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Resumen ejecutivo

La industria del biodiesel crecid sensiblemente en los dltimos afios. En un primer momento lo hizo orientada a la
exportacion, aprovechando las ventajas naturales de Argentina como productor de soja. Tras la implementacion del corte
interno, aumentaron también las ventas al mercado local.

La regulacion interna prioriza a las empresas Pymes para abastecer el mercado interno. Caso contrario, las empresas de
mayor tamafio, se concentran en el mercado de exportacion y actualmente tienen muy poca participacion en las ventas
locales. Las mismas se encuentran fuertemente concentradas en la provincia de Santa Fe. Por otro lado, las empresas con
una produccion de hasta 50.000 toneladas anuales se reparten el mercado local y practicamente no realizan envios al exterior.
Las mismas gozan de un precio diferencial para vender al mercado interno.

Entre 2012 y 2013, la industria del biodiesel fue objeto de dos medidas sancionatorias por parte de la Union Europea en
general, y de Esparia en Particular. A fines de abril de 2012, el gobierno espafiol decidié comenzar a suspender la compra
de biodiesel argentino, reemplazando a los antiguos proveedores por fabricantes europeos, hasta llegar al cierre definitivo
del mercado en noviembre de 2013. Pero sin dudas el mayor golpe para la industria de biodiesel fue la implementacion de
un arancel antidumping directamente por parte de la UE.

Afortunadamente para la industria, la respuesta del gobierno nacional no se hizo esperar, y la produccion de biodiesel fue
beneficiada con un aumento del corte interno, exenciones impositivas y una reduccion de los derechos de exportacion. Asi,
hacia finales de 2014 la industria del biodiesel parecia completamente recuperada, superando con creces 10 niveles previos
a la crisis.

Sin embargo, la recuperacion durd poco. Hacia fines de 2014, el derrumbe de los precios de los combustibles desincentivo
el uso del biodiesel para mezclar con gasoil. El resultado fue un colapso en las exportaciones de nuestro pais, que desde
entonces se mantienen en niveles minimos. Durante el primer semestre de 2015, las ventas externas de biodiesel apenas
alcanzaron las 236.550 toneladas, menos que la mitad que en el mismo periodo de 2014. No solo eso, Sino que a Su vez
cuando las empresas locales lograron colocar sus productos en el exterior lo hicieron a un precio que en promedio fue
aproximadamente un 25% inferior al que percibian hasta el afio anterior.

Lamentablemente para la industria del biodiesel, todo parece indicar que el mundo se encamina a un escenario de
combustibles baratos, al menos en los proximos dos afios.

El consenso general es que la OMC dard un fallo favorable a la Argentina en o que respecta a las acusaciones de dumping
de la OMC. Sin embargo, el mismo entraria en vigencia recién hacia finales del afio préximo. A su vez, la exportacion a la
UE presentard nuevos desafios

En funcion del escenario aqui presentado, 1a industria del biodiesel enfrentard una fuerte caida en el afio 2015, y se estima
que permanezca estancada en niveles bajos en 2016.

El' marco institucional, actualmente perjudica a la produccion de la provincia de Santa Fe y favorece la instalacion de fébricas
de baja escala y menor eficiencia. Si bien, una mayor inclusion de las empresas de mayor escala en el mercado interno
podria ocasionar inconvenientes en el negocio de las pymes, seria al menos deseable tomar medidas para evitar que una
crisis de las fabricas de mayor tamafio que se conjugue con mayores inversiones en plantas de hasta 50 mil toneladas.
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1. El crecimiento inicial de la industria (2006-2013)

La historia de la produccion de biodiesel en Argentina se inicia a mediados de la década pasada y fue el comienzo de
una apuesta argentina para continuar agregando valor a la cadena de produccion de la oleaginosa. La estrategia era
l6gica: considerando que el pais es uno de los principales exportadores mundiales de aceite de soja -principal insumo
del biocombustible-, Argentina contaba con ventajas comparativas para la produccion de biodiesel.

No s6lo, eso, sino que a su vez la produccion de biocombustibles aparecia como alternativa para paliar uno de los
principales problemas que comenzaban a aquejar al pais en esos afios: el déficit energético. Tras casi una década de
caida en la produccion de hidrocarburos, Argentina perdio el autoabastecimiento energético en 2011.

Este fendmeno impacto de Ileno en la balanza de pagos (a 2014, el sector energético presentd un saldo comercial
negativo por casi USD 6.100 millones), en las cuentas fiscales (los subsidios energéticos, que en 2014 alcanzaron a
representar un 3,7% del PIB, se incrementan exponencialmente a medida que crecen las necesidades de importacion
de combustibles) y en el nivel de actividad (por los cortes en el suministro que afectan a la industria, especialmente
en invierno). La produccion de biodiesel alcanzaba a compensar parcialmente estos déficits, dado que permitia reducir
las importaciones de combustibles. El producto se mezcla con el gasoil que utilizan los automaviles y 1as generadoras
eléctricas, lo que reduce el consumo de este combustible.

Asi, 1a produccion de biodiesel recibi6 pleno apoyo estatal desde sus inicios. En abril de 2006 fue promulgada la ley
26.093, que establecia el Régimen de Regulacion y Promocion para la Produccion y Uso Sustentable de
Biocombustibles. La misma establecia un corte minimo obligatorio del 5% de bioetanol en naftas y de gasoil en
biodiesel. EI mismo podria ser incrementado, segin se crea conveniente, por la autoridad de aplicacion
(posteriormente se designd a la Secretaria de Energia). Los beneficios de 1a ley (que ademds incluia un tratamiento
fiscal especial), se limitaban a empresas que se dedicaran exclusivamente a Ia elaboracion de biocombustibles.’

Sin embargo, la implementacion de hecho de esta normativa se demor6 hasta principios de 2010. La indefinicion de
los precios del mercado local y los costos de produccion a baja escala (menos de las 50.000 toneladas necesarias
para acceder a los beneficios de la ley) demoraron la instalacion de este tipo de fabricas. En cambio, la produccion de
biodiesel crecid como negocio destinado a la exportacion. Entre 2006 y 2007 se inauguraron las plantas de Bunge,
AGD, Vicentin, Unitec Bio, Molinos Rio de la Plata, Louis Dreyfus y Patagonia Bioenergia. Atn hoy en dia, estas son
las plantas de mayor tamafio de la Argentina y las que dominan el mercado exportador. Todas ellas se ubicaron en la
provincia de Santa Fe, cerca del puerto de Rosario, desde donde se canalizan las ventas al exterior. Asi, la produccion
de biodiesel se consolidd inicialmente con una industria orientada al mercado externo.

Cabe destacar que a la ventaja natural de Argentina como productor de aceite de soja se sumaba también el atractivo
de contar con un importante diferencial de derechos de exportacion, que abarataba sensiblemente el principal insumo
de la industria. Mientras que para fines de 2007 la exportacion de aceite de soja estaba gravada con una alicuota de
derechos de exportacion del 32% (habiéndose incrementado en 12 puntos porcentuales ese afio), el biodiesel seguia
gravado a una alicuota de apenas 5%. Esta situacion fue corregida parcialmente en el afio 2008, en el que la resolucion

! Para un listado completo de los beneficios fiscales otorgados a la produccién de biodiesel tanto a nivel nacional como
provincial, puede consultarse el trabajo de Maria Marta Di Paola “La produccion de biocombustibles en Argentina”.
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125 incrementd los derechos de exportacion del biocombustible a un 20%, cerrando la brecha con su principal
insumo.

Inicialmente, las exportaciones se concentraron fuertemente en el mercado europeo, al que se desting cerca del 90%
de las ventas externas. La principal razon detrds de esto fue la reglamentacion implementada por la UE, que desde
2003 promociona el consumo de biocombustibles como medida para reducir la emision de gases nocivos que
producen los combustibles tradicionales. Ese afio, se establecio que el 2% de los combustibles utilizados para el
transporte debia provenir de una fuente renovable, principalmente biodiesel (incluyendo el producido a base de aceite
de soja y de palma) y bioetanol (a base de maiz, para mezclar con las naftas).

La directiva de ese entonces dejaba planteado un escenario para un gran crecimiento de la industria de los
biocombustibles, dado que se aspiraba a elevar ese corte al 20% para el afio 2020. A 2013, los biocombustibles
explicaban aproximadamente el 10% de la energia generada para la alimentacion de los motores de vehiculos. La
regulacion de la industria de los biocombustibles europeos incluia también una serie de incentivos fiscales para la
producciony la cosecha de cultivos energéticos. Sin embargo, esto no fue suficiente para lograr un autoabastecimiento
del mercado, y Argentina se transformo en el principal abastecedor de biodiesel del viejo continente.

Exportaciones argentinas de biodiesel (toneladas). Participacion por destino
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Fuente: Observatorio UNR en base a Comtrade

A partir de 2010, con la implementacion del corte interno, también creci6 el mercado local, lo que dio un nuevo
impulso a Ia produccion local. Ese afio, se destinaron al mercado interno casi 510 mil toneladas de biodiesel, un 28%
del total elaborado. El corte minimo obligatorio se elevo rapidamente, pasando del 5% fijado por la ley al 7% en
septiembre de 2010. La Secretaria de Energia comenz0 a fijar mes a mes el precio interno de los biocombustibles, que
se establecio inicialmente en $3.276 la tonelada. Ante el crecimiento de los precios de los combustibles, para 2011 el
precio ya habifa superado los $5.000 la tonelada.

Las plantas de mayor tamafio fueron admitidas como proveedoras locales, pero la prioridad seguia siendo de las
empresas que contaran con una capacidad de produccion inferior a las 50.000 toneladas anuales, 0 que se encontraran
localizadas lejos de los puertos de exportacion. La implementacion de hecho de la normativa ideada en 2006 trajo
consigo la proliferacion de numerosas plantas de biocombustibles de baja escala. De esta forma, asi como inicialmente
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habian proliferado las plantas de gran escala, mas eficientes y orientadas hacia el mercado externo, a partir de 2010
la mayoria de las nuevas plantas inauguradas presentaba una capacidad instalada inferior a 50.000 toneladas (en
general, 1a regla fue la inauguracion de plantas con una capacidad muy cercana a este limite).

De una forma o de otra, el resultado fue un fuerte crecimiento de la capacidad instalada para la produccion de biodiesel.
El nacimiento de las primeras plantas orientadas a la exportacion generd una capacidad instalada total de alrededor
de casi 2 millones de toneladas anuales para el afio 2009. Dos afios después, tras la implementacion del corte interno,
la misma habia superado los tres millones de toneladas anuales.

Capacidad instalada de la industria del biodiesel. En miles de toneladas
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Fuente: UNR en base a CARBIO, BCR y regulaciones del sector

Sin embargo, en 2012 comenzaron las idas y vueltas con la normativa oficial, que a partir de entonces fue modificada
NUMerosas veces, en algunas ocasiones favoreciendo y en otras perjudicando a la industria, dando lugar a un marco
de mayor incertidumbre para la produccion.

En agosto de este afio, la alicuota de derechos de exportacion para los biocombustibles se elevd de un 20% a un 32%,
equiparandose asi a la establecida para el aceite de soja mientras que el precio interno paso a establecerse a partir de
una formula calculada por la Unidad Ejecutiva Interdisciplinaria de Monitoreo, lo que implic6 un derrumbe de $5.196
la tonelada a $4.405 en apenas un mes. El resultado fue la pérdida de rentabilidad de la industria, perjudicando
especialmente a las pequefias y medianas empresas, que por aquél entonces abastecian a mas de la mitad del mercado
local. En pocos meses, cerraron mas de veinte empresas pymes productores de biodiesel, cuyos costos eran
demasiado elevados como para vender a este precio.

Ante esta situacion, el gobierno nacional dio rapidamente marcha atras. La tasa de derechos de exportacion se redujo
al 24% y a partir de noviembre la Secretaria de Energia comenz0 a diferenciar en tres 10s precios otorgados a los
productores de biodiesel, segun el tamafio de la empresa. El precio otorgado a las empresas grandes se mantuvo en
niveles similares al vigente anteriormente, mientras que para las empresas medianas y chicas se reconocio un costo
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de produccion mayor. Inicialmente, el precio para las empresas medianas supero al de las grandes en un 13,5%,
mientras que el de las chicas lo hizo en un 16,8%. La diferencia fue amplidndose con el correr de los meses, y a fines
de 2013 se habia estabilizado en un 25,4% y 26,3% respectivamente.? Adicionalmente, el corte minimo obligatorio
para el mercado interno se incremento hasta el 8% en agosto de 2013.

Estos cambios no estuvieron exentos de desprolijidades. Entre diciembre de 2012 y febrero de 2013, 1a Secretaria de
Energia no publicd los precios del biodiesel, lo que obligd a las empresas a manejarse sin un precio de referencia,
complicando la operatoria del sector. De la misma forma, no se verifico correctamente el cumplimiento del corte
minimo obligatorio en el mercado interno. Aunque mostrd la misma tendencia, el corte efectivo se mantuvo durante
todo el periodo en niveles inferiores al establecido por ley. Aun asi, el resultado fue un importante crecimiento de las
ventas en el mercado local, que alcanzaron en el afio 2013 un pico de 885 mil toneladas.

La normativa también termino por definir la estructura del mercado. Las empresas de mayor tamafio, se concentran en
el mercado de exportacion y actualmente tienen muy poca participacion en las ventas locales. Las mismas se
encuentran fuertemente concentrada en la provincia de Santa Fe, en su mayoria cerca del puerto de Rosario, o que les
permite estar a su vez cerca de las mayores plantas productoras de aceite de soja del pais.

El Mapa Econdmico Interactivo de la provincia de Santa Fe, realizado por el Observatorio,
permite visualizar la localizacion tanto de la produccion de biodiesel como de la de aceite
de soja. Invitamos a verlo en el siguiente link: https://g00.qgl/68mgww

Por otro lado, las empresas de una produccion de hasta 50.000 toneladas anuales se reparten el mercado local y
practicamente no realizan envios al exterior. Estas empresas se encuentran menos concentradas geograficamente,
aunque la mayoria se ubica en la provincia de Buenos Aires. Las mismas gozan de un precio diferencial para vender
al mercado interno, que en general se ubica por encima del precio promedio de exportacion, del cual dificilmente
podrian obtener una rentabilidad.

2 La serie completa de precios puede consultarse en la pagina web de la Secretaria de Energia
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Produccion de biodiesel por destino. Miles de toneladas
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2. Acusaciones de dumping en la UE vy reorientacion de
exportaciones

Entre 2012 y 2013, la industria del biodiesel fue objeto de dos medidas sancionatorias por parte de la Union Europea
en general, y de Espafia en particular.

Las medidas espafolas surgieron en un primer momento como represalia a Argentina por la expropiacion de YPF, por
aquél entonces propiedad de Repsol. A fines de abril de 2012, el gobierno espafiol comenzo a suspender la compra
de biodiesel argentino, reemplazando a los antiguos proveedores por fabricantes europeos; hasta ser definitivamente
cerradas las exportaciones argentinas al mercado espafiol en noviembre de 2013 a través de una resolucion del
Ministerio de Industria de Espafia, publicada en el boletin oficial para dicha fecha. Esto tuvo un fuerte impacto sobre
la produccion local, ya Espafia era el principal destino de exportacion. Si bien parcialmente esto fue compensado con
mayores envios a otros destinos de la Union Europea, el impacto se sintio a tal punto que las exportaciones totales
cayeron un 32,5% interanual el segundo semestre de 2012.

La respuesta argentina fue una denuncia ante la OMC, lo que en un primer momento Ilevo a la suspension de la
medida. Sin embargo, esto fue temporal. En un marco de denuncias de productores espafioles por una supuesta
competencia “desleal” por parte de los productores argentinos, Madrid defini6 una lista de las empresas autorizadas
a exportar biodiesel a este pais, de la que excluy6 a ocho de las principales empresas argentinas: Gargill Argentina,
Molinos Rio de la Plata, Noble Argentina, Vicentin, T6 Industrial, Patagonia Bioenergia, Explora y LDC Argentina.

Pero sin dudas el mayor golpe para la industria de biodiesel fue la implementacion de un arancel antidumping
directamente por parte de la UE. La Comunidad Europea inicié una investigacion sobre presuntas practicas de dumping
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realizadas por empresas de Argentina e Indonesia, y a partir de junio de 2013 se establecio de forma previsional un
arancel variable para cada empresa exportadora, y posteriormente se establecio un derecho antidumping definitivo que
efectivizo el derecho provisional establecido previamente sobre las importaciones de biodiesel originario de Argentina
e Indonesia.

En el caso de Argentina, el pais mas perjudicado, el mismo oscilaba entre un minimo de 65,24 euros la tonelada y un
maximo de €104,92. En noviembre del mismo afio, la UE ratifico la medida e increment6 el arancel aplicado a las
empresas argentinas. Los nuevos aranceles se ubicaron entre los 217 y 246 euros la tonelada, lo que implicaba un
derecho adicional medio del 24,6%.

La justificacion fue el esquema de derechos de exportacion aplicado por la Argentina. Segun informaba el comunicado
de la UE:

‘De acuerdo con los resultados de la investigacion, las empresas argentinas e indonesias se han
beneficiado de una ventaja desleal, ya que tienen acceso a las materias primas a precios artificialmente
bajos en comparacion con los precios en el mercado internacional que deben pagar los proauctores de
biodiesel de la Union. La razon ae ello son los elevados impuestos a la exportacion en Argentina e
Indonesia sobre las materias primas utilizadas en la proauccion de biodiesel (semillas y aceite de soja
en Argentina y aceite de palma en Indonesia). La investigacion descubric que el margen de dumping de
Argentina se situaba entre el 41,9 % y el 49,2 %, y el de Indonesia, entre e/ 8,8 % y el 23,3 %.

No obstante, al aplicar la «regla del derecho inferior» de la UE, los derechos antiaumping para la
mayoria de productores exportadores se impondra al nivel del margen del perjuicio, que para Argentina
se sita entre e/ 22 % y el 25,7 %, y para Indonesia, entre el 8,8 % y el 20,5 %. En otras palabras, l0s
derechos no se fijaron como sancion, sino Solo para evitar un mayor perjuicio a la industria de la UE”

La aplicacion del arancel por parte de la UE es desde ya cuestionable. Hay que tener en cuenta que al momento de
aplicarse esta medida, el biodiesel también tributaba una alicuota elevada de derechos de exportacion, del orden del
24%. Con este esquema de alicuotas, los derechos de exportacion resultan una ventaja competitiva siempre que el
costo de los insumos represente mas de un 80% del precio de venta del producto. Notese que el derecho adicional
medio aplicado por la UE corresponde al beneficio que el productor argentino obtendria si el costo del aceite de soja
representara el 90% del precio de venta del biodiesel.

Diferencial de rentabilidad. Insumo con derecho de exportacion del 32%

Costo de insumo Derecho de exportacién % sobre bien final
% Precio Final 5% 20% 24%
50% 14,7% -9,1%
60% 24,5% -5,3% -12,0%

70% 40,7% 1,0% -8,0%

80% 73,2% 13,6% 0,2%

90% 170,6% 51,5% 24,6%

Fuente: Observatorio UNR

OBSERVATORIO ECONOMICO SOCIAL | UNR _



99“;00%0
—' Al fay
’ Informes Especial - AUGE Y CRISIS EN LA INDUSTRIA DEL BIODIESEL EN SANTA FE Nemm?

Los costos de produccion de biodiesel difieren entre los distintos paises dependiendo de la estructura de produccion
de cada uno y son dificiles de establecer. Sin embargo, en principio parece exagerado suponer que el aceite de soja
equivale al 90% del precio del biodiesel. Segun el Instituto Argentino de la Energia General Mosconi (2010), el aceite
de soja explica el 74.9% del costo del biodiesel. A su vez, hay que tener en cuenta que la produccion de biodiesel
requiere a su vez de una inversion de capital que deberd ser repagada con beneficios: de acuerdo a ICCA (2009) la
puesta en marcha de una planta con capacidad anual de 200 mil toneladas de biodiesel tiene un costo que puede
superar los USD 40 millones.

Ante esta situacion, Argentina protesto por la medida ante la OMC, que habilitd el panel para estudiar la medida. La
mayoria de los analistas coincide en que lo mas probable es que la decision de la organizacion sea favorable a la
Argentina, lo que obligarfa a la UE a anular los aranceles. Sin embargo, esto no ocurrirfa hasta mediados de 2016. A
su vez, la UE podria apelar la decision del organismo, lo que en principio retardaria unos cinco meses la anulacion de
los aranceles antidumping. Es decir, incluso en caso de un fallo favorable a Argentina, este entraria en vigencia recién
hacia finales del afio entrante.

Mientras tanto, la realidad es que el arancel antidumping hace totalmente inviable la exportacion de biodiesel al
mercado europeo. De esta forma, los productores argentinos perdieron su principal mercado de exportacion. Asi, 1as
exportaciones, que se habian recuperado del golpe propinado por las restricciones aplicadas por Espafa y
promediaban las 168 mil toneladas anuales (promedio agosto-noviembre 2013), se derrumbaron a partir de diciembre
de ese afio. En los siguientes cinco meses, promediaron apenas 55 mil toneladas mensuales. Afortunadamente para
la industria, la respuesta del gobierno nacional no se hizo esperar, y la produccion de biodiesel fue beneficiada con
un aumento del corte interno, exenciones impositivas y una reduccion de los derechos de exportacion.

En el plano interno, el corte fue aumentado del 8% al 10%, el valor en el que se ubica actualmente. A su vez, se
dispuso la obligatoriedad de que las centrales eléctricas que utilicen gasoil como combustibles también mezclen el
combustible con biodiesel en la misma proporcion. Para fomentar la aceptacion de estas medidas, se eximio al
biodiesel de la alicuota del 22% sobre el gasoil que se utiliza para la generacion de energia eléctrica y del 19% de
tasa a los combustibles liquidos

Por otro lado, los derechos de exportacion se redujeron de un 21% a un 11%. En los proximos meses, la alicuota
presento varias modificaciones, tanto aumentos como reducciones, pero siempre se mantuvo muy por debajo de los
niveles que mostraba hasta la implementacion de los aranceles antidumping por parte de la UE.

Elimpacto de laampliacion del corte interno se fue sintiendo paulatinamente en la produccion. Si bien la ley establecia
que el corte minimo debia cumplirse a partir de enero, de hecho el mismo recién alcanzo niveles cercanos a lo
establecido por ley hacia finales del afio. De todas formas, en el acumulado de 2014 las ventas internas crecieron un
9,6% interanual, alcanzando un record de 970 mil toneladas.

Pero el mayor impacto sin dudas se sinti6 en el mercado de exportacion. Con la rebaja de Ia alicuota en el mes de
mayo, las ventas externas alcanzaron las 118 mil toneladas, y en el mes de octubre marcaron un record historico de
241 mil toneladas. Asi, hacia finales de 2014 |a industria del biodiesel parecia completamente recuperada, superando
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con creces |0s niveles previos a la crisis. Sin embargo, la recuperacion durd poco. Hacia fines de 2014, el derrumbe
de los precios de los combustibles desincentivo el uso del biodiesel para mezclar con gasoil.

Exportaciones de biodiesel. En toneladas.
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Fuente: Observatorio UNR en base a INDEC
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3. Biocombustibles sin lugar en la era del petréleo barato

El altimo golpe para la produccion de biodiesel ha sido la merma en el precio internacional del crudo. El biodiesel se
utiliza para mezclar con gasoil, y en épocas en que el precio del petrdleo superaba ampliamente los USD 100 el barril,
representaba una opcion interesante para abaratar costos al tiempo que se reducia el uso de combustibles f6siles. Sin
embargo, la caida de los precios de los combustibles desincentiva esta actividad.

La cotizacion del barril de petrdleo (Brent), pasd de USD 107 en el mes de julio 2014 a menos de USD 57 exactamente
un afio después 2015. Como consecuencia, también se observé una caida sensible en los precios de sus principales
derivados. En particular, el precio del gasoil (tomando el precio de importacion de Argentina), cay un 64% entre julio
2014 y mayo de 2015. En el mismo periodo, la cotizacion del aceite de soja también mostré una merma importante,

aunque sensiblemente menor: cay6 23%.

El precio del petréleo Brent es utilizado es utilizado como referencia en los principales
mercados mundiales. Como producto, el petréleo Brent surge de la combinacion de 19
campos de extraccion de crudo ubicados en el Mar del Norte

Asi, se observd un importante encarecimiento relativo del principal insumo para realizar biodiesel respecto al gasoil
con el que este combustible se mezcla. En este contexto, 1a mezcla de biodiesel con gasoil dejo de ser rentable, lo que
llevo a una fuerte caida en la demanda mundial. La misma fue sostenida inicamente por aquellos paises que se veian
obligados a incorporar un minimo de biodiesel en sus combustibles debido a su reglamentacion, siendo el principal
ejemplo el de los miembros de la UE, que mantienen vedado el ingreso a la produccion argentina.

Precio de biodiesel y aceite de soja (promedio de exportacion menos retenciones) y gasoil (promedio de importacion)
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El resultado fue un colapso en las exportaciones de nuestro pais, que desde entonces se mantienen en niveles
minimos. Durante el primer semestre de 2015, las ventas externas de biodiesel apenas alcanzaron las 236.550
toneladas, menos que la mitad que en el mismo periodo de 2014. No solo eso, sino que a su vez cuando 1as empresas
locales lograron colocar sus productos en el exterior lo hicieron a un precio que en promedio fue aproximadamente
un 25% inferior al que percibian hasta el afio anterior. Cabe recordar que la comparacion se realiza contra un semestre
relativamente negativo: de mantenerse en estos niveles en lo que resta de 2015, la caida para el total del afio alcanzaria
un 70% en toneladas. En este contexto, |a alicuota de derechos de exportacion mostro un comportamiento erratico,
con alzas y bajas, oscilando entre un 5,3% y un 15,2%

El impacto de la caida del crudo ha sido devastador para la industria del biodiesel, cuya produccion cayo un 23% el
primer semestre del afio. Si la merma no fue adn mayor, esto se debid tnicamente al crecimiento de las ventas al
mercado interno. Las mismas aumentaron un 30% hasta las 525.883 toneladas, impulsadas tanto por mayores ventas
de gasoil como —principalmente- por un mayor nivel de corte efectivo. Ocurre que aunque el corte minimo obligatorio
del 10% se habia establecido a partir de enero de 2014, en términos practicos recién se acerco a este valor hacia fines
de este afio.

Exportaciones de biodiesel. En miles de toneladas.
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Fuente; Observatorio UNR en base a INDEC

De todas formas, aun asf los pequefios productores tampoco fueron del todo beneficiados. Ocurre que a mayo de
2015, los precios del biodiesel (en pesos) para el mercado interno se ubicaban un 16% por debajo de su valor un afio
atras. El resultado fue una pérdida de rentabilidad, lo que se observa claramente en el ratio de precios entre el biodiesel
y el aceite de soja. A mayo de 2015 el precio del biodiesel apenas superaba al del aceite de soja en un 46% o0 48%,
segun se tratara de productoras medianas o pequefias. Esta es una de las menores diferencias de los Gltimos afos,
situacion que se agrava ain mas si se tiene en cuenta que los demas costos de produccion ganan ponderacion ante
precios bajos del aceite de soja.
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Precios internos del biodiesel. En pesos por tonelada
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Fuente: Observatorio UNR en Secretarfa de Energia y Bolsa de Cereales

4. Una mirada hacia adelante. Conclusiones y perspectivas

4.1. Los precios del crudo no dan sefnales de recuperarse

Lamentablemente para la industria del biodiesel, todo parece indicar que el mundo se encamina a un escenario de
combustibles baratos, al menos en los proximos dos afios. Estas conclusiones surgen de analizar las distintas causas
que llevaron al colapso de los precios del crudo. No se trata de sucesos coyunturales, sino de cambios en la tecnologia
de extraccion y, sobre todo, de la estrategia de la OPEP, que parece decidida a mantener 10s precios en estos niveles.

La principal causa de esta caida en los precios es el aumento en la oferta mundial, que en los dltimos afios ha sido
impulsado principalmente por Estados Unidos gracias al desarrollo de las nuevas técnicas de fracking. La aplicacion
de esta nueva tecnologia permitio al pais norteamericano comenzar a extraer 10s que se conoce como petroleo y gas
“no convencional” o “shale”. Se trata de formaciones ubicadas debajo de la roca madre. Estos recursos son conocidos
desde hace décadas, pero fue necesario esperar al desarrollo del “fracking” para comenzar a extraerlos.

Asi, Estados Unidos comenzd a revertir el declive de su produccion de crudo en el afio 2007. Tal es asi, que entre
2007y 2014, incremento la extraccion en un 63%, 1o que equivale a un crecimiento anual promedio del 8,5%. De esta
forma, se convirtio en el mayor productor mundial de crudo, superando a Rusia y Arabia Saudita.
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Esto cambid totalmente el contexto del mercado mundial de crudo. La OPEP, que hasta el momento ostentaba cuasi
el monopolio de la produccion, cambi6 drasticamente su estrategia de mercado. Antiguamente, esta organizacion
respondfa a las bajas en el precio reduciendo su produccion, a fin de mantener alto los precios del petréleo. Sin
embargo, el 29 de octubre de 2014 la organizacion anuncié que mantendria su nivel de produccion. ;Qué cambd?
Arabia Saudita y el resto de los miembros de la organizacion notaron que corrian el riesgo de perder su share de
mercado. Reducir la produccion implicaria fomentar el desarrollo de la extraccion de recursos no convencionales,
beneficiando a los productores de Estados Unidos.

Por el contrario, de acuerdo a sus ultimas declaraciones, la OPEP parece decidida a mantener los precios bajos para
desincentivar la inversion en recursos no convencionales. La extraccion de este tipo de petroleo posee un costo muy
superior al del crudo convencional, especialmente aquél extraido en las cuencas mas eficientes, como es el caso de
las ubicadas en Arabia Saudita. En la mayoria de los casos la extraccion de petroleo en las formaciones de shale no
serfa rentable a un precio del crudo inferior a los USD 60-70 el barril.

A esta situacion se suman tres factores adicionales que agregan presiones bajistas al mercado internacional del crudo.
En primer lugar, la desaceleracion de la economia China, que llevaria a que la demanda internacional sea menor a lo
esperado. En segundo lugar, la apreciacion del dolar, que empuja a la baja los precios de todos los commodities
nominados en esa moneda. Por (ltimo, el levantamiento de las sanciones a Iran, que llegd a un arreglo con las
principales potencias mundiales para el levantamiento de su programa nuclear. Las sanciones incluian un boicot a la
compra de petrdleo de este pais, que ahora estaria en condiciones de sumar alrededor de 500 mil barriles de petréleo
diarios a la oferta mundial en un futuro no muy lejano.

De esta forma, el nuevo equilibrio mundial se daria con un petréleo que se mantendra sensiblemente por debajo de
los USD 70 en el mediano plazo. Los precios actuales desincentivan la inversion, por lo que se descuenta que la oferta
global comenzaria a ajustar a la baja, generando una tendencia alcista en los precios. Sin embargo, parece dificil que
la OPEP permita un alza significativa en |a cotizacion. A su vez, los pozos de shale paralizados en Estados Unidos
podrian incrementar rdpidamente su oferta de producirse un rebote en la cotizacion, lo que resulta otro limitante para
una potencial alza.

En consecuencia, todo indica que el mundo se encamina a un escenario de precios bajos para el petroleo y los
combustibles. Como resultado, las ventas de biocombustibles continuarian limitadas.

4.2. La OMC podria fallar a favor de la Argentina, pero el mercado europeo
presentara nuevos desafios.

Por los motivos explicados anteriormente, el consenso general es que la OMC dard un fallo favorable a la Argentina
en lo que respecta a las acusaciones de dumping de la OMC. Se espera que el mismo se produzca alrededor de mayo
de 2016, por lo que, apelacion mediante de la UE, los productores argentinos volverian a estar habilitados a exportar
a la UE sin el pago de este arancel recién hacia finales del afio proximo.

La expectativa de recuperar el mercado europeo da una luz de esperanza a una industria golpeada, ya que esto
permitiria exportar a un mercado obligado a continuar utilizando biodiesel para mezclar con gasoil, ain a pesar de los
bajos precios de este combustible. Sin embargo, en los Gltimos meses se han producido cambios de relevancia, tanto
en lo que respecta a la normativa de la UE como al desarrollo de nuevos productores a nivel mundial.
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En primer lugar, la aplicacion de las medidas anti-dumping contra la Argentina e Indonesia permitio el desarrollo de
nuevos productores europeos, que contaban a partir de entonces con la posibilidad de abastecer su mercado interno.
De acuerdo al informe publicado por Infinita Renovables en el mes de abril, la produccion biocombustibles europea
retomo su crecimiento en 2013, alcanzando los 9,96 millones de toneladas, un 8% mas que el afio anterior. Por el
contrario, el mismo afio el consumo de biodiesel en la Comunidad Europea se redujo un 8%.

En segundo lugar, en 2015 la UE redujo por primera vez el corte de biodiesel producido a partir de cultivos
alimenticios. La nueva reglamentacion establece que los biocombustibles generados a partir cultivos no podran
representar mas del 6% del consumo total de energia del sector transporte. En cambio, se favorece la utilizacion de
nuevos biocombustibles, que no se producen a partir de cultivos sino a mediante algas o ciertos tipos de residuos,
actualmente de desarrollo incipiente. Se establece que los mismos deberdn representar como minimo un 1,25% del
consumo para el afio 2020. Estos ultimos son mas amigables para el ambiente, no fomentan |a deforestacion, ni
compiten con la produccion de alimentos.

De esta forma, Europa parece estar revirtiendo su politica de fomento al uso de los biocombustibles convencionales.
Este es un riesgo que seguramente debe ser tenido en cuenta a la hora de evaluar las posibilidades de la industria en
el largo plazo.

4.3. La regulacion interna perjudica a Santa Fe

La regulacion argentina determing |a existencia de una industria segmentada, con un negocio totalmente diferente para
las plantas de gran tamafio, mas eficientes, y para los pequefios productores. Mientras que los primeros producen
para exportador, los Ultimos destinan la totalidad de su produccion al mercado local.

En los dltimos afios, practicamente la totalidad de las nuevas plantas de biodiesel fueron construidas con una
capacidad anual en torno a las 50 mil toneladas. Esto es, fueron ideadas de manera de tener prioridades para acceder
al cupo local. Las empresas de mayor tamafio, aun cuando tenian posibilidades de sobra para abastecer al mercado
interno sin mermar las exportaciones, fueron dejadas de lado.

Como resultado, la industria funciond con un bajo nivel de capacidad instalada desde sus inicios, situacion que es
exacerbada actualmente por la crisis de los bajos precios de los combustibles fosiles. Realizando una estimacion
medianamente optimista, la produccion de biodiesel podria alcanzar las 1,7 millones de toneladas en 2015, lo que
representa apenas un 37,6% de la capacidad productiva. Lo que es mas, incluso si las exportaciones recuperaran su
nivel del afio pasado, el uso de la capacidad instalada se mantendria por debajo del 60%.

Las empresas medianas y chicas suman una capacidad de produccion de 958 mil toneladas anuales, lo que representa
practicamente la totalidad de las ventas locales realizadas en 2014. Se trata de empresas que surgieron exclusivamente
con este fin, ya que sus costos de operacion son demasiado elevados para competir en el mercado internacional. De
hecho, de acuerdo al Manual de Biocombustibles del [ICA, 1a escala de la planta es un tema crucial a la hora de evaluar
la rentabilidad del emprendimiento. De acuerdo a esta fuente, escalas de menos de 100 mil toneladas al afio
dificiimente sean rentables.
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Asi, 1a reglamentacion local prioriza la instalacion de nuevas fabricas con menor eficiencia y a pesar de contar con un
elevado grado de capacidad ociosa. Ante este escenario, la provincia de Santa Fe aparece como la gran perdedora.
Ocurre que si bien la misma concentra el 79,4% de la capacidad productiva, se calcula que solamente podria acceder
al 34,2% del mercado interno. De esta manera, incluso si le computdramos a Santa Fe el total de las exportaciones de
biodiesel, la produccion provincial no alcanzaria a representar el 25% de la capacidad instalada.

Empresa, capacidad instalada y corte interno tedrico para 2015.

Empresa Provincia Capacidad (tons) Categoria Corte Interno Share 2015

SACEIF Louis Dreyfus Santa Fe 610.000 Grande 28.600 2,56%
RenovaS.A. Santa Fe 500.000 Grande 23.443 2,10%
Patagonia Bioenergia S.A. Santa Fe 500.000 Grande no integrada 23.443 2,10%
T 6 Industrial S.A. Santa Fe 480.000 Grande 22.505 2,02%
Noble S.A. Santa Fe 250.000 Grande 11.721 1,05%
CARGILLS.A.C.I. Santa Fe 240.000 Grande 11.253 1,01%
UNITEC - BIO S.A. Santa Fe 240.000 Grande no integrada 11.253 1,01%
Viluco S.A. (Grupo Lucci) Santiago del Estero 200.000 Grande 50.000 4,48%
Vicentin SAIC Santa Fe 180.000 Grande 8.439 0,76%
Molinos Rio de la Plata S.A. Santa Fe 145.000 Grande 6.798 0,61%
Explora S.A. Santa Fe 120.000 Grande no integrada 20.835 1,87%
El Albardén S.A. Santa Fe 100.000 Mediana 50.000 4,48%
Diaser S.A. San Luis 96.000 Mediana 50.000 4,48%
Oil Fox S.A. Buenos Aires 50.000 Mediana 50.000 4,48%
ARIPAR Buenos Aires 50.000 Mediana 50.000 4,48%
Cremery Asociados Santa Fe 50.000 Mediana 50.000 4,48%
Biobahia S.A Buenos Aires 50.000 Mediana 50.000 4,48%
Pampa Bio S.A Pampa 50.000 Mediana 50.000 4,48%
Agrupacion de Colaboracidn San Antonio  Buenos Aires 50.000 Mediana 50.000 4,48%
Rosario Bioenergy S.A. Santa Fe 50.000 Mediana 50.000 4,48%
Bio Ramallo S.A. Buenos Aires 50.000 Mediana 50.000 4,48%
Biobin S.A. Buenos Aires 50.000 Mediana 50.000 4,48%
BioNogoya S.A. Entre Rios 50.000 Mediana 50.000 4,48%
Latin Bio S.A. Santa Fe 50.000 Mediana 50.000 4,48%
MAIKOP Neuquén 50.000 Mediana 50.000 4,48%
Advanced Organic Materials S.A. (AOM)  Buenos Aires 48.000 Mediana 48.000 4,30%
Biomadero S.A. Buenos Aires 36.000 Mediana 36.000 3,23%
Diferoil S.A. Santa Fe 30.000 Mediana 30.000 2,69%
Energias Renovables Argentinas S.R.L. Santa Fe 21.600 Chica 21.600 1,94%
Colalao del Valle S.A. Buenos Aires 18.000 Chica 18.000 1,61%
Soyenergy S.A.//Grutasol Petrdleo S.A. Buenos Aires 18.000 Chica 18.000 1,61%
Pitey S.A. San Luis 18.000 Chica 18.000 1,61%
Bio ER // New Fuel S.A. Entre Rios 14.289 Chica 14.289 1,28%
Prochem Bio S.A. Buenos Aires 12.000 Chica 12.000 1,08%
Héctor Bolzan S.A. Entre Rios 10.800 Chica 10.800 0,97%
B.H. Biocombustibles S.R.L. Santa Fe 10.800 Chica 10.800 0,97%
Doble L Bioenergias S.A. Santa Fe 10.800 Chica 10.800 0,97%
Agro M&G Buenos Aires 9.600 Chica 9.600 0,86%

4.518.889 ESTIMADO 2015 1.115.659 100,00%

Total Santa Fe 3.588.200 79,4% 441.490 39,57%

4.4. Conclusiones y Perspectivas

En funcion del escenario aqui presentado, la industria del biodiesel enfrentara una fuerte caida en el afio 2015, y se
estima que permanezca estancada en niveles bajos en 2016.
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A partir de fines de 2016 la expectativa de recuperar el mercado europeo (y posiblemente contar con un precio del
crudo levemente mayor al actual) permite augurar un incremento en las exportaciones y en la produccion.

En el plano interno, existe margen para continuar incrementando las ventas a partir de un mayor expendio de
combustibles. También se encuentra vigente la posibilidad de continuar extendiendo el corte interno, aunque para ello
habrd que determinar la adecuacion de los motores de los automaviles a dicha mezcla. Se estima que los mismos
pueden funcionar sin inconvenientes con hasta un 12% de biodiesel, aunque se requerird una reconversion de 10s

motores (y de las estaciones de servicio) para llevar la participacion del biodiesel en el gasoil a niveles mas elevados,
lo que representa un importante limitante.

El marco institucional actualmente perjudica a la produccion de la provincia de Santa Fe y favorece la instalacion de
fabricas de baja escala y menor eficiencia. Si bien, una mayor inclusion de las empresas de mayor escala en el mercado
interno podria ocasionar inconvenientes en el negocio de las pymes, al menos seria deseable tomar medidas para

gvitar que una crisis de las fabricas de mayor tamafio que se conjugue con mayores inversiones en plantas de hasta
50 mil toneladas.
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