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Resumen

El presente trabajo desarrolla una propuesta estratégica para Ledesma S.AA.L,
orientada a diversificar su matriz energética mediante la incorporacion de pellets de madera
como fuente renovable de energia y producto comercializable. A partir del andlisis del entorno
macroecondémico, del mercado de biocombustibles s6lidos y de las capacidades internas de la
empresa, se identifico la oportunidad de reconfigurar la actual unidad “Gas y Energia” para
producir, consumir y exportar pellets elaborados a partir de biomasa forestal. La propuesta se
sustenta en el modelo de biorrefineria y busca agregar valor a recursos disponibles, reducir el
uso de combustibles fosiles y mejorar la eficiencia energética. El analisis técnico-financiero
confirma la viabilidad del proyecto, tanto por su impacto econémico como por su alineacién
con los objetivos de sostenibilidad empresarial. El trabajo concluye con una serie de
recomendaciones para optimizar la implementacién, considerando aspectos logisticos, alianzas

estratégicas y potenciales lineas de expansion futura.

Palabras Claves: Ledesma - pellets de madera - diversificacion energética - biomasa -

estrategia sustentable

Abstract

This paper presents a strategic proposal for Ledesma S.A.A.1., aimed at diversifying its
energy matrix through the incorporation of wood pellets as a renewable energy source and a
marketable product. Based on an analysis of the macroeconomic environment, the solid
biofuels market and the company’s internal capabilities, the opportunity was identified to
restructure the current “Gas and Energy” unit in order to produce, consume and export pellets
derived from forest biomass. The proposal is grounded in the biorefinery model and seeks to
add value to available resources, reduce fossil fuel use and improve energy efficiency. The
technical and financial analysis supports the project's feasibility, both in terms of economic
performance and alignment with corporate sustainability goals. The study concludes with a set
of recommendations to enhance implementation, addressing logistics, strategic alliances, and

potential future expansion paths.

Keywords: Ledesma - wood pellets - energy diversification - biomass - sustainable
strategy



Introduccion

El presente informe corresponde al Trabajo Final de Grado de la carrera Licenciatura
en Administracion de la Universidad Siglo 21. Se presenta bajo la modalidad de reporte de
caso, con el objetivo de desarrollar una propuesta de valor estratégica para la empresa Ledesma
S.AALl, en el marco de su busqueda por consolidar lineas de negocios mas sostenibles y

alineadas con las nuevas demandas del entorno.

En un contexto global atravesado por la creciente preocupacion por el cambio climatico,
la transicidn energética y la necesidad de adoptar fuentes de energia renovables y sostenibles,
la biomasa ha adquirido un rol estratégico tanto en aplicaciones industriales como domésticas.
Dentro de las energias renovables, la biomasa se destaca por su versatilidad, disponibilidad y
menor impacto ambiental en comparacion con los combustibles fosiles. Su aprovechamiento
permite valorizar residuos organicos y forestales, al tiempo que contribuye a la diversificacion

de la matriz energética.

La biomasa abarca una amplia variedad de recursos organicos de origen biolégico,
como residuos agricolas, forestales, pecuarios, sélidos urbanos y efluentes industriales. Estos
materiales, ya sea en su estado natural o como subproductos de actividades humanas, pueden
ser utilizados como fuente de energia a través de distintos procesos de conversion. Esta
caracteristica permite su aplicacion en mdultiples contextos, que van desde la generacion de
calor y electricidad hasta la produccion de biocombustibles sélidos, liquidos o gaseosos
(Manrique, 2022).

La planificacion estratégica cumple un rol central en la toma de decisiones
empresariales, especialmente en escenarios dindmicos y cambiantes como el actual. A través
de su implementacion, las organizaciones pueden detectar oportunidades de crecimiento,
adaptarse a los desafios del entorno y alinear sus capacidades internas con nuevas demandas
del mercado. En este marco, el presente Trabajo Final de Grado tiene como finalidad disefiar
una propuesta estratégica para Ledesma S.A.A.l., enfocada en la identificacion de nuevas lineas

de productos sustentables que complementen su portafolio actual.

Ledesma S.A.A.l. es una de las empresas agroindustriales mas emblematicas de
Argentina, con mas de 115 afios de trayectoria. Fundada en 1908 en la localidad de Libertador
General San Martin, provincia de Jujuy, se consolidd a lo largo del siglo XX como lider en la
produccion de azucar y alcohol a partir de la cafia de azucar, desempefiando un rol fundamental

en el desarrollo econémico y social del noroeste argentino.



Posteriormente, la empresa diversificoO sus actividades, incorporando unidades de
negocio como papel, frutas citricas y jugos, carne vacuna, cereales, etanol, energia eléctrica y
productos forestales. Esta expansién respondi6 tanto a oportunidades de mercado como a una
estrategia de aprovechamiento integral de sus recursos, en sintonia con los cambios del
contexto nacional e internacional. Un hito destacado en esta trayectoria fue su incursion en la
produccion de papel a partir del bagazo de cafia, un ejemplo de economia circular ampliamente

reconocido en el pais.

Actualmente, Ledesma sigue avanzando hacia modelos productivos mas sostenibles,
integrando criterios ambientales, sociales y de gobernanza (ESG) en su gestion. Dentro de esta
vision, cuenta con una unidad forestal en Jujuy destinada a la produccién de madera aserrada,
postes, decks y otros productos, asi como con la sociedad "Ledesma Renovables S.A.", creada
en 2017 para el desarrollo de proyectos de generacion eléctrica a partir de fuentes renovables.
Esta infraestructura forestal, junto con la experiencia acumulada en energias renovables,
representa una plataforma estratégica para expandir su portafolio hacia nuevos productos

derivados de la biomasa.

Este trabajo plantea una exploracién estratégica con enfoque sistémico, basada en el
analisis del macroentorno (a través del modelo PESTEL), el estudio del microentorno
competitivo (mediante las cinco fuerzas de Porter) y la evaluacion interna de las capacidades
de Ledesma, especialmente en su unidad de negocios de energia. A partir de esta evaluacion
integral, se buscara identificar alternativas de productos innovadores que resulten viables,

sostenibles y estratégicamente coherentes con la trayectoria y vision de la empresa.

Como parte del proceso de investigacion, se analizaran también experiencias y casos de
éxito tanto a nivel local como internacional, como el caso de la empresa Lipsia, especializada
en el aprovechamiento de biomasa forestal, y una tesis desarrollada en la Universidad
Tecnoldgica Nacional sobre la produccion de pellets de madera a partir de residuos de la
industria forestal. Estas referencias aportaran aprendizajes valiosos para dimensionar el

potencial de productos sustentables en el contexto argentino.

Finalmente, como resultado de este proceso analitico, se propondra una estrategia de
desarrollo para un nuevo producto basado en biomasa forestal, aprovechando los recursos
actuales de Ledesma y orientado a satisfacer necesidades energéticas tanto locales como
internacionales, contribuyendo asi a los objetivos de diversificacion, sostenibilidad e

innovacion de la compafiia.



Analisis Situacional

Macroentorno
Para el analisis del macro entorno en la que se encuentra inmersa la empresa Ledesma

S.A.A.l se utilizard como herramienta el PESTEL.

Analisis PESTEL
Factor politico: Argentina atraviesa un proceso de transformacién impulsado por el
gobierno de Milei, con una agenda enfocada en el ordenamiento macroeconomico, la

desregulacion del mercado y la reducciéon del gasto publico.

Un hito clave fue la aprobacion de la Ley Bases y Puntos de Partida para la Libertad de
los Argentinos, que otorgd facultades extraordinarias al Poder Ejecutivo en areas como
economia, energia, administracion publica y seguridad. Esta normativa habilité reformas
estructurales, como la desregulacion de sectores estratégicos, cambios en el régimen laboral,

incentivos a la inversion privada y la privatizacion de empresas estatales.

Dentro de esta agenda, el sector energético ocupa un lugar prioritario. EI gobierno
promueve el desarrollo de recursos fosiles, en especial los no convencionales, aunque mantiene
los compromisos asumidos en materia de energias renovables bajo la Ley 27.191. Aun asi,
persisten desafios de gobernabilidad, generacion de consensos y estabilidad institucional que

condicionan la efectividad de las reformas y la confianza econdémica.

Anivel internacional, la inestabilidad geopolitica impacta directamente en los mercados
energeéticos. La guerra entre Rusia y Ucrania obligd a Europa a replantear su matriz energética,
mientras que el conflicto entre Israel y Gaza sigue generando incertidumbre en el suministro

de petroleo, aumentando la volatilidad de los precios internacionales.

En este contexto, Argentina se perfila como un potencial proveedor energético
alternativo gracias al desarrollo de hidrocarburos no convencionales. No obstante, la fuerte
orientacion hacia estos recursos podria limitar el apoyo estatal a fuentes energéticas mas

limpias, afectando la diversificacion exportadora.

Por ultimo, el regreso de Donald Trump a la presidencia de Estados Unidos reinstalo
una agenda proteccionista. La reactivacion de politicas arancelarias podria dificultar el acceso
de productos argentinos, especialmente los vinculados a la industria y la energia, a ese mercado

estratégico.



Factor econdmico: Argentina atraviesa una transicién econémica con reformas
estructurales orientadas a estabilizar las variables macroecondmicas y recuperar la confianza
del mercado. Desde diciembre de 2023, el programa de gobierno priorizé el ajuste del gasto
publico, la reduccion del déficit fiscal y la apertura econémica.

Durante 2024, la economia sufri6 una fuerte contraccion: el consumo cayo, la actividad
industrial se desaceler6 y el poder adquisitivo de los hogares se resintio. Sin embargo, hacia
fines de ese afio y en el primer trimestre de 2025 surgieron sefiales de mejora, especialmente
en la inflacion mensual, que bajo de picos superiores al 20% a un 3,7% en marzo de 2025,

acumulando un 8,6% en el primer trimestre.

La actividad economica también mostro recuperacion: en enero de 2025, el Estimador
Mensual de Actividad Econdmica (EMAE) crecio 6,5% interanual, impulsado por el sector
financiero, el comercio y la produccion primaria. Ademas, la tasa de desocupacion cerr6 2024

en 6,4%, reflejando cierta estabilidad laboral.

En términos fiscales, el gobierno alcanzé el superdvit primario mediante una fuerte
reduccion del gasto publico y la eliminacion de subsidios. Junto a la liberalizacion parcial del
mercado cambiario y un nuevo régimen para grandes inversiones, se busca mejorar la

competitividad y atraer capital externo.

No obstante, persisten desafios: tasas de interés reales elevadas que limitan el crédito,
alta presion tributaria local y persistente informalidad econdémica, que dificultan el desarrollo
de nuevos proyectos productivos.

A nivel global, se proyecta un crecimiento moderado de 2,7% para 2025, condicionado
por tensiones comerciales, proteccionismo, conflictos geopoliticos y altos niveles de
endeudamiento. En este escenario, los paises exportadores de recursos naturales como

Argentina pueden encontrar oportunidades si consolidan una oferta confiable y competitiva.

Factor social: El contexto sociocultural argentino enfrenta importantes desafios
estructurales que limitan el desarrollo equitativo. Segin el INDEC, al segundo semestre de
2024, el 41,7% de la poblacion estaba por debajo de la linea de pobreza y el 11,9% en
indigencia, afectando especialmente a nifios, adolescentes y hogares del norte del pais.

Regiones como el NOA y NEA superan el promedio nacional de pobreza, con alta
informalidad laboral, menores tasas de escolarizacién y precario acceso a servicios basicos.

Muchas comunidades rurales y periurbanas carecen de acceso a redes de gas, dependiendo de



garrafas, lefia 0 combustibles alternativos, 1o que incrementa costos y riesgos sanitarios. Esta

situacion profundiza la brecha energética, social y la desigualdad territorial.

En paralelo, crece la conciencia ambiental entre sectores urbanos y jovenes, impulsando
valores como el consumo responsable, el cuidado del ambiente y el desarrollo de

emprendimientos de impacto social.

Existe ademas un valioso potencial en capital humano joven, orientado a la innovacion,
la economia circular, el emprendedurismo, y la valorizacion de recursos naturales regionales,
lo que permite integrar inclusion social y sostenibilidad ambiental en nuevas estrategias

productivas.

A nivel internacional, el consumo ético y responsable gana espacio, impulsando la
demanda de productos con trazabilidad, bajo impacto ambiental y compromiso social, 1o que
representa una oportunidad para proyectos que vinculen desarrollo productivo con inclusién y

sostenibilidad.

Factor tecnologico: La dimension tecnologica en Argentina combina desafios
estructurales con avances estratégicos. A pesar de restricciones presupuestarias, el ecosistema
cientifico-tecnoldgico ha demostrado capacidad de innovacion en energia, agro, biotecnologia

e industria del conocimiento.

Destaca el desarrollo de tecnologias para la eficiencia energética y las energias
renovables, impulsado por universidades publicas, CONICET, INTI, INTA y programas del
Ministerio de Ciencia. Estos esfuerzos promueven el uso sustentable de recursos, optimizacion

industrial y energias alternativas en zonas rurales.

También crece la adopcion de automatizacion, sensorizacion y digitalizacion en la
industria, aunque persisten desigualdades entre grandes empresas y pymes, ademas de barreras
como altos costos de importacién y limitada infraestructura digital en areas no urbanas.

La articulacion entre ciencia, tecnologia y produccion es clave para impulsar proyectos
que combinen eficiencia, reduccion de emisiones y economia circular. Soluciones como
biodigestores, estufas eficientes y sistemas hibridos abren oportunidades para modelos
productivos sustentables.

En 2024 se relanzaron instrumentos como FONTAR y FONARSEC, ofreciendo

financiamiento para proyectos de innovacion.
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A nivel global, la transicion energética es impulsada por organismos internacionales y
fondos de inversién, con avances en almacenamiento, 1A aplicada a la gestion de recursos,
trazabilidad digital y captura de carbono. Los paises que fortalezcan su capacidad de
innovacion local tendran ventajas para captar inversiones y acceder a nuevos nichos de

mercado.

Factor ecoldgico: Argentina presenta una doble realidad ambiental: abundancia de
recursos estratégicos y potencial para modelos sostenibles, junto a desafios como degradacion

ambiental, crisis climatica, deforestacion y mala gestion de residuos.

La transicion hacia una matriz energética mas limpia avanza, en linea con el Acuerdo
de Paris y su Contribucion Determinada a Nivel Nacional (NDC), aunque persisten obstaculos
como limitaciones presupuestarias, falta de infraestructura y dependencia fésil. Crece la
presion social e institucional para que las industrias adopten practicas sostenibles, reduciendo
su huella de carbono, algo que también condiciona el acceso a financiamiento nacional e

internacional.

En el norte argentino, la deforestacién chaquefia, la pérdida de biodiversidad y los
efectos del cambio climéatico, como sequias y eventos extremos, agravan el desequilibrio

ecologico y la vulnerabilidad hidrica.

A la vez, crecen iniciativas de valorizacion de residuos organicos, forestales e
industriales impulsadas por universidades, cooperativas y empresas enfocadas en economia

circular.
A nivel internacional, la agenda ambiental se estructura en torno a tres ejes:
1. Cambio climatico y descarbonizacion.
2. Economia circular y minimizacion de residuos.
3. Proteccion de biodiversidad y ecosistemas.

Aunque enfrenta grandes desafios, Argentina tiene oportunidades de alinearse con estas
tendencias a traves de proyectos productivos sostenibles, trazables y de bajo impacto

ambiental.

Factor legal: Argentina cuenta con un marco legal amplio y relativamente moderno
para el desarrollo productivo, la proteccion ambiental y el impulso a energias limpias, aunque

su implementacion depende del contexto politico y econémico.
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Un cambio clave en 2024 fue la aprobacion de la “Ley Bases y Puntos de Partida para
la Libertad de los Argentinos”, que reformo el régimen laboral, tributario y regulatorio para

estimular la inversion privada, aunque su impacto aln esta en evaluacion.

En energia y ambiente siguen vigentes leyes relevantes:

- Ley 27.191 de Energias Renovables (incentivos fiscales y contractuales).
- Ley 25.675 (Ley General del Ambiente).

- Ley 26.190 (fomento de energias limpias en zonas no interconectadas).

- Ley 26.331 de Bosques Nativos (uso y conservacion forestal).

- Ley 27.437 de Compre Argentino (industria y tecnologia nacional).

A esto se suman normativas provinciales que regulan el uso de recursos forestales y
energias alternativas, especialmente en Jujuy, Misiones, Salta y Tucuman.

A nivel internacional, se destacan regulaciones que impactan a paises exportadores:

- El Pacto Verde Europeo exige trazabilidad, baja huella de carbono y

sostenibilidad.

- Las normas ESG son cada vez mas utilizadas por empresas y fondos de inversion

para evaluar proyectos productivos.

Microentorno
Para el andlisis del microentorno se utilizara como herramienta las 5 fuerzas de Porter

y un analisis de mercado, enfocados en la industria de los Biocombustibles solidos.

Las 5 fuerzas de Porter:
Rivalidad entre competidores existentes - La rivalidad en la industria nacional de

biocombustibles solidos es moderada a baja:

El sector presenta una baja concentracién de actores y una oferta atn poco desarrollada
a escala industrial. La mayoria de las empresas productoras tienen una presencia regional,
enfocandose en nichos especificos como calefaccion rural, usos industriales localizados o
pequefios volimenes para exportacion. La demanda interna es incipiente y geograficamente
dispersa, lo que reduce la intensidad competitiva. A nivel internacional, la industria argentina
todavia no compite fuertemente con grandes exportadores consolidados como EE.UU., Canada

0 paises del sudeste asiatico.
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Amenaza de nuevos entrantes - La amenaza de nuevos participantes en la industria es

moderada:

Las barreras tecnoldgicas no son elevadas: la tecnologia de procesamiento y
compactacion de biomasa esta disponible en el pais y es relativamente accesible. El acceso a
materia prima depende del vinculo con el sector forestal y agroindustrial, lo cual puede facilitar
o dificultar la entrada segun la ubicacion geografica y los acuerdos comerciales existentes. Las
economias de escala atn no son determinantes, lo que permite a emprendimientos de menor
escala participar. EI marco regulatorio especifico para este tipo de energias es incipiente en

Argentina, y los incentivos son limitados, lo que reduce el atractivo para nuevos inversores.

Poder de negociacion de los proveedores - El poder de negociacién de proveedores

es bajo a moderado:

Los principales insumos de esta industria son residuos y subproductos de origen forestal
y agroindustrial, como aserrin, viruta, cascaras, ramas 0 restos de poda. En regiones con
actividad forestal o agricola consolidada, estos subproductos estan disponibles en volimenes
considerables, lo que reduce la dependencia critica de ciertos proveedores. El equipamiento
necesario es mayormente importado, por lo cual el acceso a maquinaria y repuestos puede verse

afectado por politicas cambiarias o barreras arancelarias.

Poder de negociacion de los compradores — El poder de negociacion de los

compradores es moderada a alta:

A nivel local, los consumidores suelen ser instituciones, industrias medianas o usuarios
rurales, con bajo grado de concentracion y poder negociador moderado. En mercados
internacionales, especialmente en Europa, los compradores estan altamente organizados, y
exigen certificaciones ambientales, de calidad y sostenibilidad, lo que les otorga mayor poder
de negociacion. Los compradores internacionales también tienen mdaltiples opciones de

abastecimiento, pudiendo optar por proveedores de paises con mayores economias de escala.

Amenaza de productos sustitutos - La amenazada de productos sustitutos es

moderada a alta:

La principal amenaza proviene de fuentes de energia tradicionales como gas natural,
gas envasado (GLP), electricidad o combustibles fosiles, que son de uso extendido en zonas
urbanas y periurbanas. También existen sustitutos directos dentro del mismo segmento
bioenergético, como la lefia tradicional, los chips forestales, el bagazo o cascaras sin procesar,

que pueden resultar mas econdmicos, aunque menos eficientes. En zonas rurales con bajo
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acceso a la red de gas, los biocombustibles sélidos ofrecen ventajas en eficiencia, manejo y

almacenamiento, reduciendo la amenaza de sustitutos.

Analisis de mercado
Se realiza un analisis de mercado del biocombustible sélido, en particular del pellet de

madera, en Argentina y el mundo.

Argentina posee un importante potencial en biomasa gracias a su amplia superficie
agropecuaria y forestal, y a la generacion de residuos organicos provenientes de la
agroindustria y el sector forestal. Segln la Secretaria de Energia (2021), el pais cuenta con un
superavit técnico energético de 40.421.220 toneladas anuales de biomasa disponible, que
incluye residuos agroindustriales, forestales, agricolas y biomasa de plantaciones energéticas.
Esto posiciona a Argentina como un potencial productor relevante de biocombustibles sélidos,

tanto para abastecimiento interno como para exportacion.

La biomasa solida tiene aplicaciones energéticas en generacion de calor industrial,
calefaccion residencial, generacion eléctrica distribuida y exportacion, especialmente en forma
de pellets de madera. Estos Ultimos destacan por su alta densidad energética, bajo contenido de
humedad, facilidad de transporte y almacenamiento, formato uniforme y cumplimiento de
estandares internacionales como ENplus, lo que los hace ideales para sistemas automaticos de

calefaccion y para el comercio internacional.

A nivel local, el consumo de pellets es limitado debido al bajo costo del gas natural
subsidiado y a la escasa infraestructura para biocombustibles sélidos. Actualmente existen
pocas plantas activas (unas 8), con produccion reducida enfocada en nichos rurales. En
contraste, Europa presenta un mercado maduro: paises como Italia, Alemania y Austria tienen
fuerte penetracion de pellets, con una demanda que superd los 23 millones de toneladas en

2023, impulsada por el encarecimiento del gas natural tras el conflicto Rusia-Ucrania.

En Argentina, los precios de venta online oscilan entre $3.000 y $9.000 ARS por bolsa
de 15 kg, mientras que en Europa en 2024 los precios promedio fueron de 7,75 c€/kWh (unos
USD 410-500/ton, segun pais y temporada). Esto convierte a los pellets en una opcion

competitiva frente al gas en Europa.

Para ingresar a este mercado, es fundamental cumplir con normativas internacionales
(como ENplus y certificaciones FSC), asegurar logistica eficiente, establecer redes comerciales
en Europa y operar desde zonas cercanas a puertos como Rosario o Buenos Aires, donde el

NEA y NOA presentan ventajas por su cercania a las fuentes de biomasa.
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Analisis interno

Base estratégica

Ledesma S.A.A.l. es una empresa agroindustrial argentina con mas de 115 afios de
trayectoria. Su actividad principal esta centrada en la produccién de azucar, papel, alcohol, y
bioetanol, a partir de la cafia de azGcar. Ademas, posee una importante participacion en los
mercados de frutas, jugos, carnes y cereales. Su centro operativo principal se encuentra en la

provincia de Jujuy, donde se combinan sus actividades agricolas, industriales y energéticas.

Su misién es producir productos agroindustriales con origen en la naturaleza, con la
mejor calidad, preservando los ecosistemas y cuidando el bienestar de las comunidades en la

gue se encuentra presente.

Su vision es ser una empresa agroindustrial referente por su compromiso con la
innovacion, el desarrollo sustentable y la creacién de oportunidades para las generaciones
actuales y futuras.

La empresa posee valores bien definidos y arraigados entre los que se destacan la ética,

las personas, la innovacion, la calidad y la disciplina, entre otras.

Ledesma organiza sus actividades por unidades de negocio: cada negocio se administra
de forma independiente y representa una estructura organizacional por si misma. De esta forma,
cada negocio es responsable de todo el proceso que afecta a su producto: fabricacion,
abastecimiento y comercializacion. Por fuera de los negocios, hay servicios internos

centralizados que brindan servicios al resto de las unidades.
Unidades de Negocios de Ledesma S.A.A.l:
- Azlcar y alcohol.
- Papel y Libreria
- Frutas y jugos
- Negocio agropecuario
- Gasy energia

Desde el punto de vista financiero, Ledesma enfrenta un escenario desafiante. Segun
los indicadores del balance consolidado al 28 de febrero de 2025 para un periodo de 9 meses,
muestran un ROE de 0,21% y un ROA de 0,12%, evidenciando estar transitando por una baja

eficiencia en la generacion de beneficios sobre el patrimonio y los activos. Presenta una
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liquidez aceptable, con una ratio corriente de 1,76, aunque su prueba acida de 0,59 refleja cierta
dependencia del inventario para afrontar obligaciones inmediatas. La calidad de los activos
muestra un nivel de inmovilizacién del 45%, lo que podria limitar la flexibilidad para adaptarse

a cambios en el entorno econémico.

Cadena de Valor
El anlisis de la cadena de valor se desarrollé sobre la unidad de negocio de Gas y

energia, con foco en la produccion de energia a partir de la biomasa.
Actividades primarias:

La cadena de valor comienza con la logistica interna, que incluye la recoleccion y el
acopio de residuos agricolas e industriales, especialmente el bagazo de cafia de azlcar,
principal insumo para la generacién de energia. Estos residuos son transportados internamente

desde las plantas industriales hasta las calderas de cogeneracion.

En la etapa de operaciones, el bagazo se utiliza como biomasa para alimentar calderas
de alta presion, en un proceso de cogeneracion que produce simultaneamente energia térmica
y eléctrica destinada al abastecimiento de los propios procesos industriales del Ingenio. Se
trabaja continuamente en la gestion de la eficiencia energética, optimizando el uso interno de

la energia y administrando los excedentes disponibles.

Respecto a la logistica externa, aunque la mayor parte de la energia generada se
consume dentro de la empresa, Ledesma inyecta los excedentes al Sistema Interconectado
Nacional (SIN), coordinando esta operacion con CAMMESA y otros organismos de regulacion

energeética.

En términos de marketing y venta, la energia generada no se comercializa como una
unidad de negocio independiente, pero forma parte del posicionamiento estratégico de
Ledesma como empresa sustentable. La comunicacion de sus politicas de eficiencia energética
y uso de energias renovables se realiza a través de informes institucionales y reportes de

sostenibilidad.

Si bien no existe un servicio postventa tradicional en esta actividad, se mantiene una
relacion institucional activa con el Estado y organismos reguladores, cumpliendo con los

requerimientos de licencias, declaraciones de emisiones y demas obligaciones ambientales.

Actividades de apoyo:
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Dentro de las actividades de apoyo, la infraestructura empresarial esta coordinada
por la Direccion de Innovacion, Medioambiente y Energia, que lidera las inversiones en

infraestructura de cogeneracion, como calderas, turbinas y lineas de interconexion.

La gestion de recursos humanos juega un rol clave mediante la formacion técnica de
operadores y la implementacién de politicas estrictas de seguridad industrial y cuidado

ambiental.

En cuanto al desarrollo tecnolégico, Ledesma trabaja constantemente en la
incorporacion de nuevas tecnologias para mejorar la eficiencia energética y reducir las
emisiones, evaluando ademas nuevas alternativas para el aprovechamiento de residuos como

fuente de energia.

Finalmente, el abastecimiento se centra en la gestion del bagazo como insumo

energeético principal, la negociacion con proveedores de equipamiento y, en algunos casos, la

compra de energia del mercado para complementar la produccion interna.

Analisis FODA

Enfoque: Desarrollo de nuevos productos a partir de biomasa.

Tabla 1. Matriz FODA

FORTALEZAS

DEBILIDADES

* Experiencia y trayectoria en el uso de
biomasa (bagazo, malhoja, chips de madera)
para generacion de energia.

* Integracion vertical de actividades
agroindustriales, lo que permite aprovechar
subproductos y residuos.

* Infraestructura industrial instalada y know-
how en procesos de transformacion de
materia vegetal.

« Compromiso institucional con la
sostenibilidad y la economia circular.

* La produccién de biomasa aln no esta
organizada como una unidad de negocio
especifica con autonomia estratégica.

» Limitada visibilidad comercial sobre el
negocio de energia y productos derivados
de biomasa.

» Alta dependencia de un entorno
regulatorio cambiante para inversiones
energéticas o ambientales.

* Baja diversificacion de mercados
energéticos o de biomasa fuera del
autoconsumo.

OPORTUNIDADES

AMENAZAS

» Superavit nacional de recursos biomasicos
con fines energéticos: +40 millones de
toneladas/afio disponibles (Secretaria de
Energia, 2022).

* Creciente demanda internacional de
biomasa solida (pellets, briquetas) para
sustitucion de combustibles fosiles,

» Competencia por incentivos del Estado
con proyectos de hidrocarburos (como
Vaca Muerta) que pueden recibir mas
apoyo politico y financiero.

» Altos costos logisticos y de exportacion
para productos de bajo valor por tonelada
(como algunos biocombustibles sélidos).
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especialmente en Europa.

 Avance de regulaciones ambientales y
politicas de transicion energética en paises
desarrollados.

* Posibilidad de posicionarse como
proveedor regional de biomasa certificada o
productos derivados.

* Inestabilidad macroecondmica local que
puede dificultar inversiones de
mediano/largo plazo.

* Falta de estadisticas actualizadas y

trazabilidad completa en el mercado local.
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Marco teorico
El presente capitulo establece los fundamentos conceptuales que sustentan la propuesta
de creacion de una nueva unidad de negocios enfocada en la produccion de biocombustibles
solidos en Ledesma S.A.A.l. El marco tedrico se estructura en torno a tres ejes principales que

permiten contextualizar esta iniciativa desde una perspectiva técnica, productiva y estratégica.

En primer lugar, se introduce el modelo de biorrefineria como enfoque integral para la
valorizacién de biomasa, basado en los aportes de Clauser (2019), quien analiza su viabilidad

técnica y econdmica en el contexto agroindustrial argentino.

En segundo término, se abordan los biocombustibles sélidos, con énfasis en los pellets
de madera. Se consideran aspectos técnicos, normativos y de mercado, tomando como

referencia los trabajos de Aguinalde et al. (2019) y Hernandez, Forero y Sierra (2017).

Finalmente, se presentan los principales aportes tedricos sobre planeamiento estratégico
y diversificacion productiva, a partir de modelos propuestos por diversos autores clasicos de la
administracion, que permiten analizar la factibilidad y alineacion de la propuesta con los

objetivos de crecimiento empresarial.

Este marco conceptual servira de base para el diagnostico estratégico y la formulacién

de propuestas que se desarrollaran en las siguientes secciones del trabajo.

Diversificacion productiva y modelo de biorrefineria en Argentina

La biorrefineria constituye un enfoque productivo integral que permite valorizar
residuos agroindustriales y forestales mediante la generacion de biocombustibles, materiales y
productos quimicos de valor agregado. Este modelo, comparable al de las refinerias de
petréleo, pero basado en biomasa lignoceluldsica, combina procesos fisico-quimicos,
termoquimicos y biotecnolégicos para obtener el maximo aprovechamiento de recursos
renovables y reducir la generacion de desechos, en linea con los principios de economia circular
(Clauser, 2019).

En Argentina, y particularmente en la region del Noreste (NEA), existe una
disponibilidad significativa de residuos lignoceluldsicos, como bagazo de cafia de azlcar y
aserrin de eucalipto, que ofrece condiciones favorables para el desarrollo de biorrefinerias de
pequefia y mediana escala. Segun Clauser (2019), estas configuraciones tecnoldgicas permiten

transformar eficientemente dichos subproductos en una variedad de productos industriales,
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como etanol, xilitol, pellets o tableros MDF, mediante procesos de fraccionamiento,

purificacién y conversion.

Desde una perspectiva econémica, laimplementacion de estas iniciativas puede resultar
viable cuando se optimiza el uso de recursos energéticos internos y se reutilizan corrientes de
proceso. Estas estrategias no solo mejoran la eficiencia técnica, sino que también reducen

costos operativos, fortaleciendo la sustentabilidad del modelo (Clauser, 2019).

En suma, la biorrefineria representa una alternativa estratégica de diversificacion
productiva aplicable al sector agroindustrial argentino. Su adopcion permitiria avanzar hacia
estructuras mas resilientes, innovadoras y sostenibles, con capacidad para agregar valor local

a partir de recursos renovables actualmente subutilizados.

Biocombustibles sélidos: pellets de madera

En el marco de la transicion energética, los biocombustibles sélidos representan una
alternativa renovable, sustentable y eficiente frente a los combustibles fésiles. Entre ellos, los
pellets de madera se destacan por sus propiedades fisico-quimicas, su capacidad para valorizar
residuos industriales y su creciente demanda como fuente energética térmica y eléctrica en

mercados internacionales.

Se trata de un biocombustible densificado, obtenido a partir de residuos
lignocelul6sicos como aserrin, virutas y astillas. Su produccién implica etapas de molienda,
secado y prensado a alta presion, sin necesidad de aditivos, ya que la lignina natural actia como
aglutinante. El resultado es un producto cilindrico, estandarizado y de alta eficiencia energética,
apto para aplicaciones residenciales e industriales (Aguinalde, Garry, Pucciarelli, & Rodriguez,
2019).

Entre sus principales ventajas se destacan su alta densidad energética, facilidad de
transporte y almacenamiento, bajo nivel de emisiones y mayor estabilidad de precios en
comparacion con los combustibles fosiles. Ademaés, los pellets permiten aprovechar
subproductos forestales, reduciendo pasivos ambientales y costos de disposicion (Aguinalde et
al., 2019).

La calidad del producto se encuentra regulada por normas internacionales. La
certificacion ENplus, basada en la norma ISO 17225-2, establece criterios para el contenido
de humedad, cenizas y durabilidad, clasificando los pellets en categorias A1, A2 y B segln su
uso. Estas exigencias aseguran trazabilidad, control de procesos y estandares de

comercializacion (Aguinalde et al., 2019).
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Desde una perspectiva estratégica, la instalacion de plantas productoras de pellets en
regiones con disponibilidad de biomasa, como el noreste argentino, ofrece una alternativa

viable para diversificar la matriz productiva, generar empleo e impulsar el desarrollo local.

En el plano internacional, el mercado de pellets ha crecido de forma sostenida,
impulsado por politicas de descarbonizacion y sustitucion del carbén en grandes centrales.
Entre 2000 y 2013, el consumo global aumentd un 94 %, con estimaciones que proyectaban
méas de 46 millones de toneladas para 2020 (Hernandez, Forero, & Sierra, 2017). Este
crecimiento responde tanto al incentivo estatal como a la evolucion tecnoldgica en la

produccion y uso de biocombustibles solidos.

En este contexto, los pellets de madera no solo constituyen una respuesta técnica y
ambiental a los desafios energéticos actuales, sino también una oportunidad estratégica

alineada con las tendencias de sostenibilidad, eficiencia e innovacion productiva.

Planeamiento estratégico y diversificacion productiva

La formulacion de estrategias empresariales es un proceso clave para el desarrollo y
sostenibilidad de las organizaciones en entornos dindmicos y competitivos. En este sentido, el
planeamiento estratégico se define como un proceso sistematico mediante el cual una
organizacion determina sus objetivos de largo plazo, identifica los recursos necesarios para
alcanzarlos y define las acciones mas apropiadas para su implementacion y evaluacion
(Johnson, Scholes, & Whittington, 2006).

Desde un enfoque clasico, el analisis estratégico se apoya en herramientas que permiten
comprender tanto el entorno externo como las capacidades internas de la empresa. Entre estas
herramientas, el modelo de las cinco fuerzas competitivas propuesto por Porter (2015) ofrece
un marco para analizar la intensidad de la competencia en una industria, a partir del estudio de
la rivalidad entre competidores existentes, la amenaza de nuevos entrantes, el poder de
negociacion de proveedores y clientes, y la disponibilidad de productos sustitutos. Esta
herramienta permite evaluar la atractividad de un sector y la posicion relativa de la empresa

frente a otros actores del mercado.

En el plano interno, el analisis de la cadena de valor también propuesto por Porter
(2014), permite identificar las actividades que generan ventajas competitivas, diferenciacion o
eficiencia operativa, lo cual resulta clave al momento de proyectar nuevas unidades de negocio

o diversificar la oferta de productos.
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Uno de los modelos mas relevantes para entender las estrategias de crecimiento es la
matriz de Ansoff (1987), que clasifica las opciones estratégicas en cuatro categorias:
penetracion de mercado, desarrollo de producto, desarrollo de mercado y diversificacion. Esta
ultima representa la estrategia de mayor riesgo, ya que implica operar en nuevos mercados con
nuevos productos. Sin embargo, puede ser altamente beneficiosa cuando se basa en

capacidades existentes de la organizacion, sinérgicas con la nueva actividad.

La diversificacion productiva, entendida como la incorporacion de nuevos productos o
lineas de negocio en sectores distintos a los tradicionales, permite reducir la dependencia de
mercados maduros, aprovechar capacidades subutilizadas, y responder a cambios tecnolégicos,
ambientales o regulatorios (Grant, 2016). En contextos agroindustriales, esta estrategia puede
estar orientada a maximizar el uso de recursos disponibles, agregar valor a subproductos, y

fortalecer la resiliencia frente a factores externos como el clima o la variabilidad de precios.

Desde una perspectiva de estrategia corporativa, Johnson et al. (2006) sefialan que la
diversificacion debe evaluarse no solo desde su atractivo en términos de mercado, sino también
considerando la idoneidad estratégica, aceptabilidad econémica y viabilidad operativa. Estos
criterios permiten valorar si una nueva unidad de negocio es coherente con la mision de la
empresa, si genera retornos adecuados al riesgo asumido, y si puede ser ejecutada con los

recursos disponibles o requerira alianzas estratégicas.

En el caso de empresas con una base agroindustrial sélida, como Ledesma S.A.A.l, la
diversificacion basada en biomasa y energias renovables representa una oportunidad
estratégica alineada con tendencias globales de sostenibilidad, innovacion tecnoldgica y
economia circular. EI planeamiento estratégico brinda el marco necesario para analizar esta
oportunidad de manera integral, considerando tanto los factores del entorno como las
capacidades internas y los objetivos corporativos de largo plazo.
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Diagnostico y Discusion

Declaracion de la oportunidad estratégica

Ledesma S.A.A.l,, empresa lider en el sector agroindustrial argentino, posee una
estructura productiva diversificada que integra actividades agricolas, industriales y energéticas.
No obstante, en el contexto actual de transicion energética y demanda creciente de soluciones
sostenibles, se visualiza una importante oportunidad estratégica no capitalizada: el
desarrollo de una unidad de negocios enfocada en la produccion y utilizacion de pellets de

madera como biocombustible solido.

Lejos de constituir un problema tradicional, esta situacion plantea un escenario de
“dejar de ganar”, tanto en términos econémicos como en posicionamiento competitivo.
Ledesma cuenta con acceso directo a biomasa lignocelul6sica, capacidades técnicas instaladas
y una trayectoria de integracion vertical. Sin embargo, aiin no ha desarrollado una solucion que
permita aumentar la eficiencia energética interna, alcanzar la autosuficiencia total en consumo
de energia renovable y posicionarse como productor exportador de pellets en un mercado
regional practicamente inexplorado. Se requiere un caracter innovador para diferenciarse en

este sentido, y Ledesma ha demostrado con su historia poseer esta condicion.

La relevancia de esta oportunidad se acentla si se considera que, segun el Reporte
Integrado 2024 de la compaiiia, solo el 50 % de la energia consumida proviene de fuentes
renovables autogeneradas, y de ese total, apenas el 35 % se origina en biomasa. Asimismo,
los resultados econdmicos recientes muestran margenes limitados: un ROE del 0,21 % y un
ROA del 0,12 %, lo que indica una rentabilidad baja en relacion con el capital invertido y un

desaprovechamiento de los activos ociosos.

Justificacion de la oportunidad

La existencia de esta oportunidad esta respaldada por distintos elementos técnicos y
estratégicos abordados en el marco tedrico. En primer lugar, desde el plano productivo,
Ledesma genera residuos forestales y agroindustriales que actualmente no se valorizan de
forma Optima. Segun los estudios analizados, estos residuos pueden ser convertidos en pellets
de madera mediante procesos estandarizados, eficientes y ambientalmente sostenibles
(Aguinalde et al., 2019).

En segundo lugar, desde el plano estratégico, el modelo de biorrefineria ofrece un
marco conceptual para reconfigurar la cadena de valor a partir del aprovechamiento integral de

subproductos industriales (Clauser, 2019). La adopcidn de esta l6gica permitiria a Ledesma no
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solo alcanzar un mayor grado de autosuficiencia energética, sino también reducir costos
operativos y generar un nuevo eje de negocios orientado a la exportacion, alineado con las
tendencias internacionales en energias renovables (Hernandez, Forero, & Sierra, 2017). Al
mismo tiempo, el anélisis interno desarrollado, demuestran que Ledesma S.A.A.l. posee la
infraestructura, el know-how y una cultura sustentable, sobre la que puede apoyarse esta

estrategia diversificadora.

Finalmente, la diversificacion productiva basada en biocombustibles sélidos
contribuiria a ampliar la cartera de actividades de la empresa, potenciando su capacidad de
adaptacion frente a escenarios econémicos y regulatorios complejos, a la vez que consolidaria

una imagen corporativa alineada con los principios de sostenibilidad e innovacion.

Discusion: por qué vale la pena capitalizar esta oportunidad

Aprovechar esta oportunidad permitiria a Ledesma avanzar en varios frentes
simultaneamente. En primer lugar, implicaria dar un paso concreto hacia la autosuficiencia
energética total, mediante el reemplazo gradual de fuentes no renovables por pellets de
produccion propia. Este proceso no solo representa una mejora en la eficiencia y en la huella
ambiental de la compaiiia, sino también una reduccion estructural de sus costos energéticos

industriales, con impacto directo en la competitividad.

En segundo lugar, la consolidacion de una unidad de negocios basada en pellets
generaria sinergias operativas dentro del ecosistema productivo de Ledesma, aprovechando
activos, conocimientos y logistica existentes. Ademas, le permitiria abrir un canal de
comercializacion internacional en un mercado de biocombustibles sélidos en crecimiento,

que hoy cuenta con escasa participacion argentina.

Finalmente, resolver esta oportunidad implica reconvertir una situacion de inercia en
un proceso activo de transformacion, en el que Ledesma puede liderar a nivel nacional el
desarrollo de soluciones energéticas a partir de biomasa, posicionandose como referente en

innovacion sustentable dentro del sector agroindustrial.

Conclusién diagnostica

El anélisis realizado evidencia que Ledesma S.A.A.l. posee condiciones propicias para
avanzar en un proceso de diversificacion productiva mediante la incorporacion de un nuevo
producto, los pellets de madera como biocombustible solido, orientado tanto al mercado
interno como al mercado internacional. La disponibilidad de biomasa, la infraestructura

industrial existente y la orientacion estratégica de la empresa hacia la sostenibilidad configuran
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una oportunidad concreta para ampliar su portafolio de negocios. En un contexto global
marcado por la transicion energética y la creciente demanda de soluciones limpias, capitalizar
esta oportunidad permitiria a laempresa consolidar ventajas competitivas, mejorar su eficiencia
operativa y fortalecer su posicionamiento en mercados emergentes vinculados a las energias

renovables.
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Propuesta de aplicacion

Descripcién de la propuesta

Se propone ampliar y redefinir estratégicamente la unidad de negocio “Gas y
Energia” de Ledesma S.A.A.l., mediante la incorporacién de una planta de produccién de
pellets de madera a partir de biomasa forestal disponible en sus operaciones agroindustriales.
Esta iniciativa tiene como eje central la produccion y comercializacién de pellets como
fuente de energia renovable, apuntando a mercados internacionales que demandan

biocombustibles solidos certificados, sustentables y de alto rendimiento energético.

Complementariamente, se prevé que parte de esta produccion de pellets se utilice para
el autoconsumo energético dentro de las operaciones industriales de Ledesma, con el objetivo
de ampliar el porcentaje de autoabastecimiento y reducir la energia adquirida de la red nacional.
Esta estrategia permitira mejorar la eficiencia operativa, reducir costos energéticos y avanzar

hacia una matriz mas limpia, previsible y sustentable.

Este proyecto representa una evolucién estratégica de la unidad de negocio, alineada
con los principios de diversificacion productiva, sostenibilidad y economia circular, y
capitaliza fortalezas clave de la empresa como su disponibilidad de recursos forestales,

infraestructura instalada y experiencia en bioenergia.

Reformulacion de la base estratégica de la unidad “Gas y Energia”

Misién: Proveer soluciones energéticas eficientes y sustentables para abastecer las
operaciones industriales de Ledesma S.A.A.l. y contribuir al desarrollo de una matriz
energética mas limpia, mediante el aprovechamiento responsable de biomasa renovable y la
produccidon de biocombustibles sélidos de calidad, promoviendo el uso racional de los recursos
y el cuidado del ambiente.

Vision: Ser una unidad estratégica de Ledesma reconocida por su capacidad de
autogeneracion energeética sustentable, y convertirse en un referente regional en la produccién
y comercializacién de energias limpias, contribuyendo activamente a la transicion energética y

a un modelo de desarrollo industrial mas innovador, sostenible y responsable.

Estas definiciones estan en sintonia con la misién y vision general de Ledesma (calidad,
naturaleza, bienestar, innovacion, desarrollo sustentable), y le dan una identidad solida a esta

unidad dentro del nuevo contexto estratégico.
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Objetivos

Objetivo general

Duplicar la capacidad de generacidn de energia renovable de la unidad de negocio “Gas
y Energia” de Ledesma S.A.A.l. en un plazo de tres afios a partir de 2026, mediante la
incorporacion de una planta de produccion de pellets de madera destinada tanto a su
comercializacién en el mercado internacional como a su uso parcial como insumo energético,
con el fin de fortalecer la autosuficiencia energética, generar una nueva fuente de ingresos

sostenibles y lograr un posicionamiento estratégico en mercados verdes internacionales.

Justificacion: Esta propuesta se fundamenta en una estrategia de reconversion
productiva que busca potenciar el rol de la unidad “Gas y Energia” dentro del portafolio de
negocios de Ledesma S.A.A.l., a través de la incorporacion de tecnologias limpias y fuentes
renovables de abastecimiento. La decision de incorporar una planta de produccion de pellets
de madera responde a multiples factores: por un lado, la necesidad de reducir el uso de
subproductos menos eficientes como el bagazo y la malhoja en la generacion térmica; por otro,
la oportunidad de aprovechar biomasa forestal disponible en la regién y transformarla en un
producto con demanda creciente en mercados europeos que exigen estandares cada vez mas
estrictos en términos de sustentabilidad energética. Ademas de contribuir a la autosuficiencia
energética, la iniciativa permitiria diversificar ingresos, mejorar la eficiencia operativa y
posicionar a Ledesma como una empresa pionera en la transicion hacia una agroindustria baja

en carbono.

Obijetivos especificos
1. Disefiar, instalar y poner en funcionamiento una planta de produccion de pellets de
madera en el complejo agroindustrial de Ledesma S.A.A.l., con una capacidad
operativa de 100.000 toneladas anuales, cumpliendo con los estandares internacionales
de calidad y certificacion exigidos por el mercado europeo (como ENplus y FSC), en

un plazo de 18 meses a partir del inicio del proyecto.

2. Integrar progresivamente el uso de pellets en la matriz energética interna de Ledesma,
alcanzando un 50% de reemplazo de energia adquirida de red en un horizonte de 3 afios,
mediante inversiones en adecuacion de calderas, sistemas de combustion vy
almacenamiento, y priorizando el uso del 25% de la produccion total anual de pellets

para autoconsumo.
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3. Desarrollar e implementar una estrategia comercial internacional que permita
posicionar a Ledesma S.A.A.l. como proveedor confiable y certificado de pellets de
madera en el mercado europeo de biocombustibles sélidos, logrando exportar al menos
75.000 toneladas anuales, en un plazo de 2 afios a partir de la puesta en marcha de la
planta productora. Todo esto, bajo estandares de calidad y sostenibilidad reconocidos
internacionalmente (ENplus Al, FSC, ISO 17225-2), y cumpliendo con los requisitos

técnicos, logisticos y regulatorios del comercio internacional.

Alcance

Alcance geografico

La propuesta se desarrollara en la provincia de Jujuy, en el complejo agroindustrial de
Ledesma S.A.A.l.,, donde actualmente opera la unidad de negocio “Gas y Energia”. Esta
localizacion estratégica garantiza el acceso directo a biomasa forestal disponible,
infraestructura energética existente y personal técnico calificado. La comercializacion de los
pellets estara orientada principalmente al mercado europeo, a través de la logistica de

exportacion desde puertos nacionales como Rosario 0 Buenos Aires.

Alcance temporal

La propuesta contempla una implementacion en dos fases:

Fase 1 (0-18 meses): Disefio, construccion e instalacién de una planta de produccion
de pellets con capacidad productiva de 100.000 toneladas anuales, habilitacion operativa y

obtencion de certificaciones requeridas para exportacion.

Fase 2 (12-36 meses): Integracion progresiva de los pellets a la matriz energética
interna de la empresa (sustituyendo el 50% de la energia adquirida de red), y la consolidacion
comercial en el mercado europeo, con una meta de exportacion sostenida de al menos 75.000

toneladas anuales.

Alcance funcional

La propuesta contempla el disefio, construccion y puesta en marcha de una planta
industrial de pellets de madera con capacidad de 100.000 toneladas anuales, incorporando
estandares internacionales de calidad y sostenibilidad (ENplus A1, FSC, I1SO 17225-2). La
produccion se destinard a un modelo de negocio mixto: un 25% para autoconsumo energético
en el complejo industrial de Ledesma, y el 75% restante para su comercializacion en el mercado

europeo. El proyecto incluye también las inversiones necesarias para adecuar calderas, sistemas



28

de combustién y almacenamiento, asi como el desarrollo de una estrategia comercial
internacional que garantice el cumplimiento de los requisitos técnicos, regulatorios y logisticos

del comercio exterior.

Recursos
La implementacion del plan requiere una combinacion de recursos humanos,
materiales, tecnoldgicos, financieros y normativos que permitan garantizar la viabilidad

técnica, comercial y operativa del proyecto.

En primer lugar, se requeriran recursos humanos especializados, tanto internos como
externos. Sera necesario conformar un equipo técnico compuesto por ingenieros industriales,
forestales, electromecanicos y especialistas en energia renovable, que se encarguen del disefio,
montaje y puesta en marcha de la planta. A esto se sumara personal operativo capacitado en
procesos de produccion de pellets (molienda, secado, peletizado, enfriado y ensacado), asi
como profesionales en logistica, comercio exterior, certificacion y sostenibilidad. El plan
también prevé la capacitacion especifica del personal en el uso de tecnologias, normas de

calidad y protocolos de exportacion.

En términos de recursos materiales y tecnoldgicos, se prevé la adquisicion e
instalacion de maquinaria industrial especifica para la produccion de pellets: sistemas de
trituracion, secado, prensas peletizadoras, equipos de enfriamiento, tamices, ensacado y
almacenamiento. También se requerird infraestructura complementaria como una nave
industrial, areas de acopio de biomasa, zonas de carga y descarga, y espacios destinados a
control de calidad y mantenimiento. Ademas, se deberan realizar inversiones en la adecuacion
de los sistemas energéticos internos de la planta industrial, incluyendo la adaptacién de
calderas, sistemas de alimentacion y almacenamiento para incorporar pellets como fuente de

energia.

En cuanto a los recursos financieros, se estima una inversion inicial significativa para
cubrir los costos de infraestructura, maquinaria, instalacion, certificaciones, logistica y
adecuaciones energéticas internas. Para esto, se contemplan distintas fuentes de financiamiento
posibles, incluyendo recursos propios de Ledesma, lineas de crédito nacionales e
internacionales vinculadas a proyectos de energias renovables, y la posibilidad de reestructurar
el acuerdo financiero vigente con el FMO (Banco de Desarrollo de los Paises Bajos) para

redirigir fondos hacia esta nueva inversion productiva.
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Finalmente, el proyecto requerira el cumplimiento de requisitos normativos y
estratégicos clave. Sera necesario gestionar permisos y habilitaciones ambientales provinciales
y nacionales, cumplir con las normas técnicas internacionales para biocombustibles solidos
(como ENplus Al, FSC yl/o ISO 17225-2), y asegurar la trazabilidad ambiental de la
produccion. En términos estratégicos, serd fundamental coordinar acciones con organismos de
promocion de exportaciones, camaras sectoriales, certificadoras internacionales y operadores
logisticos, a fin de garantizar el ingreso sostenido al mercado europeo bajo condiciones
competitivas y sostenibles.

Plan de accion
A continuacién, se detalla el plan de accion separado por cada uno de los objetivos
especificos. Se describe la implicancia de cada accion y al final se incluye un cuadro con los

recursos involucrados.
Obijetivo 1 - Construir planta de pellets con estandares internacionales.

Tarea 1.1 — Estudio técnico y de factibilidad: Evaluar la viabilidad técnica,
econémica y operativa del proyecto. Incluye analisis de biomasa disponible, costos de
inversion y operacion, retorno esperado, riesgos y alternativas tecnologicas. Incluye

consultoria externa, modelado técnico-financiero y herramientas de simulacion.

Tarea 1.2 — Disefio del layout e identificacién de proveedores: Elaborar el disefio
preliminar de planta (disposicion de equipos, flujo de materiales, accesos, seguridad) y
seleccionar proveedores de equipos (nacionales e internacionales). Incluye visitas técnicas,

relevamientos, planos y viaticos de exploracién de mercado.

Tarea 1.3 — Licitacion y contratacién de equipos y servicios: Preparar pliegos
técnicos, evaluar ofertas, seleccionar proveedores y formalizar contratos para la compra de
equipos Yy servicios industriales. Incluye costos de gestion documental, asesoria legal y

consultoria en evaluacion de propuestas.

Tarea 1.4 — Adquisicién de equipos y ejecucion de obras civiles: Compra de
maquinaria industrial (trituradoras, secadores, prensas, enfriadores, silos, sistemas eléctricos)
y ejecuciéon de las obras para alojar la planta. Se considera importacion de equipos y

construccion de nave.
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Tarea 1.5 — Montaje e instalacion de equipos: Armado, instalacion eléctrica,
integracion de los equipos en el layout de la planta y pruebas iniciales de funcionamiento

mecénico. Incluye asistencia técnica de proveedores.

Tarea 1.6 — Gestion de certificaciones (ENplus, FSC, ISO 17225-2): Implementar
procesos, documentacion y auditorias requeridas para obtener certificaciones de calidad,
sostenibilidad y trazabilidad para exportacion. Incluye auditorias de certificadoras, formacién

interna, documentacién y seguimiento.

Tarea 1.7 — Capacitacion del personal: Formacion de operadores, técnicos y personal
de mantenimiento en el uso de maquinaria, control de calidad, seguridad y gestion de procesos.

Incluye capacitaciones presenciales, materiales didacticos y honorarios.

Tarea 1.8 — Puesta en marcha y control de calidad: Inicio operativo de la planta,
ajustes de calibracion, monitoreo de primera produccién, analisis de calidad de pellets y

validacion técnica. Incluye testeos, pruebas de laboratorio, ajustes y consumibles.
Objetivo 2 - Integrar los pellets a la matriz energética interna.

Tarea 2.1 — lIdentificacion de procesos a adaptar: Relevamiento energético de las
distintas areas del complejo industrial para identificar donde es mas eficiente sustituir energia
de red por energia térmica generada a partir de pellets. Incluye auditorias energéticas internas

con apoyo de herramientas de simulacion; sin necesidad de contratar consultoria externa.

Tarea 2.2 — Disefio del plan de adecuacion tecnoldgica: Elaboracion del plan de
reconversion energética: especificaciones técnicas, equipos a modificar, compatibilidades
térmicas, costos e impacto en operaciones. Incluye tiempo técnico, simulaciones y desarrollo

del cronograma de reconversion.

Tarea 2.3 — Inversion y ejecucién de obras de adecuacion: Ejecucion de las obras
civiles, mecénicas y eléctricas necesarias para adaptar calderas, silos, sistemas de alimentacion,
sistemas de control y almacenamiento. Incluye reconversion de lineas térmicas medianas en

plantas industriales comparables, incluyendo equipos periféricos y automatizacion basica.

Tarea 2.4 — Integracion operativa de pellets: Pruebas progresivas de combustién con
pellets, ajuste de pardmetros térmicos, calibracion de alimentacion y supervision del impacto

operativo.

Tarea 2.5 — Monitoreo y evaluacién del rendimiento energético: Medicion vy

seguimiento de consumo, ahorro energético, eficiencia térmica, costos evitados y trazabilidad
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del pellet autoconsumido. Incluye instrumentacion basica, tiempo de analisis y elaboracion de

informes.
Objetivo 3 - Desarrollar comercio Internacional de Pellets.

Tarea 3.1 — Estudio de mercado y demanda internacional: Relevamiento de los
principales mercados europeos de pellets, identificacién de demanda, precios, actores clave,
barreras de entrada, certificaciones exigidas y potenciales socios comerciales. Incluye informes
de mercado de consultoras especializadas, herramientas de andlisis de exportacion, y

participacion en instancias institucionales.

Tarea 3.2 — Desarrollo de estrategia comercial y de posicionamiento: Definicion de
la propuesta de valor de Ledesma en el mercado de biocombustibles sélidos, disefio de
identidad comercial del nuevo producto, canales de distribucion, politica de precios y estrategia
de marca asociada a sostenibilidad. Incluye disefio de marca, estrategia digital, piezas

institucionales y asesoramiento en branding verde.

Tarea 3.3 — Obtencion de certificaciones de exportacion: Gestion documental,
procesos y auditorias para obtener las certificaciones necesarias para exportar pellets como
biocombustible: ENplus Al, FSC, ISO 17225-2, trazabilidad de cadena de custodia,
cumplimiento REACH o EUTR. Incluye auditorias, asistencia técnica de certificadoras y

adecuacién documental.

Tarea 3.4 — Formalizacién de contratos y acuerdos de exportacion: Identificacion
de clientes, negociacion de condiciones, redaccion y firma de contratos de venta internacional
(FOB, CIF, Incoterms), seguros, financiamiento pre embarque si aplica. Incluye gestion

contractual, validaciones juridicas y plataformas de comercio internacional.

Tarea 3.5 — Implementacion y monitoreo de la estrategia comercial: Ejecucion de
envios, gestion operativa y documental, seguimiento de cumplimiento contractual, analisis de
rentabilidad y retroalimentacion del mercado. Incluye herramientas de seguimiento, sistemas

de gestion comercial y anélisis de KPI comerciales.
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PLAN DE ACCION

Tareas Tiempo | Responsables / Recursos Fisicos Recurso.
NIo Descripeion (dias) Equipo_ de Econdémico
’ trabajo (USD)
1.0 | Construir planta de pellets con estandares internacionales. 1.880.000
Software de simulacion y
1.1 | Estudio técnico y de factibilidad 30 GT, GNGYE, CE | datos histéricos 15.000
Disefio de layout e identificacion de Catalogos técnicos, planos,
1.2 | proveedores 45 GT, GP, El visitas técnicas 10.000
Licitacion y contratacion de GCL, GCAL, Pliegos, términos de
1.3 | maquinaria y servicios 90 GCCR, GT referencia 5.000
Maquinaria, cemento, acero,
1.4 | Adquisicién de equipos y obras civiles | 150 | GCL, GT, GP etc. 1.500.000
Herramientas, equipos de
1.5 | Montaje e instalacion de equipos 120 | GP,GT,El izaje 300.000
Gestion de certificaciones (ENplus, Manuales, consultoras
1.6 |FSC, 1S0) 60 GT, GCL, CE externas 25.000
GCRRHH, GP, Material didactico,
1.7 | Capacitacion del personal 30 GT, CE simuladores 10.000
1.8 | Puesta en marcha y control de calidad 60 GP, GT, GNGYE | Instrumentacion, laboratorio 15.000
20 Integrar pellets en matriz energética interna. 278,000
2.1 | Identificacion de procesos a adaptar 20 GT, GP, GNGYE | Auditoria energética 5.000
Disefio del plan de adecuacién
2.2 | tecnoldgica 30 GT, GP, CE Planos, simuladores 8.000
Inversion y ejecucion de obras de Calderas, sistemas de
2.3 | adecuacidn 150 |GT, GP, GCF alimentacion 250.000
Integracion de pellets en sistema
2.4 | energético 30 GP, GT, GNGYE | Sistemas de control 10.000
Monitoreo y evaluacion del
2.5 | rendimiento energético 60 GT, GCCR, GP Instrumentacion 5.000
3.0 | Desarrollar comercio Internacional de Pellets 60.000
Estudio de mercado y demanda
3.1 |internacional 45 GCL, CE, GNGYE | Base de datos, consultoras 10.000
Desarrollo de estrategia comercial y Plan de medios, contenido
3.2 | de posicionamiento 60 GCL, GNGyYE, CE | institucional 15.000
Obtencion de certificaciones de Documentacion técnica y
3.3 | exportacion 60 GT, GCL, CE legal 20.000
Formalizacion de contratos y acuerdos GCL, GCAL, Contratos, plataformas de
3.4 | de exportacion 90 GCF gestion 5.000
Implementacién y monitoreo de la GCL, GCCR,
3.5 | estrategia comercial 180 | GNGyYE Sistemas de gestion 10.000

Abreviatura | Area Responsable
GCAL: Gerencia Corporativa de Asuntos Legales; GCF: Gerencia Corporativa de Finanzas; GCCR: Gerencia
Corporativa de Controlaria; GCRRHH: Gerencia Corporativa de Recursos Humanos; AGG: Asistente Gerencia General;
GNGYE: Gerencia del Negocio Gas y Energia; GP: Gerencia de Produccion del Negocio G\&E; GCL.: Gerencia
Comercial y Logistica del Negocio G\&E; GT: Gerencia Técnica del Negocio G\&E; CE: Consultores Externos; El:
Empresas de Ingenieria externa
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Diagrama de Gantt

2026 2027 2028
Tareas Dias| 1] 23] 4] 5] 6[ 7] s]ofuoJmfa2[ 1] 2]3 456 78] ono[m]12[1]2]3]4]5]6
1.1 Estudio técnico y de factibilidad 30 =
1.2 Diseiio de layout e identificacion de proveedores 43 -
1.3 Licitacion v contratacion de magquinaria ¥ servicios 20 —
1.4 Adquisicién de equipos ¥ obras civiles 150 I
1.5 Montaje e instalacién de equipos 120
1.6 Gestidn de certificaciones (ENplus, FSC, IS0) 60 r
1.7 Capacitacién del personal 30 .
1.8 Puesta en marcha y control de calidad 60 -
2.1 Identificacién de procesos a adaptar 20 .
2.2 Diseiio del plan de adecuacion tecnolégica 30 -
2.3 Inversidn y ejecucion de obras de adecuacién 150 I
2.4 Integracion de pellets en sistema energético 30 .
1.5 Monitoreo ¥ evaluacidn del rendimiento energético 60 i
3.1 Estudio de mercado y demanda internacional 43 _—
3.2 Desarrollo de estrategia comercial v de posicionamient 60 -
3.3 Obtencion de certificaciones de exportacion 60 —
3.4 Formalizacion de contratos y acuerdos de exportacion | %0 —
3.5 Implementaciin ¥ monitoreo de la estrategia comercial| 180 e

Figura 1. Diagrama de Gantt.

Presupuesto

Con el objetivo de evitar distorsiones asociadas al contexto inflacionario local y facilitar
la comparacion entre alternativas presupuestarias de maquinaria, insumos y precios de mercado
internacional, se decidi6 expresar todos los valores del presupuesto y de la evaluacion
econdémica en moneda constante, utilizando como referencia el dolar estadounidense (USD).
Esta eleccion permite proyectar con mayor claridad los flujos econémicos del proyecto,
analizar su viabilidad financiera en un entorno global y alinear los costos y precios con los

estandares propios del comercio internacional de biocombustibles solidos.

Inversiones: Los valores de inversion correspondientes a los objetivos 2 y 3 incluyen
unicamente aquellos recursos que se traducen en activos capitalizables, ya sean tangibles (como
obras de adecuacion energética) o intangibles (como certificaciones internacionales requeridas
para la exportacion). El resto de los componentes presupuestarios asociados a dichos objetivos
han sido considerados como gastos operativos o administrativos. Para efectos de amortizacion,

se asigno a todos los activos una vida Gtil estimada de 10 afios.

Tabla 3. Cuadro de inversion.

Conceptos generales Valor (USD)
Montaje Instalacién y puesta en Marcha planta (Objetivo 1) 1.800.000,00
Obras energéticas (objetivo 2) 250.000,00
Certificaciones (objetivo 3) 20.000,00
Total inversion inicial 2.070.000,00
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Costo de produccion: En la estimacion de los costos de produccion no se contempld
la adquisicion de aserrin, viruta u otra materia prima externa, dado que se prevé utilizar biomasa
disponible internamente dentro de los recursos ya existentes de la empresa. Segun estudios
técnicos, para alcanzar una produccion anual de 100.000 toneladas de pellets se requerira un
volumen estimado de entre 135.000 y 140.000 toneladas de biomasa seca, lo cual sirvié como
base para proyectar los costos operativos, tomando como referencia plantas de produccion

similares a nivel internacional.

Asimismo, se considero6 que, a partir del segundo afio de operacidn, una parte del pellet
producido sera destinado al autoconsumo energético dentro de la propia planta, lo que permitira
reducir los costos asociados al consumo eléctrico. En esta etapa, se proyecta que el
autoconsumo permitird sustituir aproximadamente el 25% de la energia requerida para las

operaciones de produccion.

Tabla 4. Costo de produccion.

Afos siguientes

Concepto Afio 1 (USD/ton) | (USD/ton)

Mano de obra y operarios 12 12
Energia (ajustada) 15 11,25
Mantenimiento y servicios técnicos 10 10
Insumos, lubricantes, repuestos 4 4
Costos indirectos de planta 6 6
Costo Total estimado de Produccién 47 43,25

Costos de Comercializacion: En el andlisis de los costos de comercializacion se
evaluaron las condiciones de exportacion bajo los términos FOB (Free on Board) y CIF (Cost,
Insurance and Freight), tomando como referencia el puerto de Rosario como punto de salida
internacional. Para la evaluacion econdémica del proyecto, se opto por utilizar el precio de venta
en términos FOB, con el objetivo de aislar los costos logisticos y asegurativos posteriores al
despacho, y asi reflejar con mayor precision el valor de comercializacion atribuible a la

empresa en origen.

Tabla 5. Costo de comercializacion.

Concepto Costo (USD/ton) | Costos CIF | Costos FOB
Transporte terrestre 88,00 X X
Costos portuarios 7,00 X X
Flete maritimo 67,50 X
Impuestos y tasas 16,00 X

Costo Total de comercializacién (USD/ton) 178,50 95,00
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Costos fijos y gastos administrativos: Dentro de estos costos se consideraron gastos

de personal administrativos, gastos de estructura, y otros costos fijos asociados, (seguridad

limpieza, licencias, etc.)

Tabla

6. Costos fijos.

Rubro

Estimado anual (USD)

Sueldos administrativos (4—6 personas)

120.000

Servicios generales (seguros, impuestos, etc.)

40.000

Mantenimiento preventivo no productivo

30.000

Consultorias y certificaciones recurrentes

15.000

Costo fijo total estimado por afio (USD)

205.000

Precio del Pellets: EIl precio internacional del pellet depende de factores como la

disponibilidad de biomasa, las regulaciones ambientales, la calidad certificada del producto y

los costos logisticos. Para esta evaluacion se utilizé como referencia el precio EXW de pellets

con certificacién ENplus Al publicado por AVEBIOM (Espafia, 2025), ajustado mediante la

incorporacion de costos de flete para estimar un valor de exportacion bajo condiciones FOB

Argentina.

Tabla 7. Pronoéstico de Precios de Pellets.

Precio estimado FOB (USD/tonelada)

2025 2026 2027 2028 2029

Opci6n Pesimista 180 180 185 190 195
Opcién Conservadora 200 210 220 230 240
Opcidén Optimista 240 252 262 272 282

Financiamiento: La evaluacion econémica se realizdé considerando un esquema de

financiamiento externo equivalente al 50% de la inversion inicial. Para definir las condiciones

del crédito, se analizaron tasas de referencia ofrecidas por organismos multilaterales como

FMO, BID y CAF, asi como lineas de financiamiento verde. En base a ello, se adopt6 una tasa

anual del 7%, con un plazo de 5 afios y sistema de amortizacién francés.

Tabla 8. Esquema de préstamo.

DEUDA COUTA INTERES AMORIZACION
Afol 1.035.000,00 252.426,87 - 72.450,00 - 179.976,87
Afio?2 855.023,13 252.426,87 - 59.851,62 - 192.575,25
Afo3 662.447,88 252.426,87 - 46.371,35 - 206.055,52
Ano4 456.392,36 252.426,87 - 31.947,47 - 220.479,40
Afo5 235.912,96 252.426,87 - 16.513,91 - 235.912,96
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Analisis Financiero.

Para evaluar la viabilidad econdmico-financiera del proyecto de incorporacién de una
planta de produccion de pellets de madera en la unidad de negocio “Gas y Energia” de Ledesma
S.AALl, se elabord un flujo de caja proyectado a cinco afios, considerando ingresos por
exportacién, costos variables de produccion y comercializacién, costos fijos administrativos,
inversiones iniciales, capital de trabajo y la estructura de financiamiento con un 50% de aporte
externo. A continuacion, se presenta el flujo de caja elaborado y el andlisis correspondiente.

Tabla 9. Flujo de caja.

FLUJO DE CAJA
Periodos (afios)
0 1 2 3 4 5
Produccién Total (ton) 50.000 100.000 100.000 100.000 100.000
Exportadas (ton) 50.000 75.000 75.000 75.000 75.000
Autoconsumo (ton) 0 25.000 25.000 25.000 25.000
Costo de produccion por Ton 47.00 4348 43 48 4348 43 48
Costo comercializacion por Ton 95.00 95.00 95.00 95.00 95.00
Precio Venta (USD/ton) 180,00 180,00 185,00 190,00 195,00
Ingresos (USD) 9.000.000,00 13.500.000,00 13.875.000,00 14.250.000,00 14.625.000,00
Costo Produccién Total (USD) 2.350.000,00 |- 4.347.500,00 |- 4.347.500,00 |- 4.347.500,00 |- 4.347.500,00
Costo Comercializacion (USD) 4.750.000,00 |- 7.125.000.00 |- 7.125.000,00 |- 7.125.000,00 |- 7.125.000,00
Costo Fijos (USD) 205.000,00 |- 215.250,00 |- 225.000,00 |- 236.250,00 |- 248.000,00
Intereses (USD) 72.450,00 |- 59.851.62 |- 46.371.35 |- 31.947.47 |- 16.513,91
Depreciaciones (USD) 232.000,00 |- 232.000,00 |- 232.000,00 |- 232.000,00 |- 232.000,00
Utilidad (USD) 1.390.550,00 1.520.398,38 1.899.128,65 2.277.302,53 2.655.986,09
Imp Ganancia 486.692,50 |- 53213943 |- 664.695.03 |- 797.055.89 |- 929.595.13
Utilidad Neta (USD) 903.857,50 988.258,95 1.234.433,62 1.480.246,65 1.726.390,96
Inversién Inicial (USD) 2.070.000,00
Capital de Trabajo (USD) 250.000,00 |- 25.000,00 26.250,00 28.940,63 |- 30.387.66
Depreciaciones (USD) 232.000,00 232.000,00 232, 232.000,00 232.000,00
Prestamo (USD) 1.035.000,00
Amortizacién Prestamo (USD) - 179.976.87 |- 192.575.25 |- 206.055.52 |- 22047940 |- 23591296
Flujo Neto (USD) 1.285.000,00 930.880,63 1.001.433,70 1.232.815,60 1.462.826,62 1.692.090,34
Tasa Descuento 25.0%
Flujo Actualizado 1.285.000,00 744.704,51 640.917,57 631.201,59 599.173,78 554.464,16

Como parte del analisis financiero, se estimo el Costo Promedio Ponderado de Capital
(WACC), el cual arrojo una tasa de aproximadamente 19% anual (ver Anexo B). No obstante,
con el objetivo de exigir al proyecto un mayor rendimiento y evaluar su solidez en un escenario
mas restrictivo, se aplicd una tasa de descuento del 25% anual para la estimacion del Valor
Actual Neto (VAN).

Con base en esta tasa de descuento conservadora, se obtuvieron los siguientes

indicadores clave:

Tabla 10. Indicadores econdmicos

Indicador Resultado
Valor Actual Neto al 25% (VAN) uUsD 1.885.461.61
Tasa Interna de Retorno (TIR) 79%
indice de Valor Actual Neto (IVAN) 1,47

Periodo de Recuperacién (PRI) 1.35 Afios
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Los resultados muestran que el proyecto es altamente rentable y presenta un rapido
retorno de la inversion. EI VAN positivo y significativo indica que el flujo de fondos generados
supera ampliamente la inversion inicial descontada a una tasa exigente. Por su parte, la TIR del
79% refleja un margen de rentabilidad muy superior al minimo esperado, incluso en escenarios
financieros de alta exigencia. Ademas, el IVAN de 1,47 indica que por cada délar invertido se
genera un retorno neto de USD 1,47, lo cual respalda la eficiencia en el uso del capital.
Finalmente, el PRI en el primer afio refuerza la solidez del proyecto, mostrando su capacidad

de recuperacion temprana.

En funcion de estos resultados, se concluye que el proyecto de diversificacion
productiva mediante la instalacion de una planta de pellets no solo es técnicamente viable, sino
que constituye una oportunidad estratégica rentable para ampliar la participacion de
Ledesma en mercados energéticos sostenibles y fortalecer su autosuficiencia operativa.
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Conclusiones
El presente reporte de caso ha desarrollado una propuesta estratégica orientada a la
diversificacion energética de Ledesma S.A.A.l,, mediante la incorporacion de pellets de
madera como nuevo eje de negocio dentro de su unidad “Gas y Energia”. A partir del analisis
integral del macro y microentorno, el diagnostico interno y el estudio de mercado, se identificd
una oportunidad concreta para transformar residuos forestales en un producto de alto valor
energético y comercial, con potencial tanto para el autoconsumo industrial como para la

exportacion.

Se concluye que la empresa posee capacidades organizacionales, técnicas y materiales
suficientes para implementar esta estrategia, destacandose la disponibilidad de biomasa, la
experiencia previa en bioenergia, la infraestructura instalada y una cultura institucional
orientada a la sostenibilidad. El andlisis financiero respalda la viabilidad del proyecto,
demostrando que la instalacion de una planta de pellets puede generar retornos atractivos,
reducir costos operativos y fortalecer la autosuficiencia energética, con un rapido periodo de

recuperacion de la inversion.

Desde el punto de vista estratégico, la propuesta se alinea con los principios del modelo
de biorrefineria, permite avanzar en el cumplimiento de estandares internacionales de
sostenibilidad y posiciona a Ledesma como referente en energias renovables dentro del sector
agroindustrial argentino. Los pellets de madera, ademas, presentan un impacto positivo desde
la perspectiva ecoldgica y econdmica en multiples entornos: permiten reducir las emisiones
frente al uso de combustibles fosiles y ofrecen una alternativa limpia de energia térmica y
eléctrica més accesible en regiones con limitado acceso a redes publicas de energia,
contribuyendo a mitigar la desigualdad energética.

Esta estrategia no solo diversifica el portafolio de negocios de la empresa, sino que
también mejora su capacidad de adaptacion frente a contextos econémicos cambiantes y nuevas
exigencias del mercado global, fortaleciendo su posicionamiento como actor innovador y

comprometido con la transicion energetica.

Recomendaciones
Como parte del proceso de analisis y formulacién estratégica, se identificaron aspectos
adicionales que podrian ser abordados en una etapa posterior para potenciar los beneficios de

la propuesta y profundizar su impacto institucional y territorial.
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En primer lugar, se recomienda que Ledesma evalle la posibilidad de desarrollar
alianzas estratégicas con otras empresas forestales, cooperativas o gobiernos provinciales del
NOA y NEA, a fin de consolidar una red regional de produccion y valorizacion de biomasa
solida. Esta sinergia permitiria mejorar las economias de escala, reducir los costos logisticos y

generar un impacto positivo en comunidades rurales con limitado acceso a energia.

En segundo término, se sugiere avanzar en el disefio de un sistema de trazabilidad
digital para los pellets, que incluya informacidn sobre el origen de la biomasa, certificaciones
ambientales, huella de carbono y parametros de calidad. Esta herramienta, apoyada en
tecnologias como blockchain o sistemas integrados de gestion, facilitaria el cumplimiento de
normativas internacionales y mejoraria la percepcion del producto en los mercados mas

exigentes.

Asimismo, se recomienda prestar especial atencion a las variables logisticas del
proyecto, en particular al transporte terrestre, los costos portuarios y 1os margenes operativos
de exportacién. Dado que el negocio de los pellets se caracteriza por margenes de ganancia
relativamente bajos en relacidn con los volimenes requeridos, optimizar estos componentes
puede ser determinante para garantizar la rentabilidad sostenida de la propuesta. Evaluar
esquemas de logistica compartida, acuerdos preferenciales o plataformas de consolidacion de

cargas puede aportar eficiencia y competitividad en el mediano plazo.

Finalmente, se sugiere que la empresa mantenga abierta la posibilidad de una evolucion
gradual hacia un modelo de biorrefineria méas amplio, explorando en el futuro otras lineas de
productos derivados de la biomasa, como biocarbono, biofertilizantes 0 compuestos quimicos
de valor agregado, consolidando una plataforma industrial diversificada, adaptable e

innovadora.
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Anexo A — Fuentes y Criterios para la estimacion presupuestaria y financiera:

Variable /
Componente

Fuente / Documento
técnico

Tipo de fuente

Enlace

Costo para Estudio
técnico y de
factibilidad

FAO (2020) — Manual
técnico de produccion
y exportacion de
pellets.

Fuente técnica
internacional

https://www.fao.org/documents/card/e
n/c/ca7953en

Costos Disefio de
layout e
identificacion de
proveedores

IEA Bioenergy Task 40
(2022).

Fuente técnica
internacional

https://www.ieabioenergy.com/publica
tions/global-wood-pellet-industry-and-

trade-study-2022/

Costos de licitacion
y contratacion de
magquinaria y
servicios

Manual de formulacién
de proyectos
PNUD/BID.

Fuente Comercial

https://www.bid.org/document/planific
acion-de-proyectos-productivos

Costos Adquisicién
de equipos y obras
civiles

Catalogo de equipos
KAHL Group.

Fuente Comercial

https://www.akahl.de/en/products/woo
d-pellet-plants/

Precio internacional
de pellets (USD)

AVEBIOM (2025).
indice de precios del
pellet ENplus — Espafia

Fuente comercial
actualizada

https://www.avebiom.org/sites/default/
files/ipb/MAY 25-indice-precios-
PELLET-enplus-EXW-

AVEBIOM.pdf

Costo de
produccién pellets
(USD/ton)

FAO (2022). Wood
Pellet Production Costs

Fuente técnica
internacional

https://www.fao.org/3/cc0450en/cc045
Oen.pdf

Costo de transporte
a puerto (USD/ton)

BID (2018).
Infraestructura y
logistica para
exportaciones

Técnicay
estimacion propia

https://publications.iadb.org/publicatio
ns/spanish/document/El-futuro-de-la-
log%C3%ADstica-en-
Am%C3%A9rica

Costo fijo
administrativo

Estimacidn propia
segun estructura de
Ledesma y sueldos
medios

Estimacion
interna

Precio FOB
exportacion

Promedios de FAO,
AVEBIOM vy Eurostat

Referencias
cruzadas

Costos Montaje e
instalacién de
equipos

ANDRITZ pellet plant
solutions.

Fuente comercial

https://www.andritz.com/panelboard-
en/pretreatment-technology-for-
biomass

Costos de
certificaciones
(ENplus, FSC, ISO)

ENplus Certification;
FSC International.

Fuente técnica
internacional

https://enplus-pellets.eu/ ,
https://fsc.org/en
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Anexo B — Calculo WACC (Weighted Average Cost of Capital)

WACC (Costo Promedio Ponderado de Capital)

WACC = (E/V x Ke) + (D/V x Kd x (1 -T))

Donde:

E: Capital propio 1.285.000,00
D: Deuda 1.035.000,00
V: E + D (valor total del capital invertido) 2.320.000,00
Ke: Costo del capital propio 30%
Kd: Tasa de interés del préstamo 7%
T: Tasa de impuesto: 35%

WACC

19%
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