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EVALUACION ECOHOMICO-FINANCIERA PARA LA IMPLEMENTACION DE UNA
PLANTA DE PASTAS EKRAFT BLANQUEADAS DE FIBRAS CORTAS EM LA

Contrato con C,F.I. de fecha: 27/3/89

INFORME DE AVANCE:

Da acuerdo a entrevistas amantenidas con el Ing. San Hartin
y con directivos de la esmpresa Chacocel S.A., aal como de 1la
informacién que surge del proyecto presentado, se pueden
obtener las siguientes conclusiones:

f\ -~ ANTECEDENTES EMPRESARIOS DR LOS INTEGRANTES DE LlA EMPRESA
CHACOCEL S5.A.:

Los Sres, Pedro y Augusto Juan Pompilio, en su calidad de
directores de la empresa Papelera Paysandd presentan una recono-
cida trayectoria ez el mercado papelero, y acreditan antecedentes
suficientes empresarisles y técnicos como para realizar el pro-
yecto presentado. Papslera Paysandl cuenta en la actualidad con
una capacidad de produccién de 12,000 ton./ afio de papel tipo
Kraft,

Asi también son reconocidas las trayectorias eapresariales
del Sr. Antonio Alegre y las profesionales del Ing. Ricarde S.
Bonfigli.

Bl Ing. San Martin, como experto en la industria papelera,
a8l como 1los ingenieros FElena, Bispe lariguet y lifieiro de Elena
coso especialiastas en el area forestal, son reconocildos técnica-
mente en cada una de sus especlalidades, De acuerdo a 1los estu-~
dios por ellos realizados y nuestro propio conociamiento, existen
recurscs fibrosos en calidad, cantidad y precios adecuados como
para llevar a c¢abo el proyecto propuesto.
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2 - DATOS DE MERCADO PREVISTOS EX EL PROYECTO:

Los datos de mercade previstos en el estudio preseatado saon
correctos.

Con respecto al precio, consideramos que se han tomado
valores iaferilores a 1loa que rigen actualmente.En el nmercado
internacional, puede considerarse cowmo normal un precic de 700
U3S/ton de pulpa Kraft blanqueada; lo que indica gue el precio de
420 U$S/ton como precio FOB £4brica propuesto para el proyecto
es congervador. HNo obstante, y en contrapartida, debe aclararse.
que para el clAlculo del valor del flete debea considerarsea 100
U$s/ton ( y no 65 US$S/ton segdin lo expuesto en el estudio). Por
consiguieante, los 420 U3S/ton como precio FOB fAbrica, equival=-
drian aproximadamente a 335 U$S/ton CIF puerto eureopeo, 1lo cual
asegura viabilidad econdmica al proyeeto en relacidn a 1los
valores de mercado internacional. '

3= INGENIERIA DE PROYECTO:

al sulfato, o Kraft - ge presenta como correcta a mi entender.

La ventaja reconocida es que el proceso al sulfato produce
ascha menos polucidn y pasta de mejor calidad que otros procesos.
En el proceso Kraft, la utilizacidn creciente de la entraquinona
permite reducir sustantivameate la polucidn en los eflucates

hidr8ulicos y gaseosos.

El sistema de blangqueo es de tipo convencional, ¥y aqui debde
prostarse especial atencidn a la provisidén segura do cloro
gaseoso e hipoclorito. Con respecto a estos productos quimicos
el mercado estd abastecido, y con excedentes, deade la puesta en
marcha del pelo petroquimico de Bahia Blanca.



La 8ssignacidn de capital es adecuada ( segiin pardmetros
internacionales) a este tipo de proyecto, 1lo gue demuestra un
baen ajuste tecnoldgice.

El hecho de comprar la planta bajo la modalidad "llave en
mano” c¢con una de las emprosas mas reconocidas ea la materia a
nivel mundial, hacen inobjetable la decisiban tonmada.

La ecmpresa Voith do Brasil se considera como lo mas avanzado en
taecnologia de maquinarias para la industria papelera y celuld~
sica en el mundo, y has realizado en el pais importantes proyec-
tos.

la coantratacién bajo esta wmodalidad con una enpresa de
primera 14nea garantiza el fiel cumplimiento de 1los plazos
establacidos en el cronograma del proyecto, aunque solo s¢ cuenta
actualmente con un anteproyecto y no con el definitivo. Paso este
indispensable al momento de tomar la decisidén definitiva de
inicio de instalacidn de la plaanta de referencia.

Con respecto a la materia prima, es a nuestro criterio algo
baja la provisidan de 350,000 ton./afic de madera verde con corte-
za para una produccidn nominal de 85.000 ton./afio de pulpa.

Si bien esta relacidn es correcta en condiciones Sptimas,
aconsejamos que, por tratarse de monte natural, a8e prevea una
mayor extraccibn.

En referencia al agua a ser extraida del ric Parand para
el proceso, se debe prestar especial atencidn al grado de turbi~
dez que presente debido a los cololdes que pueda arrastrar,

Se aconseja hacer un analisis de las napaso fredticas en la zona
de 4nstalecidn prevista para la planta, como alternativa para
las pastas de alte blancura.

La plantilla de personal prevista es a nuestro criterio

adecuada,
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4- LOCALIZACION:

En 1la localizacidn debe prestarse espocial atoncidn al
destino de los efluentes 1iquidos, dado que no es improbable un
accidente ocoldgico ( mal estado de alghn filtro, pérdidaa, etec,)
en cuye caso ge debe evitar la coataminacidn del rio.

5 ~ INVERSIONES COMPROMETIDAS:

La estructura de inversidn que se plantea para este proyec-
to es la siguiente:
412 recursos propios
59% crédito del exterior
sobre un total equivalente a U$S 240 millones; de los cuales un
59% es gasto interno y un 41% externo. '

Bl proyecto prevee desgravecidn dei I.V.A. sobre las inver-
slones en active fijo ( equivalente a aprox. U$S 24 nillonas),

Asimismo, y segln pag.30, punto 2.7 de 1la presentacidn, se
solicitan beaeficios impositivos a la Nacidn; gue de concederse
harfan varisr la conformacién de la estructura de la inversidn
comprometida en lo refercate a aporte genuino de capital propio.

6 ~ FINANCIAMIENTO PREVISTO:

Se plantea un financiamiento de 142.000.000 de U$S a ser
concedido por ol Banco do Brasil, presentdndose una copia de un
telex de COTRA S5.A. Eapresa Comercial Exportadora de Saoc Paulo,
Brasil por la que se comprometen a comprar mercaderfa por valer
de hasta 300 millones de U$S ( superior al monto comprometido en
el créddito de invorsidn ).

Al respecto cabe aclarar que una nodalidad de 4intercamhio
v



compensado como la que se plantea, no es una netodologia apro-
piada a nuestro juicio, como para asegurar una correcta y aegura
financiacidn de la inversidn.

En esate caso, y para garantizar la transparencis de la
operacidn, se aconseja operar por medio del CACEX de Brasil, o
alguna otra operatoria similiar; pero en todo caso no "engancha-
da" con operaciones comerciales de triangulacidn o similares.

7 ~ BALANCES PROYECTADOS:

De 1los andlisis econbémico - financieros del proyecto y de
los balances pro-forma proyactados surge una expectativa de ope-
racidn sana de la empresa.

El resultado operativo pasa a ser posaitivo a partir del afio
6, y se preven retiro de utilidades a partir del 13 er, afio de
operacién de la planta, 1lo cual es obviamente un proceso lento
de retorao de la inversidn, pero razonable para este tipo de
proyectes de capital intensivo.

El endeudaniento previsto no aparenta complicaciones para el

normal desenvolvimiento de la aempresa.

&

f i
e 2
[ - .
é"_",- e e L, ‘
P UL
u — t Ay A
< £l
"\U" _ — :i?.
'3 —
% s
<o Al
\\‘:\D o N
i S bre pe-
Rt e



