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Buenos Aires, 19 de Septiembre de 1977 *

.
Sr.

Secretaric General del

Cornsejo Federal de Inversiones
Cnzl {Q.E.) Juliig Cesar Medeiras

5 _/ ) : Ref.: Exp. N° 6341

De nuestra mayor consideracidng

Tenemos el agrado de dirigirnos é'Ud. con el objeto

de poner a su consideracidn el Egggﬁtdinforme del estudio “"Complejo Forestal Inte-

grado, Dpto. Aluming, Pcia. del Neuguén",

- Este informe comprende los items 2, 9, 10, 11, 12,
arexos 3 y 4 del formularic N° 1 de la Secretarfa de Estado de Desarrollo Indus-
trial, qgé Junts con los presentados-con el primer y segundo informe caompleta lo
solicitado en el contrato opcrtunémente firmado. |

Sin otra particular, saludamos a Ud. muy atenfamente.
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Consideracicnes Generales

Fl presente infarme comprende los items del estudio relacionados con los aspectos
econdmico fingncieros del  proyecto,

Analizondo lps resultades gbtenidos considerahdu el proyecto como se lo ha conce-
bido originalmente, es decir con créditos del Banco Nacionel de Desarrollo en las

condiciones en que se conceden sctualmente, el proyecto es francamente negativo,

En efecto el resultado operative es negativo adn el septimo afie (ver item 10.4,
Fuentes y Usos de Fondos) siendo el punto méximo de inflexidn de($ 934.843.89), e-
quivalente al crédito soligitado, sefialdndose ademds gue estos resultados serfan
atin mids regativos sina se ut§iizarah las amortizaciones en el cuadra de Usos.

.~ Por ello no se confecciond el cuadro de balances pro—forma.

[ —

Con =1 objeto de analizar cual serfa la siguéciﬁn del proyecto si no s& recurrie-
ra a créditos bancarios, y considerando los créditos de proveedores extranjerﬁs
en 1las condiciones que exiée ei B.C.H.A., selrealizd el anélisis'cur?espbndiente
Cuyos resultados se expresan en-los cuadros anexcs del itém pertineﬁte.

- También éﬂ este casc se presentan algunos déficits operativos aungquz de mucho me—
nor cuancia. Sin émbargo aﬁﬁ-asi.el proyecto es poco rentable_si se lo analiza
como inversidn privada.

Entencemos que si la-PrDuincia del Neuguén desea implemsntar algdn tipo de indus-
tria relacionada caon las maderas sxistentes en el Opto. Aluming, v en funcidn de
la situacidn actual del mercadn_convgndria profundizar el andlisis del Subproyecto
gserrado cstudiando la poaibilidad de alcanzar un mayor valor agregado incal,

{por ejempio i viviendas industrislizadas a partir de m&dulos de madera}, dado que
el proyecto terciado presenta dificultades de wercado y el de sglomerado requiere

una inversidn sumamente elevada frente a la posible rentabilidad a obtener.

SAN JOSE =Z80-1°P. A : 37 -51486 BUENOS f-\‘lRES'
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2., ‘Gfntesis del Proyecto

2.1!

2.2.

2.3,
- 2.4,

Empresa

El presente proyecto serd implementacdo por una Sociedad nueva gue serd

creada a tales eFéctDs.

Bienes a producir

2.2.1.

2.2.2.

Descripciﬁn

Se elaborardn 3 productos diferentes cuyas denominaciones corrientes

1
s0nN:

- Madera aserrada
- Madera terciada o compensada
- Madera aglomerada

En res@men se busca producir aguelles bienes que, siendo complemen-

tarios entre si en la utilizacidn de la materia prima, permiten el

IR .

"aprovechamiento mas racional del recurso maderero,

Valdmenes a producir {a régimen) X
- Madera aserrada : 206.000 m2

— Madera terciada :  3.150 m3

- Madera aglomerada : 15,840 m3

Destino del bien

Los tres productos a elaborar son de utilizacién intermedia.

No corresponde.

Origen de la iniciativa

L)

Este proyecto tuvo su origen en el Gobierno de la Provincia del Neuguén,

el cual se encuentra abocado al fomentoc de industrias que aprowvechen los

recursas naturales de la zona.

SAN JOSE 290-1°P. A

27-5148 o ‘BUENCS AIRES

[T



ALBERTO ARCAGNI ¥ ASOCIADODS
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2.5. Estudio del Praoyecto
£l presente proyecto fué realizado por un experto contratade y supervi-—
sado por el Consejo Federal de Inversiones.
2,6, Crédito solicitade al Banco Nacional de Desarrollo
Monto : § 938;056.278
Destino : Obra Civil.y mdquinas v equipos.
Plazo : 5 afios, mds 1 de graﬁié.
Interés : 3% anual, sobre saldos, vencido.
2.7. Beneficios solicitados a la Secretarfa de Estado de Desarrollo Industrial.
5e solicitan los beneficios cdntemplados en el Decreto Reglamentaric 1237/76,
a saber :
- Art. 12, incisﬁa:
a) Desgfauacidn del impuesto a las ganancias.
b) Desgravacidn del impuesto sobre el Capital de las Empresas,
c) Liberacién del impuesto al valor agregado.
d) Exencién del impuesto de sellos.
'e) Exencidn total del pago de los derschos de importacidn para la intro-
duccién de bienes de capital. |
- Art. 13, incisos:
a) Diferimiento, para los inversionistas, del éago de las sumas que de-—
ban abonar en concepto de cualquier impuesto,
h) Deduccidn, para los inversionistas, del monto ifiponible a los efectos
del cdlculo del impuesto a las ganancias.
NOTA 1 Oportunamente los inversicnistas optardn por Qno de los dos hene-—

ficios.

© SAN JOSE 290 -1°P. A 37 -5146 ‘BUENOS AIRES
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2.8, Presentaciones ante otros organismos
Este proyecto ha sido fomentado por la Provincia por 1o cual cuenta con )
los beneficios contemplados en la ey de Promocidn industrial de la mis
ma. '

2.9. Estado en QUB'Sé encuentra al Proyecto.
El proyecto esta terﬁinado y solo requiere plancs de detalle.

2.10. Marcas 7

Se trabajaréd con marcas propias.

SAM JOSE 290-1 P. A _ © 27 -5146 ’ ‘BUENOS AIRES
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PROYECTOS DE INVERSION

2.11, Inversiones necesarias para £l Proyecto (en $)

Realizadas A realizar Tatal
2.11.1, Active Fijo : . 7930 15
Gasto Interro - 1.579.829.719  '1.579.829.719
Basto extermo (¥) _ - 1.333.041.000 F;LQQQLQQLQQIJ
. A 2.11.2, Activo de Trabhajo IZq_zj}qu'
Gasto . Interno — 114.5?2.391 114.672.391
Gasto externo [} — 14,598,018 14.598.018
2.11.3. Totales- ’
| Gasto Interra | - . 1.694.502.110 1.5942502.;16
Gasto Externo (%) o - '1.347.§39.018 1.347.633,018

(#) :+ 1 uffs = $ 370.—

1 DM

1l

$ 154,16

®

2,12, Financiamiento previsto (en $)

4

A obtener
2.12.1. Capital Propio 971.000.000
2.12.2. Créditos
BND 938.056.278
Proveedores exterior 1.133.084.850
2.12.3, Total - ' o 3.042,141.128

T SAN JOSE 280-1°P, A 37 - 5146 BUENOS AIRES
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9, Calendario de produccidn y presupuesto de ingresos v

gastos - (en §)

Sy -Ejercicia 3°

40 50
9.1, Capacidad de planta utilizada 100% 100% 100%
9.2, Costo de praoduccidn tDtal(Q??Z}'?BD.@lG,lQS 730.610.126 730.610.126
9.3, Incremento Actiuo.de Traba jo >r 5Df5ﬂ5,792' - -
9.4, Costa de produééidn de 1o |

vendido : 679.963, 334 ~ 730.610.126 '730.510.126
9.5. Costo de administracidn 30.220.000 v 30.220.000 30.220.000
9,6, Costo de comercializacidn | . B9.215.424 J_ 89,215,425 89.215.425
9.7. Costo de financiacidn i 155.943.364__ 118.598.649 B1.233,936
9;8. Total costo de lo vendido 955,342,123 968.534.208 931.279.487
9.9, Ventas'ﬁetas del éjerciéia 842,502,780 1.038.02&.5&0 .OBB.DZ&.SGU

- 2 e

ety Y
SO SRS IR

(03, %0 v

’ SAN JOSE 250-1"P. A a7 -5146
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10.

NVERSION

Financiamiento del- proyecto

10.1, Andlisis Global .

16.1.1.2.
10.1.1.3,
10.1.1.4.
10.1.1.5,
10.1.1.6.
.10.1.1.7.
10.1.1.8.
10.1.1.9.
10.1.1.10.
10.1.1.11.
10.1.1.12.
'10.1.1.13;
10.1.1.14,

b

10.1.1.15.

10.1.2. Activo de Trabajo

'10,1.3. Inversiones Totales

# NOTA: 1 uls = § 370.—

1 DM

FONDOS (8)

Propios B.N.D. Proveedores Total
‘ _j;qjt Extranjeros #* -

10.1.). Activo Fijo l ’

.10.1.1.1. Investig., ¥ Estudios\loq 115,000,600 - - Al 115,060.000
Organizacién de la Emg. 4 13.000.000 - - Y 13.000.000
Tierra y otros rec. nat.V 40,000,000 - -~ - ' 40,000,000
Edificios _ - 514.,560.000 1 514,560,000
Inst., ¥ Ccnsf. Cnmhiem.' 383.822.858 ‘18.205.752 - ' .402.D2é.6a0
Viviendas - - | — | - - |
Infraestrucfuré 60.000.000 ' - - A ) éO.QDD,ODD
Méquinas y equipos prod. 20.000.000 405,250,456 1.133.084,850 1‘558.375.336
Monita je | 117,759,065 - . lf ‘ 117.759.065

Hmdados’ 6.685.848 - -~ . 6.685.848
VMuebles y equip. adm. 11,200,000 - - : | 11,200,000
Patentes y Licencias - - - - .n
3tos, admn. e Ing.’ 50.015.880 - - : 50.015.88C
Gtos. puesta en marcha 24,245,940 - — 2@.245.9£O
Total Activa Fiao 841;729.591 238.056,278 1.133.084,850 2.912.870.719

129.270. 409 - - 129,270, 402

971.DUD.OOD 938,056.278 1.133,084,.850 3,042,141.128
= § 154,16

37-5146
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10.2, Créditos Previstos

- Servicio del Crédito solicitado al Banco Nacional de Desarrollo

Monto : § 938.056.278
" Piazo : 5 afios, mds 1 de gracia - cuotas semestrales

_Interés : 3% anual, sobre saldes, vencido.:

8
SEM. Cgpitai Adeudado, Interds. Amortizacidn SEmestrai
1 . 938,056,278 | 14.070.844 ' | -
2 938. 086,278 14.070.844 -
"3 938.056.278 14.070.844 . 93.805.628
4 842,250,650 . 12.663.760 93.805.628
5 750,045,022 11,256,675 - 93,805,628
6 656.539.394 9.849,591 " 93.805.628
.7 562.833.766 © ' 8.442.507 éa.aos.éza
8 469,028,138 | 7.035.422 ' 93.805.626
9 375.222.510 . - 5.628.338 . 93.805.628
10 281.416.882 4.221,253  92.805.628
11 187.611.254 2.814,169 93,805,628
12 93.805.626 - 1.407.084 93.805.626
SAN JOSE 280 -1 P. A : 37 - 5146 QUENOS.AJRES
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Servicio del crédito de proveedores exiranjeros

Monto : $ 1.133.084.850

Plazo :

Interés.:

5 afios, cubntas semestrales

11,5% anual, sobre saldos, vencido

Aval bancario.: 2,5% anual, sobre saldos, vencido

Sem. - Capital, Adeudado
4 1.133.daa.sso
5 1.019.776.365
& . 906.467.880
7 793,159,395
B 679,850,910
9 566,542,425
© 10 '453.235J9@Q
11 339.925.455
12 - 226,616,970

13

SAN JOSE 290-1°P. A

113.308.485

$

Interés

65.152,.379.

£8.637.141
52,121.503
45.8606.665
39.091.427
32.576.1839
26.060,952
19,546,714
13.030.476

6,915,238

37 - 51486

Aval

14.163.561

12.747.205

11.330.849
9.514,452

8.498.136

7.061.780
5.655.424
4.249.068
2,832,712
1.416,356

Amortizaciones

Semestrales -

113,208.
113.308,
113,308,

113.308.

113.308.
113.308.

113,308

“113.308.

113.308.

113,308,

485

‘685

485
485

.485

485

ags5

BUENOS A.IRES'
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Planilla resdmen de los pagos de intereses y aval (en %)

Sem, Interés BND
1 14.070.844
2 14,070,844
3 14,070.844
a 12,663,760
5 11.256.675
6 9,849,591
7 8,442,507
8 7.035,422
9 ' 5.628.338
10 4.221.253
11 2.814,159
12 1.407.084
‘13 -

- SAN JOSE 290 -1°P. A

Interés

Proveedores

£5.
58,
52.
- 45,
.39

32,

26

13,

6.

152,
637.
121,
606,
.091.
576.
L0600
.545.
030.

515

37 -5146

379
141
503
665
az27
189

.552

714
476

.238

Aval BND

14
12
11

9
8
7
5
4
2
1l

.163.561

. 747,205,

.330.849

.914.492

.496,136
.081.780

.565,424

.249.068

.832.712
.416.356

Total Semestral

14,070,844

14.070.844 W 6?3
H

14,070,844

91.979,700
82.641.021
73.302.343
53.563.664
54.624.985
45.286.307

35,947,629
26.608.951
17.270.272

7.931.594

‘BUENOS AIRES
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Planilla restmen de los pagos de servicios

Sem,

O m.-N OO0 B W N

=
w N~ D

SAN JOSE 290-1°P. A

Servicio BND

'93,805.628

93. 805,628
93.805. 628
$3.805, 628
93.805.628
93.805.628
93.805.628
93.805.628-
93.805.628
93.805.626

Servicio Proveedores

Total Semestral

113.308. 485

113.308.485

113.308.485
113.308.485
llS.BDB.déé
113.308.485
113.308.485

113,308.4685

113.308.485

113.308.485

37 -5146

90

- I
© 93.805.628

207.114.113
207.114.113
207,114,113
207.114,113

207.114.113

207.114,113
207,114,113
.207.114.113
207.114,111

113.308.485

BUENOS AIRES
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10.3. Calendario de Inversiocnes

Ejercicio

10.3.1. Activo Fijo

10.3.1.1.

10.3.1.2,
10.3.1.3.
10.3.1.4.,
10,3.1.5,
10.3.1..6.
10.3.1.7.
10.3.1.8.
10.3.1.9.
10,3.1.10.
10.3.1.11.

10.3.1.12.
10.3.1.13.

10.3.1.14.

Invest. y Estudios
Organiz. Empresa
Terrenos
Edificios
Inst. y Const. Comp.
Viviendas
Infraestructura
Méquinas y Equipos
Montaje .
Rodadas
Muebles y Equipos
administrativos
Patentes y Licencias
Gastos administ. du-
rante instalacidn
Gtos puesta en marcha

Sub-total

" 10.3.2. Activo de Trabajo

Total

1e 20 3°
Interno Externo Interno Externo Interno Exterﬁo
115.0C0.000
13.000.000
40.000.000
514.560.000
321.622.912° 80,405,728
60.000,000. °
225,334.346 199.956.150 1,133.084.850
117.759.065
6.685,848
11.200.0C0
25.007.940 . 25.007.240
24.245.940
1.321.211.046 280.361.878 178.212.945 1.133.084.850 2 512.f 2ok
_ 114.672.391 14,598,018
1.321.211.046 280.351.878 178,212,945 1,133.084.850 114.672.391 14,598,018

TREARLY)



10.4. Fuentes y Usos de Fondos (en $)

E jercicio 1 2 3 4 5 =] 7
Fuentes
Saldo anterior - 359,747,394 (305,841,564}

Capital Propio
Crédito BND

Ventas Netas
Total {a)

Usos

Activo Fijo
Activo de Trab,
Serv, de 155 cred
Intereses y aval
Costo de le vend.
Total (b)

Saldo (a-b)
Amortizaciones
Saldo al perfodo

siguiente

Cred.Prov.Exterior

" $71.000.000
 938.056.278

1.133.084.850

- —

842,502,780

(751.126.853) (869.720.586) {950.959.5956) (994.843.891)

1.038.024.640

1.038,024.640

.038.024.640

1..038.524.54D

1.909.056.278

286,8537.777

168.304.054

87.065.044

43.1580.749

1,521,167.196

28,141 .698.

1.492.832.244

1.351,703,523

-

300.919, 741
106.050.,544

a—

536,661.216

129,270, 409

414,228,226

-

955,342,123

414.228.226

968,634,200

414,228,226

931.279.487

414.228.224

893,924,774

113.308.485

857.577.145

1,549,308.884

1.798.673.808 1.,458,840.758 1.382.862.426

1.345,507.713 1.

208.152.9298

971.285.630

_359.747.394 (305.841.564) (962.179.542)(1.095,964.649)(1.177.203.659)(3.221.087.954) (928.104.881)
— - 211.052,679  -226.244.063 226,244,063 226.244,063 226,244,063
359.747.334 (305.841.564) (751.126.863) (869.720.5686) {950.959.596) . (994.843.891) (701.860.818)
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11. Efectos sobre la balanza de divisas ($)

Aros

11.1. Efectos Positivos

11.2. Efectos Negativos

Importaciones de

activos f1ijos

199,956,150 350,406,490 324,345,338

298,284,566 272,223,636

298,284,586 272,223,635

SAN JOSE 290-1°P. A

159,956,150 350.406.490 324,345,538
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ANEXD T1IT

A. Nombre completo de la empresa.

B. Domicilio legal de la empresa. ‘ -

C. Ubicapiﬁn de la planta industrial
La planta se localizard en los alrrededores de la ciudad de Aluming, Dpto.
Aluminég de la Prmvincia del Neuguén.

D. Descripcidn de los productos a elaborar
El complejo forestal integrado producird madera aserrada en tablonss, made-’
ra terciada y nmadera aglnmerada;

E. Plan mfnimo de. productidn en los tres primeros afios

ARias ' 1 2 3

Madera Aserrada (m2/afo) = 193.125 206,000 . 206.000
;.ﬁadgfa Terciada (m3/afio) © 2.953 3.150 3.150
Madera Aglomerada (m3/afia)  14.850 15.840 15,840

F. Monto F.0.B. puerto embargue, sin repuestos, de las mdgquinas vy equipos impor—
tados,

Total complejo = § 1.333.041.000
G. Inversién total (incluido capital de trabajo) necesaria para desarrollar el
proyecto, —
$ 3.042,146,178
H. Capital necesario para desarrollar el proyecto
$ 971.000.000

I. Montos anuales de ventas de los tres primeros afos,

Afo 1 - Afpo 2 : Afio 3
Ventas . % 842,502,780 $ 1.028.024.640 $ 1.038.024.540
SAN JOSE 290-1 P..A A - a7 - 5146
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J. Plazo para la importacidn de mdguinas y equipos
a) Nacionales : entre 3 y 10 meses
b) Importados : aproximadamente 12 meses desde la colocacidn de la orden de
compra.
K. Plazo para la puesta en marcha de la fébrica.
Se cansidera que el proyecto total reqguerird 24 meses (éomo mé&ximo )
para su instalacidn total.
L. Personal a ocupar
97 personas
M. SupefficiE'cubierta del complejo en m2
A 11.896 m2
N, Potencia instalada
2.144 Kw
N. Consumo de energfa eléctrica

- 6.000.000 Kwh/afio. . »

L3

SAN JOSE 290-7 P A | 27 -5146 - BUENOS AIRES

. . .
L3 : -



ATLTBERTO ARCAGNITI ¥ ASOCIADODS
PROYECTOS DE INVERSION

ANEXD TV

Contaminacidn del medio ambiente

1. Residuos emitidos al aire
1.1l. Gaseasaos
No existe produccidn de gases en el proceso, salvo los emitidos por las'
calderss y los gases de escape de los grupos elecirdgenos.
Dado que los equipos a instalar serdn nuevos y las chimeneas se dimen5i04
nardn correctamente se estima gue no habrd problemas de contaminacidn que
. superén los habituales en este tipo de instélacioﬁgs.
1.2. Vapor de agua -
Solamente el emitidé por pérdides en los secaderos 'y gue delninguna mang-—
- ra podrdn superar. los nivelés.admisibles.
1.3. Particulas
No existen particulas'qqé se emitan al aire,
2.'Hésiduos emitidos en el agua.
2.1. Lfguidos | ’
No existen residuos l1fguidos en ninguno de los procesos.
2.2. Partfculas
Tampoca existen,
2.3. Residuaos sdlidos
Si bien no existen residuos sélidos emitidos en el agua es posible gue pegue-
rnas cantidades de madera, en forma de aserrin, salgan en el agua de limpieza.
Entendemos que, par ser materia orgé&nica y la zona de ubicacidn del proyvecto,

no representan elementos contaminantes.

SAN JOSE 250-1"P, A a7 -5148 BUENOS AIRES
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3. Residuos introducidos al suelo.

3.1. Lfquidos

-

El dnico lfquido resultante del proyecto es agua de limpieza, gue even-
tualmente podrd desagotarse en un terreno ad-hoc;

3.2, Sélidos
Dado que existe un pasaje de materiales de descarte de un proceso al o-—,
tro, concentrﬁndose la mayor cantidad en la planta de aglomeradoc no e-
xiste uma cantidad importante de restos sdlidos.
Sin embargoles previsible gue una cantidad de restés de madera,.viruta
y aserrin deban ser eliminados. Ern 21 caso de no utilizarse en las cal
derés - éon lo que se eliminarén casi totalmente - deberd preveerse un

lugar para su destino final.
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10, bis. Financiamiento del Proyecto

Financiacién total con fondos propios,

10.1.1, Activos Fijos $ 2.912.870,719
10.1.2, Activo de Trabajo $ 129,270,409
10.1.3., Inversiones Totales $ 3.042.141.128

~ Servicio del crédito de proveedores externos

Este cﬁadro no varia.
1l. Efectos sobre la balanza de divisas

- Este cuadro no varia,
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10.4. bis Fuentes y Usos de Fondos - Considerando la ihyersiﬁn total con fondos propios v créditos de proveedores externos.

Ejercicic 1 2 ' 3 -4 5 & 7
Fuentes o | , -
 Saldo anterior - 387.889.082 15,961,924 (220.605.852)  (136.101.390) f18.879.553) _ 129.065.559
Capital Propic 1.909.056.278 - - - - | - : _
. Crédito Prov. ' | )
Extranjeros - 1.133.084.850 . ' = . - - -

. Ventas Netas - - 842.502.780 1.038.024.640  1.038,024.640  1,038.024,640 1.038.02&55&0')
Total {a) 1.909.055.,278 L.520,973,932 858,464,705  817.418.789 902.923.250 1,019.145,087 1,167.092,299
Uscs
Activos Fijos 1.521.167.196 1,391.703.523 - - - - N -
Activo de Trab. - - 129.270.409 - - | - -

Serv, Créditos - 113,308,485 226,816,570 226.616.970 226.616.970 226,616,970 113,308,485
Ceosto de lo Vend. - — 934,235,857 - 953,147,271 921,429,896 889.704.521 857.972.145
Total (o) . 1.521.167.169 1.505.012,608 1. 290,123,235 1.179.5@9.2&1 1.148.045,866  1.116.321,491 971.265.630"
Seldo {a~b]) 337.869.082 15,961,924 (431,558.53i1 (362,345,453} (245.123.515)' (97.176,404) 195.806.669
Amo}tizaciunes = ' - 211.052,679 226,244,063 226,244,063 226,244,063 226.244,063

. Saldo al perfo-—

do_siguiente 397.6869.082  15.951.924 (220.605.852) (136.101.390) (18.879.553) 129.067.659 422,050,732




Coeficientes de evaluacisn econdmico-financiera {*)

Proyecto con crédito Proyecto sin crédito
BND BD
Coeficiente endeudamiento 971.000.006 = 0,47 1,909.056.278 = 1,68
2.071,141.128 1.133.084.850
Coeficiente inmovilizacidn 971.00{.000 = 0,36 1.,909.056.278 = 0,70
2,710.608,899 2.710.608.899
-,. Rentabilidad 187.979.089 = 0,19 187.979.089 = 0,10
971 .000.000 1.909.055.278
Productividad del Capital 968.634.200 = 1,00 953.147.271 = 0,50
971.000.000 1.9)%.056.278
Productividad de inmovilizo-
Ciﬂﬂ'BB. 968.634._209 = 0,% 953-147-271 = 0’35
2.710.608.852 2.710,608,899

NOTA : Segdn datos de la planta en su primer afio a régimen {4° ejercicio)




