dadas las
diferentes alicuotas que gravan a los diferentes bienes y servicios, puede que se compre con
mas IVA del que se vende, sin necesariamente incurrir en pérdidas para la empresa. En dicho
caso se incurre en un crecimiento sostenido del crédito fiscal, conocido como generacion de
IVA estructural. A fin de aliviar su impacto economico, la Nacion permite utilizar ese crédito
para aliviar el Impuesto a las Ganancias. Esta situacion no es tenida en cuenta en el desarrollo
del presente andlisis economico financiero, a fin de simplificar los calculos dado que se trata
de un estudio de prefactibilidad.

En cuanto a las diferentes alicuotas que gravan el consumo, se destacan (AFIP, 2019):
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e Consumo de bienes y servicios general (nacionales e importados): 21%.
e Consumo de energia eléctrica: 27%.

Estas son las alicuotas utilizadas para realizar los diferentes calculos. El caso particular de las
importaciones se analiza posteriormente.

No se tiene en cuenta la retencion del IVA adicional del 20% tipicamente aplicada a las
importaciones, pues al tratarse de crédito fiscal de libre disponibilidad, podria utilizarse para
cancelar otros impuestos nacionales (como el Impuesto a las Ganancias). Asimismo, se
considera que todo el débito fiscal neto de IVA se paga el mismo ejercicio en que se devenga.

23.5.2. Ingresos Brutos

El Impuesto a los Ingresos Brutos es del 3% en la Provincia de Buenos Aires para la actividad
desarrollada por la empresa. El impuesto es calcula como la alicuota multiplicada por el ingreso
total de todas las ventas (netas de IVA). Los pagos se realizan en el mismo ejercicio en que se
devengan. A los fines practicos el impuesto constituye un gasto (variable) adicional en la
estructura de costos de la empresa.

23.5.3. Alumbrado, Barrido y Limpieza

El ABL es un impuesto municipal conformado por la tasa retributiva de los servicios de
alumbrado, barrido y limpieza, y el impuesto inmobiliario. La obligacién es anual y se divide
en 12 cuotas fijas mensuales. En el anélisis, se considera el ABL para las zonas aledafas a
Mercedes.

23.5.4. Aduaneros

Los Derechos de Importacion y la Tasa Estadistica son calculados sobre la base del costo CIF
de los bienes adquiridos.

Los Derechos de Importacion merecen un andlisis particular, dado que su valor es dependiente
del producto. Para los bienes de uso se utiliza un arancel del 35%, el maximo posible. Sin
embargo, el &cido 2,4-D técnico y los demas insumos importados son afectados por un 12,5%
en promedio.

Cabe recordar que en las primeras secciones del presente trabajo se introdujo que la
importacion de EHE técnico (que se busca sintetizar) es la que se encuentra arancelada al 35%,
mientras que su precursor técnico apenas por el 12,5%, lo que vuelve atractivo el proyecto de
extension de la linea.

En sintesis, se deben considerar los siguientes aranceles:
e Tasa Estadistica: 2,5% (Boletin Oficial de la Republica Argentina, 2019).

e Derechos de importacion: 35% para los bienes de uso, 12,5% para materias primas.
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El valor resultante de la suma del costo CIF, Tasa Estadistica y Derechos de Importacion
forman la base imponible para los siguientes impuestos. Adicionalmente se considera un cargo
de 3% que representa costos adicionales del trdmite de importacién (honorarios del
despachante, costos fijos de Aduana, logistica, comisiones bancarias por giros al exterior, entre
otros). De este modo el costo total es del 40,5% para los bienes de uso, y 18% para los bienes
de cambio.

Adicionalmente, en las importaciones se cobran otros aranceles en concepto de retenciones de
otros impuestos (principalmente IVA, Il. GG. e Il. BB.) Dado que dichas retenciones pueden
ser utilizadas como crédito en el mismo ejercicio, no son consideradas por separado, pues su
efecto neto en términos de resultados es nulo.

Asi resulta que el valor de activacion contable de la maquinaria resulta de la sumatoria entre el
costo CIF, los Derechos de Importacion, la Tasa Estadistica y el porcentaje adicional
mencionado.
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24. INVERSIONES

Es necesaria la adquisicién de diferentes bienes para la instalacion de la linea de produccion.
A continuacion, se presenta el analisis contable de las diferentes inversiones.

24.1. Terreno

Como se comentO previamente, el emplazamiento definitivo para el proyecto es el terreno
propio de Sigma Agro S.A., ubicado en la ruta provincial N°42 y cruce con acceso La Verde,
a 20km del centro de Mercedes, Buenos Aires.

Si bien el terreno es propio y no debe comprarse, su uso acarrea un costo de oportunidad de
alquilarlo a terceros, o mismo la venta de los metros cuadrados correspondientes. De esta
manera, se debe afiadir el valor de la superficie utilizada para el proyecto, cotizada en 280
USD/m?. Estimando, segln layout, dimensiones de 660 m?, el costo del terreno se estipula en
USD 184.800.

24.2. Instalaciones y maquinaria

Para el emplazamiento de la linea en la fabrica de Sigma Agro S.A. se estima la construccion
de un galpon de 660 m?, seguin el layout presentado. El precio a julio del 2019 para el m? de
galpones metalicos, segun el CoOPAIPA, fue de $15.738 (Consejo Profesional de Agrimensores,
Ingenieros y Profesiones Afines, 2019). Si se dolariza dicho monto, al tipo de cambio
considerado para el 2019, el valor es de aproximadamente 200 USD/m?.

Se estima que el tiempo de construccién del galpon es de 8 meses.

En el caso de la adquisicion de maquinaria, se debe diferenciar cuales maquinas son importadas
de las adquiridas localmente. En el andlisis de dimensionamiento y seleccidn de tecnologias se
eligieron los diferentes proveedores para los principales bienes de uso del proceso productivo.

Para la compra de maquinaria importada se cotiza, en la mayoria de los casos, el costo FOB
del producto y se obtiene el precio aproximado de USD 2.337 en concepto de flete de un
contenedor TEU desde China hasta el puerto de Buenos Aires, segun el presupuesto de uno de
los proveedores. El costo del seguro maritimo se considera como el 1% del costo CFR (FOB +
Flete).

Cada maquina contempla sus tiempos de instalacion y lead times compartidos por los diferentes
proveedores.

Previamente, en la seccion de analisis de dimensionamiento y seleccidon de tecnologias se
comentd que algunos de los bienes de uso se seleccionarian en funcion del mejor precio hallado
al momento de realizar el analisis econdmico del proyecto, dado que no tenian grandes
requerimientos técnicos o porque se encuentra poca diferenciacion entre proveedores.
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Entre ellos, se pueden encontrar las bombas centrifugas, adquiridas a proveedores locales por
un valor aproximado de $20.000 para las de mayor potencia y $10.000 para las de menor
requerimiento. Se considera la compra de dos bombas por posicidn, a fin de contar con una
idéntica de repuesto en caso de rotura de la primera y que no sufra paradas la produccién. A su
vez, el costo de las tuberias se estima en un 50% del costo de los equipos de bombeo.

También, el intercambiador de calor de placas valuado en un costo FOB de USD 18.880, la
torre de enfriamiento en USD 5.000, y un sistema de tratamiento de efluentes adquirido
nacionalmente por USD 15.000. La construccién de los tanques pulmon se estima en USD
2.500, conformado por USD 1.500 del equipo y USD 1.000 de la construccién de la base
contenedora de cemento del mismo volumen que el recipiente.

Se estiman los costos de instalacion de aquellas maquinas que lo requieran en un 20% del valor
de compra (Agricultural Information Modules, s.f.).

24.3. Registros de SENASA

Para poder sintetizar, formular o comercializar productos que contienen acido 2,4-D, SENASA
exige dos registros que se renuevan cada 2 afios. Debido a la recurrencia de inversion y su
relevancia para el proyecto, se los toma con un activo fijo intangible, con vida Gtil de 2 afios.

Los registros necesarios son:

e “Inscripcion de producto formulado propio o referenciado a base de molécula
preexistente”

e “Inscripcion de principio activo de producto fitosanitario y PACKS en cualquier
combinacion”

24.4. Desglose de inversiones

En la Tabla 24.1 se presenta el anélisis para las diferentes inversiones en activos fijos del
proyecto. Se considera la cantidad a comprar de cada maquinay se realizan dos tipos de analisis
dependiendo si el origen de bienes de uso es nacional o importado.

Tabla 24.2

Resumen de las inversiones en activos fijos.
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Concepto Vida Gtil real  Importado o Inversion total
Nacional (en pesos, afio 0)
Terreno 0 - $133.056.00
Reactor batch 20 Importado $2.867.640
Calentador de aceite 20 Importado $1.220.858
Torre destilacion 20 Importado $3.671.593
Bomba de vacio 20 Importado $971.863
Intercambiador de placas 20 Importado $2.123.768
Torre de enfriamiento 20 Importado $735.907
Tanques pulmén 20 Nacional $357.025
Tanques formulacion 20 Importado $1.471.813
P&l (incl bombas) 5 Nacional $61.200
Instrumentos y herramientas 3 Nacional $297.521
auxiliares
Naves y galpones 20 Nacional $7.854.545
Autoelevadores 15 Nacional $2.380.165
Registro SENASA 2 Nacional $228.091
Sistema Tratamiento 20 Nacional $892.562
Efluentes

Para la maquinaria importada, se calculan los costos de transporte y seguro para formar el
precio CIF y se calculan los impuestos previamente expuestos, logrando el valor de activacién
como la suma entre el Costo CIF, los Derechos de Importacion, Tasa Estadistica, tasas fijas de
aduana y los costos de instalacion y puesta en marcha.

Por otro lado, los bienes de uso comprados en territorio nacional se encuentran gravados con
IVA, por lo que debe ser descontado para llegar al valor de activacion. Es asi como el precio
de compra se establece como la sumatoria entre la base imponible IVA 'y el IVA propiamente
dicho. Los registros del SENASA no se encuentran gravados.

Finalmente, la vida contable de los diferentes activos se corresponde con los principios
generales de contabilidad generalmente aceptados en Argentina.

24.5. Amortizaciones

Para las amortizaciones se toman los valores de activacion en pesos de cada inversion. Se
asumen en aquellos con vida util méas corta (registros de SENASA, bombas, etc.). Para los
calculos, estos valores se pesifican al momento de la compra (con el correspondiente tipo de
cambio), y se definen los valores en pesos de las amortizaciones anuales. La Tabla 24.4 muestra
un resumen de las amortizaciones anuales producto de las inversiones realizadas en el afio 0.
Logicamente, para las inversiones cuya vida util (real) es menor a la duracion del proyecto, se
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debe reinvertir. Las sumas anuales producto de las amortizaciones pueden verse posteriormente
en el analisis del cuadro de resultados.

Cabe destacar que la reinversion de la maquinaria se da en funcion de su vida Gtil real y no de
la contable.

Tabla 24.3

Resumen de las amortizaciones iniciales (no se consideran reinversiones en esta tabla).

Concepto Vida util Amortizacion anual (en
contable miles de pesos)

Terreno - -

Reactor batch 10 286,8

Calentador de aceite 10 122,1

Torre destilacion 10 367,2

Bomba de vacio 10 97,2

Intercambiador de placas 10 2124

Torre de enfriamiento 10 73,6

Tanques pulmon 10 35,7

Tanques formulacion 10 147,2

P&I (incl bombas) 5 12,2

Instrumentos y herramientas 3 99,2

auxiliares

Naves y galpones 20 392,7

Autoelevadores 5 476,0

Registro SENASA 2 114,0

Sistema Tratamiento Efluentes 10 89,3

190 Caramutti, Mihura, Ranallo, Sanchez Lopez, Sucari, Vasquez



Produccion de herbicidas formulados a partir de 2,4-D éster

25. COSTOS
25.1. Sistema de costeo

Para el proyecto se decide utilizar un sistema de costeo por absorcion multicentro-
multiproducto, donde los costos directos se hunden en cada centro, y son absorbidos por el
siguiente a medida que los productos avanzan el proceso de produccién. Se consideran los
siguientes grupos de centros de costos:

e Materias primas (MP): representa los inventarios de insumos que son comprados por
la empresa a proveedores externos, tanto nacionales como importados.

e Producto en proceso (PP): representa la etapa de sintesis quimica en el reactor batch.
A este centro ingresan materias primas y se obtienen los compuestos quimicos técnicos
que son almacenados en un pulmon intermedio.

e Producto terminado (PT): representa la etapa de formulaciéon y envasado, a la cual
ingresan los componentes técnicos y otras materias primas, para obtener bidones de
2,4-D listos para su comercializacion. Los egresos de este centro representan las
ventas.

A su vez, se consideran dos lineas de producto independientes para el 2,4-D EHE y el 2,4-D
IBE, con el fin de representar con mayor precision la contabilidad de los costos respecto al
proceso de produccion real. En la Figura 25.1 se puede observar un diagrama ilustrativo del
sistema de costeo utilizado.

Servicios

Servicios

CV IBE

1-butanol
2-etilhexanol
24D CV EHE
Catalizador

MOD MOD

Figura 25.1. Diagrama ilustrativo del sistema de costeo.

El stock y costeo de cada producto se lleva por separado. Se consideran los siguientes factores
de costos directos individuales:

e Materias primas fisicas

o 1-butanol
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2-etilhexanol

Acido 2,4-D (técnico)
Biodiésel

Emulgentes
Catalizadores

o o0 O O o O

Bidones

e Mano de obra directa
e Electricidad

e EHE técnico (PP)

e |BE técnico (PP)

e 24-DEHE (PT)

e 24-DIBE (PT)

Algunos insumos, como los bidones y el biodiésel, van directamente desde el almacén (materia
prima) a la etapa de producto terminado, ya que son utilizados para la formulacién y no para la
sintesis (PP). Otros costos, como la mano de obra directa y electricidad, slo se consideran para
las etapas PP y PT.

Las amortizaciones no son tenidas en cuenta dentro del mecanismo de absorcién de costos. En
el cuadro de resultados, se expresan en forma separada.

25.2. Valuacién de inventarios

Para la valuacion de inventarios se decidio adoptar un sistema de valuacion historico (historical
volumen-weighted average cost), donde los productos se revaltan a su precio promedio cada
vez que hay cambios en el inventario. Dicha metodologia es sencilla de computar, y si bien los
valores finales pueden diferir ligeramente respecto de un sistema real en produccién con otra
politica (como FIFO), la aproximacion es mas que suficiente para el estudio de prefactibilidad.
Debido a la alta rotacion de inventarios, se concluyo que esta metodologia permite un nivel de
precision y granularidad suficiente para analizar la evolucion de costos del proyecto.

Cada vez que ingresan nuevos productos a un centro de costos, el costo promedio debe
recalcularse; sélo si el precio que ingresa es igual al histérico del periodo anterior no habra
cambios en la valuacion. El proceso para el recalculo es el siguiente:

1. En cada periodo, se toman las cantidades que ingresan al centro de costos y su
valuacién. Por ejemplo, si se trata de materias primas, el valor seré el precio pagado al
proveedor mas costos asociados (transporte, importacion, etc.). Si se trata de producto
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en proceso, el valor que ingresa corresponde al costo promedio calculado de las
materias primas.

2. Se recalcula el valor promedio, a partir la suma de la valuacion del stock del periodo
anterior més la valuacién de los productos que ingresan, dividido por la suma de las
unidades disponibles en el periodo anterior mas las unidades que ingresan.

3. Todos los egresos del periodo (por ejemplo, unidades de materia prima que se utilizan
para la sintesis) se valuan a la cantidad egresada multiplicado por el nuevo costo
promedio calculado en el paso anterior.

4. Se calcula el valor del inventario final como la diferencia entre stock anterior, mas
ingresos, menos egresos.

Esta metodologia presenta numerosas ventajas, entre ellas su consistencia. Siempre se verifica
que el stock inicial (periodo anterior) mas los ingresos es igual a los egresos mas el stock final,
tanto en unidades fisicas como monetarias. Ademas, los egresos de un centro deben ser ingresos
a otro centro o una salida de inventarios (es decir, ventas). Por lo tanto, también es facil verificar
la ecuacidn anterior para todo el sistema, en lugar de un solo centro: si en un periodo ingresa
en total mas valor del que egresa, habra una suba en la valuacion del inventario. Légicamente,
para sumar ingresos, egresos e inventarios de forma agregada so6lo es posible utilizar unidades
monetarias.

Los egresos de los centros de producto terminado representan el costo de ventas, e impactan
directamente en el cuadro de resultados. Como el sistema trabaja por absorcién, todos los
costos incurridos en etapas previas (“aguas arriba” del proceso), eventualmente impactaran en
el costo de ventas del producto final, con mayor o menor rezago de acuerdo con las politicas
de seguridad de cada tipo de inventario.

25.3. Materia Prima

Las materias primas importadas son 1-butanol, 2-etilhexanol, y &cido 2,4-D, ademés de
catalizador y emulgente. Por otro lado, el biodiesel y los bidones se compran a proveedores
nacionales.

Cada insumo posee una unidad fisica que se respeta a lo largo de todo el proceso. Por lo tanto,
si un producto se compra en kg., también se utiliza esta unidad en todos los movimientos de
material entre centros de costos. Lo mismo sucede con los productos intermedios del proceso,
IBE y EHE.

25.4. Factores de costos no acumulables

Como se desprende del listado de factores de costos, hay una serie de costos que no son
stockeables. Ellos son mano de obra directa y electricidad.
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La mano de obra directa representa las horas-hombre incurridas por los operarios que trabajan
en cada uno de los procesos de sintesis (PP) y formulacion (PT). Se prorratean las horas-hombre
totales pagadas entre cada producto.

Por ltimo, la electricidad es un costo variable, se mide en kWh, y se estima el consumo de
cada proceso (PP y PT) para imputar costos en este concepto.

25.4.1. Gastos en energia eléctrica

La energia eléctrica juega un rol clave en el célculo de los costos generales de fabricacion
variables. Los principales equipos utilizados para el proceso de sintesis y formulacion de
herbicidas son accionados eléctricamente. De tal manera, se puede aproximar el costo mensual
teniendo en cuenta la potencia de cada equipo, el tiempo que se utiliza para cada batch (a fin
de lograr la energia consumida), la cantidad de kilogramos en cada batch y la cantidad de
kilogramos que se producen en dicho mes.

Los parametros utilizados se obtienen de los diferentes proveedores de la maquinaria o se
desprenden del analisis ingenieril del proyecto. Estos consumos se dividen por el volumen de
produccion para establecer un costo promedio variable por kg. de producto, tanto para la
sintesis (PP) como para los productos terminados. Dichos valores se encuentran en la Tabla
25.1.

Tabla 25.1

Resumen del consumo de energia eléctrica.

Concepto Potencia Consumo aproximado  Consumo por kg
por batch

Sintesis

Reactor batch (motor) 7,5 67,50 0,0137279

Calentador de aceite 370 585,83 0,1191445

(maxima)

Calentador de aceite 70 519,17 0,1055861

(estacional)

Torre destilacion 2,5 22,50 0,0045760

Bomba de vacio 2,5 1,25 0,0002542

Intercambiador de 500 4500 0,9151922

placas

Torre de enfriamiento 1,2 10,80 0,0021965

P&I (incl bombas) 13,48 44,82 0,0091153

Formulacion

Tanques formulacion 7,5 22,5 0,0041746

Envasado 150 1350 0,2504731
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P&I (incl bombas) 6 3 0,0005566

Potencia en kW, consumos en kWh.

Finalmente, debe considerarse la tarifa de energia eléctrica y su evolucién en el tiempo,
teniendo en cuenta la inflacion que la afecte. Se obtuvo la tarifa actual en comparativa a los
precios de la empresa Edenor, en su estructura tarifaria de “Tarifa 3” para consumos mayores
a los 300 kW de potencia contratada en Baja Tension (tensiones hasta 1kV, inclusive).
Asimismo, se calcula la facturacién en funcion de un cargo fijo por cada kW de capacidad de
suministro otorgado y un cargo variable en funcién de los kWh consumidos, en categoria
“resto”. Se utiliza la tarifa de resto a fin de simplificar los célculos y evitar calcular picos y
valles de demanda. Este costo inicial se afecta por inflacion, obteniendo el costo en USD/kKWh
para cada afio del proyecto, presentado en la Tabla 25.2.

Tabla 25.2

Resumen del precio de la electricidad para cada afio.

Afo Precio electricidad

[USD/KWh]
2020 0,046
2021 0,047
2022 0,049
2023 0,051
2024 0,052
2025 0,054
2026 0,055
2027 0,056
2028 0,057
2029 0,058

*USD corrientes

25.5. Matriz de imputacion de costos

A continuacién, en la Tabla 25.3, se muestra la matriz de imputacién, que determina cuantas
unidades se absorben de un factor (centro de costos) a otro. Las filas representan origen y las
columnas destino (similar a una matriz desde-hacia). Ademas, pueden observarse las unidades
utilizadas en cada caso; los valores numéricos estan expresados en unidades del factor de
destino sobre unidades del factor de origen.

La mano de obra directa (MOD) y las amortizaciones son un caso especial, ya que se expresan
como porcentaje del costo total incurrido en cada factor. De este modo, se garantiza que todos
los sueldos y amortizaciones devengados sean incluidos en los costos de ventas y/o inventarios.
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Tabla 25.3

Matriz de prorrateo de costos.

Producto Unidad IBE [kg] EHE[kg] 2,4-DIBEJL] 2,4-DEHE]JL]
1-butanol Kg 0,2674

2-etilhexanol Kg 0,3908

Acido 2,4-D Kg 0,8056 0,6699

Biodiésel L 0,2145 0,2240
Bidones U 0,0500 0,0500
Emulgente L 0,0044 0,0046
Catalizador Kg 0,0019 0,0022

IBE Kg 0,9749

EHE Kg 0,8945
MOD Operarios % hh total 0,2400 0,3000 0,2100 0,2500
MOD Supervisores % hh total 0,2400 0,3000 0,2100 0,2500
Electricidad kWh/kg  1,1698 1,1698 0,2552 0,2552

25.6. Gastos Generales de Administracion, Comercializacion y Finanzas

Para estimar los gastos generales de administracion y comercializacion se realiza un estudio de
los Estados Contables de afios anteriores de Sigma Agro. De ellos se obtuvo la relacion entre
cada una de las categorias en funcién de los ingresos, presentados en la Tabla 25.4.

Tabla 25.4

Desglose Gastos Generales de Admin. y Com.

Concepto Porcentaje de ventas
Publicidad 1,00%
Movilidad y viaticos 0,28%

Limpieza y mantenimiento 0,35%
Logistica, depositos y fletes 2,88%

Viajes y estadias 0,35%
Atencion a clientes 0,08%
Libreria y papeleria 0,01%
Honorarios profesionales  1,50%
Seguros 0,22%
Alquileres y expensas 0,20%
Servicios informatica 0,18%
Refrigerios y comedor 0,15%
Bonus Vendedores 1,00%
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Todos los valores estan expresados como porcentaje de la facturacion. Estos gastos no son
variables, pero se considera que al modelarlos de esta manera se consiguen nimeros anuales
certeros. Es decir, el acumulado en el tiempo es representativo de la realidad. Estos gastos no
se cuantifican en el sistema de costeo, ya que no son costos directos de produccion.

25.7. Politica de stocks de seguridad

Para cada grupo de centros de costos se establecieron politicas de inventarios minimos, que se
resume a continuacion en la Tabla 25.5.

Tabla 25.5

Politica de stock de seguridad (en dias de inventario)

Materia Producto en Producto
prima proceso terminado

15 5 30

25.8. Resumen de costos

Con las consideraciones anteriores, es posible analizar la incidencia de cada factor en los costos
de ventas totales, durante la evolucion del proyecto. Para el escenario planteado, donde no se
esperan grandes variaciones en los precios de los commodities, la incidencia de cada factor se
mantiene estable a lo largo del tiempo, como puede observarse en la Figura 25.2. Se destaca
que el &cido 2,4-D representa mas del 70% de la estructura de costos de ambos productos.

Estructura de costos

100%

R e,
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

m Acido 2,4-D m 1-butanol M 2-etilhexanol = Biodiesel W Bidones

W Emulgente M Catalizador M Electricidad ®mMOD

Figura 25.3. Evolucién de la incidencia de insumos en el costo total de ventas.
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26. FINANCIAMIENTO
26.1. Monto a financiar

El monto inicial a financiar es igual a la inversion necesaria del proyecto en el afio cero
(CAPEX). Para simplificar el anélisis, se establece que todo el financiamiento se acredita al
inicio del proyecto, y el monto se reparte entre prestamistas (deuda) e inversores (capital). La
proporcidn entre uno y otro se decide de modo que se minimice la tasa de descuento, o costo
de capital promedio (WACC), del proyecto.

26.2. Costo del capital (Ke)

El costo del capital se define como la tasa de retorno esperada por los inversores que
conformaran el capital inicial del proyecto. Segtn el modelo CAPM, puede calcularse como la
tasa libre de riesgo mds una prima de mercado multiplicado por el beta () del proyecto, que
es una medida de riesgo sistémico del proyecto frente al mercado.

Dado que el proyecto esta localizado en Argentina, se descompuso la prima de mercado como
el riesgo pais (EMBI, 700 puntos basicos) y una prima de capital argentino basado en retornos
historicos del mercado (Rm), de 594 bps (Damodaran, Country Default Spreads and Risk
Premiums, 2019).

A su vez, dada la poca profundidad del mercado de capitales argentino y la falta de empresas
publicas del rubro del proyecto, es dificil estimar un valor para . En consecuencia, se utiliza
el beta desapalancado (unlevered beta, o asset beta) del sector econdmico mas similar
catalogado en el mercado de Estados Unidos, que corresponde a la industria quimica
especializada. Dicho beta es de 0.94 (Damodaran, Betas by Sector (US), 2019), y para el
calculo del costo de capital deberé volver a ser apalancado de acuerdo al ratio de deuda/capital
(D/E). El modelo a utilizar para el calculo del costo de capital propio, en funcién del D/E, se
resume en la Ecuacion 26.1.

D D
ko (3) =&+ emr 4, (14 =0 () R
Ecuacion 26.2. Costo de Capital Propio en funcién de la relacidon D/E. t representa el impuesto a las ganancias.

26.3. Endeudamiento

Se consideran dos tipos de endeudamiento para el proyecto: deuda de corto y de largo plazo.
La deuda de corto plazo esta representada por el financiamiento otorgado por los proveedores
extranjeros de Sigma Agro, quienes permiten un plazo de pago relativamente alto, como se
explicd previamente. Dicho financiamiento esta implicito en el capital de trabajo (mayores
deudas comerciales en el pasivo corriente).

Por otra parte, se decide financiar parte del proyecto con deudas de mayor plazo. Las
principales posibilidades son préstamos bancarios y emision de titulos de deuda (obligaciones
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negociables). Hay multiples motivos por los cuales se cree conveniente optar por la segunda
alternativa:

e En Argentina existe un programa impulsado la Comisién Nacional de Valores,
denominado “ON Simple”, que simplifica los requerimientos para que PyMEs puedan
emitir obligaciones negociables en el mercado. Sigma Agro calificaria para dicho
programa.

e Existen varios mecanismos impulsados desde el Estado, como el FONDEP, que a través
de fondos comunes de inversion adquieren titulos de deuda de PyMEs (principalmente
cheques y obligaciones negociables), bajando asi los costos de financiacion.

e El plazo del proyecto, y en particular el tiempo de repago, es relativamente corto y no
requiere de un preéstamo bancario de mayor duracion.

e Dado que la estructura de costos del proyecto esta fundamentalmente dolarizada, pero
no se trata de un proyecto exportador, es mas dificil conseguir crédito en dolares en la
banca convencional.

e Existen antecedentes de otras PyMEs del sector de insumos agroindustriales,
comparables a Sigma Agro, que han colocado exitosamente obligaciones negociables
en el mercado en los ultimos afios.

e EIl monto a financiar del proyecto es relativamente pequefio en comparacion con
algunas de estas emisiones de deuda.

e Al tratarse de subastas publicas y existir un mercado secundario, hay mayor
transparencia en los precios de los titulos, lo que permite estimar mejor el costo
financiero de la deuda de dichas empresas a través de un andlisis comparativo.

26.4. Andlisis comparativo de empresas emisoras

Se seleccionaron algunas PyMEs del sector de insumos agroindustriales en Argentina, para
realizar un andlisis comparativo.

Tabla 26.1

Resumen del analisis comparativo de empresas

Fecha ult. Ventas anuales Margen  Activo total D/E
balance ) pre-tax )
(Mill. de pesos) (Mill. de pesos)
Agroempresa 06-2019 1.491 8,15% 2.679 9,15

Colon SA
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Red Surcos SA 12-2018 3.100 12,75% 4914 7,70
Meranol SACI 06-2019 2.317 12,62% 3.311 5,33
Sigma Agro SA 12-2018 817 5,87% 523 4,42
Alianza Semillas 03-2019 1.425 8,41% 1.652 5,67
SA

Insumos 03-2019 994 3,24% 1.323 14,11
Agropecuarios

SA

Petroagro SA 05-2019 1.258 5,73% 1.254 3,15
Tecnoseeds SA 12-2018 1.273 19,17% 1.906 1,23

Varias de estas empresas colocaron obligaciones negociables en los Gltimos afios, que se
detallan en la Tabla 26.2.

Tabla 26.3

Resumen de emisiones comparables de obligaciones negociables

Emisora Fecha Plazo TIR corte Monto EMBI+ Spread
emisién (afos) (M. USD)

Agrofina 2017-02-16 2 7,19% 4,379 4,59% 2,60%
Red Surcos 2017-02-27 1 8,24% 11,666 4,69% 3,55%
Red Surcos 2017-06-22 2 7,45% 5,281 4,23% 3,22%
Agroemp. Colon  2017-07-18 2 7,08% 4,000 4,35% 2,73%
Agroemp. Colon  2017-10-09 2,5 5,83% 0,400 3,62% 2,21%
Agroemp. Colon  2017-10-23 4 5,88% 0,300 3,42% 2,46%
Agrofina 2017-11-10 2 7,08% 20,000 3,81% 3,27%
Tecnoseeds 2017-12-18 3 6,40% 11,569 3,55% 2,85%
Alianza Semillas  2017-12-21 2,5 7,71% 3,000 3,47% 4,24%
Agroemp. Colon  2018-01-12 3 7,64% 0,400 3,64% 4,00%

200 Caramutti, Mihura, Ranallo, Sanchez Lopez, Sucari, Vasquez



Produccion de herbicidas formulados a partir de 2,4-D éster

Petroagro 2018-05-09 1,75 8,77% 8,472 4,91% 3,86%
Meranol 2018-12-13 2 12,36% 0,500 7,46% 4,90%
Petroagro 2019-08-16 1,5 10,92% 6,243 7,81% 3,11%

A partir de estos datos, es posible realizar un andlisis de regresion del spread de tasa (TIR de
colocacion menos el riesgo pais al momento de la adjudicacion) versus el ratio D/E de dichas
empresas al momento de la emision de deuda. Cabe aclarar que, como el spread se mide
solamente contra el riesgo pais, dicho valor tiene implicito la tasa libre de riesgo.

Emisiones ON locales
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Figura 26.1. Spread entre tasa de corte de licitaciones primarias y riesgo pais, para emisiones locales de deuda
del sector agroquimico, en los Gltimos afios. El area de las burbujas representa el monto de la emision.

La regresion muestra que existe un factor fijo (ordenada) de 2,21%, y un factor variable de
0,43% por punto de D/E (R?=0.776).

26.5. Costo de la deuda (Ka)

Finalmente, con los resultados anteriores, y habiéndose tomado la decision de financiar parte
del proyecto con obligaciones negociables, es posible calcular el costo de la deuda, de forma
dinamica, en funcion del ratio D/E.

El costo de la deuda sera del riesgo pais (EMBI), mas el factor fijo (Ks) calculado anteriormente,
mas el factor variable (Kv) por el ratio D/E en cuestion. Ademas, el costo de la deuda debe
multiplicarse por el complemento del impuesto a las ganancias (o la tasa impositiva efectiva
que corresponda), para considerar el beneficio fiscal del “tax shield” en el ahorro del impuesto
por pago de intereses. EI modelo utilizado se resume en la Ecuacién 26.3, que representa el
costo de la deuda (antes de impuestos) en funcion del D/E.
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K (D)—EMBI+K + K, (D)
d E - f v E

Ecuacion 26.4. Costo de Deuda en funcién de la relacion D/E

26.6. Tasa de descuento — WACC

Por altimo, con las funciones del costo de deuda y costo de capital, es posible calcular la tasa
de descuento promedio ponderada, 0 WACC. El objetivo ahora es buscar el ratio D/E 6ptimo
gue minimice dicho valor.

Con los parametros establecidos anteriormente, la WACC Optima es de 12,57%, y corresponde
a un ratio D/E en torno a 2,3.

El costo de la deuda es de 10.19% (antes de impuestos), y el costo del capital propio de 28.14%.
El beta apalancado en estas condiciones es de 2.56.

26.7. Emision de deuda

La emision de deuda inicial se realizard por un monto de USD 527.400, de modo de financiar
el CAPEX con el ratio D/E 6ptimo. En la Tabla 26.4 se presenta un resumen de las condiciones
de emisidn, que como se analiz6 anteriormente, estan en linea con el mercado.

Tabla 26.5

Condiciones de emision ON

Caracteristica Valor

Plazo 3 afos

TNA 9.82%
Frecuencia de pago Trimestral
Cuotas de amortizacién 6

Periodo de gracia 18 meses
Monto USD 527.400
YTM 10.19%

Si bien es posible llevar a cabo todo el proyecto con este financiamiento, se plantea realizar
una segunda emision luego del primer afio. Esto permitiria, por un lado, suavizar los aportes
de capital necesarios por los accionistas, ya que como se vera mas adelante, el flujo de fondos
aun es negativo. De este modo es posible mejorar el retorno de los inversores.

Por otra parte, dado que el proyecto experimenta un fuerte crecimiento en los primeros afios,
el ratio D/E (considerando s6lo deudas financieras) se diluye con el incremento del activo.
Entonces una segunda emision permite que el mismo no se aleje tanto del éptimo. Si bien las
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deudas con proveedores no devengan intereses, el monto de la segunda emision tampoco puede
ser muy elevado, ya que de lo contrario impactaria fuertemente en el D/E global.

En consecuencia, a fines del afio 1 el proyecto estaria en condiciones para realizar una segunda
emision, idéntica a la primera, salvo por el monto, que seré del 50% de la misma.
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27. CUADRO DE RESULTADOS

Se comienza el cuadro de resultados basandose en las proyecciones de demanda obtenidas en
el andlisis de mercado. En funcién de los volumenes y los precios ajustados por la inflacion en
dolares, expresados en pesos, se obtienen los ingresos totales. Luego, se resta el impuesto a los
ingresos brutos y se calcula el costo de ventas a partir de los egresos de los centros de costos
de producto terminado.

Afio 10
2029

Ventas IBE

Volumen 510.000 572.000 638.000 710.000 788.000 875.000 891.341 907.674 923.994 940.294

Precio ) 377,55 % 460,93 § 52366 § 57147 % 611,15 $ 64127 § 676,89 § 715,68 § 76048 $ 814,16

Total § 192551 $  263.652 § 334.092 § 405745 § 481588 § 561112 § 603.343 § 649.604 $ 702.682 §  765.552
Ventas EHE

Volumen 364.000 437.000 522.000 621.000 737.000 875.000 891.341 907.674 923.994 940.294

Precio ) 377,55 % 460,93 § 52366 § 57147 % 611,15 $ 64127 § 676,89 § 715,68 § 76048 $ 814,16

Total § 137429 § 201426 $ 273348 § 354.884 § 450419 $§ 561112 § 603.343 § 649.604 $  702.682 §  765.552

ITntal $ 329.980 §$ 465.078 § 607.440 $ 760.628 $ 932.006 $ 1.122224 § 1206686 $ 1.299.208 $ 1405365 $ 1.531.104 |
IIBB § 9899 § 13.952 § 18223 §$ 22819 % 27.960 $ 33.667 & 36.201 § 38976 § 42161 §$ 45.933
CV

MP $ 247452 $ 329.550 3 429227 $ 538244 $ 659782 $ 794343 § 853.681 § 918917 § 993400 § 1.081.282

MOD ) 12.899 § 17349 § 20195 § 24125 % 27.853 §$ 34687 § 36421 § 38242 % 40.154 42.162

Electricidad ) 398 § 5083 § 6751 § 8.619 § 10.767 % 13216 § 14.064 § 15143 § 16380 § 17.843

|Tntal $ 264.339 § 351983 § 456.173 § 570.988 § 698402 § 842245 § 904.166 § 972302 §  1.049.934 § 1141289 |
Operativo $ 55.741 § 99.143 § 133.044 $ 166.821 $§ 205645 § 246313 § 266.320 3§ 287.929 § 313270 §  343.882

Figura 27.1. Extracto del cuadro de resultados que muestra el calculo del resultado operativo del proyecto.
Expresado en miles de pesos argentinos con excepcidn en el volumen y precio de venta.

De esta manera se obtiene el margen operativo. Se continla el cuadro de resultados
incorporando los gastos generales de administracion y comercializacion. Como auin no se
restaron las amortizaciones o se incluyeron resultados extraordinarios, el resultado es el
EBITDA ajustado.

Operative $ 55.741 § 99.143 § 133.044 § 166.821 § 205.645 § 246.313 § 266.320 § 287929 § 313.270 § 343.882
Gastos
Publicidad $ 3.300 § 4.651 § 6.074 § 7.606 § 9.320 § 11222 8 12.067 $ 12992 § 14.054 % 15.311
Movilidad y viaticos $ 924 § 1.302 8 1.701 § 2130 § 2.610 § 3.142 % 3379 8 3.638 § 3935 $ 4.287
Limpieza y mantenimiento $ 1.155 § 1.628 § 2.126 8§ 2.662 § 3.262 8 3.928 § 4.223 % 4.547 § 4919 § 5.359
Logistica, dep6sitos y fletes  $ 9.503 § 13394 8 17494 § 21.906 § 26.842 8§ 32320 $ 34.753  $ 37417 % 40475 8 44.096
Viajes y estadias $ 1.155 § 1.628 § 2126 § 2662 § 3.262 § 3.928 & 4223 % 4547 § 4919 §$ 5.359
Atencién a clientes $ 264 § 372 % 486 § 609 § 746§ 898 & 965 § 1039 § 1124 $ 1.225
Libreriay papeleria $ 33§ 47 § 61 § 76§ 93 § 112§ 121§ 130 § 141 % 153
Honorarios profesionales $ 4950 § 6.976 § 9.112 § 11.409 § 13.980 §$ 16.833 % 18.100 § 19.488 $ 21.080 $ 22.967
Seguros $ 726 8 1.023 § 1336 § 1.673 § 2.050 § 2469 2655 § 2.858 § 3.092 § 3.368
Alquileres y expensas $ 660 § 930 § 1215 § 1.521 8 1.864 § 2.244 % 2413 § 2.598 § 2811 $ 3.062
Servicios informéatica $ 594 § 837 § 1.093 §$ 1369 § 1.678 § 2.020 § 2172 $ 2.339 § 2.530 % 2.756
Refrigerios y comedor $ 495 § 698 § 911 § 1141 § 1.398 § 1683 § 1.810 § 1949 § 2108 $ 2.297
Bonus Vendedores $ 3.300 § 4.651 § 6.074 § 7.606 § 9.320 § 11.222 % 12.067 § 12992 $ 14.054 § 15.311
Sueldos $ 7925 § 9.795 § 11401 §$ 12.598 § 13.531 § 14.207 % 14918 § 15663 $ 16447 § 17.269
Cargas Sociales $ 3962 § 4.897 $ 5701 § 6299 § 6.765 § 7.104 § 7459 § 7832 § 8223 $ 8.634
ABL $ 1.000 § 1.297 § 1.603 § 1.866 § 2062 § 2215 & 2325 § 2441 § 2.564 $ 2.692
Tratamiento efluentes $ 778 & 962 § 1120 §$ 1237 § 1.329 & 1395 § 1465 § 1.538 § 1.615 § 1.696
ITntal $ 40.724  § 55088 § 69.635 § 84.372 § 100.111  § 116.943 § 125.115 § 134.010 § 144.088 § 155.841 I
AdjEBITDA § 15.018 § 44.056  § 63.410 § 82.449 § 105.533 § 129.370 § 141.205 § 153.919 § 169.181 § 188.040
5% 9% 10% 11% 1i% i12% 2% 2% 2% 12%

Figura 27.2. Extracto del cuadro de resultados que muestra los gastos de administracién y comercializacion.
Expresado en miles de pesos argentinos.
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Para llegar al EBITDA, se incorporan las cuentas generadas en una potencial liquidacion del
negocio (resultado por venta de bienes de uso, bienes de cambio y pago de indemnizaciones).
Ademas, en esta seccion también se introducen las pérdidas generadas por vencimiento de
quebrantos de 11GG si no se utilizaron durante los cinco ejercicios siguientes permitidos.

AdjEBITDA $ 15.018 § 44.056  § 63.410 $ 82.449 §$ 105.533 § 129.370 § 141.205 §$ 153.919 § 16%.181 § 188.040
59 9% 10% 11% 11% 12% 12% 12% 12% 12%
Extraordinarios
Resultado venta BC $ $ $ $ $ $ $ $ $ 3 (30.984)
Resultado venta BU $ $ 3 $ $ 3 3 $ 3 3 21.004
Resultado venta terreno $ $ $ $ $ $ $ $ $ $ 13.655
Indemnizaciones $ $ 3 $ $ 3 3 3 $ 3 (13.284)
Quebranto vencido $ $ 3 $ $ 3 8 8 3 8 -
| Total B B 3 B B 3 3 B 3 3 (9.609)]
EBITDA $ 15.018 % 44.056 $ 63.410 % 82.449 % 105.533 § 129.370 § 141.205 % 153.919 § 169.181 § 178.431

Figura 27.3. Extracto del cuadro de resultados que muestra los gastos extraordinarios del proyecto. Expresado

en miles de pesos argentinos.

En esta seccion se introducen las amortizaciones del periodo correspondiente para llegar al
EBIT. Luego se incorporan los intereses pagados por la deuda y las utilidades generadas por la
misma por la variacion en el tipo de cambio, dado la ON es en moneda ddlar. Por ultimo, se
incorpora el impuesto a las ganancias para llegar al resultado neto.

EBITDA § 15018 _§  44.056_§ 63410 § 82449 § 105533 § 129370 8 141205 § 153919 §  169.181 §  178.431
Amortizaciones 8 2.526 § 2526 8 2594 8 2680 $ 2733 % 2271 $ 2347 8 2347 8 2374 8 2.410
EBIT § 12492 § 41530 § 60815 S 79769 §  102.801 § 127.090 § 138.858 § 151572 §  166.507 §  176.021
Intereses 5 3491 8 5884 8 4.035 $ 1.009 $ $ $ $ $ 8

Utilidades por TC 5 (3.904) §  (8295) 8 (5.584) §  (L155) § $ $ $ $ 5

EBT $ 5097 § 37352 §  S1196 §  77.604 § 102801 § 127.099 § 138858 § 151572 §  166.807 §  176.021
GG 8 1274 8 6838 $ 12799 $ 19401 $ 25700 $ 31775 %  34.714 $ 37893 $ 41702 $  44.005
[Resultado Neto 5 383§ 20.514_§ 38.397_§ 58.203_§ 77.101_8 05324 S 104143 S 113.679 § 125105 § _ 132.016

Figura 27.4. Extracto del cuadro de resultados que muestra el calculo del resultado neto del proyecto. Expresado

en miles de pesos argentinos.

En la Figura 27.5, se presenta el cuadro de resultados completo.
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Ventas IBE
Volumen 510.000 572.000 638.000 710.000 788.000 §75.000 891.341 907.674 923.994 940.294
Precio $ 37755 % 460,93 $ 52366 $  5TLAT 8 611,05 $ 64127 $ 67689 % 71568 B 76048 3 814,16
Total § 192.551 $ 263.652 § 334.092 $ 405745 § 481.583 § 561.112 § 603.343 $ 649.604 § 702.682 $ 765.552
Ventas EHE
Volumen 364.000 437.000 522.000 621.000 737.000 875.000 891.341 907.674 923.994 940.294
Precio 8 377,55 % 460,93 8 523,66 & 57147 8 611,15 8 641,27 8 676,89 & 715,68 8 760,48 8 814,16
Total $ 137.429 % 201426 8 273.348 § 354.884 & 450419 $ 561.112 8§ 603.343 $  649.604 $ 702.682 % 765.552
IT\)tal $ 329.930 § 465.078 § 607440 § 760.628 § 932,006 § L122224 § 1206686 § 1299208 § 1.405365 § 1.53L.104 I
IIBB § 9.899 § 13.952 § 18.223 § 22.819 § 27.960 $ 33.667 § 36.201 3 38976 $ 42.161 45.933
CV
MP § 247.452  $ 329.550 §  429.227 § 538.244 $§ 659.782 § 794.343 § 853.681 $ 918917 § 993.400 $ 1.081.282
MOD ) 12.899 8 17349 § 20.195 § 24.125 8§ 27853 § 34.687 § 36421 § 38242 § 40.154 § 42.162
Electricidad 8 3.989 % 5083 § 6.751 & 8.619 § 10.767 § 13.216 8 14.064 $ 15143 § 16.380 § 17.845
IT\)tal $ 264,339 § 351983 § 456.173 § 570988 § 698.402 § 342245 § 904.166 8 972302 §  1.049934 § 1141289 I
QOp erativo $ 55.741 §$ 99.143 § 133.044 §$ 166.821 § 205.645 § 246.313 § 266,320 $ 287929 § 313.270 § 343.882
Gastos
Publicidad § 3.300 $ 4.651 § 6.074 § 7.606 $ 9.320 § 11222 § 12.067 $ 12.992 § 14.054 $ 15.311
Movilidad y viaticos ) 924 % 1302 8 1701 & 2130 § 2,610 § 3142 8 3.379 & 3.638 % 3.935 § 4.287
Limpieza y mantenimiento $ 1.155 §$ 1.628 § 2126 $ 2.662 § 3.262 % 3928 § 4.223 $ 4.547 $ 4919 $ 5.359
Logistica, dep6sitos y fletes  § 9.503 $ 13394 § 17.494 $ 21.906 § 26.842 § 32320 § 34.753 % 37417 $ 40475 44.096
Viajes y estadias 8 1.155 § 1.628 § 2126 $ 2662 § 3.262 § 3928 8 4.223 § 4.547 $ 4919 3 5.359
Atencidn a clientes 8 264§ 372 8 486 % 609 § 746 B 898 8 965 § 1.039 $ 1.124 § 1.225
Libreria y papeleria § 33 § 47 $ [ 76 8 93 3 112§ 121§ 130 § 141 % 153
Honorarios profesionales ) 4950 § 6.976 & 9.112 & 11409 8 13.980 § 16.833 8 18.100 § 19.488 § 21.080 § 22.967
Seguros $ 726 % 1.023 § 1336 § 1.673 8 2.050 § 2469 8§ 2.655 § 2.858 % 3.092 % 3.368
Alquileres y expensas § 660 $ 930 $ 1215 § 1.521 § 1.864 § 2244 § 2413 § 2.598 § 2.811 § 3.062
Servicios informatica 8 594 % 837 § 1.093 § 1369 § 1.678 §$ 2020 8 2172 § 2339 8 2.530 § 2.756
Refrigerios y comedor 8 495 % 698 § 911 § 1.141 8 1.398 § 1.683 § 1.810 § 1.949 $ 2.108 § 2.297
Bonus Vendedores ) 3.300 & 4.651 § 6.074 § 7.606 § 9.320 § 11.222 & 12.067 § 12,992 § 14.054 % 15.311
Sueldos ) 7925 % 9.795 & 11401 § 12.598 & 13.531 8 14.207 8 14918 § 15.663 $ 16447 § 17.269
Cargas Sociales 8 3962 % 4.897 8§ 5701 § 6299 § 6.765 § 7104 8 7459 § 7.832 8 8.223 § 8.634
ABL § 1.000 $ 1.297 § 1.603 $ 1.866 § 2.062 $ 2215 § 2.325 § 2441 § 2.564 § 2.692
Tratamiento efluentes 8 778 % 962 8 1.120 $ 1237 § 1.329 8 1395 § 1465 § 1.538 % 1.615 § 1.696
|Total $ 40.724 § 55.088 § 69.635 § 84372 § 100.111  § 116.943 § 125,115 § 134.010 § 144083 § 155.841 I
AdjEBITDA $ 15.018 $ 44.056 § 63.410 § 82.449 § 105.533 § 129.370 § 141.205 § 153.919 § 169.181 § 188.040
5% 9% 10% 1% 11% 2% 12% 12% 12% 12%
Extraordinarios
Resultado venta BC ) - $ - 8 - 3 - ) - 3 - 8 - 3 - $ - 8 (30.984)
Resultado venta BU ) - 5 - ) - 5 - ) - ) - ) - 5 - $ - $ 21.004
Resultado venta terreno 8 - $ - ) - % - ) - 3 - 8 - 3 - 3 - 3 13.655
Indemnizaciones 8 - $ - 8 - 3 - 8 - 3 - 8 - 3 - $ - 3 (13.284)
Quebranto vencido § - $ - § - % - § - $ - $ - $ - $ - $ -
| Total $ - s -5 -8 -5 - § -5 -8 -5 -8 (9.609)]
EBITDA $ 15.018 $ 44.056 § 63.410 § 82.449 § 105.533 § 129.370 § 141.205 § 153.919 § 169.181 § 178.431
Amortizaciones § 2.526 §$ 2.526 § 2.594 § 2680 $ 2.733 § 2271 § 2347 2347 § 2374 § 2.410
EBIT $ 12.492 § 41.530 § 60.815 § 79.769 § 102.801 § 127.099 § 138.858 § 151.572 § 166.807 § 176.021
Intereses ) 3.491 8 5881 8 4.035 § 1.009 § - 3 - 8 - 3 - 3 - 3 -
Utilidades por TC $  (3904) 8  (8295) 8  (5.584) 8 (L.155) § -8 -8 -3 -8 -8 -
EBT $ 5.097 $ 27.352 § 51.196 § 77.604 § 102.801 § 127.099 § 138.858 § 151.572 § 166.807 § 176.021
oGG ) 1274 8 6.838 8 12.799 % 19.401 8 25700 3 31775 8 34.714 % 37.893 8 41,702 3 44.003
IResll]tado Neto $ 3.823 § 20514 § 38.397 § 58.203 § 77.101_§$ 95.324 § 104.143  § 113.679 § 125105 § 132.016 I

Figura 27.6. Extracto del cuadro de resultados completo. Expresado en miles de pesos argentinos.
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28. BALANCE

Una parte fundamental del analisis econémico financiero es corroborar que el activo de la
empresa equivale a la suma de su pasivo y patrimonio neto. En caso de no ser asi, evidenciaria
que se incurri6 en un error de célculo que pudiera estar arrojando resultados incorrectos.

En los activos se contemplan las disponibilidades en caja, créditos por ventas otorgados a
clientes, impuestos a favor (IVA principalmente e I1GG si ocurren ejercicios con resultados a
pérdida), bienes de uso ya amortizados, stocks de materia prima, producto semielaborado y
terminado. Ademas, si los accionistas reciben mayores cantidades de dinero a las ganancias del
ejercicio y resultados acumulados hasta ese entonces, se contabiliza como adelanto de
resultados a los socios. Esto sucede en un escenario extremo donde la diferencia entre los dias
de pago y dias de cobro es muy grande a favor del proyecto, generando excedentes de caja.

ACTIVOS

Caja B B 4583 S 6.459 S 8.437 S 10.564 S 12.945 % 15586 S 16.760 S 18.045 § 19.519 $
Créditos por venta 5 - % 109993 S 155026 $ 202480 S 253543 $ 310669 $ 374075 S 402229 S  433.069 § 468455 §
Crédito IVA S 6.962 S -8 -8 -8 -5 -8 -5 -8 -5 -5
Crédito IGG S -8 - s -8 - s -8 -8 -8 -8 -8 -8
BU S 38.440 S 35915 § 33755 & 31.716 S 29506 S 26.909 % 25860 $ 23.513 % 21750 § 20177 %
Adelanto resultados S - s - S - S - S - s - ) - s - ) - S - $
Stock MP $ $ 11378 § 14073 $ 18302 § 2288 S  28.001 $ 33672 $ 35814 $ 38561 $ 41702
Stock PP 5 5 3.580 S 4484 S 5812 $ 7263 $ 8877 $ 1068 $ 11378 S 12242 S5 13.230 S
Stock PT $ $ 22028 § 29332 § 38014 § 47582 $ 58200 $ 70187 $ 75347 $  8L025 $  87.495
|Total $ 45402 § 187477 $ 243120 § 304761 § 371344 $§ 445500 § 530066 $ 565040 $ 604692 $ 650.578 §

Figura 28.1. Extracto del balance que muestra los activos del proyecto. Expresado en miles de pesos argentinos.

En el pasivo se encuentran las deudas comerciales generadas por los dias de pago otorgado por
los proveedores y la deuda financiera de largo plazo.

PASIVOS
Deudas comerciales S -8 94813 S 113484 S 147.822 S 184616 S 225709 S 271270 S 287.225 S 309402 S 334666 S
Deudas financieras $ 31644 S 53321 § 47.924 % 15.288 $ -5 -5 -5 -8 -5 -5
[Total $ 3644 $ 148134 $ 161408 $ 163110 $ 184616 $ 225700 $ 271.270 $ 287.225 $ 309402 $ 334.666 $

Figura 28.2. Extracto del balance que muestra los pasivos del proyecto. Expresado en miles de pesos argentinos.

Finalmente, el patrimonio neto puede calcularse como el capital con que cuenta la empresa
proveniente de los aportes de capital de los socios y la suma de las utilidades acumuladas.

PATRIMONIO NETO
Capital $ 13758 $ 35520 5 57385 § 78917 $ 78917 $ 78917 $ 78917 $ 78917 $ 78917 § 78I §
Resultadosacumulados  $ -8 3823 $ 24337 $ 62733 $ 107811 $ 140973 $§ 179879 S 198.898 S 216373 S 236994 S

|Tnla| $ 13.758 $ 39.343 $ 81.721 $ 141651 $ 136728 $ 219.890 $ 258.796 $ 277.315 $ 295290 $ 315.911 $ o |

Figura 28.3. Extracto del balance que muestra las cuentas de patrimonio neto del proyecto. Expresado en miles
de pesos argentinos.

En la Figura 28.4, se presenta el balance completo.
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ACTIVOS
Caja 3 3 4583 % 6.459 S 8437 $ 10564 $ 12945 5 15586 S 16760 S5 18045 $  19.519 S
Créditos por venta 5 - S 109993 S 155026 S 202480 S 253543 $ 310.669 S 374075 $ 402.229 S 433069 $ 468455 S
Crédito IVA S 6.962 S -8 -5 -5 -5 -8 -5 -5 -5 -8
Crédito 11GG $ -5 -5 -5 -5 -5 -8 -5 -5 -5 -5
BU S 38440 5 35915 § 33755 § 31716 S 29.506 S 26909 $ 2580 $ 23513 5 21750 § 20177 $
Adelantoresultados $ - s -8 - $ -8 - $ -8 -5 - S -8 - $
Stock MP 5 $ 11378 $ 14073 $ 18302 $ 2288 S$ 28001 S 33672 $ 35814 S 38561 § 41702 S
Stock PP 5 s 3.580 S 4484 S 5812 $ 7.263 $ 8877 $ 1068 S 11378 S 12242 $ 13230 S
Stock PT S S 22028 S 29332 ¢ 38.014 S 47.582 S 58.200 S 70187 $ 75.347 S 81.025 $ 87.495 S
|Tnta| $ 45402 § 187477 $ 243129 § 304761 $ 371344 § 4455090 § 530.066 § 565.040 $ 604602 § 650.573 $

PASIVOS
Deudas comerciales 3 - S 94813 5 113484 $ 147822 S 184616 $ 225709 S 271270 $ 287.225 S 309402 $ 334666 S
Deudas financieras S 31644 S 53321 $ 47.924 § 15.288 S -8 -8 -5 -5 -5 -5
|Tnta| $ 31644 $ 148134 $ 161408 $ 163.110 § 184616 $ 225709 § 271.270 $ 287.225 $§ 309402 $ 334.666 $

PATRIMONIO NETO
Capital $ 13758 S 35520 $ 57385 $ 78917 $ /8917 $ 78917 5 78917 $ 78917 5 78917 $ 78917 $
Resultados acumulados  $ - S 3.823 S 24337 S 62733 S 107811 S 140973 S 179879 S 198898 S 216373 S 236994 S
|Tnta| $ 13.758 § 30.343 § 81721 $ 141.651 $ 186728 $ 219.890 § 258.796 $ 277.315 $ 205200 § 315911 $

Figura 28.5. Extracto del balance del proyecto completo. Expresado en miles de pesos argentinos.

El altimo afio el balance queda en cero debido a que el negocio es liquidado. Se cancelan las
deudas y créditos, se vende el terreno, los bienes de cambio y bienes de uso y se pagan las
indemnizaciones correspondientes. La caja restante se devuelve a los socios. Si todas las
transacciones fueron bien computadas, todas las cuentas deberian quedar en cero. Esto ocurre
en el modelo presentado.
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29. FLUJO DE FONDOS

Se comienza la confeccion del flujo de fondos desde el resultado de EBIT del cuadro de
resultados. Luego, se aplica la tasa de impuestos a las ganancias correspondiente. A partir de
aqui, se afecta el flujo de fondos por las diferentes cuentas involucradas.

Entre ellas se encuentran sumar las amortizaciones del periodo, restarle el quebranto generado
de 11GG, sumar el vencimiento de quebranto de I1GG, restar el aumento de créditos por venta,
sumar el aumento de deudas comerciales y restarle el aumento en capital de trabajo y bienes
de cambio. Adicionalmente, en el caso de una potencial liquidacion del proyecto se lleva a cabo
la venta de los bienes de cambio en posesion, la venta de los bienes de uso y del terreno. Estas
tres transacciones se realizan al contado y afectan el flujo de fondo por lo que debe tenerse en
cuenta.

Afio 10

2029

Proyecto
+EBIT * (1-1IGG) $ $ 9369 § 31.148 § 45612 $ 59.827 § 77.101 § 95324 § 104.143 § 113679 § 125.105 $ 132.016
+ Amortizaciones $ $ 2526 § 2.526 § 2.594 § 2.680 $ 2733 § 2271 $ 2347 $ 2347 § 2374 $ 2410
- A Créditos IGG $ 3 - $ - $ - s - 3 - $ - s - 3 - $ - s -
+ quebranto vencido $ $ - $ - $ - $ - $ - $ - 3 - 3 - $ - 3 -
- A Créditos por ventas  § $ (109.993) §  (45.033) §  (47.454) $  (51.063) $ (57.126) §  (63.406) $  (28154) $  (30.841) §  (35.386) $  468.455
- ABienes de cambio $ $  (36986) §  (10.903) §  (14239) §  (15.603) $  (17.346) $  (19.468) $  (7.993) § 0.289) $  (10.599) $  (12.496)
+ A Deudas proveedores $ - 3 94.813 § 18672 § 34337 % 36.794 3 41,093 § 45561 % 15954 § 22177 § 25.264 § (334.666)
- Inversiones BU §  (38.440) § -8 (366) § (555) § @470) $ (136) § 1.222) § -8 (585) § (801) § .
+ VentaBC $ - $ $ - $ - $ - $ - $ - $ $ - $ - $ 154922
+ Venta BU $ $ $ $ $ $ $ $ $ $ $ 4.461
+ Venta Terreno $ $ $ $ $ 3 $ $ 3 $ $ 13.306
IFCFF $ 38440 § 40.272) § 3957 § 20295 § 32165 § 46.319 §$ 59.060 § B86.298 § 97489 § 105958 § 428.408

Figura 29.1. Extracto del flujo de fondos propio del proyecto. Expresado en miles de pesos argentinos.

Se continua el armado del flujo de fondos con las operaciones de IVA. Este impuesto no genera
resultados econdmicos, pero si efectos financieros que deben tenerse en cuenta. Los principales
cargos que generan movimientos de IVA son las compras (que incluye materia primay gastos),
y ventas de cada ejercicio junto a las inversiones del afio cero.

Si se juntan los dos flujos de fondos anteriores se obtiene el flujo del proyecto.

IVA inversiones $  (6.962) § -8 @7 8 (117) 3§ 99) $ 28) $ @57 8 - s (123) § (168) § -

IVA compras MP $ - 0§ (55511) $ (73.916) $  (95.796) $ (119.907) $ (146.664) $ (176.871) $ (189.875) $ (204.184) § (220.486) $ (239.671)
IVA electricidad $ -8 (o7 $ (1.372) § (1.823) $  (2327) § (2.907) $ (3.568) $ (3.797) § (4.089) § (4.423) § (4.818)
IVA gastos $ .8 (4989) § (7.032) 8 (©.184) $  (11501) $  (14.092) $ (16968) § (18245 § (19.644) § (21.249) $  (23.150)
IVA ventas $ - % 69206 $ 97666 $ 127.562 § 159.732 § 195721 § 235667 $ 253404 $ 272.834 $ 295127 § 321532
IVA pago AFIP $ -8 (756) $  (15.269) §  (0.642) $  (25.898) §  (32.029) §  (38.003) § (d1487) $  (44.795) §  (48.801) §  (53.893)
Saldo $ 6.962 § - $ - $ - $ - $ - $ - $ - $ - $ - $ -

| T $ 6962) $ 6962 3 - 3 = 8 = ® = ® - 8 - s - s -8 -
IFFCF+FCFFIVA $ “5.402) $ (33.310) $ (3.957) § 20295 § 32.165 § 46.319 § 59.060 $ 86.298 $ 97.489 § 105958 § 428.408'

Figura 29.2. Extracto del flujo de fondos del IVA del proyecto. Expresado en miles de pesos argentinos.

Luego, se elabora el flujo de fondos de la deuda. EI mismo involucra los movimientos de capital
del préstamo, el pago de intereses generado sobre los saldos deudores de la misma y el tax-
shield. Este incluye el ahorro de 11GG por el pago de intereses y los resultados por variacion
en el tipo de cambio debido a que la deuda es en moneda ddlar.

Caramutti, Mihura, Ranallo, Sdnchez Ldpez, Sucari, Vasquez 209



Produccion de herbicidas formulados a partir de 2,4-D éster

Si se adiciona este tercer flujo a los anteriores, finalmente se obtiene el flujo de fondos de los
inversores. Se debe destacar que se introduce una condicién de caja minima como capital de
trabajo para el proyecto. Aqui se pueden observar los aportes de capital o retiros de los
accionistas.

Deuda
Capital $ 31.644 % 17.774 8§ (13.692) § (38.220) § (16.443) $ 3 $ $ $ $
Intereses $ - $ (3.491) $ (5.884) $ 4.035) § (1.009) $ $ § $ 3 $
Tax Shield $ - $ 1849 § 3545 § 2405 § 541§ $ § $ 3 $
Saldo deuda $ 31644 § 53321 § 47924 § 15.288 § - 3 $ § $ 3 $
IFCFD $ 31644 § 16131 § (16.032) $ (39.850) § (16.911) § - $ - $ - $ - $ = $ =
Inversores
Subtotal caja $ (13.758) § (17.179) § (19.988) $ (19.555) § 15253 8§ 46319 $ 59.060 § 86.298 § 97.489 § 105958 § 428408
Caja minima $ - $ 4583 § 6459 § 8.437 § 10.564 § 12945 3% 15.586 §$ 16760 § 18.045 § 19.519 § -
IFCFE $ 13.758) § (21.762) § (21.865) $ (21.532) § 13.126 § 43.939 § 56418 § 85.125 § 96204 § 104.484 § 447.927

Figura 29.3. Extracto del flujo de fondos de la deuda y de los inversores. Expresado en miles de pesos
argentinos.

En la Figura 29.4, se presenta el flujo de fondos completo.

Afio 10
2029
Proyecto
+EBIT * (1-1IGG) $ $ 9369 § 31.148 § 45.612 § 59.827 § 77.101 § 95324 § 104.143 §$ 113679 § 125.105 § 132.016
+ Amortizaciones $ $ 2526 § 2,526 § 2,594 § 2,680 $ 2733 % 2271 § 2347 % 2347 % 2374 § 2410
- A Créditos IGG $ $ - $ - $ - $ - $ - $ - $ - 3 - $ - $ -
+ quebranto vencido $ $ - $ - $ - $ - 3 - $ - $ - $ - $ - $ -
- A Créditos por ventas $ $ (109.993) §  (45.033) § (47.454) § (51.063) §  (57.126) $  (63.406) $  (28.154) §  (30.841) §  (35.386) § 468455
- A Bienes de cambio $ $ (36985 §  (10.903) §  (14.239) § (15.603) $ (17346) §  (19.468) $ (7.993) 3§ (9.289) §  (10.599) §  (12.496)
+ A Deudas proveedores  § - $ 94.813 § 18.672 § 34337 § 36.794 § 41.093 § 45561 § 15954 § 22177 % 25264 § (334.666)
- Inversiones BU $  (38.440) § -8 (366) $ (555) § @70) $ (136) $ (1222) $ -8 (585) $ (801) $ -
+ Venta BC $ - $ $ - $ - $ - $ - $ - $ $ - $ - $ 154.922
+ Venta BU $ $ $ $ $ $ $ $ $ $ $ 4.461
+ Venta Terreno $ $ $ $ $ $ $ $ $ $ $ 13.306
FCFF $ (38.440) § (40272) § @957 § 20295 § 32.165_§ 46319 § 50,060 § 86208 § 97489 § 105958 § 428408 |
IVA inversiones $ 6.962) § - $ 77) $ (117) $ 99) $ (28) $ 257) $ - 3 (123) $ (168) § -
IVA compras MP $ -8 (55511) 8§ (73.916) §  (95.796) § (119.907) § (146.664) $ (176.871) $ (189.875) $ (204.184) $ (220.486) $ (239.671)
IVA electricidad $ $ (1.077) § 1.372) § (1.823) § 2327) $ 2907) $ (3.568) $ (3.797) $ (4.089) § (@.423) § (4.818)
IVA gastos $ $ (4.989) § (7.032) § (©.184) §  (11.501) $  (14.092) $  (16.968) §  (18.245) §  (19.644) §  (21.249) $  (23.150)
IVA ventas $ $ 69.296 § 97.666 § 127.562 § 159732 $ 195721 § 235.667 § 253.404 § 272.834 § 295127 § 321.532
IVA pago AFIP $ - $ (756) §  (15.269) §  (20.642) §  (25.898) $  (32.029) § (38.003) § (4L.487) $  (44.795) §  (48.801) §  (53.893)
Saldo $ 6.962 § - $ - $ - $ - 3 - $ - $ - $ - $ - $ -
|FFCE va $ 6.962) § 6962 § - s - % -8 - 3 -3 - 8 -8 - 8 -
[FFCE +FCFRIVA $ @5402) § (33.310) § 3957 § 20295 § 32165 § 46319 § 59.060 $ 86298 § 07485 § 105958 § 428408 |
Deuda
Capital $ 31644 $§ 17774 $§  (13.692) $§  (38.220) §  (16443) § B B $ $ $
Intereses $ - $ (3.491) § (5.884) § 4.035) § (1.009) $ $ $ $ $ $
Tax shield $ - $ 1.849 § 3.545 § 2,405 § 541 % $ $ $ $ $
Saldo deuda $ 31.644 § 53321 § 47.924 § 15.288 § - $ $ $ 3$ $ $
|FCFD $ 31644 § 16.131 § (16.032) $ (39.850) $ (16.911) $ - $ - $ - $ = $ = $ =
Inversores
Subtotal caja $ (13.758) § @17.179) § (19.988) § (19.555) § 15253 §$ 46319 § 59.060 § 86.298 § 97.489 § 105958 § 428.408
Caja minima $ - $ 4.583 § 6.459 § 8.437 § 10.564 $ 12945 § 15.586 § 16.760 § 18.045 § 19.519 § -
[FcrE $ 13.758)_§ (21.762) § (21.865) § (21532 § 13.126_§ 43939 § 56418 § 85125 § 96204 § 104484 § 447927

Figura 29.5. Extracto completo de los flujos de fondos. Expresado en miles de pesos argentinos.
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30. ANALISIS DE RENTABILIDAD
30.1. VAN, TIR, TOR y Apalancamiento.

Es posible calcular el Valor Actual Neto a partir del flujo de fondos del proyecto y de la
aplicacion del IVA sobre el mismo. Utilizando la WACC calculada anteriormente como tasa
de descuento y los distintos flujos de fondo para cada periodo dentro de la Ecuacion 30.1 se
puede obtener el VAN del proyecto.

i=n
1
VAN = ZFF- X -
LT ay
=

Ecuacion 30.2. Calculo del Valor Actual Neto.

Donde: FF; = Flujo de Fondos del periodo i.
d = tasa de descuento.
i = periodo a descontar.
n = namero de periodos a considerar.

Cuando el VAN toma valor nulo, la tasa de descuento pasa a llamarse TIR (tasa interna de
retorno) que representa la rentabilidad que proporciona el proyecto. Despejando k de la
Ecuacion 30.2 se puede obtener la TIR del proyecto.

i=

S

1

-=(0=VAN
1+ k)t

FFiX

(=]

i:
Ecuacion 30.3. Célculo de Tasa Interna de Retorno.

En la Tabla 30.1 se puede observar el flujo de fondos del proyecto. De esta resulta que el VAN
del proyecto es de USD 1.778.914 y una TIR de 27,99%.

Tabla 30.2

Flujo de fondos del proyecto

Afio ARS USD
Afio 0 $  (45.402) $ (757)
Afio 1 $ (333100 $ (494)
Afio 2 $ (3.957) $ (51)
Afio 3 $ 20295  $ 233
Afio 4 $ 32.165  $ 344
Afio 5 $ 46319 $ 470
Afio 6 $ 59.060  $ 580
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Afo 7 $ 86.298 $ 815
Afio 8 $ 97.489 $ 884
Ao 9 $ 105.958 $ 918
Afio 10 $ 428.408 $ 3.524

Valores en miles.

Se hacen los mismos calculos para el flujo de fondos del inversor, obteniendo asi el VAN del
inversor y su tasa de rentabilidad, TOR. Los valores son USD 461.126 y 32,90%
respectivamente.

Tabla 30.3

Flujo de fondos del inversor

Afio ARS USD
Afio 0 $ (13.758)  $ (229)
Afio 1 $ (21.762) $ (323)
Afio 2 $ (21.865)  $ (281)
Afio 3 $ (21532) $ (248)
Afio 4 $ 13126 $ 140
Afio 5 $ 43939  $ 446
Afio 6 $ 56.418  $ 554
Afio 7 $ 85125  $ 803
Afio 8 $ 96.204  $ 872
Afio 9 $ 104484  $ 905
Afio 10 $  447.927  $ 3.684

Valores en miles.

Finalmente, haciendo el cociente de la tasa interna de retorno del proyecto y la tasa de
rentabilidad para el inversor, se puede calcular el efecto palanca d