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Resumen

Debido a la mayor preocupacion referida a la proteccion del medioambiente y a la necesidad de
los paises de lograr el autoabastecimiento de energia se foment6 en Argentina, Brasil y Estados
Unidos la produccion del Etanol como biocombustible. El trabajo busca analizar la industria del
Etanol en estos tres paises desde multiples aristas. En primer lugar, explicar que el Etanol es un
biocombustible de origen vegetal cuyas emisiones de gases de efecto invernadero son inferiores a
las que emiten los combustibles fosiles y la contribucion de este a las economias de los paises
analizados a través de las divisas liberadas, para ello se estim6 la cantidad de Etanol producida
equivalente de barriles de petroleo. Se analizan las similitudes y diferencias en los marcos
regulatorios en los tres paises y mas especificamente se estimaron las rentabilidades brutas en los
tres paises mediante series de precios de insumos, productos co-productos y las relaciones
insumo producto respectivas. Se observo que en Argentina el congelamiento del precio del Etanol
en 2020 generd fuertes pérdidas econdmicas para la industria del Etanol maicero, en las que
directamente no les resultaba conveniente producir al no poder cubrir los costos variables.



1. Introduccion

El Etanol es un biocombustible de origen vegetal que se obtiene a partir del destilado de
alimentos ricos en azucares al fermentarse y destilarse posteriormente. El Etanol, es un
biocombustible para la propulsion de vehiculos livianos principalmente, que se puede obtener a
partir de multiples fuentes como es el caso del maiz en Argentina y EEUU y de la cafia de aziicar
en Argentina y Brasil.

El trabajo posee distintas partes en donde se analizan desde diversos puntos de la teoria
econdmica como funciona la politica publica del Etanol, y como los gobiernos regulan la
produccion y el funcionamiento de este mercado analizando las similitudes y diferencias que se
pueden observar en los tres paises. Los paises emplean esquemas de regulacion a través de los
cortes regulatorios, incentivos fiscales y medidas parafiscales que buscan incentivar el consumo y
produccion del Etanol. El trabajo ademdas analiza las ventajas que implica para un pais que
produce maiz y/o cafa de azlcar, producir Etanol y porque es importante que los paises no
intervengan los precios de este biocombustible al observarse lo sucedido con la politica de
precios congelados en Argentina durante 2020.

A lo largo del trabajo se expondrd y analizara como paises de alta produccioén agricola como
Brasil y Estados Unidos han establecido politicas publicas tendientes a aumentar el volumen de
produccion del Etanol, aunque por motivos diferentes. En el caso de Brasil se instrumento6 en sus
origenes como un mecanismo para colocar los excedentes de la produccion de cafia de azucar,
mientras que en Estados Unidos el proposito fue contribuir a la soberania energética. Cotejando
los propositos tanto de Estados Unidos como de Brasil, nuestro pais podria apoyarse en ambos
motivos para dinamizar la produccion de este biocombustible.

2. Breve Historia sobre el desarrollo del Etanol en Argentina, Brasil y EE.UU.

2.1 Argentina

Argentina es un pais productor de Etanol desde finales de la década de 1970 buscando usos
alternativos a la produccion azucarera que se lleva a cabo en el Norte del pais, principalmente en
las provincias de Tucuman, Salta y Jujuy. Esta busqueda de usos alternativos para la cafia de
azucar se debi6 a la merma en los precios internacionales de este endulzante y la dificultad de
poder exportar los excedentes luego de abastecido el mercado local. Es debido al excedente que
se realizaron pruebas incorporando etanol a la nafta de origen fosil, concluyendo las mismas
exitosamente logrando hasta un 15% de mezcla de Etanol sin inconvenientes. Gracias a que la
prueba fue exitosa, es que, se decidid6 comenzar a comercializar en las provincias del Norte del
pais la nafta mezclada con un 12% de etanol. Posteriormente en 1985 se sanciona la Ley “Plan
Nacional de Alconafta” que incorporo al resto del pais a la produccion y comercializacion de
nafta mezclada con etanol en hasta un 15% del biocombustible. Debe destacarse que se eximio
del impuesto a los combustibles a ese 15% de etanol en la nafta mezclada (Costa, 2016)

El programa Alconafta se discontinua a finales de la década de 1980. No es hasta 2006 que el
Congreso sanciona una nueva ley llamada Ley de Biocombustibles (Ley 26.093) que promovia la
produccion de diversos biocombustibles, entre ellos el bioetanol.
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Esta Ley (26093) tuvo un conjunto de beneficios, principalmente de indole fiscal para poder
incentivar a empresas agroindustriales, ya sean tanto productoras de cafia de azicar como de
maiz, a producir etanol. Los beneficios fueron los siguientes:

e Exencion del impuesto a ganancia minima presunta a los bienes afectados a los
proyectos aprobados por la autoridad de aplicacion (en este caso fue la Secretaria
de Energia)

e Al Etanol junto con los demdas biocombustibles se lo exime de la tasa de
infraestructura hidrica, y el Impuesto sobre Combustibles Liquidos

e Afectacion de recursos para realizar programas de investigacion y cooperacion
cientifica y posterior transferencia tecnologica entre el sector publico (a través de
entidades del Sistema Cientifico Nacional) y las pequeiias y medianas empresas

2.2 Brasil

Brasil es uno de los primeros paises en comenzar a producir etanol. El Estado Nacional a través
del Ministerio de Agricultura realizo una investigacion sobre la factibilidad de mezclar etanol con
nafta de origen fosil y en la misma se observd que se podia mezclar entre el 20 y 25% de etanol
sin mayores modificaciones a los motores de combustion interna de los vehiculos de la época.
Posterior a esta investigacion, durante la década del 30 el Estado Nacional foment6 la produccion
de Etanol con dos grandes objetivos, el primero asegurar el abastecimiento de combustibles (en el
medio del racionamiento de las importaciones de petréleo crudo por parte de los paises que
participaban de la Segunda Guerra Mundial) y el segundo mejorar los ingresos de las zonas
productoras de cafia de azucar (principalmente las del Norte de Brasil). Estos incentivos se
instrumentaron a través del Decreto 19717 imponiendo cortes del 5% de Etanol y 95% de nafta
de origen f6sil, estableciendo cuotas de exportacion, mandatos de adquisicion de etanol a
refinerias. Estas medidas no tuvieron el efecto deseado por el Instituto de Azucar y Alcohol
(I.LA.A.), con este reves por parte del sector privado, este instituto decide en 1942 construir y
financiar destilerias cerca de los centros de consumo para que los productores de cafia de azucar
la entregaran y comercializaran al Instituto. (Eaglin, 2019)

Ademas de la experiencia del .A.A. en el fomento a la produccion de Etanol existio el programa
Pro Alcohol (Prodlcool en portugués) motivado por la Crisis del Petroleo que ocurrié durante la
década de 1970, el cual tuvo los mismos objetivos con una mayor cantidad de medidas e
instrumentos para aumentar la produccion de este biocombustible. Las medidas que implemento
el Pro Alcohol fueron:

Aumento progresivo del corte obligatorio, a un maximo de 27% de Etanol

Cuotas para exportacion de azlcar

Precio del Etanol hidratado (puro) del 65% de la nafta mezclada.

Precios sostén para productores de Etanol

Créditos subsidiados para construccion y expansion de molinos de cafia de Aztcar
Reservas estratégicas de etanol para sostener la demanda y estabilizar la oferta
Rebaja impositiva a autos que funcionan unicamente con Etanol y suba de
impuestos a autos a nafta.

e Obligatoriedad de las estaciones de servicio a ofrecer Etanol puro (hidratado),
ademas de la nafta mezclada con Etanol. (Hira, 2009)
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El programa comenz6 a ver complicada su continuidad a mediado de la década de 1980 (en el
medio de una fuerte contraccion de precios del petroleo) principalmente a los cuantiosos recursos
fiscales que implicaba la bateria de medidas del Pro Alcohol. El programa para 1991 fue
discontinuado y comenz6 una etapa de desregulacion del sector, manteniéndose el diferencial
impositivo tanto en el etanol usado para el corte con nafta como para el etanol puro (hidratado).

2.3 EE.UU.

Los Estados Unidos decidieron comenzar a producir Etanol a base de maiz a partir de la Crisis
del Petroleo en 1973. Esta crisis generd una escasez significativa de este combustible fosil.
Estados Unidos suftio la Crisis del Petréleo porque decidi6 apoyar a Israel en la guerra de Yom
Kippur; en represalia los paises arabes miembros de la Organizacion de Paises Exportadores de
Petréleo decidieron restringir el suministro de petréleo y en consecuencia generar un fuerte
aumento de precios. Esta represalia puso en jaque a la economia estadounidense, y es por eso que
el primer objetivo que persiguié y aun persigue la produccion de Etanol en Estados Unidos es
reducir la dependencia de petroleo extranjero, principalmente de los paises arabes. (Almeida,
2009)

El programa de apoyo a la produccion de Etanol se instrumento a través de la Energy Tax Act de
1978 que consistia en una exencién impositiva de 0,40 USD por galon de Etanol y un corte
obligatorio del 10% de Etanol a las naftas de origen fosil. Durante 1982 y 1984 esa exencion fue
aumentandose hasta los 0,60 USD por galon.

Posteriormente en 1988 con la Ley de Motores a Combustibles Alternativos (Alternative Motor
Fuels Act) brind6é créditos fiscales a las terminales automotrices que produjeran vehiculos con
motores Flex logrando aumentar el parque automotor con motores de estas caracteristicas desde
0,025% en 1993 a 1,4% en el 2000. (Departamento de Energia de EE. UU, 2010).

Nuevamente, el gobierno de George W. Bush vuelve a poner énfasis en la necesidad del
autoabastecimiento de combustible, es por eso que durante su gobierno se hizo hincapié en los
biocombustibles, principalmente en la produccion de Etanol. Durante el gobierno del presidente
republicano se sanciona la Energy Policy Act de 2005 que tiene como objetivo ademds del
autoabastecimiento, reducir las emisiones de efecto invernadero. Una manera de reducir las
mismas es utilizando Etanol mezclado con nafta fosil elevando el nivel de octanaje del
combustible y permitiendo una mejor combustion (el Etanol reemplazé al éter metil terbutilico
que se empleaba para elevar el nivel de octanaje de las naftas debido a los efectos perjudiciales a
la salud que generaba este ltimo). Junto con la prohibicion del MTBE (en inglés) se decidio
introducir el Renewable Fuels Standard que establecia niveles minimos y progresivos de
consumo de Etanol para mezclar con naftas desde 4 mil millones de galones en 2006 hacia 36 mil
millones de galones para 2022.

3. La regulacion del Etanol en los 3 paises

En la actualidad, Argentina, Brasil y Estados Unidos poseen regimenes y/o leyes de fomento a la
produccién de Etanol. Existen diferencias y similitudes entre los tres paises, las que veremos a
continuacion; podemos decir que en el caso argentino la Ley 26093 (actualmente vigente hasta la
implementaciéon de la ley que la reemplaza) tiene grandes similitudes con el programa
ProAlcohol brasilefio de mediados de la década de 1970, es entendible que en Argentina
actualmente el estimulo sea aun mayor que en Brasil dada las diferencias en la experiencia y
economias de escala que posee Brasil.
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Analizando los marcos regulatorios de los 3 paises podemos observar ciertas caracteristicas que
contienen los esquemas de politica publica:

e [FEstablecimiento de cortes obligatorios de Etanol a las naftas de origen fosil

Argentina, Estados Unidos y Brasil establecieron a través de distintas normativas cortes de Etanol
a las naftas. En Argentina fue progresivamente aumentando desde el 10% en 2009 hasta el 12%
en que se encuentra actualmente (compartido en un 6% de Etanol a base de maiz y 6% a base de
cafia de azucar). En Brasil actualmente el corte es del 27% de Etanol (este alto nivel de corte es
posible en gran medida gracias a que mas del 70% del parque automotor posee motores
denominados Flex que permiten usar cualquier mezcla de Etanol con nafta). Por ultimo, en
Estados Unidos actualmente el corte obligatorio es del 10% y se instrument6 a través de la
Energy Policy Act que introdujo el Renewable Fuel Standard que afio a afio aumentaba la
cantidad minima de metros cubicos de Etanol que debian mezclarse con nafta fosil.

Se pueden interpretar los cortes obligatorios de Etanol con nafta como un consumo de bienes
complementarios perfectos. Segin Varian (2010) quien define el concepto de Bienes
Complementarios Perfectos a aquel par de bienes que se consumen juntos en proporciones fijas,
en el caso de la nafta mezclada con Etanol se realiza un consumo de bienes complementarios
perfectos, dado que el corte regulatorio impide a los consumidores en Argentina consumir nafta
completamente de un origen u otro.

e Disposicion de precios regulados

La politica de precios regulados es una caracteristica en el esquema de politica publica del Etanol
solo presente en Argentina, si bien estuvo presente en Brasil antes y durante el programa Pro
Alcohol actualmente Brasil no regula precios del Etanol y Estados Unidos nunca aplico esta
medida. Retomando el caso de Argentina, la Secretaria de Energia establecio la siguiente férmula
para el calculo del precio de un litro de Etanol:

$ litro = 0,110 = Precio promedio litro Gasoil + 0,104 * Precio Hora Hombre + 0,36
* Precio m3 de Gas Natural + 0,382 * (1 +Var % del ICC?) * (1,313)

Segun la Secretaria de Energia ese 0,313 “se encuentra asociado al recupero de la inversion
necesaria, el pago de los impuestos correspondientes y la rentabilidad considerada para el
mismo”. De acuerdo a la Ley 26337 de promocion a la produccion de Etanol (que se votd de
manera conjunta con la Ley 26093) le da facultades a la Secretaria de Energia para ser la
autoridad que actualice el precio del litro de Etanol a través de Resoluciones Generales,
generalmente estas revisiones de precios se realizan de manera mensual. (Leyes 26337 y 26093,
2007)

e Tratamiento impositivo a la compra v venta de Etanol

El Etanol siendo un biocombustible que reduce las emisiones de gases de efecto invernadero, es
decir es menos contaminante que la nafta de origen fosil, es tratado por los paises de manera
preferencial, y esa mayor preferencia se expresa entre otras medidas por la politica tributaria.

En el caso de Argentina el 12% del Etanol que se encuentra en la nafta mezclada, se encuentra
exento del impuesto a la transferencia de combustibles liquidos, con lo cual existe una ventaja
impositiva para el biocombustible frente a la nafta de origen fosil que si abona este impuesto.

1[.C.C. indice de Costos de la Construccion



7

En Brasil ocurre una politica similar a la descripta en Argentina. Brasil exime al Etanol del
impuesto estadual a los combustibles (C.I1.D.E.?), tanto el Etanol hidratado (es decir combustible
100% Etanol) como el Etanol anhidro empleado en el corte con nafta fosil. Y ademas a nivel
nacional existen dos impuestos que se cobran a la venta de combustibles, el P.I.S. (Programa de
Integracion Social y Formacién del patrimonio publico) y el COFINS (Contribucion para
financiamiento de la seguridad social) ambos impuestos tienen alicuotas distintas segun sea
combustible fosil o etanol. En el caso del combustible fosil se cobra R$ 0,80 por litro (ambos
impuestos) y para el etanol R$ 0,33 por litro observandose una clara ventaja fiscal para el
biocombustible en el pais vecino.

En el caso de los Estados Unidos, el Etanol actualmente no posee ninguna rebaja impositiva en
los impuestos a la venta de combustibles; existié desde 1975 hasta 2011 un crédito fiscal de hasta
0,60 USD por galon que abarataba el precio del etanol, sin embargo, fue discontinuado. El tnico
impuesto vigente para el etanol es un arancel ad valorem del 2,5% al etanol importado.

e Disposicion de cuotas de comercializacion

El concepto de cuotas, empleado mayormente en economia internacional, consiste en barreras
pararancelarias o paraimpositivas es decir una medida que busca limitar la producciéon (o
importacidn/exportacion en economia internacional) sin emplear impuestos o gravamenes
(Krugman, 2006).

En Argentina la Secretaria de Energia, a través de Resoluciones Generales, establece en el caso
del Etanol destinado al consumo interno cuotas maximas de comercializacion. Esto si bien genera
una demanda “artificial” gracias al corte regulatorio es necesario resaltar que si una empresa
productora de Etanol deseara abastecer al mercado doméstico un volumen de Etanol por encima
del que le autorizo la Secretaria de Energia no podria hacerlo.

El criterio que la Secretaria de Energia establece para imponer estas cuotas se basa, por un lado,
en la demanda estimada de nafta (la demanda de hidrocarburos correlaciona fuertemente con la
tendencia del Producto Interno Bruto), estimada la cantidad a demandarse de naftas se calcula
cuanto le corresponderia al Etanol en funcion del corte establecido. Y, por otro lado, dentro de lo
que son los productores de Etanol en nuestro pais se reparte el 50% a productores de Etanol a
base de maiz y el restante a base de cafa, de ese numero se vuelve a distribuir en funcion de la
capacidad instalada de las distintas empresas agrupadas por origen del Etanol.

Este caso de establecimiento de topes méaximos a la cantidad a comercializar no se observa en
Brasil donde se encuentra desregulada la produccion y cantidad a comercializar de Etanol (en
gran medida gracias a que se comercializa ademés de Etanol E27, Etanol puro hidratado).

En Estados Unidos igual que en Brasil no existen cuotas de comercializacion méximas, las
empresas productoras de Etanol producen lo que deseen. Si existe el Renewable Fuels Standard
que impone volumenes MINIMOS de Etanol para mezclar con nafta fosil, NO MAXIMOS.

4. /;Existen economias de escala en la produccion de Etanol?

Comencemos definiendo el concepto de economia de escala. De acuerdo a Nicholson (2004) el
concepto de economias de escala se encuentra asociado a reducciones en los costos medios ante

2 Contribucidn de intervencién en dominio econdmico sobre las operaciones realizadas con combustibles, para mas
informacion visite https://receita.economia.gov.br/acesso-rapido/tributos/cide (en portugués)
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aumentos en la produccion. Citando a este mismo autor “siempre que el costo medio sea mayor
que el costo marginal, los costos medios deben estar disminuyendo™.

Aplicando el concepto a la produccion de Etanol tenemos que decir lo siguiente, es necesario
separar dentro de lo que son las economias de escala aquellas atribuidas al insumo principal con
que se fabrica el Etanol, que puede ser maiz o cafia de azlcar, y a las economias de escala
estrictamente vinculadas al proceso industrial de obtencion de Etanol previamente adquirida la
materia prima. Solamente en Estados Unidos se ha investigado si existen Economias de Escala
teniendo en cuenta los cambios en los costos de produccion de un m3 de Etanol a base de maiz.
Es por eso que para Argentina, Brasil y Estados Unidos (complementando al anélisis de Hettinga
(2008)) se realizara el analisis empleando el rendimiento medio fabril de obtencion de Etanol de
acuerdo al origen del mismo.

En Estados Unidos, segiin Hettinga (2008) se observaron reducciones en el costo de produccion
del Etanol desde 1980 hacia 2005, el autor separa aquellas reducciones en los costos debido a
mejoras en las economias de escala en el maiz (dado que EE.UU. produce Etanol principalmente
a base de maiz) de aquellas disminuciones de costos de produccion de Etanol debido a mejoras
tecnologicas y de procesos en la industria productora de Etanol (donde el maiz es un insumo que
se adquiere). Este trabajo analizara solamente aquellas economias de escala vinculadas al proceso
industrial de convertir Maiz a Etanol. Se destacan las siguientes.

Mejoras en la tecnologia de las plantas de molienda seca de Etanol, las primeras plantas de Etanol
en EE.UU. estaban basadas en las plantas que fabricaban alcohol para consumo humano, se
introdujeron tamices moleculares que permiten deshidratar el Etanol reduciendo el consumo de
energia empleado para separar el agua del alcohol.

Aumento del rendimiento de las primeras plantas de Etanol que generaban 0,37 m3 por tonelada
en la década de 1980 frente a los 0,40 m3 por tonelada que obtienen las plantas actuales.

Mejoras en los precios de las enzimas empleadas para convertir la glucosa del maiz en alcohol,
segun los autores el precio de las mismas disminuy6 en un 70% desde 1980.

Incorporacion de técnicas para recuperar la energia térmica en el proceso de licuefaccion.

Automatizacion; se establecieron sistemas de control computarizados que reducen la cantidad de
personas que tienen que estar en la planta.

Todos estos avances en el procesamiento del Etanol en la planta redundaron, de acuerdo a
Hettinga (2007) en una reduccién del costo desde 240 USD por m3 en 1983 a por debajo de 130
USD por m3 en 2005 (en dolares constantes de 2005), la reduccidon en términos porcentuales fue
del 45,8% en el periodo analizado.

Si se analiza empleando el rendimiento medio obtenido de Etanol en metros clbicos a partir de
una tonelada de maiz, y también a partir de una tonelada de azicar en Argentina, Brasil y Estados
Unidos se puede observar en el siguiente grafico que el rendimiento promedio en el periodo
analizado, 2012 a 2019, que el Etanol maicero en Argentina se ha mantenido relativamente
constante, lo mismo para EEUU hasta 2017 donde se observa una mejora en el rendimiento
pasando de 0,42 m3 de Etanol por tonelada de Maiz a 0,48 m3.
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Rendimiento Medio de Produccion de Etanol segun Origen
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El etanol cafiero argentino también se practicamente constante en 0,24 m3 por tonelada de
Azucar en el periodo de 2012 a 2019 mientras que el etanol cafiero en Brasil si bien tuvo mayor
volatilidad en el rendimiento medio en el periodo analizado, se observa una leve mejora de 0,50
m3 de Etanol por tonelada de azucar a 0,54 m3 por tonelada de azucar.

Se puede decir que en el periodo analizado, 2012 a 2019, no han habido mejoras significativas en
la produccion promedio en Argentina mientras que en Estados Unidos unicamente a partir de
2017 se observan cambios positivos y en Brasil si bien ha habido mejoras, principalmente de
2013 a 2016, en el periodo de analisis mas extenso la mejora no ha sido significativa. Es por eso
que observando estos rendimientos promedios es mas factible afirmar que a excepcion de Estados
Unidos, en Argentina y en Brasil hay rendimientos constantes a escala.

5. Evolucion de la produccion de Etanol en los 3 paises

La produccion de Etanol en Argentina es relativamente mas nueva que en Brasil y Estados
Unidos que datan desde la década de 1970. En este caso se propone junto con el analisis de
economias de Escala descripto anteriormente analizar el aumento en la produccion en desde 1980
para Brasil y EEUU, mientras que para Argentina se analiza desde 2009 cuando se comienza a
producir y comercializar Etanol en nuestro pais. Argentina comienza en 2009 con 23mil m3 y se
observa que para 2020 se produjeron 808mil m3 de Etanol, una mejora en todo el periodo de
3413% con un pico de producciéon en 2018 de 1,07 millones de m3.
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Grafico N° 2
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Ahora bien, si se analizara con 2009 como afio base implica en el caso de Argentina observar un
gran avance en tanto en la produccion de Etanol tanto a base de maiz y de azicar como también
en la capacidad instalada durante 2009-2020 (la Ley de Biocombustibles se sanciona en 2007 y se
reglamenta en 2008) usar este afo distorsiona la comparacion con Brasil (+39% 2019 vs 2009) y
Estados Unidos (+44% 2019 vs 2009) donde la capacidad instalada no wvaridé tan
significativamente como en Argentina.

Se puede decir que Estados Unidos a partir de 2004 en adelante aumento6 significativamente su
produccion desde 12,8 millones de m3 a 52,7 millones de m3 +311% de punta a punta, en gran
medida gracias al paquete de incentivos junto con el R.F.S®. Mientras que en Brasil también se
observa una tendencia positiva en la produccién de Etanol desde 2004 no es con la misma
intensidad, Brasil en 2004 produjo 15,3 millones de m3 y en 2020 produjo 35,6 millones de M3
observandose un aumento de punta a punta del 132% explicado por el alto nivel de corte y la
introduccion de vehiculos Flex que son el 80% del parque automotor de vehiculos livianos.

6. ¢La produccion de etanol consume o ahorra divisas?

Una cuestién que suele abordarse cuando se analiza la produccion de biocombustibles es si la
produccion de biocombustibles a base de alimentos consume o bien ahorra divisas. En el caso del
Etanol (también aplicable al biodiesel) es un derivado de otro producto, que puede ser del maiz o
bien de la caina de azlcar; ese derivado implica un mayor valor agregado que si se lo exportara de
manera simple. De acuerdo a Fontaine (2008) si un proyecto sustituye todas las importaciones y
ademds aumenta la oferta en el pais de produccidn, el valor social de ese proyecto es equivalente
a las divisas liberadas mas la oferta adicional.

El caso del Etanol no es un caso extremo como el que plantea el autor de sustitucion total de
importaciones, sino que contribuye de manera parcial a la liberacion de divisas para otros usos.
Este fendmeno se observa en los tres paises. En Argentina la Secretaria de Energia no provee
informacion que permita establecer la relacion entre combustible fosil y etanol; sin embargo de

3 Renewable Fuel Standard es un estdndar minimo de produccidn de Etanol en EE.UU. previsto en la Energy Policy
Act de 2005.
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acuerdo a la EIA* es posible establecer que un 1 litro de etanol posee un 33% menos de energia
que un litro de gasolina de origen fosil. En el caso del barril de petroleo crudo se obtienen 73
litros de gasolina, teniendo estos datos podemos presentar -usando como referencia el precio
anual del barril Brent- cudntas divisas ha liberado la produccion de Etanol en Argentina. Como
se presenta en el siguiente grafico el complejo productor de Etanol liberd divisas por un monto
equivalente a 4790 millones de ddlares en todo el periodo analizado, divisas que sin los proyectos
de produccion de Etanol deberian haberse gastado en importar crudo para refinar y producir
naftas o bien produccién de petroleo local que se tendria que haber dejado de exportar para
abastecer al mercado local.

Grafico N° 3

Divisas liberadas por la produccion de Etanol en Argentina, Brasil
y EEUU
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Grafico de elaboracién propia en base a la Secretaria de Energia de Argentina, EIA.

En el caso de Brasil y Estados Unidos usando la misma metodologia se observa que los montos
liberados son sustancialmente mayores, esto debido a que la produccion en estos dos paises, en
m3, es muy superior a la que se observa en Argentina.

7. Rentabilidad bruta de la industria de Etanol y el problema del congelamiento de precios

En esta seccion del trabajo, se intentara explicar la estructura de ingresos y costos presente en la
industria del Etanol a base de maiz en Argentina. No se analizard el caso de la produccion a base
de cafa porque no hay series de precios disponibles respecto al precio de la cana de azucar sin
procesar en Argentina.

Actualmente en Argentina se produce Etanol a base de maiz. Este tipo de produccion requiere
ademas de los bienes de capital para poder producirlo, insumos. En este caso los principales
insumos son el maiz y el gas. Una tonelada de maiz es capaz de generar aproximadamente 464
litros de Etanol empleando molienda seca de acuerdo a Vergagni (2004). Y ademads para generar
un litro de Etanol son necesarios 0,38 m3 de gas (176 m3 para 464 litros). Del lado de los

4 Agencia Internacional de Energia, organismo dependiente del Departamento de Energia de los EE.UU.
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productos el proceso de produccion de Etanol no solo genera el biocombustible sino también
burlanda que es un subproducto de la producciéon luego de la coccion del maiz picado que sirve
como suplemento alimenticio para feedlots ganaderos; una tonelada de maiz produce 303 kilos de
burlanda. Teniendo en cuenta esta estructura de costos e ingresos, podemos calcular la
rentabilidad bruta (excluye costos fijos, amortizacion bienes de capital, impuesto a las ganancias)
empleando como ingresos el etanol producido mas la burlanda (cuyo valor de referencia es una
tonelada de burlanda equivale al 30% del precio de una tonelada de maiz pizarra en las bolsas de
cereales), y como costos el precio de una tonelada de maiz y el costo del metro cubico de gas
para grandes usuarios (en este caso se empleo la tarifa FD de la empresa de gas de Coérdoba ya
que mas del 80% de las empresas productoras de Etanol se encuentran en esa provincia. Se
estimo la rentabilidad bruta empleando los precios del Etanol fijados por la Secretaria de Energia
y se analiz6 desde diciembre del 2008 hasta mayo de 2021.

Grafico N° 4

Rentabilidad Bruta. Ingresos y Costos del Etanol maicero en Argentina
desde Diciembre 2008 en ddlares
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Gréfico de elaboracion propia en base a BCR, Secretaria Energia, BCRA

Teniendo en cuenta el alza que ha tenido el precio del maiz especialmente a mediados de 2020,
comenzo a erosionar gran parte de la rentabilidad bruta de los productores de Etanol a base de
maiz, la principal razén de esto es que el precio del Etanol se mantuvo sin cambios desde
diciembre de 2019 cuando la secretaria de Energia definié su precio en 29,808 pesos (0,49
dolares) por litro y lo volvid a actualizar en octubre de 2020 a 32,789 pesos por litro (0,42
dolares). Mientras el precio del Etanol se mantuvo constante en pesos durante 11 meses (cayd un
20% en dolares hasta la actualizacion de octubre 2020), el precio del maiz subi6 de 141 dolares
por tonelada a 185 dolares en octubre, un aumento absoluto de 44 USD (31%) en los costos de
los productores de Etanol reduciéndose gravemente la rentabilidad por tonelada de maiz al punto
que, en Septiembre de 2020 se incurrieron en pérdidas brutas de 16,8 USD por Tn y en
Diciembre del 2020, mes més grave en términos de quebranto, fue de 51,7 USD. Seria deseable
tal como ocurre en Brasil y Estados Unidos que el precio no lo fije la Secretaria de Energia, y si
eso no fuera posible que la Secretaria no pueda dejar el precio del litro del Etanol congelado en
pesos (cayd en dolares un 20%) por 11 meses teniendo en cuenta que el principal insumo subi6
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70% en pesos (31% en dolares) en esos mismos 11 meses. En el caso del gas este insumo se
redujo significativamente su precio con el paso de los afios debido a la intervencion de precios
(empleando la tarifa FD de EcoGas) gastandose 31,93 USD en 2009 a solo 13,64 USD en 2021
para producir 464 litros de Etanol (el output que se obtiene con una tonelada de maiz), pese a la
fuerte reduccion del precio de este insumo a lo largo del tiempo este no pudo contrarrestar la
combinacion del congelamiento en el precio del etanol junto con la fuerte suba del maiz que es el
principal insumo para producir este biocombustible.

En el caso de Brasil que es un productor de Etanol a base de cafia de azucar, las relaciones
técnicas son las siguientes: por cada tonelada de caifia de azicar se obtienen 11 litros de
Etanol y 110 kilogramos de azicar; en el caso del Etanol el precio que se empleo es el precio
pagado a productores en el Estado de San Pablo segiin CEPEA’ y para el azlcar se empleé el
precio de una bolsa de 50 kilogramos de azucar, es decir con una tonelada de cafa se obtienen 11
litros de Etanol y 2,2 bolsas de 50 kilogramos de aztcar. Desde el lado de los costos el principal
insumo es la cafia de azlcar y su precio se paga en funcién del Azicar Total Recuperable®
generalmente de una tonelada de cafia de azlicar se obtiene como minimo 100 kilos de azucar
pero ademas se obtiene el bagazo que es la fibra de la cafia. El bagazo se lo quema generando el
calor necesario para crear vapor y este utilizarlo para generar electricidad y energia térmica. Por
lo tanto, las fabricas de etanol (también consideradas unidades bioenergéticas) prescinden de gas
natural para su funcionamiento conllevando menores costos operativos frente a una planta de
etanol maicera pero mayores gastos de capital.

Lo que se observa de acuerdo a Van Den Wall Bake (2008) es que la cana de azlicar se mantiene
estable como porcentaje de los costos totales en un 60% a lo largo de las 3 décadas que analiza
(1975 a 2004), teniendo en cuenta este dato se calculd la rentabilidad bruta del Etanol para Brasil
desde julio de 2011 hasta diciembre de 2020.

5> Centro de Estudios Avanzados en Economia Aplica que es parte del Departamento de Economia, Administracion y
Sociologia de la Escuela Superior de Agricultura de la Universidad de San Pablo, para mds informacidn visite
cepea.esalq.usp.br (en portugués)

6 En Brasil se denomina Azucar Total Recuperable al porcentaje de azlcar que contiene una tonelada de cafia de
azulcar neta de fibras. En Argentina se lo denomina Rinde Promedio Fabril, el concepto es el mismo.
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Grafico N° 5

20 Precios de productos e insumos en USD. Rentabilidad Bruta del Etanol en Brasil 08
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Se puede observar mayor volatilidad en el precio del Etanol en dolares, esta se encuentra
asociada a que desde 1990 el precio del Etanol se encuentra liberalizado y el precio se determina
bajo oferta y demanda. La unica medida vigente que posee el estado brasilefo es el porcentaje de
mezcla obligatoria de Etanol con nafta. Debe destacarse la volatilidad cambiaria en el Real
brasilefio frente al Dolar estadounidense.

En el caso de Estados Unidos se analizd desde Enero de 2016 a Abril de 2021, se emple6 el
mismo criterio que con Argentina con las mismas relaciones técnicas (1 TN maiz genera 464
litros de Etanol y 303 kilogramos de burlanda y se necesitan 0,38 m3 de gas para producir 1 litro
de Etanol, es decir en el caso de 1 tonelada de maiz se requieren 176 m3), se presenta el margen
bruto y las variaciones de precios acumuladas de los principales productos (Etanol y la burlanda)
y de los insumos (maiz y gas natural) en el siguiente grafico

Precio USD Litro Etanol
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Grafico N° 6

Rentabilidad bruta,precios del maiz e ingresos del etanol en
Estados Unidos
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Al igual que en el caso de Brasil se puede observar que la rentabilidad bruta nunca fue negativa,
la misma oscila entre 36 y 101 USD en el periodo analizado. La principal causa de que la
rentabilidad bruta sea siempre positiva es que el precio del Etanol en Estados Unidos no se
encuentra intervenidos ni regulados, el precio del Etanol al igual que en Brasil se forma a través
de oferta y demanda quedando la potestad del gobierno limitada a establecer el corte obligatorio
de Etanol con naftas fosiles. El etanol en Estados Unidos correlaciona fuertemente con el precio
del combustible fosil (es decir que el precio del Etanol depende del de la nafta), en un 83,56% de
acuerdo a Pokrivcak (2010) dada la relativa sustituibilidad entre ambos combustibles.

8. Comentarios finales

A modo de conclusion, el trabajo expone los beneficios que trae para los paises analizados
producir biocombustibles, en este caso el Etanol, desde las reducciones en los gases de efecto
invernadero, mayor empleo, revalorizacion de la produccion local, divisas liberadas. Sin
embargo, la industria productora de Etanol en Argentina a base de maiz enfrenta serios problemas
de sustentabilidad econdémica a futuro si el Estado en Argentina continua a futuro congelamientos
de precio de este biocombustible. A través de la Secretaria de Energia como se describi6 en la
seccion anterior dicho ente gubernamental congeld el precio del etanol durante 11 meses
generando a partir de Septiembre de 2020 rentabilidades brutas negativas con 16,8 USD de
perdida por Tonelada de Maiz convertida en Etanol, el mes de mayor pérdida fue Diciembre de
2020 con 51,7 USD por tonelada de maiz convertida a Etanol, cuando esto ocurria al productor
de Etanol directamente le convenia no producir; la politica de congelamiento observada durante
2020 fue muy perniciosa para un sector que tiene el 80% de sus costos vinculados a un precio que
no estd regulado, que es libre. Es por eso que se sugieren dos opciones respecto a esta politica, la
primera consistiria en derogar las facultades de la Secretaria de Energia como fijadora del precio
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del Etanol y que se establezca un mercado electronico donde se pueda negociar el precio
libremente. Si esta opcion no fuese posible por el motivo que fuere la Secretaria de Energia
deberia verse imposibilitada de poder congelar el precio como lo hizo en 2020.

Seria recomendable que los organismos gubernamentales implicados junto con los actores
privados pudieran conciliar un mecanismo que impida que los productores de Etanol se vean
obligados a producir por debajo de sus costos como se evidencio el afio 2020. En el mediano
plazo no contemplar los costos de produccion llevaria a las empresas productoras de Etanol a la
bancarrota.
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