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Resumen

El presente reporte es un plan estratégico para el grupo Ledesma, en el cual se desarrolla
una estrategia de integracion vertical hacia atras, creandose una nueva unidad de negocio. Esta se
basa en la teoria del autor Peris-Ortiz. Es asi como se propone la creacion de un parque solar que
permita no solo reducir sus costos de energia, sino que parte de esta podra ser vendida al Estado,
obteniendo ingresos. Se determina asi el objetivo de aumentar la utilidad bruta de la empresa para
el afio 2024. Luego de su correspondiente analisis financiero, se llegd a la conclusion que este

proyecto es una gran oportunidad para la empresa, que otorga beneficios a largo plazo.

Palabras clave: Planificacion — Estrategia — Integracion — Inversion — Energia

Abstract

This report is a strategic plan for the Ledesma group, in which a backward vertical
integration strategy is developed, creating a new business unit based on the theory of the author
Peris-Ortiz. This is how the creation of a solar park is proposed, which allows not only to reduce
the company’s energy costs, but also a part of it can be sold to the State, therefore obtaining
income. Keeping this in mind is how the goal of increasing the gross profit of the company for the
year 2024 is thus determined. After its corresponding financial analysis, it was concluded that this
project is a great opportunity for the company, with long term benefits.
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Introduccion

El presente reporte es una planificacion estratégica que se realiz6 para dar asesoramiento
profesional al Grupo Ledesma.

Ledesma SAAI es el grupo econdmico lider en el mercado de azlcar y papel en Argentina.
Este fue fundado en 1908 en el departamento de Ledesma, Jujuy; mas precisamente en la ciudad
de Libertador General San Martin y se encuentra en posesion de la familia Blaquier/Arrieta. A
pesar de que inicié como un ingenio azucarero, con los afios expandid sus unidades de negocios y
actualmente cuentan con instalaciones productivas en Jujuy, Salta, San Luis, Entre Rios y Buenos
Aires (Wikipedia, s.f.b).

Las actividades principales del grupo se basan en la explotacion de la cafia de azlcar, con
ella producen azlcar, papel, alcohol y energia (Ledesma, s.f.a). En la pagina web de la empresa se

indica lo siguiente:

Con el jugo de la cafia, elaboramos azucar -producto fundacional de la empresa- y
alcohol, que a su vez utiliza para producir bioetanol (...) Ledesma utiliza la fibra de la cafia
para fabricar papel (...) Ademas, parte de las fibras y la médula de la cafia se envia a las

calderas de biomasa para generar energia limpia (Ledesma, s.f.a).

Al mismo tiempo, se dedican a la produccion de frutas citricas, como la naranja, pomelo y

limon, carnes y diversos granos, entre ellos avena, soja y trigo (Ledesma, 2020c).

Para la elaboracion azucar, alcohol, bioetanol, papel, frutas y jugos, solo la mitad de la
energia que se utiliza en la planta agroindustrial de Jujuy es renovable. La empresa también indica
que sus fuentes energéticas son gas natural, centrales hidroeléctricas y biomasa (Ledesma, s.f.b).
Ledesma declara en su informe de sostenibilidad que trabajan con el objetivo de reemplazar
gradualmente los combustibles fésiles por energias renovables (Ledesma, 2020b). La produccion
sostenible es una politica que Ledesma ha adoptado en el Gltimo afio con el objetivo de establecer

un marco y guia de la gestion econdémica, social y ambiental de la compafiia (Ledesma, 2020f).



Este trabajo tiene como objetivo ofrecer a Ledesma una alternativa de fuente energética
mediante una estrategia de integracidn vertical hacia atrds. Se propone la instalacion de paneles
solares en el complejo agroindustrial de Jujuy con una produccion equitativa al 50% del monto
actual de electricidad adquirida a la red. Esto permitira aumentar el nivel de autoabastecimiento
eléctrico y obtener ingresos gracias a la posibilidad de venta de energia al Estado, credndose asi

una nueva unidad de negocio.

Entre los antecedentes de esta estrategia, podemos mencionar tres casos. En primer lugar,
se encuentra el grupo Nutresa, empresa colombiana lider en la industria alimenticia de su pais.
Esta ha sido nombrada como una de las mejores compaiiias en el sector alimenticio, a nivel
mundial, en cuanto a sostenibilidad. En el afio 2017, junto a la empresa de energia Celsia, instal6
en los techos de una de sus fabricas 8.047 paneles solares, cubriendo 14.924m2. Con esta inversion,
podran atender el 15% del consumo de energia de la fabrica y se dejaran de emitir 604 toneladas
de CO2 (Celsia, s.f.).

Por otro lado, se encuentra “La Alameda”, una empresa chaquefia dedicada a la agricultura
y a la ganaderia. Actualmente, esta organizacion tiene en produccion 10.000 hectareas de un total
de 15.000. Recientemente, el establecimiento agropecuario instal6 480 paneles solares en
busqueda de un modelo de optimizacion de la capacidad de uso de la energia. Como resultado, la
inversion permitio reducir un 30% el uso de energias de fuentes convencionales y por ende sus
respectivos costos, trasladandose a la minimizacion de los costos de produccién (Chaco dia por
dia, 2021).

Finalmente, se puede nombrar el caso de la empresa publico-privada Jujuy Mineria y Energia
Sociedad del Estado, la cual recientemente inauguré el parque solar mas grande de Latinoamérica,
con 960.000 paneles solares en 800 hectareas. Este parque esta conformado por 3 proyectos
Ilamados Chaucari I, 11 y 111, que en total poseen 351 MW)p de potencia instalada y una potencia
nominal entregada a la red de 300 MW a un PPA firmado de 60 US$/MWh. Con una produccion
anual estimada de 840.000 MWh(/afio, se esperan ingresos de 400 millones de ddlares en los
proximos 20 afios (Jujuy Mineria y Energia Sociedad del Estado [JEMSE], 2020). Asimismo, este



proyecto generé méas de 1700 puestos de trabajo durante su construccién y evita la generacion de
780.000 toneladas de CO2 al afio (JEMSE, s.f.).

Es oportuno clarificar que, a pesar de que la propuesta planteada afectara varias unidades de
negocio de la empresa, tanto en el analisis externo como interno de esta sera entorno al negocio

del papel.

Analisis del entorno

Para conocer el contexto de la empresa, se realizard un analisis del macroentorno y el

microentorno de esta.
Macroentorno

Con el objetivo de analizar el macro entorno de la organizacién, se utilizara la herramienta
P.E.S.T.E.L la cual examina los aspectos politico, econdémico, social, tecnoldgico, ecoldgico y

legal.
Politico

Argentina es una republica de gobierno democratico representativo, republicano y federal.
Actualmente el presidente electo es Alberto Fernandez, quien asumié en diciembre de 2019 como
jefe de Gobierno y de Estado (Santander Trade, 2021).

Fernandez, con la promesa de resucitar la economia argentina luego de humerosas recesiones
econdmicas, en 2020 el gobierno logré un acuerdo para reestructurar 65 mil millones de USD de
la deuda exterior del pais con los acreedores. Este acuerdo contaba con dar certeza legal y
macroecondémica a inversores, buscando el crecimiento de la economia y nuevas inversiones. A
pesar de esto, la popularidad del presidente decayo durante la pandemia de COVID-19, tanto por

las medidas aplicadas como los efectos de la crisis econdmica (Santander Trade, 2021).

Econdmico



Con la pandemia como una de sus principales causas, Santander Trade (2021) estima que en
2020 el PBI del pais tuvo una baja estimada de 11,8% y alcanz6 una inflacion anual del 36%. Es
por ello que el gobierno busco implementar medidas de emergencia para ayudar a la poblacion y
proteger las empresas durante el aislamiento social (Banco Mundial, 2021), pero Argentina tuvo
una de las cuarentenas mas largas y estrictas del mundo, lo que agravo la situacion econémica. A
pesar de esto, en octubre de 2020 el Fondo Monetario Internacional (FMI) proyect6 para
Sudamérica un crecimiento econdémico de 4,9% en 2021 y de 2,5% en 2022, sujeto a la
recuperacion econdmica global luego de la pandemia. Para Argentina, el mismo ente prevé un
crecimiento del PBI de 4,5% en 2021 y 2,7% en 2022 (Santander Trade, 2021).

Sociocultural

Luego de las medidas de aislamiento debido a la pandemia mundial, el comportamiento de los
consumidores argentinos ha cambiado. Un estudio elaborado por la empresa britanica de
investigacion de mercado Kantar (2020) ha indicado que las estrategias de abastecimiento y
produccion de las marcas se convertiran en un factor ain mas relevante para aquellos compradores
conscientes de la sustentabilidad. Declaran a su vez que en Argentina los consumidores prestaran
mas atencion al origen de los productos y la trazabilidad de estos. Ellos tienen una preferencia por
productos locales, con origen certificado y que cumplan con altos estandares de cuidado e higiene.
De los argentinos encuestados en este estudio, el 74% indico que “Estaré mas atento al origen del

[sic] alimentos y bebidas que consumo” (Kantar, 2020, pag. 16).

El mismo estudio, determind que, tras la cuarentena, las familias priorizan los productos y
servicios esenciales, limitdndose las decisiones impulsivas y destinandose la planificacion del
comprador en la dindmica de los canales de compra. ElI 87% de los encuestados declard que

“Trataré de ser mas cuidadoso y planificar mejor los gastos” (Kantar, 2020, pag. 8).
Tecnoldgico

En la revista Estudios del Desarrollo Social (2016), la licenciada Yasminka Bombus Cabello
indica como, en su mayoria, la tecnologia empleada globalmente en la actualidad es

ecologicamente ineficaz, energéticamente deficiente y generadora de residuos. Ella llama



“gigantismo” a las estructuras tecnoldgicas a que no se adaptan a las estructuras de los ecosistemas,
que llevan a procesos de degradacion ambiental y productiva, como la introduccion de energia y
sustancias que no pueden ser absorbidos por los sistemas naturales o aquellos sistemas de

explotacion que no dan lugar a la regeneracion de los recursos.

En lo que respecta a la energia solar, ademas de ser limpia y poseer beneficios econémicos,
ésta solo cubre el 0,05% del total de abastecimiento de energia, significando un alto margen ocioso
para su desarrollo. Esta se considera la fuente de energia renovable mas prometedora debido a

todas las ventajas que ofrece (Korfiati, y otros, 2016).

Por otra parte, el Dr. en ingenieria industrial Juan José Coble Castro sefiala que hubo
importantes avances en la combinacion de tecnologias renovables, las cuales se basan en explotar
distintas fuentes de energia renovable al mismo tiempo y en el mismo establecimiento con el
objetivo de contrarrestar las posibles irregularidades de las fuentes de energia, como es el ejemplo
de la falta de obtencidn de energia solar durante la noche. El autor insiste en que la combinacion
de dos o0 mas tipos de energia sustentable permite aumentar el rendimiento promedio de la
instalacion, obteniendo asi un mayor aprovechamiento para el abastecimiento eléctrico. (Coble
Castro, 2020).

En cuanto a avances especificos en la tecnologia de los paneles solares fotovoltaicos, se esta
investigado el uso de carbono como materia prima, a diferencia de los actuales que tienen su base
en el silicio. Los nuevos paneles se destacan por sus menores costos de mantenimiento, menor
consumo de energia para su produccion, y su mayor capacidad de reciclado de su materia prima.
A pesar de sus beneficios, no se ha logrado que su rendimiento sea semejante a aquellos producidos
con silicio. De todas formas, se continda investigando en la eficiencia de paneles bifaciales que

permitan explotar tanto la radiacion reflejada como la difusa (Coble Castro, 2020).
Ecoldgico

El régimen nacional de energia edlica y solar fue promulgado en 1998, siendo esta la Ley
N°25.019. En ella, se declara la generacion de energia eléctrica de origen edlico y solar en todo el

territorio nacional, como interés nacional. La investigacion y el uso de energias renovables o no



convencionales seran promovidas por el Ministerio de Economia y Obras y Servicios Publicos de

la nacion, a través de la Secretaria de Energia (Ministerio de Justicia y Derechos Humanos, 1998).

El presidente de la Asociacion de Industrias de Energia Solar indica que, actualmente, la
energia fotovoltaica produce emisiones de dioxido de carbono de entre 25 y 32 g/KWh, en
comparacion con los 400 g/KWh que emite una central eléctrica de ciclo combinado alimentada
por gas. Ademas, con los avances tecnol6gicos respecto a la eficacia del silicio, se espera que las
cifras de emision de los paneles solares disminuyan a 15 g/KWh (Resch, s.f.)

Legal

En el afio 1992 se promulgd la Ley N°24.065, la cual establece un régimen de la energia
eléctrica, teniendo en cuenta la generacion, transporte y distribucion de electricidad. Esta tiene
como objeto caracterizar al transporte y distribucion de energia eléctrica como un servicio publico
y considerar de interés general a la actividad de generacion de energia, en cualquiera de sus
modalidades, destinada a abastecer energia de forma total o parcial a un servicio publico. Esta sera
delimitada por normas legales y reglamentarias para su correcto funcionamiento (Ministerio de

Justicia y Derechos Humanos, 1992).

En cambio, la ley 27.191, aprobada en septiembre del 2015, decreta el Régimen de Fomento
Nacional para el uso de Fuentes Renovables de Energia destinada a la Produccién de Energia
Eléctrica, modificando la Ley 26.190. El objetivo de este régimen es que el consumo de energia
eléctrica nacional logre una contribucién del 8% de las fuentes de energia no fésiles al final del
2017 y una contribucion del 20% al final del 2025. De la misma forma, establecen la posibilidad
de los grandes generadores del Mercado Eléctrico Mayorista y las Grandes Demandas (>300 KW)

a autogenerar estas energias (Ministerio de Justicia y Derechos Humanos, 2015).
Microentorno

El entorno de la industria papelera en Argentina se analizard con la herramienta llamada “las

5 fuerzas de Porter”, las cuales se mencionan debajo.



Poder de negociacion de clientes: Productos como resmas, cuadernos y otros derivados del
papel, son faciles de reemplazar y poseen pocas caracteristicas que puedan diferenciarlos. Debido
a la gran cantidad de oferentes, los clientes tienen el poder de exigir menores precios 0 mayor

calidad, ya que seria facil cambiar por sustitutos u otras marcas.

Rivalidad entre empresas: A pesar de que Ledesma es el Unico grupo que se diferencia por
producir y comercializar papel de cafia en Argentina, se encuentran numerosas empresas que
venden los mismos productos y que cuentan con el mismo posicionamiento consolidado en el
mercado. Entre ellas se encuentran: Celulosa Argentina, Angel Estrada, Papelera Tucuman,
Ramon Chozas, International Paper y Mi Papel Original. Teniendo esto en consideracion, se puede

decir que la rivalidad entre las empresas del sector es alta.

Poder de negociacion de los proveedores: En esta industria se cuenta con dos tipos de
proveedores. Primero se puede mencionar aquellos cuyos productos son accesibles, significando
cierta facilidad para las empresas para cambiar de suministrador o incluso realizar una integracion
hacia atrds. En este caso, los proveedores poseen un bajo poder negociacion. Por otro lado, los
aprovisionadores de productos especializados o de menor disponibilidad, como por ejemplo
maquinaria, tendran un mayor poder de negociacién, debido a que las empresas de la industria no
podrian integrar esos procesos o cambiar facilmente de proveedor.

En lo que respecta a proveedores de paneles fotovoltaicos, en Argentina se pueden mencionar
mas de 30 empresas (Anexo 1) dedicadas a proveer soluciones de este tipo, por lo que se puede

afirmar que estos no tienen un alto poder de negociacion.

Amenazas de nuevos competidores: La industria papelera posee una barrera alta para el ingreso
de nuevos competidores, por lo que la amenaza de estos es baja. Este negocio requiere niveles muy
altos de inversion en tierras, maquinaria y tiempo; en un pais cuya economia es inestable y con
una constante devaluacion de la moneda nacional frente al ddlar. A su vez, la produccion de papel

conlleva un proceso complejo que limita la entrada de nuevas empresas a la industria.

Amenaza de productos sustitutos: En las ultimas décadas, los avances tecnologicos y el

constate incremento en el uso de estas han causado una disminucion del uso del papel. Actualmente



el papel esta siendo reemplazado por el uso de computadoras, teléfonos celulares, tabletas, libros
electronicos e internet. A su vez, con la instalacion del aislamiento social tras la pandemia de
Covid-19, se ha fomentado el uso de estos productos sustitutos del papel con el objetivo de evitar
el contacto entre personas. En conclusion, se puede afirmar que la amenaza de productos sustitutos

es alta.

Analisis Interno

Para analizar la empresa en si, se utilizard la cadena de valor, un instrumento que permite
identificar las principales actividades que generan valor para el cliente y las actividades que apoyan
a esta (Quintero & Sanchez, 2006).

Actividades primarias:

Logistica interna: Ledesma SAAI cuenta con su propia empresa de logistica llamada DEPFLE
SA, siendo una de las actividades de ésta la gestion de inventarios de materia prima y su transporte.
La gestion de inventarios de la materia prima se guia por el método push, basdndose plenamente
en los tiempos de la cosecha de la cafia, debido a que estos no pueden ser controlados (Van Balen
Blanken, 2018).

Operaciones: La empresa cultiva y cosecha la cafia de azucar, la cual luego es transportada al
complejo agroindustrial Jujuy. Una vez en la planta, la cafia se limpia y se corta para ser despues
pasada por un molino, para extraer el jugo de cafa. La fibra es llevada a los digestores, en donde
la cafia se separa y se convierte en pulpa, que es lavada y blanqueada en el proximo paso. La pulpa
luego se lleva a la maquina de papel, en donde se escurre y se produce la hoja de papel continua,
la cual se prensa y se seca al vapor. La hoja después pasa por unos rodillos en donde se le da la
lisura y espesor deseado. Se prosigue por pasar la hoja continua por una bobinadora, en donde se
enrolla y se corta en diferentes anchos. Finalmente pasan por la mesa de corte, en donde se
convierte en bobinas embaladas, resmas o formularios continuos. Una parte de la produccién se

destina a la fabrica de cuadernos y repuestos en San Luis (Ledesma, 2018a).



Logistica externa: La empresa de logistica de Ledesma se encarga ademas de la logistica de
los productos terminados. La administracion de estos se basa en el método pull, en otras palabras,
en funcion a la demanda del mercado. Asimismo, Ledesma cuenta con grandes dep0sitos en sus
plantas y distintos centros de distribucion en las grandes ciudades y puertos del pais. Al estar la
mayoria de los depdsitos en el interior del pais, el transporte juega un rol clave, ya que las
distancias medias rondan entre 1.200 y 1.300 kilémetros, implicando una alta dependencia a los
camiones de larga distancia puesto que el sistema ferroviario no se encuentra funcionando

correctamente (VVan Balen Blanken, 2018).

Comercializacion y ventas: Actualmente, Ledesma papel posee el 44% de la cuota de mercado
(Ledesma, 2020c). Para la venta de sus productos, esta compafiia opta con canales directos e
indirectos. Por un lado, la empresa cuenta desde comienzos de 2019 con una tienda virtual en
donde se pueden realizar compras directas de los productos escolares y de oficina (Ledesma,
2019a). A su vez, estos productos también pueden ser adquiridos en tiendas mayoristas y
minoristas como supermercados Yy librerias (Ledesma, 2008). En lo que respecta a publicidad,
Ledesma ha contratado este afio a la agencia de medios Quiroga, buscando delegar la planificacion,
estrategia y compra de medios para la comunicacion de sus marcas Gloria y Exito. El objetivo
planteado por el departamento de marketing de esta unidad de negocio es dar conocer que el papel
de las marcas anteriormente mencionadas es fabricado con cafia de azicar, siendo este una

alternativa més sustentable (Totalmedios, 2021).

Servicio post venta: Anualmente se realiza una encuesta a los clientes de los distintos
segmentos del mercado, con el objetivo de medir su grado de satisfaccion. El indice de satisfaccion

general actual es del 63%, mientras que el indice de NPS llego al 68% (Ledesma, 2020c).
Actividades de apoyo:

Infraestructura de la empresa: El grupo Ledesma es una sociedad anénima cuyo maximo
organo decisor es la Asamblea de Accionistas. Conjuntamente, se encuentra un directorio, el cual
estd encargado de la conduccion estratégica. Este esta conformado por cinco directores titulares,
siendo cuatro de estos, parte de la familia Blaquier, siendo esta la razén por la que Ledesma sigue

considerandose una empresa familiar. Simultdneamente se encuentra el Gerente General, quien es
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el encargado de la gestion de las decisiones operativas. Por otro lado, la compafiia se divide en

once direcciones, siendo estas:

e Direccion de Negocio de Azlcar y Alcohol

e Direccion de Negocio de Papel

e Direccion de Negocio de Frutas y Jugos

e Direccion de Negocio Agropecuario

e Direccion de Auditoria Interna

e Direccion de Finanzas

e Direccion de Asuntos Institucionales y Legales

e Direccion de Innovacion, Medioambiente y Energia
e Direccion de Talento y Desarrollo Organizacional

e Direccion de Negocios Corporativos

e Direccion de Logistica y Servicios (Ledesma, 2020g).

Respecto a las unidades de negocio de Ledesma, cada negocio se auto administra y se hace
cargo de todos los procesos que afectan al producto de la unidad. En lo que respecta a la unidad
de negocio del papel, se encuentra la gerencia del negocio del papel y tiene bajo su mando la
gerencia de logistica, gerencia comercial y gerencia técnica (Ledesma, 2008). Por dltimo, la
organizacion cuenta con un proyecto llamado Génesis XXI, el cual es un plan estratégico a 10 afios

que busca la transformacién integral de la compafiia (Ledesma, 2020g).

Gestion de recursos humanos: Para la seleccion de personal, la empresa declara en su pagina
web lo siguiente: “buscamos incorporar profesionales capaces, sino también buenas personas”
(Ledesma, s.f.c) describiendo asi el tipo de perfil que busca la compafiia a la hora de incorporar
nuevos trabajadores. En cuanto a la evaluacién de los puestos, se realizan periédicamente analisis
de la evolucion de la dotacion incluyendo diversas variables como la composicion por sexo,
generaciones, antigliedad, edad o formacion profesional. Los datos de obtenidos de estas son
utilizados para la toma de decisiones de la empresa. Respecto a capacitaciones del personal, la

empresa cuenta con un programa integral de capacitacion llamado “sembrando cultura” el cual
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estd formado por 4 programas de formacion. En promedio, cada empleado recibi6 4,4 horas de

capacitacion en el afio 2020 (Ledesma, 2020d).

Desarrollo de tecnologias: Este grupo empresario, junto con otros ingenios de la regién
cuentan con la “Chacra Experimental Agricola Santa Rosa”, un centro de investigacion aplicada a
la cafia de azucar, en donde se busca obtener variedades de cafia resistentes a enfermedades o con

atributos que mejoren la planta (Ledesma, 2008).

Compras: La adquisicion de materias primas e insumos que no son producidos desde por
Ledesma, son comprados a terceros, cumpliendo con los procesos de compras, seleccion,
verificacion de las provisiones y evaluacion y calificacion de los proveedores bajo la Norma 1SO
9001:2000 (Ledesma, 2008). En esta unidad de negocio, las compras incluyen: papeles especiales
y cartones, celulosa, cargas minerales, almidon, aditivos quimicos, cal, sal, materiales de embalaje,
servicios de impresion, maquinas y equipos, repuestos para maquinas, materiales para
construccion, mallas tejidas, construcciones y montajes, sistemas de control automatico, servicios

comerciales, servicios ambientales (Ledesma, 2008).

Marco teorico

Para comenzar, se define planificacion estratégica como una herramienta utilizada por la alta
gerencia, que toma las decisiones estratégicas corporativas actuales en relacion a lo que se hara
durante los siguientes tres afios para obtener una empresa competitiva que logre satisfacer las

expectativas de los grupos de interés de esta (Sainz de Vicuiia Ancin, 2017).

Hill y Jones definen a la estrategia genérica de negocios como aquella estrategia que le otorga
a una empresa una forma especifica de posicion y ventaja competitiva frente a sus competidores,
generando una rentabilidad mayor al promedio. (Hill, Jones, & Schilling, 2015) Las cuatro
estrategias genéricas de negocio de Porter, segin el enfoque del mercado y el énfasis de la
estratégica, se pueden mencionar la estrategia amplia de costos bajos, estrategia amplia de
diferenciacion, estrategia con un enfoque en costos bajos y estrategia con enfoque en la

diferenciacion. En particular, la estrategia amplia de diferenciacion se describe como aquella que
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diferencia su producto de algiin modo, identificando segmentos diferentes u ofreciendo productos

diferentes a cada uno de estos.

Robbins define estrategia corporativa como una estrategia organizacional que define en que
lineas opera o espera operar en la compafiia, 0 qué objetivos tiene al participar de ellas. Como una
estrategia corporativa, se puede mencionar una estrategia de crecimiento, la cual es definida como
aquella que busca ampliar el nimero de mercados a los que satisface o los productos que ofrece,
ya sea con sus lineas de negocio actuales o formando otras. Este tipo de estrategias tienen como
objetivo incrementar los ingresos, el nUmero de empleados o su participacion en el mercado. Se
puede mencionar una estrategia de integracion vertical hacia atras como una estrategia de
crecimiento (Robbins & Coulter, 2014).

La integracion vertical hacia atrés se puede explicar como la accion de asumir una nueva fase
de la cadena de valor al adoptar aquellas actividades que antes realizaban sus proveedores. Su
objetivo es tomar control de la cadena de valor, anulando la posible dependencia del proveedor
(Peris-Ortiz, Rueda Armengot, & Benito-Osorio, 2013).

La Dra. Maria Adriana Victoria indic6 en la revista Estudios Agrarios que “la integracion
vertical, suele ser beneficiosa desde el punto de vista de la empresa, ya que le da un poder de
mercado, mayor magnitud, de acuerdo con el nivel de integracion que logre.” (Victoria, 2011, pag.
71). A su vez, la autora concluye que aplicar una estrategia de integracion les permite a las
organizaciones disminuir los riesgos del ciclo productivo, llevandolos ademas a una
industrializacion optima de sus productos, garantizdndose su calidad, rentabilidad vy
competitividad. Asimismo, la integracion brinda seguridad al contar con demanda asegurada y
mayor control en los precios, lo cual impacta en el conocimiento por adelantado de los costos de
produccidn, disminuyendo la incertidumbre (Victoria, 2011).

Diagnostico

Como se desarrollé anteriormente, la pandemia del Covid-19 ha afectado gravemente el pais.
La cuarentena ha parado la economia de la nacion, agravando la crisis y disparando la inflacion;

lo cual es una gran amenaza para muchas industrias. A pesar de esto, se estima un crecimiento
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econdmico y recuperacion de estos efectos en los préximos afios. A partir de esta situacion global,
se menciond que el comportamiento de los consumidores ha cambiado, siendo que actualmente
aumento la importancia de la sustentabilidad y los clientes toman en cuenta las decisiones que
toma la marca respecto a sus politicas de abastecimiento y produccion antes de realizar una
compra. Si se tiene en cuenta esto, en conjunto con los avances tecnoldgicos y el potencial de la
energia limpia, en particular la energia solar, es considerable implementar una estrategia de
crecimiento, enfocada en la integracion vertical hacia atrds mediante la incorporacion de fuentes
de energia fotovoltaica en la planta de produccion de Jujuy. En Argentina, se han promulgado
leyes que promueven este tipo de autoabastecimiento energético sustentable, permitiéndoles a

grandes usuarios a autogenerar energias no fésiles.

Actualmente, Ledesma depende en un 50% de fuentes ajenas y no renovables de energia, por
lo que aplicar esta estrategia significaria no solo una disminucién de costos fijos, sino que debido
a las politicas de compensacion econdmica para aquellos que generen energia sustentable e
inyecten su excedente a la red, estarian obteniendo ganancias, generandose asi una nueva unidad
de negocio. Cabe destacar que esta propuesta esta alineada con la mision, vision, valores, modelo

cultural y orientaciones estratégicas, tanto de la empresa como del negocio del papel.

Se puede agregar a su vez, que una disminucion de los costos fijos es de ayuda para hacer
frente a la alta rivalidad entre las empresas de la industria, permitiendo ademas hacer frente al
poder de los clientes, debido a la posibilidad de ofrecer precios mas bajos que la competencia,
manteniendo un alto nivel de calidad. Asimismo, puesto que al integrarse hacia atras se volverian
su propio proveedor, le permitiria a la empresa minimizar riesgos y dependencia hacia estos,

obteniendo asi un mayor control en su linea de abastecimiento energético.
Propuesta de aplicacion

Anélisis de base estratégica

El Grupo Ledesma establece una misién y vision para cada una de sus unidades de negocio.

En el caso del negocio del papel, declaran como mision lo siguiente:
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Maximizar la rentabilidad que obtiene Ledesma con la fibra de cafia de azucar. Para ello
debe crecer, y satisfacer las necesidades de sus clientes, optimizando su competitividad basica
en costos, su integracion vertical, su participacion de mercado y su fuerza de distribucion, y lo
debe hacer respetando su modelo cultural, sus principios y sus valores. (Ledesma, 2008, pag.
10)

En dicha proposicidn, se deja en claro cual es el objetivo del negocio y como pretenden

lograrlo. Por otro lado, la empresa declara el siguiente enunciado como su vision:

Hacer sostenible en el tiempo, el hecho de que es posible y rentable hacer papeles de
calidad con la fibra de la cafia de azlcar y sostener con ello el liderazgo de Ledesma en los

mercados en los que participa. (Ledesma, 2008, pag. 10)

En ella proyectan a largo plazo a donde quieren llegar, alineandose con los valores centrales
de la empresa. Tomandose todo esto en consideracidn, se puede decir que tanto la misién como la

vision de la empresa se encuentran correctamente formulados.

En lo que respecta a los valores, a diferencia de la mision y la vision, estos son centrales, por
lo que trascienden las unidades de negocio y aplican a toda la compafiia. Los valores son aquellas
conductas que deben tener los empleados de la organizacion guiando la forma en la que la
organizacion se comporta y llevandola a cumplir con su mision y vision (Hill, Jones, & Schilling,

2015). Ledesma actualmente se rige por los siguientes valores:

e FEtica

e Las personas

e Cliente interno

e Desarrollo personal y profesional
e Trabajo en equipo

e Innovacion y creatividad

e Seriedad

e Eficiencia, calidad y servicio al cliente
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e Utilidades

e Disciplinay coherencia (Ledesma, s.f.a)

En el caso de “Las personas” y “cliente interno”, estos no estan describiendo una conducta,
sino hacia quienes estan dirigidas estas. Cuando hablan de las personas, Ledesma menciona en
ellas la importancia que le asigna al respeto por la dignidad de todas las personas relacionadas a la
empresa, mientras que por cliente interno se refiere a tener el mismo trato con los clientes internos
de la empresa que con los clientes externos (Ledesma, s.f.a). Es por ello que se ofrecen las

alternativas de respeto e igualdad como valores.

En el caso de “utilidades”, la empresa hace énfasis en la busqueda de liderazgo en costos
y calidad (Ledesma, s.f.a), siendo este mas bien el objetivo de estas conductas. Es por ello que no

deberia considerarse un valor empresarial, y se propone por ende retirarlo.

Teniendo estos cambios en consideracién, se propone lo siguiente como valores

empresariales de Ledesma:

e FEtica
e Respeto
e Igualdad

e Desarrollo personal y profesional

e Trabajo en equipo

e Innovacion y creatividad

e Seriedad

e Eficiencia, calidad y servicio al cliente

e Disciplinay coherencia

Objetivos de la propuesta

Objetivo general: Aumentar en un 1,5% las utilidades brutas de la empresa para el afio

2024, en relacién al ejercicio de 2020, mediante la creacidn de una nueva unidad de negocio.
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Justificacion: El aumento de la utilidad de un 1,5% se establecié al tener en cuenta que
durante el periodo 2019, las utilidades de la compafiia tuvieron un aumento del 128% comparado
con el ejercicio anterior, gracias a una disminucion del 6% en los costos de venta, traduciéndose
en un aumento del 21% en el margen bruto (Ledesma, 2019b). En cambio, durante el periodo 2020
las utilidades solo presentaron un aumento del 18,4% (Anexo 2). A su vez se toma en consideracion
el hecho de que las ventas totales del negocio de papel han caido en los ultimos afios, con una
reduccion del 4,49% en el periodo 2019 y del 16,49% en el 2020 (Anexo 3). Se buscara por ende
al menos un aumento del 1,5% de las utilidades brutas mediante la disminucion de los costos de
adquisicién de energia eléctrica a la red, acompafiado de un ingreso de al menos $10.264.169,5
por la venta de energia eléctrica al Estado (Anexo 4), monto equitativo al 1,39% de las ganancias
del periodo 2020 (Anexo 5).

Obijetivos especificos:

1. Crear una nueva division de energia solar bajo la Direccion de Innovacion,

Medioambiente y Energia para diciembre de 2021

Justificacion: Con una nueva unidad de negocios y la estructura que esta implica, sera
necesario crear un area dedicada a la gestion de esta. Chiavenato indica que es necesario contar
con personas capaces de desempefiar adecuadamente las tareas a realizar para que la empresa logre

alcanzar su maximo potencial (Chiavenato, 2007).

2. Disminuir en un 25% los costos por compra de electricidad a la red para el periodo
2024.

Justificacion: La disminucion de un 25% la cantidad de electricidad adquirida a la red se
establece teniendo en cuenta que la capacidad de produccion de la instalacion propuesta es
equitativa al 50% de la energia eléctrica adquirida de la red. La mitad de la produccion total de
energia fotovoltaica sera destinada a la venta, mientas que el restante serd asignado al
autoconsumo; en otras palabras, se autogenerara la cantidad necesaria para reemplazar el 25% de

energia que actualmente se compra.
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3. Vender al menos 1.588 MWh de energia eléctrica en el periodo 2024

Justificacion: Una vez finalizada la instalacion de los paneles solares, Ledesma podré
ingresar al Mercado Eléctrico Mayorista como un agente autogenerador, permitiéndole asi
venderle energia al Estado. Anteriormente se establecio que se procura destinar a la venta el igual

al 25% de electricidad que actualmente se compra a la red, siendo este 1.588 MWh (Anexo 4).
Modelo del negocio

Como se menciond anteriormente, la venta de energia eléctrica al Estado significara la
creacion de una nueva unidad de negocio para el grupo Ledesma. Para explicar los elementos de
esta, se presenta su estructura en un modelo de negocio canvas. Este modelo consta de nueve
bloques que buscan explicar I6gicamente como el negocio generara ingresos (Osterwalder &
Pigneur, 2011).
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Partners Clave
CAMMESA

Empresa
instaladora

Empresas
proveedoras de
insumos
tecnoldgicos

Actividades Clave
Mantenimiento del
parque

Vigilancia/seguridad

Incorporacién como
agente al MEM

Inyeccién de energia
alared

Recursos Clave

Terreno

Infraestructura

Recursos humanos

Vehiculo

Propuesta de Valor

Generar energia
sustentable a partir de
paneles solares,
permitiéndole a
Ledesma disminuir sus
costos en energia
eléctrica y obtener
ingresos gracias a la
venta de energia al
Estado.

Relacion con los
Clientes

Relacion con caracter de
autoservicio, ya que es el
Estado quien administra
su relaciéon con su
proveedor, que es el
caso de Ledesma.

Canales de
comunicacion y
distribucion
Distribucion: Entrega
directa de la energia por
inyeccién a la red

Segmento de
Clientes

Mercado Eléctrico
Mayorista

Estructura de Costes

CV: No posee

anual del area

Estructura segtin costos

CF: Recursos Humanos - Mantenimiento - Presupuesto

Ingresos

\Venta de la energia al Mercado Eléctrico Mayorista

lustracion 1: Modelo de negocios canvas para el negocio de energia solar. Fuente: elaboracion propia

Este negocio funcionara debajo de la direccion de innovacién, medioambiente y energia.

La propuesta de valor de este se basa en generar energia sustentable a partir de la incorporacion de

un parque solar, permitiéndole asi a Ledesma disminuir sus costos de energia eléctrica de la planta

agroindustrial de Jujuy y obtener a su vez ingresos gracias a la venta de energia al Estado.

Para poder venderle energia al Estado, serd necesario adquirir la habilitacion

correspondiente de la Secretaria de Energia (SE) y del Organismo Encargado del Despacho (OED)

(Anexo 6). Una vez que se tengan dichos permisos, la Compafiia de Administracion del Mercado

Mayorista de Electricidad (CAMMESA) le permitira a Ledesma ingresar Mercado Eléctrico

Mayorista (MEM) como un agente autogenerador, y poder venderle a este energia. La energia sera

entregada de forma directa, mediante la inyeccion de esta a la red. Debido a que es el cliente quien
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administra y regula su relacion con el proveedor, se considera una relacion con caracter de

autoservicio.

Para este negocio se lleve a cabo, sera necesario un ingeniero electricista que sea
responsable del area de energia solar, quien realice, en primer lugar, un seguimiento de la creacion
del parque solar y pueda realizar un mantenimiento a la instalacion cada vez que sea necesario,
una vez que este esté en marcha. A su vez, tendré a cargo el personal de seguridad, ya que sera
necesario que el predio tenga vigilancia las 24hs. Para las tareas de vigilancia, serd importante

contar con un vehiculo que permita recorrer la totalidad del predio.

La produccidn de energia es autbnoma, lo Gnico que se requiere, ademas de su estructura,
es la radiacion solar. Como no hay materia prima, mano de obra directa o algun otro costo que se
vea afectado por la cantidad de energia producida, se puede decir que este negocio no posee costos
variables, solo costos fijos. Es por ello que los recursos clave seran el terreno en el cual se
encuentra la infraestructura, la estructura en si, los elementos para su mantenimiento
(herramientas, repuestos, etc.), los recursos humanos y el medio de trasporte dentro del pargue.
Mientras que los socios claves seran el Estado, la empresa instaladora y las empresas proveedoras

de repuestos y materiales destinadas a paneles solares.



Objetivo especifico 1

Cuadros de plan de accion

Descripcion

Analisis de
requerimiento
de personal y

descripcion
de los puestos

Definicion

del proceso

de
reclutamiento

y seleccion
Busqueda de

candidatos

Entrevistas a
los
candidatos

Seleccion de
personal
Compra de
vehiculo
Contratacion
de personal
Formacion
del &rea de

energia solar

Tiempo
Inicio Fin

2/8/2021 6/8/2021

2/8/2021 6/8/2021

9/8/2021 1/10/2021

9/8/2021 1/10/2021
4/10/2021  29/10/2021
4/10/2021  26/11/2021
15/11/2021 -
15/11/2021 -

Plan de accién 1: Formacion del area de energia solar

Recursos Humanos

Responsable

Area
Direccion de
Innovacion,
Medioambiente
y Energia
[DIME]/RRHH

RRHH

RRHH

DIME/ RRHH

DIME/ RRHH

DIME

RRHH

RRHH

Tabla 1: Plan de accion 1. Fuente: Elaboracion propia

Recursos
fisicos

Computadoras,
Internet

Computadoras,
Internet
Espacio fisico,
Computadoras,
Internet,
camara,

micréfono
Computadoras

Computadoras,
Internet
Computadoras,
internet

Tercerizacion

Recursos
econémicos

$2.949.000

$12.738.800

anuales
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Observaciones

Ver anexo 7

Ver anexo 8



Objetivo especifico 2

Descripcion

Busqueda de
potenciales
empresas
instaladoras

Reuniones
con los
principales
instaladores

Elaboracion
del contrato
Revision de
presupuestos
Seleccion de
empresa
instaladora
Firma del
contrato

Instalacion

Tiempo

Inicio

2/8/2021

16/8/2021

16/8/2021

6/9/2021

13/9/2021

19/9/2021

Fin

13/8/2021

10/9/2021

17/9/2021

10/9/2021

17/9/2021

23/9/2021

5/4/2022

Plan de accion 2: Instalacion

Recursos Humanos

Responsable

Ing.
Electricista

Area

DIME

Legales

DIME,
Contabilidad

DIME

DIME,
Legales
DIME, Area
de energia
solar [AES]

Tabla 2: Plan de accion 2. Fuente: Elaboracion propia

Recursos
fisicos

Computadoras,
Internet

Espacio fisico,
Computadoras,
Internet,
camara,

micréfono
Computadora

Computadoras,
Internet

Computadoras

Computadoras,
Internet
6.562,5m? de
terreno para la

instalacion

Tercerizacion

Empresa
instaladora

Recursos

econémicos

$181.782.000
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Observaciones

Ver anexo 9

Las acciones a realizar para lograr el objetivo 3 estan preestablecidas por la Compafiia

Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico (CAMMESA) vy la solicitud de ingreso sera

aceptada siempre y cuando el solicitante cumpla con los requisitos establecidos. La energia sera

vendida al Mercado Eléctrico Mayorista a un precio spot (Anexo 6).
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Plan de accion 3: Incorporacién al MEM

o Tiempo Recursos Humanos Recursos L Recursos .
Descripcion - : _ . Tercerizacion . Observaciones
Inicio Fin Responsable  Area fisicos econémicos
Redaccién de
. Ing. AES, Computadora,
solicitudes de ~ 21/2/2022  25/2/2022 . . - - -
_ Electricista  Legales internet
habilitacion
Presentacion
- de la Ing
3 solicitud de 1/3/2022 1/3/2022 - AES Computadora - - -
S L Electricista
g habilitacion
= para SE
=
D Presentacion
Q' o Ing.
O de solicitud 1/3/2022 1/3/2022 . AES  Computadora - - -
Electricista
para OED
Habilitacion |
ng.
para ingresar 1/6/2022 1/6/2022 g . AES Computadora - - -
Electricista
al MEM
Ingreso como :
ng.
agente al 1/7/2022 1/7/2022 g . AES Computadora - - -
Electricista

MEM

Tabla 3: Plan de accion 3. Fuente: Elaboracion propia

Presupuesto

Se propone a continuacion el presupuesto necesario para llevar a cabo el proyecto durante

los proximos periodos.

Los valores son expresados en miles de pesos.

2022 2023 2024 Totales
Plan de accion 1 Salarios $4.869 $9.739 $9.739 $24.347
Presupuesto area  $1.625 $3.000 $3.000 $7.625
Vehiculo $2.949 $2.949

Total $34.921
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) Instalacion del
Plan de accién 2 $181.782 $181.782
parque

Total $ 216.703

Tabla 4: Presupuesto proyectado para los proximos periodos. Fuente: Elaboracion propia

Teniendo en cuenta dichos costos en el flujo de fondos de la empresa (Anexo 10), se

obtienen los siguientes resultados netos, expresados en miles de pesos.

Periodo FFN
2022 $910.004
2023 $937.076
2024 $937.076

Tabla 5: Flujo de fondos neto de los periodos del proyecto. Fuente: Elaboracion propia
Los indicadores financieros que se utilizaran para analizar el proyecto, a partir de los datos
anteriores, son el valor actual neto (VAN), la tasa interna de retorno (TIR) y el retorno sobre la

inversion (ROI).

El VAN indica el valor actual de las utilidades del proyecto, calculandose como la
sumatoria de la inversion inicial del proyecto y los flujos netos de caja netos actualizados al

periodo 0 mediante la tasa de costo de capital propio. (Ross, Westerfield, & Jordan, 2010).

VAN = Z FFN,
1+ k)t

Al tomarse como tasa de costo de capital propio, la tasa actual de la LELIQ que es del 38%
(Banco Central de la Republica Argentina, s.f.), el VAN del proyecto da $1.137.075,47.
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La TIR, en cambio, indica la tasa de retorno por cada pero invertido que se mantiene dentro
del proyecto. Esta sera equivalente a la tasa que haga nula el VAN (Ross, Westerfield, & Jordan,

2010). Esto significara que la TIR del proyecto es 494%.

FFN,
—t =
£ (1 +TIR)

En lo que respecta al ROI, este indicador mide la relacion entre las ganancias obtenidas y
lainversion del proyecto (Banco Finandina, 2019). Los ingresos obtenidos del proyecto seran igual
a la suma de los ingresos por la venta de energia mas el ahorro producido por el autoabastecimiento

(Anexo 10), mientras que el costo sera el monto total del presupuesto.

(Ingresos — Costos)
ROI = x100%
Costos

Al tener en consideracion estos datos, el retorno sobre la inversion para los periodos 2022

a 2024, sera de -77%.

Diagrama de Gantt

El diagrama de Gantt es una herramienta grafica utilizada con el fin de demostrar los
tiempos requeridos para las actividades que deben ser llevadas a cabo en el transcurso de un tiempo
total determinado (Wikipedia, s.f.a). A continuacion, se presenta el diagrama para los tres planes

de accion.
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Cronograms de tareas

Actvidades Pexsodo | 2021 | 2022

Inicio | Fm A[SIOIN|DIEIF[MIAIM] J JJI]ALS

Pha de accion I: Formacion del irea de energia solar
Andbas de rcqu:mo\ desayoand:lospoenos

Definucién de proceso de rech v selecciin

Busqueda de candid

Entrevistas

Seleccion del persenal

Comgea de un velaculo

Contratacitn def personal

Creacion del 3rea de energia solar
Plan de accion 2: Instalacion

Tabla 6: Diagrama de Gantt. Fuente: Elaboracion propia

Conclusion

En conclusion, con los tres planes de accidn se cumplio con el objetivo general de aumentar
en un 1,5% las utilidades brutas de la empresa del periodo 2024, proyectando un aumento de
$10.612.232 en el 2020 a $15.762.410 en el 2024, significando un aumento del 48,53%.

Luego del analisis financiero y teniendo en cuenta el flujo de fondos, se puede concluir que
el proyecto tendré el retorno de su inversion en el largo plazo. Debido a la situacion econdmica
del pais y la incertidumbre inflacionaria que se posee para el futuro, se hace imposible realizar
proyecciones econdmicas mayores al largo plazo. Al tener esto en cuenta, tanto el analisis
financiero como el flujo de fondos no han sido ajustados por la inflacion; solo se utilizé un indice
certero de la inflacion interanual de 2021 para traer los valores del afio 2020 al presente. Es por lo
anteriormente mencionado, solo se proyecta hasta el afio 2024, significando que solo se pueden
observar dos periodos de ingresos generados por el proyecto, mientras que si se percibe la totalidad
de la inversion inicial. Es esta la razon por la cual indicadores de retorno de inversion como el ROI

daran negativos, porque no se tiene en cuenta los beneficios que se obtendran maés a largo plazo.

Busqueda de potenciales empresas msuhdons 282021
Reuniotes con kos prncipales mstaladores 1682021
Elaboracion del contrato 16'82021 {
Revision de presupuestos 692021 |
Sedeccion de empresa mstaladeea 1392021 |
Firma del contrato 1992021 |
Instalacion 11122021

Plan de accion 3: Incorporacion al MEM
Redaccsn de la sobicinad de habditacxm 217272022 2522002
Presentacian dr 12 sobcitud de habiacion para 1 SE 32002 132022
Presentacion de solicited de habditacsém para OED 1372022 17372
Habditacyon para mgresar al MEM 62022 1672022 | |
Ingreso come agente al MEM vi2 | w2 | | 1 1 1 U1 I 1 I 1 N Y | I T
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A pesar que la vida util segun el fabricante es de 25 afios, expertos indican que con un correcto
control, puede durar entre 30 y 40 afios. En conjunto, la certeza de la constancia de la demanda de
energia que posee el Estado y la disminucidn de costos en energia que poseer un parque solar
implica, permite saber con seguridad de que se obtendran beneficios constantes a lo largo de los

anos.

Un beneficio de este tipo de proyectos es la versatilidad que estos tienen. La existencia del
parque y sus instalaciones hacen posible que, si se decide en un futuro, se pueda vender toda la
produccion al Estado o incluso utilizar toda la produccién para autoabastecer la planta de asi
encontrarlo conveniente. Sea el caso de que no se pueda o desee seguir con alguna de estas
opciones, se puede a su vez vender energia en el mercado a término, significando contratos
particulares con otras empresas del sector privado o residencias con un precio pactado. Ademas,
una vez que ya esta instalada la estructura, los costos disminuyen para la incorporacion de una
mayor cantidad de paneles solares. Esto significa la posibilidad de seguir expandiendo el parque a

lo largo de los afos, y asi los beneficios de este, aprovechando las economias de escala.

Cabe destacar que la planta de Ledesma, en donde se planifica el proyecto, se encuentra en
una de las regiones con mayor radiacion solar a nivel mundial (Anexo12). Ademas, se pronostica
que los costos de la infraestructura de energia fotovoltaica disminuyan en los proximos afios
debido a los avances, y considerando los incentivos que el gobierno nacional brinda para aquellos

que deseen invertir en fuentes renovables, esta es una gran oportunidad para la empresa.
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Anexos

Anexo 1: Proveedores de paneles solares

Listado de proveedores de paneles solares en Argentina:

Alcaal renovables
ALDAR

ALP Group

BLC SA

Climatizacion sustentable

Efergia
Electrosistemas de sequridad srl

Elintec

Energe
. Energy Mercosur

© o N o g Bk~ w D PE

[uny
o

11. Eternum Energy
12. EXO energy
13. Fiasa

14. Gensolar

15. Goodenergy
16. Grenergy

17. Hissuma solar
18. Iris Energia
19. Isastur

20. Itasol

21. Latinoamericana de energia
22. Multiradio SA

23. On Networking Business

24. Orazul Energy
25. Sidergy

36


https://www.alcaalrenovables.com/Servicios.html
https://aldar.com.ar/
https://www.alpgroup.com.ar/paneles.html?gclid=Cj0KCQjw16KFBhCgARIsALB0g8JcMrSh0AO3OIoCXHk7lOeS4UXx1NoZ4UZbYRtp9RDKa8duDyxeRx4aAmc5EALw_wcB
http://www.blcges.com/
https://climatizacion-sustentable.com/obras/
https://www.efergia.com.ar/Empresas
http://www.electrosistemas.com.ar/
http://www.elintecsa.com.ar/
https://energe.com.ar/soluciones-industriales/
https://www.energymercosur.com/
http://www.eternum.ar/
https://www.exoenergy.com.ar/soluciones/
http://www.fiasa.com.ar/
https://gensolar.com.ar/
https://goodenergy.com.ar/
https://grenergy.eu/
http://hissuma-solar.com.ar/productos.html
https://irisenergia.com.ar/empresarial/
https://www.isastur.com/es/sector/index/13
https://itasol.com.ar/
http://www.laerenovables.com/
https://www.multiradio.com.ar/equipamiento-para-desarrolladores-e-integradores-de-proyectos-solares-fotovoltaicos-de-generacion-distribuida/
http://www.on-networking.com/
http://www.orazul.com.ar/
https://www.sidergy.com/

37

26. SmartSolarPlus

27. Solartec

28. Solegia
29. Siltron

30. Sustentator
31. 360Energy

Anexo 2: Detalle de aumento de utilidades del periodo 2020

En la memoria del periodo 2020 de Ledesma, indican que las ganancias operativas de la
empresa pasaron de $2.637 millones a $3.122 millones (Ledesma, 2020a). Con la siguiente cuenta

se obtiene el porcentaje de variacion entre estos montos:

3122 — 2637

0f — 0
2637 X 100% 18,4%

Anexo 3: Variaciones en los niveles de venta del papel

En lo que respecta a las ventas del negocio del papel, se realizaron los siguientes célculos

en base a los datos brindados en las memorias de los periodos 2018, 2019 y 2020:
2018:

e Ventas de productos de libreria: 11.668 toneladas
e Ventas de papel para impresion y escritura: 64.390 toneladas
e Exportaciones: 19.660 toneladas (Ledesma, 2018b)

La suma de estos dan un total de 95.718 toneladas

2019:
e Ventas de productos de libreria: 10.433 toneladas
e Ventas de papel para impresion y escritura: 63.421 toneladas
e Exportaciones: 21.907 toneladas (Ledesma, 2019b)

La suma de estos dan un total de 95.761 toneladas


http://www.smartsolarplus.com.ar/#paneles
http://www.solartec.com.ar/energiasolar.html
http://www.solegia.com/
http://siltron.com.ar/
https://www.sustentator.com/
http://www.360energy.com.ar/360e-parques-solares/
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2020:
e Ventas de productos de libreria: 9.931 toneladas
e Ventas de papel para impresion y escritura: 54.011 toneladas
e Exportaciones: 16.030 toneladas (Ledesma, 2020a)

La suma de estos dan un total de 79.972 toneladas
Con la siguiente formula, se puede calcular el porcentaje de variacion entre los periodos:

Valor nuevo — Valor anterior

- X 100% = Variacion
Valor anterior

Asi se determind que en el periodo 2019 hubo una variacion de -4,49% y en el periodo
2020 hubo una variacion del -16,49%

Anexo 4: Nivel de produccion de energia a utilizar y vender

Ledesma, como lo indica en su informe de sostenibilidad 2020, consumio en el periodo
2019/2020 22.870 Gj de electricidad adquirida de la red (Ledesma, 2020b), que con la conversion
de 1 Gj = 0,278 MWh da un total de 6.352,8 MWh.

Si se quisiera atender el 25% de esta demanda con paneles solares, se estaria hablando de
1.588,2 MWh al afio.

6,352,8 MWh +4 = 1.588,2 MWh

De optarse por destinar la misma cantidad de MWh anuales para la venta, se deberan
producir 3.176,4AMWh al afio.

Para estimar los ingresos totales que la venta de 1.588 MWh puede generar, se tendra en
cuenta el precio medio por MWh en el Mercado Eléctrico Mayorista de abril de 2021, el cual es
de $6.463,6/MWh (CAMMESA, 2021).

Cantidad de ventas X Precio unitario = Ingresos totales
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1.588 MWh X $6.463,6/MWh = $10.264.196,8
Se supone asi que los ingresos anuales por la venta de energia seran de $10.264.169,5.
Anexo 5: Relacion de ingresos por venta de energia con las ganancias del periodo 2020

Ledesma indica en su memoria del periodo 2020 que su ganancia neta fue de $736.891.000
(Ledesma, 2020a). En comparacion, los ingresos estimados por la venta de energia de

$10.264.169,5 representan un 1,39% de estas ganancias.

10.264.169,5

102641695
736.891.000 ~ 100% = 1,39%

Anexo 6: Procedimiento de ingreso al MEM

La Ley 24.065 determina que el sector eléctrico se basa en el Mercado eléctrico Mayorista
(MEM) y la Compaiiia Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico (CAMMESA), quien se
encarga de administrar dicho mercado. CAMMESA es el intermediario entre la oferta y la
demanda, y regula el Mercado a Término, que son aquellos contratos entre particulares, y el
Mercado Spot, que es el contrato de compraventa de energia con el mercado. Aquellos usuarios
del MEM que generen energia, se la podran vender al MEM a un precio spot horario (Ministerio
de Justicia y Derechos Humanos, 1992). En la siguiente ilustracion, se muestra como interactlan
los diferentes agentes del MEM.
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JSUUTo3s

Grafico 1: Relaciones entre los agentes del MEM. Fuente: (Pampa Energia, 2021)

CAMMESA define como autogenerador a “consumidor de electricidad, que genera energia
eléctrica como producto secundario, siendo su propoésito principal la produccion de bienes y/o
servicios.” (CAMMESA, s.f.).

Para ingresar al Mercado Eléctrico Mayorista (MEM) en categoria de autogenerador,
CAMMESA exige que el objeto de generacion de energia eléctrica concuerde con el
reconocimiento requerido, que posea un vinculo con un punto de intercambio con el SADI, contar
con un medio intercambio de datos y comunicaciones con el Organismo Encargado del Despacho
(OED) y finalmente su capacidad propia de generacion debe cubrir un minimo del 50% del total
de su energia demandada anualmente (CAMMESA, s.f.). Este ultimo, al tratarse de un
autogenerador de energia renovable comprendido en la Ley 27.191, no aplicard. Dicha ley
establece que no sera exigible el respaldo fisico de potencia de autogeneracion (Ministerio de
Justicia y Derechos Humanos, 2015) mientras que la resolucion 281-E/2017 establece en su
articulo 16 que no se le requerira a los autogeneradores de energia renovable un valor minimo de

energia producida o de capacidad instalada (Ministerio de Justicia y Derechos Humanos, 2017).

El primer paso del proceso para convertirse en un agente del MEM es la obtencion de la

habilitacion correspondiente por parte de la Secretaria de Energia, en donde a su vez se debe
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indicar el tipo de reconocimiento requerido, informacién sobre su capacidad instalada y su
demanda anual prevista. Al mismo tiempo, se debera presentar una solicitud de verificacion del
cumplimiento de las condiciones necesarias para la gestion de sus transacciones y despacho de su
energia y potencia dentro del MEM al OED (CAMMESA, 2014).

La solicitud de ingreso debera ser presentada con un minimo de 90 dias de anticipacién a
la fecha estimada de ingreso como agente. Esta poseera un caracter de Declaracion Jurada y debera

contener los datos mencionados a continuacion:

e Razon Social del solicitante

e Actividad principal de la Sociedad

e Domicilio Legal

e Domicilio de la instalacion para el cual solicita el ingreso al MEM

e Nombre completo del representante legal que firma la solicitud

e Puntos de intercambio que utilizard con el MEM, indicando las empresas titulares de las
instalaciones que los conforman y la tension de estas

e Fecha solicitada de ingreso como agente del MEM

e Fechas previstas de entrada en servicio del equipamiento a instalar, si corresponde
(CAMMESA, 2014).

Este procedimiento desarrollado por CAMMESA declara que, si la Secretaria de energia
considera que los requisitos basicos han sido cumplidos, se publicard en el Boletin Oficial la
presentacion, y de no presentar objeciones los agentes o participantes del MEM dentro de los 10
dias corridos de la publicacion, la habilitacion se dara como aceptada. Si la solicitud fue presentada
dentro de los plazos establecidos, la Secretaria de energia despachara la habilitacion dentro de los

30 dias corridos anteriores a la fecha solicitada de incorporacion al MEM.

El autogenerador quedara incorporado al MEM en el préximo periodo trimestral si su
habilitacion se despacha hasta 30 dias antes del comienzo del trimestre, de no ser asi, se postergara
su ingreso al trimestre posterior (CAMMESA, 2014). Dichos trimestres comienzan el primer dia
de los meses de febrero, julio, agosto y noviembre (CAMMESA, 2006).
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Anexo 7: Presupuesto camioneta

El precio sugerido por Ford para su camioneta Ranger 4x2 doble cabina es de $2.949.000
para el mes de junio de 2021 (Ford Argentina, 2021).

Simulador de
Financiamiento

$2.949.000

Ranger
£

lustracion 2: Pagina web de Ford Argentina. Fuente: Ford

Anexo 8: Costos del area de energia solar

Los costos del area se dividen en dos secciones: costos de recursos humanos y presupuesto

del area.

En lo que respecta al costo del personal percibido por la empresa, este se basa en la
incorporacion de un responsable para el nuevo negocio y 9 empleados de seguridad, en relacion

de dependencia.

Como responsable del parque solar, se incorporara un ingeniero eléctrico. Este tendra como

tareas:

La supervisién de la instalacion del parque

Control y mantenimiento del parque

Compras del area

Tendré bajo su cargo y responsabilidad a los vigilantes
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Debido a que no hay suficiente informacion sobre salarios bésicos de este tipo de
empleados, se toma como base el valor minimo ético de referencia es de $1.200 la hora de trabajo

de un ingeniero (Colegio de Ingenieros de Jujuy, 2021). Con dicho monto, se obtiene un salario
béasico de $205.680

30 dias
7

4,285 semanas en un mes

8 horas diarias X 5 dias a la semana X 4,285 semanas

= 171,4 horas de trabajo mensual

A su vez, se utiliza el mismo monto por viaticos que perciben los empleados de seguridad.

LIQUIDACION DE SUELDO - INGENIERO ELECTRICISTA

Concepto Unidad Base Remunerativo No remunerativo Descuento

Basico 1714 $  1.200,00 $ 205.680,00

Viaticos 1 $ 7.000,00 $ 7.000,00

Jubilacion 11% $ 212.680,00 $ 23.394,80

Ley 19.032 3% $ 212.680,00 $ 6.380,40

Obra Social 3% $ 212.680,00 $ 6.380,40
Subtotales $ 212.680,00 $ - $ 36.155,60

Neto $ 176.524,40

Tabla 7: Liquidacion de sueldo de ingeniero electricista. Fuente: Elaboracion propia

La suma de los subtotales dard un costo de $248.835,6 mensuales, que anualmente
significara un monto de $3.234.862,8 contemplando el SAC.

$248.835,6 x 13 = $3.234.862,8

A continuacion, se presentan el salario mensual en base a la escala salarial del convenio

colectivo de trabajo 507/07 para vigiladores generales, con vigencia hasta el 31/06/2021 (La voz
del vigilador, 2020).
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RECIBO DE SUELDO - SEGURIDAD NOCTURNA

Concepto Unidad Base Remunerativo No remunerativo Descuento

Basico 1 $35.500,00 $ 35.500,00

Presentismo 1 $ 2.800,00 $ 2.800,00

Viaticos 1 $ 7.000,00 $ 7.000,00

Adicional 0,10% por

por cada hora $45.300,00 $7.764,42

nocturnidad trabajada

Jubilacion 11%  $45.300,00 $4.983,00

Ley 19.032 3% $45.300,00 $1.359,00

Obra Social 3% $45.300,00 $1.359,00
Subtotales $45.300,00 $7.764,42 $7.701,00

Neto $45.363,42

Tabla 8: Liquidacion de sueldo de empleado de seguridad nocturna. Fuente: Elaboracion propia

Para aquellos vigiladores que tengan turno noche, se contempla el adicional por
nocturnidad, que equivale al 0,10% del salario basico por cada hora trabajada entre las 22 y 6hs
(Camara Argentina de Empresas de Seguridad e Investigacion, s.f.). Siendo que estos empleados
trabajaran las 8 horas dentro de ese periodo de tiempo. De ser 3 los empleados del turno noche, el
costo anual percibido por la empresa, serd de $2.369.835, contemplando el SAC.

mes X 3 empleados X 13 meses = total empresa

$30.765 x 3 x 13 = $2.369.835

RECIBO DE SUELDO - SEGURIDAD DIURNA

Concepto Unidad Base Remunerativo ~ No remunerativo ~ Descuento
Basico 1 $35.500,00 $35.500,00
Presentismo 1 $2800,00 $2.800,00
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Viaticos 1 $7.00000 $7.000,00
Adicional por
) 0,10%  $45.300,00 $-

nocturnidad
Jubilacion 11% $45.300,00 $4.983,00
Ley 19.032 3% $45.300,00 $1.359,00
Obra Social 3% $45.300,00 $1.359,00

Subtotales $ 45.300,00 $- $7.701,00

Neto $37.599,00

Tabla 9: Liquidacion de sueldo de empleado de seguridad diurno. Fuente: Elaboracion propia

Para los empleados diurnos, habra 3 personas en el turno mafiana y 3 personas en el turno
tarde. Considerando la férmula anterior, el costo total percibido por la empresa sera de $...
contemplando el SAC

mes X 6 empleados X 13 meses = total empresa
$53.001 x 6 x 13 = $4.134.078

En sumatoria, el costo anual en personal del area de energia solar de Ledesma sera de
$9.738792. En dichos costos no se contempla posibles aumentos, antigiiedad, costos de ART o

salario social o familiar que pueda llegar a tener cada empleado.
Por otro lado, se le asignara al area un presupuesto anual de $3.000.000 para gastos como:

e Combustible para el vehiculo
e Seguros, tanto de la infraestructura como del vehiculo

e Compra de repuestos o materiales para mantenimiento

Se le asigna asi un monto de $12.738.792 anuales para el area de energia solar.
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Anexo 9: Presupuestos y costo de la inversién del parque solar

Para definir el costo de la inversion, se pidi6 presupuesto para la instalacion de un parque
solar en Jujuy a todos los proveedores listados en el anexo 1. En un comienzo se solicito
presupuesto para un parque que permita una produccién anual de 1.66 MWh, que luego fue
corregido a 3.176,4 MWh; se confirmé con todos los proveedores que ofrecieron presupuesto que
el valor unitario en este caso no cambiaria. A continuacion, se presentan los presupuestos
obtenidos cuyos representantes dieron su consentimiento a que dicha informacion sea incluida en

el presente trabajo.

M G ma” Vale Buteler <valeebuteler@gmail.com>

Presupuesto paneles

Marcelo Lando <marcelo lando@eternum.ar> 14 de Junio de 2021, 23:30
Para: Vale Buteler <valeebuteler@gmail com>

Hola Valentina, felicitaciones por la tematica.
Paso a comentarte algunos puntos que creo pueden ayudarte en {u tesis:

1) Depende de donde en Jujuy se instale la planta solar, puedes necesitar mas cantidad de paneles para generar
los 1676 MWh anuales que necesitas. Suponiendo que es en San Salvador, |a irradiacion es aproximadamente
1800 kWhim2 por ano. Por una serie de simplificaciones, Begarias a que la potencia instalada tendria un factor de
capacidad de aproximadamente 21%. Por lo tanto, para generar tus 1676 MWh necesitarias Instalar 1676 MWh /
0,21 /8760 horas en un ano = 0,91 MW de potencia instalada,

2) Para la capacidad Instalada de 0,891 MW (o sea, 910.000 W), suponiendo se instalen paneles solares de 450
walls cada uno, necesitarias unos 2020 paneles,

3) La cotizacion de compra de paneles puedes estimarla en unos 0,45 centavos por watl. O sea, 910.000* 045=
USD 410,000

4) Pero ademas de los paneles, hay otros coslos de equipos (inverters, cables, estructura, etc) En ganeral
podrias estimar en Jujuy el costo total de la instalacion, incluyendo los paneles, entre USD 1 y USD 1,1 por cada
wall, O sea que serla aproximadamenie entre USD 800 mil y USD 1 milon,

5) Para instalaciones mas pequenas, el costo serd mayor por cada watl, Para instalaciones més grandes, el costo
sera menor por cada walt, Esfo por las economias de escala que se consigue en costos de imporiacidn, logistica,
mano de obra, ingenieria, etc efc

Espero te sea util y muchos éxltos con tu trabajo. El mundo necesita que cada vez mas jovenes se Interesen en
eslos lemas para poder crear un desarrollo sostenble para lodos.

Saludos

Marcelo

Correo electronico 1: Presupuesto para paneles solares enviado por correo - empresa Eternum fecha 14 junio 2021
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M G ma | | Vale Buteler <valeebuteler@gmail.com>

Presupuesto paneles

Elbio Burguete (Gensolar) <eb@gensolar.com.ar> 18 de junio de 2021, 9:32
Para: Vale Buteler <valeebuteler@gmail.com>

Hola Valentina como estas disculpa la demora en responderte. Respondo rapido a tu consulta porque hay muchos
factores que influyen en el precio final, Pero si tomas los componentes principales que son el panel solar el
inversor y una estructura fija sobre un techo existente de chapa. Entonces podés estimar un costo de esa inversion
en tomo a 60 centavos de dolares por watt,

Vos ahl mencionas unos 4000 paneles pero no de qué potencia si si me cuenta y si son paneles de 400 wats cada
uno casi que esta llegando a dos megas de potencia instalada fotovoltaica,

Eso me da unos 1.2 millones de délares

Disculpa si no se entiende estoy usando el dictado por voz. Si querés contactame por WhatsApp y hablamos con
mas detalle 11 2641-9381 Elbio

[E] lexto ctado esth oaulio]

Ing. Elbio Burguete
Director
+54011 2641.9381

Podes visitar nuestra web en : hitp://gensolar.com.ar
Y conocer nuestros trabajos en instagram: https J'www.instagram comigensolar

hitps:/Avww. youtube.com/watch?v=dILBsWz-0tA&I=3s

Correo electrénico 2: Presupuesto para paneles solares enviado por correo - empresa Gensolar fecha 18 de junio 2021

Mediante notas de audio, el Sr. Burguete declaro lo siguiente

(...) el rendimiento fotovoltaico ese de 1800 me suena razonable para la zona, y
después la cuenta calculo que también esta bien, viste, asi que si te esta dando esos... casi
un mega digamos de potencia instalada esta ok. Ok que se haga sobre suelo, (...) un mega
es mas factible que se haga sobre terreno. Después, vida atil, yo me guiaria por la
especificacion del fabricante del panel, tenés 25 afios, 30; me parece que el periodo de
analisis del proyecto es ese (...) La instalacion a un dolar [por vatio] me parece que quedd
un poco viejo (...). Exacto no lo sé, porque como te decia, viste, hay muchos
imponderables, pero yo tomaria un valor abajo del délar, ponele 90 centavos como para no
quedarte corto, teniendo en cuenta que hay que hacer una estacion transformadora, viste
que los paneles generan baja tension, eso hay que conectarlos a media tension, asi que entre

90 [centavos] y un dolar.
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Link de acceso al audio: https://drive.google.com/file/d/1r1-
8xRS4PYaYOwlSuvEdSsmKRFI16J34f/view?usp=sharing

M G m ail Vale Buteler <valeebuteler@gmall.com>
Informacién para proyecto fotovoltaico

1 mensaje

Sebastian Rodriguez <siodnguez{@sustentalor com> 22 de junio de 2021, 1420

Para: valsebuteler@gmail com

Buenas tardes Valentina

De aguerdo a lo comentado de tu proyact, para ta generacion de 3.176,4 MWh al ano, saran necesanos la
instalacion de 4000 paneles de 450w, lo que equivale a una capacidad instalada, nominal de 1,8 MW.

Los montos que te voy a pasar son aproximados, tenlendo en cuenta la experiencia que tenermos en colizaciones
de grandes proyecios. A la hora de hacer una macro estimacion, tlenemos en consideracion ol precio del
equipamiento {paneles, inversores, estructuras de soporte de paneles, tableros, cables, etc) mano de obra,
loglsitca, obra cwil (sl 88 que hiciera faita).

Valor estimado: 1000 dolares por KW instalado. Por ello, estimo un valor para un parque solar de 1.8 MW de USD
1.8 millones

Con respacio a la degradacién de los paneles, la vida Util de Jos mismos se estima en 25 afos, alcanzando en ese
tempo una capacidad del B0% de sus valores originales. De todas maneras, un panel solar, puede legar a
funcionar mas de 40 afios sin ningdn problema, con un minimo de manteniemiento,

Teniendo en cuanta el parque solar propusesto, los beneficsos ambientales a genarar equivalen a |

Emisiones de gases Se efecto vernadero de:

o080 404 | “aT5.401 114 24.200

e o | o | G e D

Emisiones de CO2 dei

29 085 240 M AAL ST 7530 2330 0

w) 0 =0

Cualquior ofra duda que te surfa, no dudes on consultatme
Saludos
Sebastian

Lic. Sebastian Rodriguez
Ejecutivo de Ventas NOA

M: «54 381 4430171

Mail: srodriguez@ sustentator, com
Web: www.susteniator com
Direccion; Tapalqué 6260, CABA

GO0

Correo electrénico 3: Presupuesto para paneles solares enviado por correo - empresa Sustentator fecha 22 de junio
2021

A su vez, el representante de Sustentator indicd que, debido a la magnitud de la obra, el
tiempo estimado de instalacion es de 20kw por dia. Siendo el tamafio del proyecto 1800kw, seran


https://drive.google.com/file/d/1r1-8xRS4PYaYOwlSuvEdSsmKRFI6J34f/view?usp=sharing
https://drive.google.com/file/d/1r1-8xRS4PYaYOwlSuvEdSsmKRFI6J34f/view?usp=sharing
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necesarios 90 dias para completar el parque. Si se consideran dicho dias habiles, si se comienza el
dia 4 de octubre de 2021, se finalizara la obra el 11 de febrero de 2022. A su vez, informé que el

espacio necesario para dicho proyecto es de 6.562,5 m?.

Link de acceso al audio de Sustentator:
https://drive.google.com/file/d/1Uf7S5FfwwpS1ISE3MavZv9Vnbhp6zI5l/view?usp=sharing

En conclusion, los diferentes costos para la instalacion del parque solar, incluyendo
equipamiento, mano de obra, ingenieria y logistica, varia entre USD 0,90 y USD 1,1 por watt. La
media de este rango es USD 1, por lo que se tomaré ese valor como el costo unitario por watt para
la instalacion. Al tenerse en cuenta la capacidad requerida propuesta por Sustentator para 3.176
MWh, se define que la capacidad instalada nominal del proyecto sera 1,8 MW y tendra un costo
de USD 1,8 millones.

Para pasar dicho monto a pesos argentinos, se tomara el tipo de cambio nominal minorista
de la fecha 25 de junio de 2021 estipulado por el BCRA, que es de $100,99 (Banco Central de la
Republica Argentina, 2021). Se concluye asi que el valor en pesos de la inversion es de
$181.782.000.

Anexo 10: Flujo de fondos

A continuacion, se presenta el flujo de fondos proyectado de la empresa Ledesma SAAI,

expresado en miles de pesos.


https://drive.google.com/file/d/1Uf7S5FfwwpS1lSE3MgvZv9Vnbhp6zI5l/view?usp=sharing
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2020(junio- | 0 anualizada | 2021 2022 2023 2024
Flujo de Fondos de Ledesma SAAI febrero)
Operaciones continuadas
Ingresos de actividades ordinarias 20.575.324 27.433.765| 40.684.274| 40.684.274| 40.684.274| 40.684.274
Plan de accidn 3: ingresos por venta al MEM 0 0 0 0 13.953 13.953
Costo de ventas -13.374.646 -17.832.861| -26.446.133| -26.446.133| -26.446.133| -26.446.133
Plan de accién 2: ahorro en energia eléctrica 0 0 0 1.753 10.516 10.516
Ganacia por ventas 7.200.678 9.600.904| 14.238.141 14.239.893| 14.262.610( 14.262.610
Ingresos de produccion agropecuaria 915.850 1.221.133 1.810.941 1.810.941| 1.810.941 1.810.941
Costo de produccion agropecuaria -157.354 -209.805 -311.141 -311.141 -311.141 -311.141
Ganancia por produccion agropecuaria 758.496 1.011.328 1.499.799 1.499.799| 1.499.799| 1.499.799
Ganancia Bruta 7.959.174 10.612.232| 15.737.940| 15.739.693| 15.762.410| 15.762.410
Cambio en el valor razonable de activos bioldgicos 165.488 220.651 327.225 327.225 327.225 327.225
Gastos de comercializacion -3.702.614 -4.936.819| -7.321.302 -7.321.302| -7.321.302| -7.321.302
Gastos de administracion -1.973.741 -2.631.655| -3.902.744 -3.902.744| -3.902.744| -3.902.744
Plan de accién 1: gastos del area de energia solar 0 0 0 -3.244 12.739 12.739
Otros ingresos operativos 92.809 123.745 183.514 183.514 183.514 183.514
Otros gastos operativos -131.369 -175.159 -259.760 -259.760 -259.760 -259.760
Plan de accién 1: Compra de vehiculo 0 0 0 -2.949 0 0
Plan de accién 2: Instalacion del parque 0 0 0 -181.782 0 0
Ganancia Operativa 2.409.747 3.212.996| 4.764.873 4.760.432| 4.802.081| 4.802.081
Ingresos financieros 3.728.644, 4.971.525 7.372.772 7.372.772| 7.372.772| 7.372.772
Costos financieros -5.450.214 -7.266.952| -10.776.890| -10.776.890| -10.776.890| -10.776.890
Depreciacidn de bienes 0 0 0 -1.602 -1.602 -1.602
Participaciones en los resultados netos de asociadas 21.660 28.880 42.829 42.829 42.829 42.829
Ganancia/(Pérdida) del periodo por operaciones
continuadas antes del impuesto a las ganancias 709.837 946.449 1.403.584 1.397.542| 1.439.191| 1.439.191
Impuesto a las ganancias sobre opeaciones
continuadas -331.257 -491.255 -489.140 -503.717 -503.717
Ajuste por depreciacion de bienes 0 0 0 1.602 1.602 1.602
Ganancia/(Pérdida) neta del periodo por operaciones
continuadas 709.837 615.192 912.330 910.004 937.076 937.076,

Tabla 10: Flujo de fondos proyectados de Ledesma. Fuente: Elaboracion propia

Para proyectar el flujo de fondos de la empresa para los proximos afios, se tomo en cuenta

las operaciones continuadas del estado consolidado del resultado integral de Ledesma SAAI
(Ledesma, 2020). Cabe aclarar que los periodos financieros de la empresa van del mes de junio a
mayo del afio siguiente, por lo que, por ejemplo, el periodo 2020 va desde junio de 2019 a mayo
de 2020.
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ESTADO CONSOLIDADO DEL RESULTADO INTEGRAL POR LOS PERIODOS DE
NUEVE Y TRES MESES FINALIZADOS EL 29 DE FEBRERO DE 2020
COMPARATIVO CON LOS MISMOS PERIODOS DEL EJERCICIO ANTERIOR

(Expresado en miles de pesos)

Notas 29/02/2020 28/02/2019
9 moses 3 meses 9 meses 3 moses
(junio - (diciembre - (junio - (diciembre -
febrero) febrero) febrero) febrero)
Operaciones continuadas:
Ingrescs de actividades ordinarias 6 20.575.324 6.531.088 20264003 6.706829
Costo de ventas 7 (13.374.646) (3.041.175) (13.842.137) (4.778.731)
Ganancia por ventas 7.200.678 2.589.913 6421866 1.928.0%8
Ingresos de produccién agropecuana 915.850 450.796 040125 389.717
Costo de produccidn agropecuaria (157.354) (28.719) (231.685) (89.372)
Ganancia por produccién agropecuaria 758 406 422017 708 460 300.345
Ganancia bruta 7.959.174 3.011.9%0 7.130.326 2.228.443
Cambio en ef valor razonable de activos biolégicos 165.488 58 950 204 477 331.798
Gastos de comercializacion 8 (3.702.614) (945710) (3.487.721) (886.795)
Gastos de administracion 8 (1.973.741) (588.197) (2.508.064) (903.408)
Otros Ingresos operaivos CRR 92.809 3230 91.130 4580
Otros gastos operativos 012 (131.369) (63.929) (124.857) (63.225)
Ganancia operativa 2.409.747 1.505.444 1.354.391 711.403
Ingresos financieros 021 3.728.644 578973 3130208 2302680
Costos financkeros 922 (5450.214) (1.230.020) (6.930.597) (2.745.171)
Participaciones en los resultados netos de asociadas 4 21.660 6436 8.378 (66.838)
Ganancla | (Pérdida) del periodo por operaciones
continuadas antes deol impuesto a las gananclas 708.837 860.833 (2.388.620) 202.074
Impuesto a las ganancias sobre operaciones
continuadas 10 (634.027) (584.028) 515.575 170.668
Ganancla / (Pérdida) neta del periodo por
operaciones continuadas 75.810 276805  (1.873.045) 381.742
Operaciones discontinuadas:
Ganancia / (Pérdida) nota del periodo por
operaciones discontinuadas 20 - - 311.108 (129.088)
Ganancia / (Pérdida) Intogral total nota deol periodo 75.810 276805 _ (1.561.937)  252.654
Ganancia / (Pérdida) por accion del periodo basica y
diluida (en pesos) 017 063 (3,55) 0,57
Ganancta / (Pérdida) por accon por operaciones
continuadas bésica y diluida (en pesos) 0,17 063 (4.26) 0,87

Tabla 11: Estado consolidado del resultado integral de Ledesma SAAI. Fuente: Ledesma 2020

Debido a que solo hay informacion de los primeros 9 meses del periodo 2020, se decidio

anualizar los datos de la siguiente manera.

(Valor

9 X 12) = Valor anualizado

Para los siguientes periodos, se tomaron los valores del periodo 2020 y se les aplicé la tasa
de inflacidon interanual del afio 2021, la cual es de 48,3% (Banco Central de la Republica Argentina,
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2021). Se mantienen los valores para los periodos 2022, 2023 y 2024 para su anélisis en el valor

presente.

A fin de mostrar los efectos de la disminucion de los costos de energia adquirida a la red,
se sumo el monto ahorrado por el aumento de autoabastecimiento energético que provocé la

incorporacion del parque solar, el cual es de $10.516.233,16 (Anexo 11).

Para la base impositiva del impuesto a las ganancias, se desconté la depreciacion de los
bienes de uso adquiridos para el proyecto, siendo estos la estructura del parque solar y el vehiculo,

con la siguiente férmula.

Valor de compra — Valor de desecho

= Monto de depreciacién por periodo
Afos de vida ttil p porp

Para la estructura del parque, se tomd el valor de compra de $181.782.000, una vida Util de
25 afos y un valor de desecho igual al 80% del valor de compra, basandose en los datos brindados

por los proveedores (Anexo 9). Asi se llega al monto de $1.454.256 anual.

$181.782.000 — $145.425.600
25

= $1.454.256

En el caso del vehiculo, el valor de compra es de $2.949.000, se tom6 una vida til de 5
afios y un valor de desecho igual al 75% del valor de compra. Se llega de esta manera al monto de
$147.450.

$2.949.000 — $2.211.750
5

= $147.450

La suma de estos montos da $1.601.706 de depreciacion anual en bienes de uso. Este monto
de desconto de la base impositiva antes del calculo del impuesto a las ganancias, para el cual se
utilizé la tasa de 35%. Una vez aplicado y descontado dicho tributo, se volvié a sumar el monto

de la amortizacion para neutralizar el efecto que su descuento tuvo en el flujo de fondos.
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Anexo 11: Costos de electricidad adquirida a la red

Los usuarios industriales son categorizados, en los cuadros tarifarios, como T3. En esta
tarifa, la energia se (usuarios industriales), la energia posee 3 precios diferentes dependiendo del
momento del dia. En primer lugar estan las horas punta, que son aquellas en las que la demanda
de energia es alta, generalmente es entre las 18 y 23hs. Luego estas las horas valle, en las cuales
la demanda es baja, estas suelen ser las horas nocturnas, entre las 23 y las 6hs aproximadamente.
Por Gltimo se encuentran las horas resto, que son las horas en las que la demanda es intermedia. El
consumo de energia en cada banda horaria se factura por separado (Ministerio de Energia y

Mineria).

EJE S.A., a partir de la resolucion SUSEPU N°089/2021 define el cuadro tarifario para
todos sus usuarios, que comenzé a regir el primer dia de abril de 2021 (EJE S.A., 2021). En la
siguiente tabla, se describen las tarifas para usuarios T3 con potencia maxima contratada igual o
mayor a 300 KW en media tension (MT).

Potencia maxima contratada igual o mayor a 300 KW Unidad Importe
Cargo fijo $/mes 9.213,78
Cargo potencia horas punta contratada $/KW 101,21
Cargo potencia maxima contratada $/KW 277,04
Cargo variable por consumo de energia en horas de punta $/KWh 6,8138
Cargo variable por consumo de energia en horas de resto $/KWh 6,8138
Cargo variable por consumo de energia en horas de valle $/KWh 6,2833

Tabla 12: Tarifas para usuarios T3 abril 2021. Fuente: EJE S.A

Para calcular los KW de potencia méxima contratada, se debe dividir la cantidad de KWh
utilizados por la cantidad en las que se utilizé la energia. Si se asume que la planta utiliza
electricidad las 24 horas del dia, todos los dias del afio, se habla de 8.760hs en total. A su vez, se

sabe que el consumo anual de la planta es de 6.352.800 KWh.

6.352.800 KWh
8.760 h

= 725,205 KW
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Se puede suponer, por lo tanto, que la planta agroindustrial de Ledesma posee 725,205 KW

de potencia maxima contratada.

Con estos datos, se puede obtener el costo anual en energia, basado en la tarifa del mes de
abril. Debido al caracter variable del consumo de energia por hora, se realizé el calculo utilizando
solo la tarifa de las horas resto, debido a que estas son las horas diurnas y su costo es aproximado
a lamedia de las tarifas de hora pico y valle. Se detalla a continuacion, el costo estimado de energia

eléctrica adquirida a la red actualmente, sin incluir tasas, impuestos u otros cargos.

Unitario Cantidad Total
Cargo fijo $9.213,78 12 $ 110.565,36
Cargo potencia horas punta contratada $101,21 725,205 $73.398,00
Cargo potencia maxima contratada $277,04 725,205 $200.910,79

Cargo variable por consumo de energia en
$6,5783 6.352.800  $41.790.624,24
horas resto

Total anual $42.175.498,39

Tabla 13: Costo estimado anual de energia eléctrica adquirida a la red. Fuente: Elaboracién propia

Debido a que se propone disminuir en un 25% la energia demandada a la red publica, al
restarse 1.588.200 KWh del consumo anual, los KWh consumidos anualmente pasan a ser
4.764.600, y la potencia maxima contratada 543,904 KW.

4.764.600 KWh
8.760 h

= 543,904 KW

A partir de los nuevos datos, se puede definir el nuevo costo estimado anual para el

consumo de electricidad adquirida de la red
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Unitario Cantidad Total
Cargo fijo $9.213,78 12 $110.565,36
Cargo potencia horas punta contratada $101,21 543,904 $55.048,52
Cargo potencia maxima contratada $277,04 543,904 $150.683,16
Cargo variable por consumo de energia en

$6,5783 4.764.600  $31.342.968,18

horas resto

Total anual

$31.659.265,23

Tabla 14: Costo estimado anual de electricidad adquirida a la red luego de la instalacion del parque solar. Fuente:

Elaboracion propia

El ahorro del costo energia por la incorporacion de paneles solares sera equivalente a la

diferencia entre el costo actual ($42.175.498,39) y el costo esperado luego de la incorporacion de
los paneles ($31.659.265,23), siendo esta $10.516.233,16, la cual equivalente al 25% del costo

original.

$10.516.233,16
$42.175.498,39

X 100% = 24,9%
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Anexo 12: Evolucion futura de costos de energia renovable

El andlisis de la evolucion futura de costos de las energias renovables y almacenamiento
en América Latina, desarrollan que en Argentina los costos totales de los sistemas sobrepasan
apenas USD 1/W, pero debido a las tasas de inflacion, los costos calculados para los parques
solares serdn mas altos al llegar a la fase de instalacion de la central. De esta manera explican la
popularidad de la negociacion en ddlares estadounidenses los contractos de compraventa de
energia, ya que la moneda nacional tiene alta volatilidad. A su vez calculan que, debido al poder
de los sindicatos del pais y el elevado costo de mano de obra, el 40% de los costos totales para el

afio 2023 sera constituido por los costos blandos (Garcia de Fonseca, Parikh, & Manghani, 2019).

El CAPEX, o gastos netos en capital, es el resultado de la compra de activos fijos menos
ventas de activos fijos mas depreciacion. Garcia de Fonseca (2019) detalla en su analisis que este
gasto neto de capital disminuird a medida que se introduzcan proyectos a mayor escala en
Argentina.

O UsD $1.03/W

Fuento

USD so.a2/w

U

2018 2023

Gréfico 2: Desglose del CAPEX 2018 vs 2023 (%) Fuente: Garcia de Fonseca, Parikh, & Manghani, 2019
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En dicha publicacién, se nombra a Jujuy como una de las tres provincias argentinas que
poseen la mejor radiacion solar en América Latina. Debido a que son zonas remotas, con costos
de terreno, licencias y permisos de instalacion bajos en comparacién otros puntos del pais, hay un
creciente interés en el desarrollo de proyectos solares en esta region. Es asi como se puede afirmar
que la planta industrial de Ledesma se encuentra en un territorio 6ptimo para la produccion del

tipo de energia renovable que sugiere esta propuesta.

En lo que respecta a almacenamiento de energia, Argentina es el cuarto mayor proveedor
de mineral de litio a nivel mundial, por lo que la nacién cuenta con la capacidad de explotar su
cadena de suministro, optimizando los costos del sistema de almacenamiento. A pesar de esto, la
necesidad de esta tecnologia es limitada en la actualidad (Garcia de Fonseca, Parikh, & Manghani,
2019).

Gracias al potencial de proyectos de energia solar y almacenamiento en el noroeste
argentino, las oportunidades de almacenamiento comienzan a concretarse, principalmente por el
hecho de que es una de las regiones con los niveles mas altos del mundo de radiacion solar. Se
espera que el almacenamiento de energia aumente su relevancia a medida que el Argentina se
aproxime a su meta de contar con 25% de energia renovable (Garcia de Fonseca, Parikh, &
Manghani, 2019).
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Grafico 3: Estimacion de futura capacidad instalada de almacenamiento. Fuente: Garcia de Fonseca, Parikh, &
Manghani, 2019
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Areas potenciales para proyectos
de almacenamiento

@ Proyectos existentes

llustracion 3: Areas potenciales para proyectos de almacenamiento de energia. Fuente: Garcia de Fonseca, Parikh, &
Manghani, 2019
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Anexo 13: Beneficios fiscales por inversidn en energias sustentables

En el articulo 6° de la Ley 27.191 establece que, aquellos sujetos que realicen inversiones
en fuentes de energia sustentables entre el 1° de enero del 2018 y el 31 de diciembre de 2025
gozaran de los beneficios promocionales establecidos en el articulo 8° de la Ley 26.190 (Ministerio

de Justicia y Derechos Humanos, 2015). Entre dichos beneficios se encuentran:

e Amortizacion acelerada en el Impuesto a las Ganancias y de devolucién anticipada del
Impuesto al Valor Agregado

e Compensacion de quebrantos con ganancias

e Los bienes afectados por las actividades que la Ley 26.190 promueve, no completaran la
base impositiva del Impuesto a la Ganancia Minima Presunta

e Aquellos intereses y diferencias de cambio causados por la financiacion del proyecto
promovido por dicha ley podran deducirse de las pérdidas de la sociedad.

e Las utilidades o dividendos distribuidos por las sociedades cabeceras de los proyectos de
inversion que se vean beneficiados de dicho régimen no seran alcanzados por el Impuesto
a las Ganancias a la alicuota del 10% mientras que estos sean reinvertidos en nuevos
proyectos de infraestructura en la nacion (Ministerio de Justicia y Derechos Humanos,
2006).

Vale aclarar que esta ultima ley indica que solo seran beneficiarios aquellas personas
juridicas y/o fisicas titulares de las inversiones promovidas por esta, cuya produccion sea destinada
al Mercado Eléctrico Mayorista 0 a la prestacién de servicios publicos (Ministerio de Justicia y
Derechos Humanos, 2006). Bajo esta premisa, Ledesma podra acceder a dichos beneficios una vez

que ingrese al MEM como generador de energia renovable.



