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Decisiones erradas
con el biodiésel

Marcos Gallacher
PARA LA NACION

ecalculaqueexistenenla
Argentina unas 35 plan-
tas de biodiésel, ocho de
las cuales se encuentran
en condiciones de exportar. Des-
de elmomento en el que se lanz6
la ley de promoci6n de biocom-
bustibles en 2006, las inversio-
nes realizadas en este sector to-
talizan unos US$ 2000 millones.
Resulta de interés evaluar los
procesos decisorios que lleva-
ron a empresarios a invertir en
el negocio del biodiésel cuando,
bajo las condiciones actuales y
aun considerando el subsidio
implicito que reciben, el sector
enfrenta desafios para operar en
forma rentable. ¢(Cuéles fueron
los supuestos empleados por los
responsables de analizar la via-
bilidad econémico-financiera de
estos proyectos? Por un lado, es
posible suponer que se basaron
en que el diferencial de arance-
les de exportacion entre aceite de
sojay biodiésel iba a mantenerse
en el tiempo. Si bien en esto no se
equivocaron (los aranceles a la
exportacién de sojay aceites han
bajado sélo marginalmente), el
supuesto de mantenimiento de
estructura arancelaria resulta
bastante temerario, en especial
considerando los altos periodos
de amortizacion de las inversio-
nesrealizadas. Y sin aranceles di-
ferenciales, las plantas muy posi-
blemente no seanviables.
Los que evaluaron la factibili-
dad de los proyectos también su-
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pusieron que los paises importa-
doresnoobjetarianelsubsidioim-
plicitoquelasplantaslocalesreci-
bianal principalinsumoutilizado
(granodesoja). Basarinversiones
enestesupuestotambiénllamala
atencién,dadoelconsiderablepo-
der quetienenlobbiesdomésticos
enargumentarafavordemedidas
antidumping. Un tercer y ultimo
supuesto guio6 a los que realiza-
ron la evaluacion de proyectos:
quelarelacion entre el precio del
petroleo (o el biodiésel) y el del
insumo necesario para producir
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biodiésel (soja) iba a mantenerse
en los niveles relativamente ele-
vados que tuvo en el periodo du-
rante el cual se tomaron las deci-
siones (2000-2006). En efecto, la
relacion de precios petréleo/soja
toma un valor de casi 250 en el

' periodo 2004-2006, momento en

el cual setomaron lamayor parte
de las decisiones de inversion en
plantasdebiodiésel. Sinembargo,
en el “mediano/largo plazo” (por
ejemplo 2000-2016) este preciore-
lativo esde s610100, menos quela
mitad. Pareceria que se planific6

con supuestos optimistas conlos
subsidiosylaausenciadereaccio-
nes antidumpingy en la posible
relacion de precios entre el pro-
ducto (combustible) y el insumo
necesario para producirlo (soja).

Los comentarios a hacer son,
por supuesto, ex post: es facil cri-
ticar decisiones “con el diario del
lunes”. Aqui sefialamos que los
procesos decisorios son comple-
josyqueenmuchoscasos existen
errores que podrian haber sido
evitados a través de un analisis
mas cuidadoso. El andlisis de la
“calidad decisoria” de inversores
resulta un ejercicio apasionante
pero nada sencillo: aunque pa-
rezca contraintuitivo juzgar de-
cisiones inicamente por sus re-
sultados puede resultar erréneo.
El punto central es evaluar hasta
dénde la decision tomada utilizé
en forma efectiva la informacién
que estaba disponible entonces.

El gobierno anterior no ayudé
alaracionalidad econémica:des-
de las mas altas esferas se difun-
dieron mensajes que inducian a
ignorarlalégicadelosmercados
y de la “economia politica” que
los rodea. Diversos “proyectos
de promocién” fueron lanzados
sin tomar en cuenta los costos,
tanto directos como indirectos,
involucrados. Espero que ahora
hayamos aprendido de nuestros
errores. e
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