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Resumen

En el desarrollo del siguiente trabajo se buscara proponer un proyecto de
inversion en jatropha curcas, un cultivo no tradicional renovable de gran adaptabilidad
a distintos tipos de suelo y clima que no es rival con la produccion de alimentos y
permitiria complementar el know how actual de Argentina en materia de generacion
de divisas a través de biodiesel. El proyecto se disefiara para pequefia escala, con el
objeto de que productores locales puedan acceder en caso de resultar viable. A su
vez, se buscard demostrar que un proyecto de estas caracteristicas tendria un

impacto positivo en el desarrollo de la region.

Presentacién

En primera instancia, se plantearan los objetivos del presente trabajo, asi como
también la metodologia que se utilizara. En cuanto a lo primero, se buscara analizar
la potencialidad de las energias renovables en el marco de la Matriz Energética actual
de Argentina y su posible contribucion a la generacion de energia en el contexto
nacional. Esto se entiende que adquiere una especial importancia si se tiene en
cuenta la coyuntura local y el contexto internacional. Ambos aspectos seran
abordados més adelante. En linea con lo anterior, se buscara delimitar el alcance de
la produccion de biodiesel como alternativa renovable en el marco antes mencionado.
Especificamente, se postulara la produccion de biodiesel en base a jatropha como
alternativa de inversion en energia renovable factible econémica y técnicamente.

Para lograr lo anterior y para caracterizar geoestratégicamente la potencialidad
de la jatropha, se introduciran las caracteristicas de la region del Norte de Santa Fe
como area para desarrollar el cultivo teniendo en cuenta sus particularidades
climaticas, agricolas y sociales, entre otras. Se buscara entonces disefiar un proyecto
de inversion con factibilidad econémica, técnica y operativa para incentivar el cultivo
de jatropha en el norte de la Provincia de Santa Fe.

El altimo objetivo sera proponer métodos que permitan estudiar y delimitar el
potencial impacto en el desarrollo de la region que traeria aparejada la inversion en
jatropha, siendo este el principal aporte que se busca dar a la consigna propuesta por

la Fundacion Banco Municipal de Rosario para estudiantes universitarios.



Los objetivos antes mencionados, tendran como linea de base la siguiente

hipotesis de trabajo:

Es posible realizar un proyecto de inversion en cultivo de jatropha curcas con
factibilidad financiera, econdmica y técnica que contribuya a disminuir la dependencia
energética con el exterior, tenga impacto positivo en el medioambiente a través de la
reduccion de la emision de GEI y contribuya al desarrollo econdmico de los
departamentos de los departamentos de 9 de Julio, Vera y General Obligado de la

Provincia de Santa Fe.

Para el abordaje de la problematica antes enunciada, se adoptaron las

siguientes estrategias metodoldgicas:

1. Revision bibliogréfica general.

2. Andlisis coyuntural de la Matriz Energética Nacional y de la situacion de la
energia a nivel global.

3. Configuracion del Marco Tedrico con respecto a energias renovables, la
situacién del norte de la Provincia de Santa Fe, la produccién de jatropha como
proyecto de inversidn y principales variables de impacto en el desarrollo
econémico.

4. Evaluacion de las condiciones en las que Argentina exporta actualmente
biodiesel.

5. Relevamiento y estudio de las condiciones actuales del norte de Santa Fe para
incorporar la jatropha a su matriz productiva.

6. Estudio sobre la potencialidad de la jatropha para incorporarse como
alternativa a la produccion de biodiesel

7. Analisis de las condiciones generales para un proyecto de inversion privado y
su aplicacion especifica al caso de la jatropha

8. Entrevista con profesionales del Centro Argentino de Ingenieros Agronomos
para incorporar perspectiva técnica agrondmica al presente trabajo.

9. Anadlisis de externalidades esperadas de la produccion de jatropha. Estudio
sistematico del impacto de la produccion de jatropha con la coyuntura del norte

de la Provincia de Santa Fe



1. Introduccion

En la actualidad, Argentina es un importador neto de energia. Esta situacion le
exige realizar esfuerzos en materia de divisas en un contexto de comercio
internacional poco favorable a escala global. Por esto, y dado que toda situacion de
crecimiento economico tiene como contrapartida una mayor demanda de recursos
energeéticos, resulta pertinente evaluar alternativas de generacion sustentable que
permitan satisfacer dicha creciente demanda. Las energias renovables se presentan
entonces como una posibilidad que redundaria en ahorro de divisas, incorporacion de
nuevas tecnologias, generacion de empleo y un impacto favorable en el desarrollo, la
sustentabilidad y el autoabastecimiento energético.

Al ser la Argentina un pais que exporta principalmente commodities, diversificar
la matriz de productos exportados ayudaria a disminuir el riesgo que genera la
volatilidad del precio internacional de productos de escaso valor agregado.

Adicionalmente, dado que el pais cuenta con recursos humanos de calidad
para la administracion y desarrollo de tecnologia, resulta una oportunidad de interés
para desarrollar la cadena de valor de la produccion local, lo cual supone una mejora
en las condiciones sobre lo enunciado en el parrafo anterior.

Teniendo en cuenta los niveles actuales de contaminacion por emision de GEI
y la finitud de recursos hidrocarburiferos (FAO, 2010 — Greenpeace, 2014), resulta
necesario evaluar alternativas sustentables para atender la creciente demanda. El
uso de la energia y el cambio climatico estan intimamente relacionados (Greenpeace,
2014), por lo que uno de los principales desafios en el mundo actual es consolidar el
avance de la tecnologia de una forma tal que resulte sostenible para el medio
ambiente. Para esto, es necesario disminuir hasta erradicar el uso de las fuentes de
energia mas contaminantes y peligrosas, aumentar la eficiencia en el uso de recursos
en esta materia (minimizando el derroche) y lograr que el uso de las nuevas fuentes
de energia traiga aparejadas mayores ventajas en materia de costos de generacion,
transporte, implementacion y utilizacion de la energia. En este contexto, la innovacion,
el desarrollo de la tecnologia y los criterios de eficiencia en esta materia desde la
politica publica, resultaran variables clave para el futuro de la energia a nivel mundial
(Greenpeace, 2014 - CAF, 2013).

La bioenergia posee un potencial estratégico para el desarrollo de zonas

rurales, el cual puede ser presentado en dos dimensiones, una macro y una micro.



La primera, viene dada por un ahorro de divisas que, a su vez, permite una
redistribucion de la renta en beneficio de los ingresos rurales. Esto da lugar a la
segunda dimension, que consiste en la posibilidad de realizar inversiones destinadas
a energia, que podrian ser dirigidas hacia areas rurales, generando a su vez empleos
e ingresos para el sector, ademas de la posibilidad de diversificacion del riesgo para
el productor agricola, impulso de la utilizacion de areas marginales con posibilidad de
industrializacion in situ de los cultivos energéticos, todo esto con su aporte al correcto
cuidado del medio ambiente.

Lo anterior, si bien viable, requiere un marco regulatorio profesional y eficiente,
pues contrariamente a lo muchas veces presupuesto, la bioenergia no es sustentable
en todas sus formas: de no ser debidamente planeado su uso, puede generar efectos
indeseados como deforestacion, pérdida de biodiversidad, erosion de los suelos,
excesivo uso del agua, conflictos en el uso del suelo y la tenencia de la tierra, escasez
y subas de precio de los alimentos, entre otros.

Un ejemplo en materia de regulacién y persecucion de objetivos en materia
energética es la Ley de Independencia Energética y Seguridad aprobada por el
Congreso de Estados Unidos en 20071. Mediante ella, se fijan una serie de objetivos
y regulaciones en términos cualitativos y cuantitativos que se estiman consistentes
para lograr la autosostenibilidad energética hacia 2022. Considerando los niveles
actuales del crudo, no se estima que la incidencia del etanol proveniente del maiz
supere el 10% en la mezcla estandar del combustible norteamericano, dado que esta
situacién impulsa a la baja también el precio de la parte sustentable de la Matriz
Energética de ese pais. Pero no obstante, es esperable que se mantenga este
estandar y haya al menos un ajuste por cantidades fruto del crecimiento econémico
esperado, el cual podria aumentar la participacion de las energias renovables en caso
de que se regule una disminucién de GEI y, por ende, se deba recurrir a fuentes de

energia alternativas.

Mediante lo antes presentado y en linea con lo descripto, se buscara estudiar

si es viable desde el punto de vista econdmico, técnico y operativo el cultivo de la

1 Dicha ley se puede obtener en la pagina oficial del Congreso de EE.UU:
https://www.congress.gov/110/plaws/publ140/PLAW-110publ140.pdf



jatropha curcas en el norte de la Provincia de Santa Fe con el objeto de realizar
aportes sobre la eficiencia y diversificacion de la Matriz Energética Argentina y sobre

el desarrollo de la region.

2. Fuentes Renovables, Sustentabilidad y Matriz Energética Argentina

Como destacan Marco, Goldstein y Griffa (2016), la Organizacion de las
Naciones Unidas (ONU), define el desarrollo sostenible como la satisfaccion de las
necesidades de la generacion presente sin comprometer la capacidad de las
generaciones futuras para satisfacer sus propias necesidades. El desarrollo
sostenible trata de lograr de manera equilibrada, el desarrollo econémico, el
desarrollo social y la proteccién del medio ambiente. Asimismo, segun la Convencion
Marco de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climéatico (CMNCC) de 1992 Por
cambio climatico se entiende un cambio de clima atribuido directa o indirectamente a
la actividad humana que altera la composicién de la atmosfera mundial y que se suma
a la variabilidad natural del clima observada durante periodos de tiempo
comparables?.

Si bien no es el objeto de este trabajo tratar con rigor todos los aspectos que
hacen a las probleméticas se asignacion y uso de recursos vitales y estratégicos que
son regulados por organismos multilaterales tales como los mencionados
anteriormente, se considera pertinente mencionar que existen otros términos
importantes para abordar el estudio de la tematica propuesta en este trabajo. Uno de
ellos es la Seguridad Alimentaria que, segun FAO, desde la Cumbre Mundial de la
Alimentacion (CMA) de 1996, a nivel de individuo, hogar, nacién y global, se consigue
cuando todas las personas, en todo momento, tienen acceso fisico y econémico a
suficiente alimento, seguro y nutritivo, para satisfacer sus necesidades alimenticias y
sus preferencias, con el objeto de llevar una vida activa y sana. Asimismo, la Agencia
Internacional de Energia define la Seguridad Energética como la disponibilidad

ininterrumpida de fuentes energéticas a un precio asequible.

2 Para acceder al documento completo:
https://unfccc.int/files/essential_background/background_publications_htmlpdf/application/pdf/convsp.
pdf.



Como puede observarse, el logro de los objetivos definidos por los Organismos
antes mencionados trae aparejadas complejidades que deben ser tratadas y
continuamente monitoreadas por los distintos Estados que, a su vez, deben proveer
un marco institucional fiable para que el sector privado tenga incentivos para moverse

en la misma direccion.

La investigacion en energias renovables, por su parte, ha cobrado fuerza
desde la década de 1970, como resultado de la crisis del petréleo que provoco un
importante aumento en el precio del crudo y sus derivados. Posteriormente, a la
preocupacion por el abastecimiento, se sumé la creciente inquietud tanto por lograr
un desarrollo sostenible como por mitigar el cambio climético.

Entre los paises que se destacan en materia de energias renovables estan
Brasil y Estados Unidos. El primero a través de politicas publicas que buscaron reducir
la dependencia externa y el segundo especialmente con la produccién de bioetanol a
partir del maiz. Por su parte, la Unién Europea decret6 la Directiva de Energias
renovables en 2009 con el objeto de reducir la dependencia energética con el exterior,
reducir el impacto ambiental de los hidrocarburos y fuentes de energia tradicional y
fomentar el desarrollo rural. (Blanco, 2012)

La respuesta politica de la comunidad internacional al cambio climatico se
concretd en 1994 con la adopcion de la Convencion Marco de las Naciones Unidas
sobre el Cambio Climatico (UNFCCC por sus siglas en ingles). Un logro muy
importante de la Convencion fué reconocer el problema del cambio climatico como
una realidad. Dicha convencién establecié un marco para la accion conjunta, cuyo
principal objetivo era la estabilizacion de la concentracion de gases de efecto
invernadero (GEI) en la atmésfera. En el afio 1997, se firmd el Protocolo de Kyoto
(PK). El mismo establecia metas vinculantes de reduccién de las emisiones para 37
paises industrializados y la Unidn Europea, reconociendo que son los principales
responsables de los elevados niveles de emisiones de GEI que hay actualmente en
la atmaosfera, y que son el resultado de la combustién de recursos fésiles durante mas
de 150 afnos. En este sentido, el Protocolo tiene un principio central: el de la
«responsabilidad comuan pero diferenciada». Desde esta perspectiva, ha movido a los
gobiernos a establecer leyes y politicas para cumplir sus compromisos, a las

empresas adoptar el cuidado del medio ambiente como factor vinculante a la hora de



tomar decisiones sobre sus inversiones, ademas de propiciar la creacion del mercado
del carbono.

Los gobiernos de numerosas naciones han establecido politicas persiguiendo
objetivos de seguridad alimentaria y preocupaciéon por el cambio climético. El
encarecimiento en el precio de los alimentos en 2007/8 y la ambigtedad de los efectos
sobre el medio ambiente han generado un intenso debate sobre el uso de estas
energias. (Blanco, 2012)

Los esfuerzos en materia de regulacion, parcialmente mencionados
anteriormente, tienen lugar principalmente en Estados Unidos y la Union Europea, y
persiguen el objetivo de lograr mejoras en seguridad energética, reducir los GEl,
mejorar las oportunidades de exportacién para productos de alto valor agregado al
hacer mas eficiente la cadena de costos y para promover el desarrollo rural.

Por lo expresado anteriormente, es posible sostener que el bajo precio actual
del petroleo desincentiva la investigacion, desarrollo e inversion en energias
renovables porque no la hace interesante desde el punto de vista de los costos, pero
la misma resulta crucial para enfrentar la escasez de los recursos tradicionales.

En este contexto, la bioenergia se perfila como un complemento y/o reemplazo
natural de las fuentes de energia tradicionales y es renovable, no fésil y se obtiene
de distintas fuentes naturales. Estas fuentes pueden proveer distintos tipos de
energia: material para combustion directa, biogas o biocombustibles. Esta Gltima es
sobre donde recae el interés en el presente trabajo, y puede obtenerse en la forma
de bioetanol, biodiesel o aceite vegetal combustible.

Las fuentes enunciadas anteriormente pueden reemplazar al petréleo y pueden
utilizarse en el hogar, el transporte y la electricidad principalmente. Segun su nivel de
desarrollo tecnoldgico, los biocombustibles pueden clasificarse en primera, segunda
y tercera generacidn. Los primeros, son los mas utilizados en la actualidad y
provienen de cultivos tradicionales —maiz, cafia de azucar, remolacha azucarera para
bioetanol y soja, colza y aceite de palma para biodiesel- que no requieren
capacidades tecnoldgicas diferentes a las utilizadas hoy en dia en la agricultura a
nivel mundial. Por su parte, los biocombustibles de segunda y tercera generacion se
encuentran en desarrollo. Se trata de tecnologias que buscan producir energia
renovable que no provenga de fuentes alimenticias y ayuden a dar una utilidad a

ciertos tipos de desperdicios de origen organico. También se espera que mediante



estas tecnologias se pueda reemplazar el petroleo por energia a base de algas y
bacterias (Brittaine y Lutaladio para FAO, 2010).

Para ejemplificar la importancia que ha cobrado en los ultimos afios la
produccién de biocombustible, resulta destacable mencionar que la produccion
mundial se ha incrementado de 20.000 millones de litros anuales en 2001 a 100.000
millones de litros en 2011, lo que representa un aumento del 500%. (CSA, 2013).

En este punto, resulta necesario plantear que existe una externalidad negativa
en el uso de biocombustibles, que radica en el hecho de que destinar fuentes
originalmente alimenticias a la produccién de energias renovables es uno de los
motivos por los que han aumentado los precios de los alimentos en los ultimos 10
afnos. Si bien no todas las formas de biocombustible inciden de la misma forma y el
uso de estas nuevas fuentes no han sido el Unico factor que ha incidido en el aumento
de los precios de los alimentos, el Grupo de Alto Nivel de Expertos en Seguridad
Alimentaria y Nutricion del Comité de Seguridad Alimentaria Mundial que depende de
la FAO, en su informe del afio 2013 ha indicado que existe una relacion lineal y
positiva entre el aumento de los precios de los alimentos y la mayor utilizacién de
biocombustibles.

Siendo uno de los principales exportadores mundiales de cereales y
oleaginosas, es posible afirmar que Argentina posee condiciones agrondmicas y
forestales adecuadas para el desarrollo de energias renovables, principalmente por
biomasa y biocombustibles. Como ha se ha hecho referencia anteriormente, resulta
poco verosimil pensar en una escision entre crecimiento econémico y abastecimiento
de energia, de la misma forma que incluso en el caso en que se implemente un plan
adecuado de inversiones para explotar la riqueza en combustibles fosiles no
tradicionales de Vaca Muerta, esta debera ser complementada con fuentes
renovables para asegurar la sustentabilidad de abastecimiento en el mediano-largo
plazo.

La sustentabilidad y la tendencia hacia la autonomia energética son, entonces,
objetivos irrenunciables para un pais que busca un futuro con altos niveles de empleo,
estabilidad macroeconémica y crecimiento sostenidos.

Como afirma FAO (2009), a continuacion se mencionan algunos de los
beneficios mas notables que pueden obtenerse con el desarrollo, produccion y

consumo de bioenergia y biocombustibles:



e Diversificacion de la matriz energética, incluyendo nuevos actores del Sector
agricola y forestal;

e Reduccién de emisiones con efecto invernadero y consecuente mejora de la
salud publica;

e Agregado de valor a la produccién agricola, hoy excesivamente limitada por
ciertos commodities;

e Introduccién de zonas actualmente marginales para la produccion agricola y
forestal, con desarrollo concomitante de las economias regionales, hoy
altamente deterioradas;

e Creacion de empleo en zonas rurales, con la consiguiente estabilizacion de la
poblacion en zonas que actualmente son “expulsoras” de mano de obra;

e Posibilidad de generacion de acreencias en el mercado de bonos de reduccion

de emisiones de carbono.

Sin perjuicio de los beneficios y externalidades positivas antes mencionados,
resulta necesario también mencionar que existen barreras técnicas, econdémicas y
financieras e institucionales que dificultan la penetracion de la incidencia de la
utilizacion de bioenergias y biocombustibles en el agregado de la oferta energética
Nacional. A continuacion, se realiza una breve enumeracion de las principales

problematicas que se presentan en cada tipo de barrera:

Técnicas: insuficiente informacion sobre recursos, mala asignacion de los mismos
respecto de su demanda o infraestructura disponible para su explotacion o el
insuficiente stock de conocimiento para el disefio, operacion, construccién y

mantenimiento de proyectos de pequefia escala.

Econd6micas y financieras: altos costos de inversion en equipamiento y
transaccionales, dificultades de tramitacion para proyectos de pequefia escala,
problemas de competitividad de ciertos proyectos por el impacto de determinados
subsidios, bajos incentivos para la industrializacion de biomasa y biocombustibles y

falta de I+D para la disminucion de costos.



Institucionales: necesidad de conciliacion entre la politica energética y ambiental, falta
de incentivos y sefales tanto en el sector publico como en el privado, falta de
consideracion de ciertas externalidades, tendencia a la expansion de la red en
perjuicio del aprovechamiento de la potencial generacion de energia en ciertas
regiones con otros recursos, sobrerregulacion y/o subregulacion por falta de
competencia técnica por parte de organismos publicos -principalmente a nivel
provincial y municipal-, falta de financiacion coordinada con organismos multilaterales
de crédito y busqueda de conciliacion de intereses de pequefios, medianos y grandes

productores a través de la creacion de incentivos por medio de la regulacion.

Con respecto a la relacion entre crecimiento econémico y uso de energias
renovables, resulta pertinente referenciar los siguientes trabajos destacados por
Greenpeace (2014):

e En el afo 2008 Chien y Hu analizan los efectos de las energias renovables en el
PIB de 116 economias para el afio 2003. Utillizando un modelo de ecuaciones
estructurales en el que los autores desagregaban el PIB utilizando la “aproximacion
del gasto”, el estudio concluye que las energias renovables tienen un efecto indirecto
positivo sobre el PIB debido al incremento de la formacién de capital. Sin embargo,
estos autores también sefialan en su informe que las energias renovables no tienen

efecto positivo sobre la balanza comercial.

e En 2009, el estudio realizado por Sadorsky, en el que se utilizan técnicas de
cointegracion con datos de panel para 18 economias emergentes, concluye que
existe una relacién positiva entre el ingreso real per capita de un pais y el consumo
per capita de energia renovable. Sin embargo, el estudio no demuestra una relacion

bidireccional entre estas dos variables.

e En el afo 2010 el estudio realizado por Apergis y J.E. Payne utilizando datos de
panel para el periodo de tiempo comprendido entre 1985 y 2005 para 20 paises de la
OCDE encuentra una relacion positiva entre el consumo de energia renovable y el
crecimiento econdmico. En este estudio, los autores constatan que un aumento del

1% en el consumo de energia renovable se traduce en un incremento del 0,76% en



el PIB nacional. Ademas, las renovables también afectarian indirectamente al PIB de
los paises analizados a través de la formacién de capital. En este caso, usando el test
de causalidad de Granger se demuestra que la relacion entre ambas variables es

bidireccional, tanto a corto como a largo plazo.

e En esta linea, el estudio realizado por Tugcu et al. en 2012 analiza la relacion
entre energias renovables y no renovables y el crecimiento econémico de los paises
pertenecientes al G7, concluyendo que existe una relacion causal entre ambas

variables (energias renovables y crecimiento econémico).

Sin embargo, distintamente a lo concluido en los trabajos anteriores, el estudio
realizado por S. Silva et al. en 2011 en el que se emplea una metodologia de modelos
autoregresivos para el periodo 1960-2004 utilizando tres variables para cuatro paises
(Dinamarca, Espafia, Estados Unidos y Portugal, paises con diferentes niveles de
desarrollo econémico, social y distintas estructuras econémicas pero con similitudes
en la apuesta por la inversion en renovables en las Ultimas décadas), concluye que el
incremento de energias renovables ha tenido repercusiones inicialmente negativas
para los paises analizados en términos de PIB per capita (exceptuando el caso de los
Estados Unidos) aunque, en todos los casos ha contribuido a la reduccion de
emisiones de CO2.

Otro indicador macroecondmico que se estima puede ser incrementado por
politicas activas de implementacion de fuentes renovables, es la creacién de empleo
directo e indirecto. Segun destaca Greenpeace (2014), son varios los estudios que
demuestran la relacion positiva entre la apuesta por un incremento de las energias
renovables y un aumento proporcional de la demanda de empleos, directos e
indirectos, relacionados con este sector (André et al.,, REN-21, 2011; Agencia
Internacional de la Energia (AIE), 2010; etc.). A nivel internacional, en el afio 2008 el
Programa de las Naciones Unidas para el Medio Ambiente (PNUMA, 2008), cifraba
el nimero de empleos relacionados (directa o indirectamente) con las energias
renovables en 2,3 millones de puestos de trabajo, aproximadamente. Mas
recientemente, en el aflo 2011, un informe realizado por la Agencia Internacional de
la Energia Renovable (IRENA) estimaba un crecimiento bruto constante del empleo

relacionado con el sector eléctrico renovable y con el biogas, pasando de 1,3 millones



de puestos de trabajo en 2004 a 3,5 millones en 2010 a nivel mundial. De ellos,
630.000 estaban relacionados con la energia edlica, 350.000 con la solar y mas de
1.500.000 con el biogas.

Al desafio por la disminucion del impacto ambiental, se suman los de equidad
social y universalizacion de los servicios publicos. Por ende, ademas de los factores
ambientales, resulta necesario mencionar que el uso de fuentes de energia
renovables puede generar amplio impacto en el desarrollo econémico. En este
sentido, existen varios estudios que buscan medir el impacto de las nuevas
tecnologias en la creacion de valor agregado, generacion de empleo, valor social,

recaudacion tributaria, inversion en I+D, nivel de producto, entre otros.

3. El biodiesel como Energia Renovable

La produccién global de biodiesel se ha mas que duplicado desde 14,18
millones de toneladas en 2008 hasta 29,12 millones de toneladas en 2014. Por su
parte, la produccion mundial de etanol registrd un crecimiento de casi un 6% en 2013,
pasando de una produccion total de 82.6 miles de millones de litros (Mml) a 87.2 Mm,
mas del doble de lo producido en 2007 pero aun asi, el uso de combustibles
sustentables resulta menos del 10 por ciento de la oferta global de combustibles para
el transporte, que es su principal demandante. Cerca del 90 por ciento de la
produccion proviene de USA, Brasil, y la UE. La produccién podra expandirse a otros
paises en la medida que programas de promocion en paises como India, Malasia y
China sean exitosos. Las principales materias primas, o insumos, actualmente usados

para producir biocombustibles son maiz, cafia de azlcar y aceites vegetales.

Técnicamente, el biodiesel es un biocombustible sintético liquido que se
obtiene a partir de lipidos naturales como aceites vegetales o grasas animales
mediante procesos llamados esterificacion y transesterificacion. El resultado de este
proceso se aplica en la preparacién de sustitutos totales o parciales del combustible
regular que se obtiene del petréleo. Segun las perspectivas agricolas de FAO para el
periodo 2014-2024, se espera para ese periodo un incremento de la produccion
mundial de etanol y biodiesel, sustentado principalmente por cultivos alimenticios.

Principalmente, debido a la falta de 1+D en biocombustibles avanzados.



Asimismo, el informe anteriormente mencionado indica que no son Unicamente
las fuerzas del mercado, sino las politicas publicas las que fomentan la
implementacion de estas tecnologias. La evolucion de los mercados de
biocombustibles que se produzcan en la préxima década estd condicionada al
supuesto de que la mayoria de los biocombustibles que se produzcan en ese periodo
se basen en materias primas agricolas. Esto, a su vez, debe ser tomado en cuenta y
tener un seguimiento eficaz por parte del Estado para preservar costos directos o
indirectos en el medio ambiente y en el uso de los suelos.

Si bien los incrementos en la produccion, la demanda y el precio de los
biocombustibles proyectados por FAO son moderados, Argentina tiene una buena
oportunidad para consolidarse entre los principales paises exportadores de Energia
renovable, especialmente con Dbiodiesel. [Esto permite generar una
complementariedad geoestratégica con Brasil, que es pionero en la produccion,
consumo y exportacion de etanol. El incremento de la demanda externa, la
incertidumbre con el precio del crudo y las politicas internas que alienten la produccién
y el uso de biodiesel son todas variables que se estima acompafaran las decisiones
de inversion en este Area.

Los principales paises a donde se destinan las exportaciones de
biocombustibles son Estados Unidos, la Unién Europea, Japon y Canada. La
tendencia a la disminucion en el precio del petréleo da lugar a estimar que en el corto
plazo se incremente la demanda de gasolina.

La proyeccion de FAO otorga a la Argentina un lugar preponderante en la
exportacién de biodiesel, pero haciendo las salvedades de que debera cumplir con
las normas de calidad de los paises a los que envia su producto asi como también
los requerimientos internos que se estima tendran lugar en el marco de la politica
energética.

Por lo dicho anteriormente, la produccion de biodiesel no es solamente viable
desde el punto de vista geogréfico y técnico, sino que es esperable que genere
externalidades positivas en materia de independencia energética, sustentabilidad y

desarrollo econdmico.



4. Jatropha: caracteristicas y potencial

Puntualmente, el cultivo de jatropha podria resultar de especial interés para el
pais al compararlo con otros tipos de energia renovable, teniendo en cuenta que su
produccién no es rival con productos alimenticios (a la vez que no induciria a un
aumento del precio de los mismos), existe un elevado know how agricola, resiste
elevadas amplitudes térmicas, requiere poco riego, soporta heladas y sequias y es
cultivable en tierras de baja calidad.

Como se mencion6 anteriormente, al no ser apto para consumo humano, esta
oleaginosa de porte arbustivo y originaria de América Central, no es rival con las
producciones de alimentos. Cabe destacar ademas que el uso del suelo propuesto
para desarrollar la jatropha, conocida también como pifién, es marginal en términos
cuantitativos, por lo que se entiende no existe costo de oportunidad por renunciar a
ampliar la oferta de cultivos alimenticios para hacer que su precio tienda a la baja.

Por otro lado, resulta importante destacar que, por las caracteristicas
anteriormente especificadas, este cultivo es una opcién con potencial para pequefios
terratenientes y para el desarrollo de areas rurales postergadas, asi como también
para la rehabilitacion de suelos.

Una de las dificultades que presenta el uso de este cultivo es que se requiere
inversion en investigacion para desarrollar un genotipo de alto rendimiento, toda vez
gue el origen de esta planta es de origen salvaje y sus rendimientos entre una especie
y otra pueden resultar muy variables, lo que presentaria un riesgo adicional para la
inversion.

En la actualidad existen numerosas empresas que se dedican a investigar y
comercializar las variedades genéticas de jatropha que prometen mejores

rendimientos.

Desde el punto de vista técnico, es necesario destacar que este cultivo soporta
altas temperaturas y bajas precipitaciones, teniendo un ciclo de vida estimado en 40
afios. La produccion total de la jatropha se espera a partir del cuarto afio y la misma
es estimada entre 6 a 8 toneladas por hectarea sembrada, las cuales generan un
rinde de entre 35% y 40% de aceite. En el presente trabajo se estima la produccién
en 8 toneladas por hectarea y con un rinde de 35% para aceite, 59% de torta (fruto

luego de ser prensado) y 5% de deshecho con valor comercial. En este punto, resulta



importante sefialar que la torta tiene un elevado nivel de proteina de buena calidad
(54% aproximadamente) que se utiliza como fertilizante y que el 1% de la produccion

se pierde en el proceso de extraccion. (Tominaga, 2007)

En el primer afo, la productividad esperada por planta es de 100 gramos, en
el segundo ronda los 500 gramos, en el tercero se esperan unos 2000 gramos, para,
a partir del cuarto afio de vida de la planta, comenzar a obtener una produccién
relativamente homogénea anual de 4000 gramos. Si bien el rinde es esperable que
sea variable entre una planta y otra, existe una formula para calcular la productividad

esperada:

Productividad = NR . NFR . 2.5 . 0.6, donde:

NR = Numero de ramificaciones desde la base
NFR = Numero medio de frutos por racimo
2.5 es el nimero medio de semillas por fruto

0.6 es el peso medio de la semilla en gramos. (Tominaga, 2007)

Desde el punto de vista del rendimiento cuantitativo, se espera por hectarea
obtener entonces 0,4 toneladas el primer afio, 3 el segundo, 5 el tercero hasta
estabilizarse la produccién en 8 toneladas por hectarea a partir del cuarto afio.
Asimismo, continuando con las caracteristicas técnicas del cultivo, se estima
pertinente destacar que el mismo tolera lluvias de 400 a 2400 milimetros por afio,
soporta ciertos periodos de sequia, optimiza su rendimiento con temperaturas medias
de 18° a 28° C, no es tolerante a heladas prolongadas, se desenvuelve mejor en
regiones de entre 0 y 1000 sobre el nivel del mar y, si bien tiene un buen desempefio
en suelos arenosos, aridos y/o degradados, no le son propicios aquellos que tienen

problemas de drenaje.

5. Norte de Santa Fe: coyuntura y problematica actuales

Como se hiciera hincapié antes, se busca demostrar la factibilidad de realizar
un proyecto de inversion en jatropha en el norte de la Provincia de Santa Fe. Para

esto, se tomara como base la georreferenciacion realizada por Falasca y Ulberich



(2007), quienes han sometido a prueba este cultivo en diferentes condiciones de
temperatura, riego y tipologia de suelo, concluyendo la siguiente area 6ptima de zona

para el cultivo:

84*

Zona apta para el cultivo

Fuente: Falasca y Ulberich (2007)

Por su parte, gobierno de la Provincia de Santa Fe ha hecho del desarrollo de
sus localidades del norte uno de los principales objetivos de politica. Como se explica
en el documento “Plan del Norte” de 2016, los Departamentos de 9 de Julio, Vera y
General Obligado, han aportado recursos a lo largo de la historia de la provincia de
los cuales no han visto proporcional retorno. Este extenso y poco habitado territorio,
explotado bajo modelos productivos extractivos poco desarrollados, fue condicionado
estructuralmente y ha acumulado obstaculos para su crecimiento. En vistas de
perseguir el objetivo antes mencionado, se ha aprobado en 2016 un proyecto de ley
gue sistematiza la orientacion de las politicas publicas orientadas a generar impacto
en el desarrollo de la zona.

Los principales cultivos de la region son girasol, soja, maiz y algodén, aunque

esta zona tiene como actividad principal la ganaderia de cria extensiva, donde la



agricultura de "commodities” presenta altos riesgos, por lo que el conocimiento
detallado de los recursos naturales se vuelve de importancia a la hora de pensar en
producciones alternativas y sustentables.

En términos climaticos, los tres departamentos comparten un mismo tipo,
subtropical de estacion seca, con un promedio alto de temperatura acentuado hacia
el oeste, y alternancias entre lluvias y sequias (especialmente hacia el oeste en la
zona del departamento 9 de Julio). En los ultimos afios, la prolongacién de las sequias
ha disminuido dichas alternancias.

Si bien la Provincia de Santa Fe es una llanura de entre 0 y 150 metros sobre
el nivel del mar, en el angulo noroeste se extiende una zona baja que dificulta el
drenaje de los suelos. No obstante, esta region se caracteriza por tener el periodo
libre de heladas mas extenso, lo que le da un atractivo para el cultivo de la jatropha.

En virtud de lo hasta aqui explicado, resulta pertinente ahondar en la
potencialidad de la jatropha como alternativa para la generacién de energia renovable
en esta zona debido a que: permitiria un ahorro de divisas en recursos energeéticos
tradicionales; contribuiria a la generacion de empleo y desarrollo de los
departamentos del norte de la provincia de Santa Fe; existen buenos recursos
humanos y conocimiento suficiente en materia agricola; los recursos de capital que
requeriria este tipo de produccién no son prohibitivos, como puede ocurrir en el caso
de ciertos tipos de energia tradicional y porque hay indicios para pensar que, al ser
explotable el cultivo de jatropha por pequefios productores con escasos recursos
(Brittaine y Lutaladio para FAO, 2010), su mercado tenderd a ser competitivo, no
dando lugar a la conformacion de monopolios.

Segun lo detallado por el Gobierno de la Provincia de Santa Fe en su
documento mencionado ut supra, el objetivo de desarrollar el norte de la Provincia se
aborda desde tres puntos estratégicos: integracion territorial, arraigo regional y
economia para el desarrollo. Se buscard mostrar mediante el trabajo que aqui se
propone que el cultivo de la jatropha y sus externalidades, agregarian valor en los tres

sentidos.

6. Disefio de un Proyecto de Inversion rentable y técnicamente viable en

jatropha

Con el objeto de analizar la viabilidad de la produccion de jatropha y su



factibilidad financiera, se llevara a cabo la evaluaciéon de un Proyecto de Inversion
analizando tres escenarios: pesimista, esperado y optimista. El criterio de decision
gue se adoptara para determinar la rentabilidad del proyecto es el Valor Actual Neto
(VAN). ElI mismo se impone por sobre otros criterios de decision debido a que tiene
en cuenta el valor del dinero en el tiempo, depende Unicamente de los flujos de
tesoreria previstos procedentes del proyecto y del coste de oportunidad del capital y
permite sumar los valores de diferentes proyectos, permitiendo asi descartar los que
tengan signo negativo. No obstante lo anterior, existen otros criterios de decision que
pueden utilizarse de forma complementaria para decidir sobre la viabilidad de realizar

determinados proyectos de inversion. (Brea ley, Myers y Allen, 2010).

El proyecto que se analizara es para un cultivo inicial de 25 hectareas en la
zona de Santa Margarita, departamento de General Obligado. Segun lo indicado por
Compaiiia Argentina de Tierras S.A3., se ha estimado un valor de referencia de USD

1000 por hectarea de produccion agricola.

6.1 Viabilidad operativa

Los factores mas importantes que se deben tener en cuenta para la factibilidad
operativa son, entre otros, la tecnologia disponible, las caracteristicas geogréficas, la
infraestructura logistica, los aspectos institucionales/gubernamentales que regulan la
actividad, la calidad de la mano de obra disponible y los factores climaticos.

Dadas las caracteristicas de la jatropha, se estima que el NOA y el NEA son
las regiones de Argentina donde este cultivo mejor se adaptaria. Por su similitud
geografica y climatica y su cercania, el norte de la Provincia de Santa Fe resulta ser
una zona donde es viable operativamente desarrollar este cultivo.

Actualmente, la zona cuenta con buena conectividad de caminos y rutas,
independientemente de la existencia de varios tramos deteriorados, sobre todo en
rutas provinciales 98, 95y 178. En este sentido, la region con mejor accesibilidad es
la noreste, pues por alli pasa la Ruta Nacional N° 11 mediante la cual se logra facil
conectividad entre la ciudad de Reconquista y las ciudades de Resistencia,

Corrientes, Santa Fe, Parana y Rosario, siendo esta ultima especialmente estratégica

3 Consultado el 01/05/17 en http://www.cadetierras.com.ar/estadisticas/valor-de-la-tierra-en-
argentina/valor-de-la-tierra-en-santa-fe/



por su puerto. En este aspecto, resulta esperable que se permita minimizar costos a
escala si se tienen en cuenta las obras proyectadas para el Plan del Norte de la
Provincia de Santa Fe y el Plan Belgrano a nivel Nacional. Si bien este ultimo no
incluye a la Provincia de Santa Fe, si contempla un importante nivel de inversion en

infraestructura para las provincias limitrofes.

Otro aspecto importante respecto de la viabilidad operativa es el de la
magquinaria necesaria. En la investigacion llevada a cabo para la realizacion del
presente trabajo ha resultado dificultoso encontrar experiencias que sean certeras
para el cultivo de jatropha, pero mediante entrevistas con un productor agricola y un
ingeniero agronomo se ha estimado que, teniendo en cuenta la escala del proyecto
gue se plantea, resultaria suficiente una prensa extrusora de aceite de oliva, cuyo
valor rondaria los USD 5.000 y requeriria minimos detalles de adecuacion para el
prensado de la semilla de jatropha. Respecto a este punto, es importante mencionar
gue se ha contemplado la posibilidad de tercerizar el proceso de extraccion, pero el

mismo ha resultado excesivamente costoso.

6.2 Viabilidad técnica

En este punto, se debe estudiar si es viable agronémica y tecnolégicamente
la produccién del Jatropha en la region propuesta. En otras palabras, es necesario
estudiar si el know how disponible resulta viable desde el punto de vista de los costos.

Respecto de la adaptabilidad del cultivo, la subespecie sobre la que se realiza
el presente trabajo es la jatropha curcas, por ser la que tiene mayor cantidad de
informacién y experiencias disponibles para su analisis. La misma es originaria de
Ameérica Central y posee las caracteristicas de adaptabilidad al suelo y clima que se

han reseflado con anterioridad.

Para la siembra, se ha tenido en cuenta lo descripto en el manual de Cultivos
Energéticos S.R.L%, en el cual se estima que en 1 kilogramo hay aproximadamente

1500 semillas, siendo necesarias unas 2750 por hectarea. Esto es asi por estimarse

4 Ficha técnica disponible en http://www.jatrophacurcasweb.com.ar/docs/ficha_tecnica_200807.pdf



gue aproximadamente el 90% de las semillas plantadas germinaran y se obtendra un
resultado de 2500 plantas por hectarea.

Algunos de los aspectos que resultan mas atractivos a la hora de la estimacion
de costos, es el hecho de que la planta no necesita riego constante ni fertilizantes en
cantidad, independientemente del hecho de que estos podrian hacer mejorar su rinde.
Asimismo, el hecho de que no se necesita contar con tierras de gran calidad, permite
disefnar el proyecto adquiriendo la tierra.

La gran cantidad de experiencias que hay en Argentina en produccion de
biodiesel, principalmente extraido del poroto de soja, permite inferir que el proyecto
es viable desde el punto de vista técnico, segun lo manifestado por los ingenieros

agronomos consultados.

6.3 Viabilidad econémica

Para cualquier proyecto de inversioén agricola, las dos variables que resultan
determinantes son el precio de venta de la produccion y el rinde del cultivo en términos
cuantitativos. (Roman, 2001)

Segun se indic6 anteriormente, el rinde esperado de la planta a partir del cuarto
afo de vida se estima homogéneo en 6 a 8 toneladas anuales, dejando pendiente el
analisis del precio. Para analizar este ultimo, es necesario hacer referencia a la
distribucion de la utilizacién del fruto anteriormente explicada. En concreto, se
requiere estimar el precio de venta del aceite, la torta y el residuo de jatropha. Para
esto, se tomaron los precios de referencia descriptos en Agote para la Universidad de
San Andrés (2010). Asimismo, se ha procedido a su pertinente deflactacion segun lo

indicado en FAO (2017)° y reflejado en el siguiente grafico:

5 http://www.fao.org/economic/est/est-commaodities/oleaginosas/indices-de-precios-para-las-semillas-
oleaginosas-y-productos-derivados/es/
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Los indices derivan de un promedio ponderado del comercio de una seleccién de productos repre-
sentativos comercializados internacionalmente.

Fuente: FAO

De la serie de evolucién de precios citada en el documento de FAO antes
resefiado, se han formulado los distintos escenarios para el andlisis del presente
proyecto. En el pesimista, se ha estimado un precio de USD 480 para el aceite de
jatropha, USD 64 para la torta y USD 95 para el residuo. En el escenario esperado,
el valor del aceite es de USD 612, el de la torta es de USD 73 y el del residuo es de
USD 116. Mientras que en el escenario optimista, el valor del aceite es USD 830, el
de la torta USD 82 y el del residuo de USD 134. Todos los precios anteriores se

expresan en valores FOB.

Respecto del costo de transporte, se tomo el valor expresado en Agote (2010)
y se actualizd su valor el indice disponible en http://www.thebillionpricesproject.
com/argentina/, el cual permitié estimar un costo inicial de $1250 por tonelada hasta
el puerto de Rosario para el primer afio. Todos los demas costos se han obtenido de


http://www.thebillionpricesproject/

las formas antes explicitadas para algunos casos y mediante entrevistas con expertos

para los restantes.
6.3.1 Rentabilidad

Si bien los flujos de fondo completos del estudio se adjuntan al presente a

modo de anexo, resulta pertinente destacar los resultados mas importantes:

Pesimista Esperado Optimista
VAN -$499,299.26 $110,462.40| $1,056,879.19
TIR 7.11% 21.81% 39.78%
Tasa de descuento 19.50% 19.50% 19.50%

Fuente: elaboracion propia.

Como se observa en el cuadro se reportan pérdidas en el escenario pesimista,
pero el proyecto resulta viable en los otros dos. Al respecto, resultan auspiciosas las

perspectivas de FAO respecto a la evolucién de los precios en el futuro.

Si bien los precios estimados de venta descriptos en el desarrollo del presente
trabajo han sido expresados en délares estadounidenses, todos los flujos de fondos
estimados se han desarrollado en pesos corrientes. Al efecto de homogeneizar
monedas y de proyectar su comportamiento en el tiempo, se ha utilizado el informe
de Situacion Argentina confeccionado por BBVA Research®. Se utilizé como tasa de

descuento la tasa BADLAR expresada en el documento antes mencionado.
6.3.2 Riesgo

Para el estudio de la viabilidad del proyecto, es necesario estudiar los aspectos
gue pueden amenazar las rentabilidades antes calculadas y que no son variables
controlables dentro del modelo disefiado para el mismo.

El primer riesgo al que se hara mencidn es el mas basico que puede alterar
cualquier proyecto agricola, que es el factor climatico. Si bien, como se expreso antes,
la jatropha es altamente resistente la escasez de precipitaciones y a las altas
temperaturas, este cultivo puede verse severamente afectado por heladas

prolongadas. Como se expreso anteriormente, no es esperable que esto ocurra en el

6 Disponible en:
https://www.bbvaresearch.com/wpcontent/uploads/2017/05/1705_SituacionArgentina_2T17.pdf



Departamento de General Obligado, pero si debe tenerse en cuenta para disefar
planes de contingencia.

Por otro lado, resulta determinante mencionar la incidencia del precio del
petroleo en cualquier tipo de proyecto vinculado a energia. Debe tenerse en claro que
no se busca sustituir directamente petroleo por biodiesel, sino complementar la
utilizacién de uno y otro. Pero en la actualidad, la produccion de energias alternativas
es viable econémicamente si el precio del petréleo no es excesivamente bajo. Caso
contrario, los inversores pierden incentivo para diversificar la Matriz Energética.

Asimismo, resulta necesario tener presente la proyeccion del precio de la soja,
pues es este el principal competidor de la potencial produccion de jatropha. Dado que
se espera que la diferencia entre el aceite de soja y de jatropha para la produccion de
biodiesel sea apenas marginal, un desplome de precios e la cadena de valor de la

soja puede resultar sumamente peligroso para la rentabilidad de la jatropha.

7. Impacto en el desarrollo de laregion

Existen muchas formas de cuantificar el impacto del uso de energias
renovables en el desarrollo regional. Desde el punto de vista técnico, es posible
plantear la potencialidad del modelo JEDI (Job and Economic Development Impact)
segun lo descripto por Del Rosso y Ghia (2012). Este modelo representa la cadena
de valor que una actividad determinada origina sobre otras actividades relacionadas
directa e indirectamente. Mas especificamente, es un modelo econométrico de
simulacién del impacto econémico y creacion de puestos de trabajo en el desarrollo
de proyectos de energia que tiene el potencial de permitir tomar correctas decisiones
desde los sectores publico y privado. EI modelo evalla tres impactos independientes
para cada gasto realizado por el proyecto productivo: directa, inducida e
indirectamente, a través de multiplicadores de la industria que trazan los vinculos de
abastecimiento dentro de la Economia. Estos, a su vez, se derivan de los cambios en
la actividad economica relacionados con los cambios en la demanda de bienes y
servicios en el ailo en que son calculados.

Otro abordaje pertinente es el de la Evaluacibn Ambiental Estratégica (EAE).
Este concepto es mas amplio que la Evaluacion de Impacto Ambiental (EIA)
tradicional porque busca extender el analisis a planes, politicas gubernamentales y

programas de accién ya establecidos. Un proceso tipico de EAE se conforma por las



siguientes etapas (Clark, 1997): Vision preliminar (screening), Focalizacion (scoping),
Informacion basica, Prediccion de impactos ambientales, Informe, Revision,
Monitoreo. Todo esto con el objeto de estimar en qué medida la articulacién publica y
privada se complementan para que haya crecimiento econdémico genuino sin
externalidades negativas desde el punto de vista ambiental.

Ambas teorias antes propuestas, si bien pertinentes desde el punto de vista
técnico, presentan la dificultad con respecto a este trabajo de que son herramientas
para evaluar situaciones ex post. Es decir, sirven para medir el efecto de un proyecto
0 una politica en una regién una vez que la misma ya ha tenido lugar. Lo anterior no
solamente excede los objetivos del ejercicio realizado hasta este punto, sino que no
resulta posible aplicarlos por el hecho de que mediante el presente trabajo se esta
proponiendo un proyecto que aun no ha tenido lugar.

Teniendo en cuenta lo anterior, el abordaje se realizara a través de un modelo
acotado de Teoria de los Juegos que permite inferir el impacto a futuro del proyecto
de inversion que se propuso anteriormente, segun lo desarrollado por Diaz y otros
(2013). En este trabajo, el pilar del crecimiento econdmico es la inversion, la cual
depende principalmente de la credibilidad y previsibilidad de las politicas publicas y
la transparencia en la gestion gubernamental. Atraer inversiones resulta ser entonces
un objetivo de politica primordial, dandose la particularidad de que muchas veces los
mismos problemas por los cuales los gobiernos no pueden atraerlas son los motivos
gue llevan a tomar la decision de rechazarlas. A modo de ejemplo y, en linea con un
punto tratado anteriormente, Diaz plantea que, en ocasiones, los problemas de
regulacion son el motivo por el cual las inversiones no llegan y, a la vez, el motivo por
el cual se terminan rechazando o desistiendo proyectos viables. En suma, esta
situacion muchas veces provoca que las inversiones se redireccionen hacia las
ciudades mas ricas, en detrimento de regiones mas vulnerables, aumentando la
brecha entre las més ricas y las mas pobres. Esto es totalmente consistente con lo
planteado por el Gobierno se la Provincia de Santa Fe con respecto a la situacion de
los Departamentos de General Obligado, 9 de Julio y Vera con respecto a los
departamentos ricos de la Provincia.

Resulta entonces primordial dedicar esfuerzos hacia el sistema de sefiales que
se da a los animal spirits, si lo que se pretende es redireccionar la inversion hacia una
zona de pocos recursos como es el norte de Santa Fe. Ante la crisis energética que

afronta nuestro pais, todo proyecto innovador resulta de especial atractivo para



mejorar la reputacion y, por ende, el signaling local para atraer capitales de riesgo.
Las sefiales que permitan inferir una buena reputacion del Gobierno, son un sinébnimo
de cierta garantia para el potencial inversor quien, a su vez, es lo que pretende para
no exigir rentabilidades mas altas por percibir que estd asumiendo un mayor riesgo.
Los gobiernos que tienen éxito en lo antes explicado, es lo que Diaz llama “buen
gobierno”.

Lo anterior puede plantearse como un esquema en el que los “buenos
gobiernos” adoptan la estrategia de diferenciarse incentivando proyectos innovadores
como el planteado en este trabajo 0 no, mientras que los malos gobiernos no podran
adoptar la misma estrategia puesto que no emiten sefiales que incentiven a los
inversores a tomar riesgo en su region.

Valiéndonos de la Teoria de los Juegos, se puede esquematizar el planteo
anterior mediante un juego tal en el que se supone la existencia de un conjunto de
Firmas (F) y un Gobierno (G) que ejerce un buen tipo de gobierno porque incentiva
proyectos de inversion innovadores, como el que se propone para la jatropha. El
Gobierno puede optar por aceptar (A) o rechazar (R) los proyectos innovadores (p)
presentados por las Firmas en funcion de su beneficio esperado (b) y del resultado
esperado (r) de una ecuacién costo-beneficio econdmico, politico y social.

A su vez, las Firmas pueden ejecutar (E) o no ejecutar (N) el proyecto. Esto

dependera de la rentabilidad esperada (i)
Lo anterior se puede representar de la siguiente forma:

F
E N

G A* r+b*+p ;i [r+p;0
R* r+p ;0 r+p ;0O

Fuente: Diaz y otros (2013)

El equilibrio de este juego es entonces el vector (A*;l), donde el Gobierno ha
utilizado proyectos de inversion innovadores para atraer inversiones que devienen en
crecimiento y desarrollo de la region. Y el efecto es mayor aun, porgue las empresas
siempre preferiran un G*, por lo que llevan a cabo todos los proyectos con rentabilidad

esperada positiva.



Conclusiones

A lo largo del presente trabajo se procurd proponer un proyecto de inversion
en energias renovables teniendo como base el cultivo de jatropha en el norte de la
provincia de Santa Fe. El abordaje de teméaticas tan disimiles entre si como la
coyuntura de la Matriz Energética Argentina; la utilizacion de energias renovables; el
impacto en los precios de otros bienes como por ejemplo, los alimentos; la viabilidad
agronomica de un cultivo y el impacto que el mismo podria generar en la region, ha
resultado por demas compleja para abarcar en un unico trabajo, siendo que todos los
temas ejemplificados antes ameritan abordajes estratégicos distintos. Sin embargo, a
lo largo de éste desarrollo se busco guardar relacion entre la propuesta técnica y su
analisis contextual y un marco mas general para poder entenderlo. Creemos que, al
menos parcialmente, la tarea pudo ser lograda.

Del analisis técnico y en relacion al biodiesel, es importante avanzar con el
desarrollo de cultivos no impliquen rivalidad con la Seguridad Alimentaria. En este
sentido, consideramos que la jatropha es un proyecto totalmente pertinente y, a su
vez, que puede ser cultivada en varias regiones de nuestro pais.

Asimismo, si tomamos una perspectiva de desarrollo regional, en una provincia
importante como es Santa Fe, podemos observar que la posibilidad del cultivo en el
norte, que tradicionalmente es una region rezagada respecto a la situacién media de
esa Provincia, representa una oportunidad Unica para poder desarrollar un proyecto
de inversion con alto impacto.

De los numeros analizados y, en el marco de las producciones agricolas en
nuestro pais, que muchas veces suelen tener problemas de rentabilidad, no resulta
extrafio que en un escenario pesimista el VAN arroje un valor negativo. No asi, en un
escenario moderado, en el cual se obtiene una rentabilidad aceptable, lo que se
potencia para el caso de un escenario optimista.

Por todo lo dicho, creemos que es importante avanzar en el desarrollo del
proyecto, pretendiendo que el presente sea un elemento disparador que pueda
permitir analizar otros proyectos similares en una primera escala como la que hemos
propuesto que, ya sea con alcances limitados en el largo plazo, pueden mejorarse
pensando en ampliarlos a una escala mayor. El hecho de haber podido obtener

rentabilidades positivas esperadas para dos de los tres escenarios planteados,



representa una gran oportunidad para diversificar la matriz energética, contribuir al
desarrollo de la region del norte santafecino y reducir la dependencia con el exterior

generando empleo de calidad en las areas circundantes.
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FLUJOS NETOS E INDICADORES - ESCENARIO PESIMISTA
MONTOS PARA UN PROYECTO DE 25 HECTAREAS

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
ingresos $37.049,76| $308.691,86| $641.204,45| $1.056.704,93| $1.197.246,69| $1.356.480,50| $1.536.892,41| $1.741.299,10| $1.972.891,88| $2.235.286,50
Costos $395.467,42| $518.715,00| $763.208,58| $1.035.595,45| $1.118.072,50| $1.208.756,14| $1.293.919,94| $1.388.142,51 | $1.492.560,62| $1.608.460,19
Inversion $515.429,00 $0,00 $0,00 $0,00 $0,00 $0,00 $0,00 $0,00 $0,00 $0,00
Beneficios -$873.846,66| -$210.024,04] -$122.004,13|  $21.109.49|  $79.174,19| $147.724,36| $242.972,46| $353.156,58| $480.331,25| $626.826,30
VANS -$499.299,26
TIR 7,11%

TASA DE DESCUENT] 19,50%
FLUJOS NETOS E INDICADORES - ESCENARIO ESPERADO
MONTOS PARA UN PROYECTO DE 25 HECTAREAS

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Ingresos $46.300,32| $385.765,85| $801.299,96 $1.320.542,34 $1.496.174,47 $1.695.165,67 $1.920.622,70| $2.176.065,52| $2.465.482,24 $2.793.391,38
Costos $398.705,11| $545.691,80| $819.242,01| $1.127.938,54| $1.222.697,22| $1.327.295,95 | $1.428.225,55 $1.540.310,76 | $1.664.967,25| $1.803.796,90
Inversién $515.613,80 $0,00 $0,00 $0,00 $0,00 $0,00 $0,00 $0,00 $0,00 $0,00
Beneficios -$868.018,59| -$159.925,95| -$17.942,05( $192.603,80[ $273.477,25| $367.869,72| $492.397,15| $635.754,76| $800.514,99| $989.594,47
VANS $106.213,85
TIR 21,81%

TASA DE DESCUENT] 19,50%
FLUJOS NETOS E INDICADORES - ESCENARIO OPTIMISTA
MONTOS PARA UN PROYECTO DE 25 HECTAREAS

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
ingresos $60.822,08| $506.758,51 $1.052.621,89| $1.734.720,87| $1.965.438,75 $2.226.842,10| $2.523.012,10| $2.858.572,71| $3.238.762,88 $3.669.518,35
Costos $403.787,73 $588.039,23|  $907.204,69| $1.272.901,03| $1.386.939,72| $1.513.382,70| $1.639.061,84| $1.779.188,28 $1.935.615,47| $2.110.441,34
Inversién $515.765,60 $0,00 $0,00 $0,00 $0,00 $0,00 $0,00 $0,00 $0,00 $0,00
Beneficios -$858.731,25| -$81.280,72| $145.417,20| $461.819,85| $578.499,03] $713.459,40| $883.950,26| $1.079.384,43| $1.303.147,41| $1.559.077,01
VANS $1.056.879,19
TIR 39,78%

TASA DE DESCUENT] 19,50%




