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RESUMEN EJECUTIVO

El EPA (Acido Eicosapentaenoico) es un acido graso poliinsaturado esencial de la serie de los
omega-3, sintetizado a partir del &cido linolénico. La obtencion de este tipo de omega 3 a
partir de microalgas es una oportunidad de negocio en nuestro pais porque a la fecha no existe
en Argentina una empresa que realice la produccién del mismo mediante el empleo de
microalgas; a su vez, el mercado en el que se desarrolla este producto se encuentra en

expansion en nuestro pais y en el mundo.

Nuestro producto esta orientado a personas de entre 30 y 59 afios que vivan en Capital Federal
y provincia de Buenos Aires, que deseen mejorar su calidad de vida y su salud, ya que el
mismo mejora la salud cardiaca y el sistema inmunoldgico, actuando tanto en la prevencién
como en el tratamiento de enfermedades cardiovasculares e inmunoldgicas, ademas de poseer

valor nutritivo en si mismo.

Este proyecto pretende introducir al mercado la produccion de alimentos con mayor valor
nutricional mediante la obtencion de EPA por un método econémico v alternativo. El Acido
Eicosapentaenoico sera agregado en yogures bebibles para que puedan ser consumidos por los
clientes mencionados en el parrafo anterior. La incorporacion se hara por parte de empresas
lacteas que quieran darle valor agregado a sus yogures mediante la adiciébn de EPA a su
producto.

El procesamiento de Acido Eicosapentaenoico constara de 3 pasos fundamentales: produccion
y recuperacion a partir de la biomasa algal; extraccion y esterificacion de los aceites de la
pasta himeda de la misma biomasa; purificacion a través de columnas cromatogréaficas del
extracto crudo para producir el EPA esterificado de alta pureza y otros co-productos de
ésteres grasos (Molina Grima et al., 2002).

Los indicadores econémicos-financieros, como el VAN, da $263.658.824, $182.008.093 y
$345.309.556, en las proyecciones base, pesimista y optimista, respectivamente. En el caso de
la TIR da un 83%, 69% y 95% en los escenarios base, pesimista y optimista, respectivamente,

lo que demuestra que el negocio es rentable para aquellos que quieran invertir en la compafiia.
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EXECUTIVE SUMMARY

Obtaining A Type of Omega 3 (Eicosapentaenoic Acid, EPA) From Microalgae

The EPA (eicosapentaenoic acid) is an essential polyunsaturated fatty acid from the series of
the omega-3 synthesized from linolenic acid. The obtaining this type of omega 3 from
microalgae is a opportunity of business in our country because at the date does not exist in
Argentina an undertaking performing the production through the use of microalgae; at the
same time, the market in which this products is develops is expanding in our country and the

world.

Our product is aimed at people between 30 and 59 who live in Capital Federal and Buenos
Aires province, wishing to improve their quality of life and their health, since it improves
heart health and immune system, acting both prevention and treatment of cardiovascular and

immunological diseases, besides having nutritional value in itself.

This project aims to introduce to the market the production of food with higher nutritional
value by obtaining EPA by an economic and alternative method. Eicosapentaenoic Acid will
be added in drinkable yogurt so that they can be consumed by clients referred to in the
preceding paragraph. Incorporation will be made by dairy companies wishing to give added

value to its yogurt through the addition of EPA to your product.

Eicosapentaenoic Acid processing will consist of 3 basic steps: production and recovery
starting from algal biomass; extraction and esterification of oils of the same biomass slurry;
purification through chromatographic columns of the crude extract to produce the esterified
EPA of high purity and other by-products of fatty esters (Molina Grima et al., 2002).

Economic and financial indicators, as the NPV, gives $263.658.824, $182.008.093 and
$345.309.556 at the base, pessimistic and optimistic projections, respectively. In the case of
the IRR give 83%, 69% and 95% for the base, pessimistic and optimistic scenarios,
respectively, which demonstrate that the business is profitable for those who want to invest in
the company.
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INTRODUCCION

El EPA (Acido Eicosapentaenoico) es un acido graso poliinsaturado esencial de la serie de los
omega-3, sintetizado a partir del &cido alfa - linolénico. Este acido graso se utiliza entre otras
ventajas por su efecto antiinflamatorio, hipotrigliceridemiante, vasodilatador y antiagregante

plaquetario.

Algunos alimentos en donde se encuentra naturalmente el EPA son:

e Aceite de pescado
e Pescados azules (salmoén, atdn, sardina, etc.)
¢ Alimentos funcionales (enriquecidos con omega-3, principalmente DHA y EPA, como

son los huevos, lacteos, bebidas de soja, margarinas, galletas, etc.)

En un principio la produccion de EPA se realizaba mediante su purificacion a partir del aceite
de pescado. Pero aproximadamente en los Gltimos 20 afios comenzo a cambiar esta practica, y
se empez0 a purificar el EPA a gran escala por medio del aceite que producian las microalgas,
que es la opcidn elegida en nuestro caso. Este cambio de fuente a partir del cual se obtiene el
EPA, seguln distintos trabajos, se debid a que el aceite de pescado es fluctuante en cuanto al
precio y calidad, ademas de que hay una preocupacién por la contaminacion a causa de
metales pesados o pesticidas que pueden presentar los aceites obtenidos a partir de los
mismos. En la actualidad la mayoria de las empresas extranjeras utilizan microalgas para
obtener el EPA purificado y en los Gltimos afios se estan realizando investigaciones en cuanto
a distintas condiciones de cultivos y distintas cepas de microalgas mejoradas genéticamente
para aumentar la productividad y el rendimiento, tanto en la obtencion de biomasa como la

cantidad de EPA que se logra producir.

Las dos cepas principales que se utilizan para la produccion de microalgas son: Monodus
subterraneus y Phaeodactylum tricornutum. En este caso se utilizara esta ultima cepa debido
a que es un alga de crecimiento rapido, con una produccion de EPA al aire libre y que los

Pagina 1 de 60
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contenidos de Acido Docosahexaenoico (DHA) y de Acido Araquidonico (AA) en ella son

bajos o insignificantes, lo que simplifica la recuperacion del EPA (Molina Grima et al, 1998).

En este trabajo demostramos la rentabilidad de producir EPA en la Argentina a través de la
microalga P. tricornutum para luego venderlo a empresas lacteas, preferentemente, o a todas
aquellas empresas de la industria alimentaria que quieran agregarle valor a su producto
mediante el agregado de un omega-3, como lo es el Acido Eicosapentaenoico, que presupone
grandes beneficios para la salud de aquellos que lo consumen.

Todo esto representa una oportunidad de negocio en nuestro pais porque no existe en
Argentina una empresa que realice la produccion del mismo mediante el empleo de
microalgas. Adicionalmente el mercado en el que se desarrolla este producto se encuentra en

expansion en nuestro pais y en el mundo.
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ANAL ISIS DEL MACROENTORNO

MARCO POLITICO

A partir de la devaluacion de 2002 se dio apoyo a ciertos niveles de produccién industrial,
complementandose con una mayor regulacion de los servicios privatizados, limitando las
enormes ganancias que, en la etapa anterior, beneficiaron a los grandes concesionarios. En los
ultimos afios se comenzo a dibujar un modelo econémico de fuerte contenido agroexportador,

con algunos rasgos industrialistas y con alta regresividad social.

El crecimiento de la industria nacional se dio en su mayor parte gracias a la sustitucion de
importaciones. Sin embargo esto no se trasladd en proporcion a una mejora en los ingresos de

las personas.

En el afio 2009 (segun la consultora SEL) los principales obstaculos para las inversiones
productivas fueron factores relacionados a la politica y lo institucional. Cabe destacar que
desde el afio 2003 se esta dando la politica de reindustrializacion mas fuerte de las Gltimas

décadas.

Desde la Coordinadora de Industrias de Productos Alimenticios (COPAL) advierten que la
situacion de crisis mundial, asi como el aumento de los costos puede llegar a repercutir en la
competitividad con respecto a otros mercados. También destaca la importancia de las PYMES
en el sector, ya que han demostrado su capacidad de crecimiento en los ultimos afios. Ademas
alerta acerca de los obstaculos que enfrentan las mismas para el acceso al financiamiento y a
los mercados internacionales, ademas de que son mas vulnerables a las barreras no
arancelarias, que trae como consecuencia el incremento de los costos de transaccion, lo que
puede generar un estancamiento de la actividad. Algunas fuentes destacan la necesidad de
generar instrumentos que faciliten la inversién, ante la situacion mencionada anteriormente.

Sefialan, también, que frente a la actualidad de la demanda que se le presenta a la industria
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alimenticia, esta tiene como desafio profundizar el valor agregado de origen y poder alcanzar

las metas productivas.

Todo esto nos permite concluir que esta situacion del ambito politico, por un lado es favorable
para el sector en cuestion debido a la sustitucion de las importaciones y a la demanda que se
le presenta a la industria alimenticia, pero por otro es desfavorable debido a que las PYMES
son vulnerables a diversas barreras, como las no arancelarias que pueden generar un

estancamiento de la actividad.

MARCO ECONOMICO

Luego de la crisis de 2001-2002 la economia argentina ha experimentado un crecimiento
rapido y estable, con un promedio de 8% anual. La crisis mundial de 2009 afecté a la misma,
la cual logro recuperarse a partir del 2010. Y en 2011 se experimento un crecimiento del 8%,
apoyado en el buen rendimiento de las exportaciones que, a su vez, se beneficiaron de la

importante subida de los cereales.

En este momento hay una politica expansionista, que contribuyé al répido crecimiento del
PBI. Esto también ha provocado desequilibrios cada vez mayores como presiones
inflacionistas, y un deterioro de las finanzas publicas. Para resolver estos desequilibrios el
gobierno volvié al proteccionismo (controlando precios y el comercio), proponiendo una
reduccién del 45% de las importaciones de aqui al 2020 para de esta manera favorecer las
industrias locales. Todas estas medidas permitirian un superavit comercial. En este momento
los principales desafios econdmicos son: la inflacion y la fuga de capitales. Cabe destacar
también que el sistema financiero sigue siendo fragil y el pais enfrenta una crisis energética

por la falta de inversion en el sector.

En cuanto al sector industrial, este se ha desarrollado en los ultimos afios, representando mas
de un tercio del PBI. La preparacion industrial de los alimentos y la molineria representan las

industrias més importantes del pais en la actualidad. En este contexto las empresas que tienen
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mas posibilidades son aquellas que cuentan con capacidad de produccién y un buen nivel de

tecnologia.

En cuanto al mercado nutracedtico se puede decir que este se encuentra en expansion,
ganando participacion en Argentina e incrementando las exportaciones con empresas que se
suman a este sector. Para la Argentina este mercado representa una importante oportunidad
debido a que los productos nutraceuticos forman parte del mercado mundial que esta dirigido
al consumo de lo natural y constituye un importante nicho a explotar comercialmente dentro
de los alimentos Gourmet. Los nutraceuticos movieron dentro de la regién unos 7,8 mil

millones de ddlares en el afio 2011.

Un reflejo de lo expuesto anteriormente es que en informes de mercado realizados por
referentes del sector’ destacan el hecho de que el mercado global de los nutrace(ticos alcanzé
los USD 142,1 mil millones en 2011 y se espera que alcance los USD 204,8 mil millones en
2017, representando un crecimiento del 6,3%, a una tasa de crecimiento anual compuesto,
creciendo un 6,7 % los alimentos enriquecidos con acidos grasos omega. También sefiala que
en 2011 el mercado de los alimentos y bebidas funcionales alcanzé los USD 93 mil millones,
representando un crecimiento del 6% entre 2007 y 2011. Estos crecimientos han estado dados
principalmente por los suplementos dietéticos. En relacion al impacto regional, los mismos
informes destacan que en 2011 América del Norte tuvo la mayor participacion en el mercado
nutracedtico, con unos USD 56,4 mil millones a causa de la preocupacion de los
consumidores estadounidenses por su salud. En tanto en América Latina, el crecimiento del
consumo de productos nutracelticos por parte de los habitantes se debe a una mayor
conciencia del concepto “saludable”, siendo Brasil el que tiene el mayor porcentaje del

! Research and M. Research and Markets: Nutraceuticals Product Market: Latin America Market Size, Segment
And Country Analysis And Forecasts (2007-2017). Business Wire (English) [serial online]. September
0003:Available from: Regional Business News, Ipswich, MA. y Research and M. Research and Markets:
Nutraceuticals Product Market: Global Market Size, Segment And Country Analysis And Forecasts (2007-

2017). Business Wire (English)[serial online]. 3:Available from: Regional Business News, Ipswich, MA.
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mercado en la regién. El mercado de nutraceuticos en América Latina alcanzé los USD 7,8
mil de millones en 2011 contra los USD 6,6 mil de millones en 2007, representando una tasa
de crecimiento anual compuesto del 4,2 % durante el periodo 2007-2011. De estas mismas
fuentes se infiere que el mercado argentino alcanzaria aproximadamente los USD 530
millones en 2011.

La industria alimenticia (que es el sector en donde se maneja el mercado nutraceutico),
también se encuentra en expansion, apostando a consolidarse como uno de los sectores de
mayor crecimiento en materia de exportaciones, tratando de satisfacer el 10% de la demanda

mundial de alimentos prevista para el 2020.

MARCO SOCIAL

La poblacion mundial se encuentra caracterizada por un gran consumo de grasas saturadas y
grasas trans en lugar de los acidos omega-3. Estudios cientificos (Garcia-Rios et al., 2009)
realizados en los ultimos afios sobre estos Gltimos acidos grasos han demostrado sus
beneficios en la salud humana, a nivel cardiovascular, inmunolédgico, neuroldgico y psiquico,
haciendo que sociedades cientificas como la Sociedad Americana de Cardiologia y la
Sociedad Europea de Cardiologia recomienden el consumo de estos acidos omega-3. Todos
estos beneficios que se les han atribuido a los mismos, principalmente al Acido
Eicosapentaenoico (EPA) y Acido docosahexaenoico (DHA), han incrementado el interés de
la industria alimenticia y de suplementos alimentarios, lo que ha traido como consecuencia

que estos desarrollaran productos en donde se remarque su alto contenido de acidos omega-3.

En la actualidad, practicamente no hay consumidor que no haya oido mencionar de los
omega-3. EI mismo sabe que es bueno consumir este tipo de aceites, pero no sabe con certeza

los aportes que hace a nuestro organismo.

En cuanto a la situacion en Argentina, las enfermedades cardiovasculares son las principales
causas de muerte en el pais, asi como en el resto del mundo. El consumo de los &cidos grasos

omega-3 ayuda a prevenir este tipo de enfermedades cardiovasculares, y evita la recurrencia
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de las mismas en pacientes ya enfermos. En nuestro pais cada afio fallece el doble de personas
por infartos que por enfermedades relacionadas al cancer. Entre aquellas que llegan a
sobrevivir, el 10% muere dentro del siguiente afio por nuevos infartos o muerte subita, pese a
recibir tratamiento farmacoldgico, lo que hace imprescindible buscar otras estrategias de
prevencidn, tales como la ingesta de omega-3.

Segun distintos autores la dieta de los argentinos se caracteriza por ingredientes y sabores que
se repiten mecdnicamente, sin mucha variedad. Esto trae como consecuencia que la sociedad

se caracterice por lo siguiente:

e Tener uno de los indices de enfermedad coronaria y accidentes cardiovasculares mas
altos del continente

o EI 38% de las embarazadas presentan cuadros de anemia

e EIl grupo de personas de entre 40 y 60 afios se caracteriza porque el 44% sufre
exceso de colesterol, el 40% de obesidad, el 17% hipertension y el 7% diabetes.

e Aumento de la frecuencia de algunos tipos de canceres, como el de colon y mama,
que puede estar asociado a la combinacién de un alto consumo de grasas saturadas y
alcohol, y en un bajo consumo de antioxidantes y fibras

e EIl consumo del omega-3 es menor al recomendado (2 gramos diarios), teniendo
como consecuencia que la poblacion tiene mayor riesgo de padecer enfermedades
cardiovasculares, incluyendo accidente cerebro vascular (ACV), enfermedad
vascular periférica y afecciones cardiovasculares, entre otras.

e EIl grupo que corresponde a los chicos de entre 9 a 13 afios (de clases media alta y
alta), coman alimentos que son escasos de nutrientes, pero de alto valor caldrico.

Ausencia del desayuno y poca actividad fisica.

Con respecto a los nutraceuticos, estos estan siendo mas solicitados a nivel mundial
debido al grado de envejecimiento que estan sufriendo las distintas sociedades del mundo
(un ejemplo claro de esto son algunas sociedades europeas). Ademas estos tienen el
objetivo de prevenir problematicas especificas de salud. Los consumidores tienen gran
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interés en estos alimentos enriquecidos/funcionales que contienen ingredientes

beneficiosos que ayudan a mejorar la salud de las personas. Estos productos son

percibidos como una gran ayuda para mantenerse en buenas condiciones de salud y estan

al alcance de mas personas, debido al crecimiento de la clase media en muchos paises

emergentes.

MARCO TECNOLOGICO

Con respecto a los omega-3, la bibliografia cientifica y algunas patentes existentes resaltan:

Propiedades benéficas del EPA relacionadas a la salud: Utilizacion del mismo no solo
como complemento dietario o aditivos en alimentos sino para el tratamiento de ciertas
patologias clinicas.

Eficiente recuperacion de EPA y otros acidos grasos omega-3 de la biomasa
microalgal.

Detalles sobre el proceso, desde el crecimiento de la cepa de microalga hasta que el
EPA es purificado; costos del proceso, maquinaria utilizada, cepa que se uso, entre

otra informacion.

El proceso de innovacidn tecnoldgica a nivel mundial se ha desarrollado en esta década sobre

la base de incrementos permanentes en los gastos de Investigacion y Desarrollo (I y D).

Algunas tendencias con respecto a lo que es | y D son:

Aunque los paises desarrollados no han dejado de representar la abrumadora mayoria
de gasto nominal en | y D, su participacion en el total mundial ha disminuido. Otras
cifras demuestran que la brecha entre los paises desarrollados y subdesarrollados se
ha disminuido.

Avance rapido del proceso de globalizacion de la investigacién cientifica y
tecnoldgica.

Retorno del sector publico como factor dinamizador de la | y D.
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e El conjunto de actividades econdmicas ha seguido haciéndose cada vez mas intensivo
en |y D, aunque se ha moderado la euforia que se vio en los afios *90. Los avances de
las Industrias de Alta Tecnologia (IAT) no se ha revertido. Sin embargo su
participacion relativa en el comercio internacional se ha estancado y en ciertos casos
retrocedido. Més alla de los avatares de la industria se ha visto un impacto creciente
de las tecnologias de punta (que constituyen la base cientifica de las IAT), que
irradian hacia un espacio econdémico mas vasto. Tecnologias como las biotecnologias,
nanotecnologia, entre otras, han entrado hace tiempo en un complejo proceso de
interaccidn con las necesidades econdmicas y sociales convirtiéndose en el nucleo

duro estratégico del sistema mundial.

En los ultimos afios, en Argentina se ha visto una creciente relevancia del papel clave que
tiene la generacién de conocimiento e innovacion para el desarrollo. Esto se vio reflejado en
la revalorizacién del rol de las politicas publicas para su promocién y se han jerarquizado las
instituciones con incumbencia en este campo. Algunos hechos que se pueden mencionar para
ilustrar esta tendencia son: aumento significativo de las erogaciones del Estado en | y D, la
expansion y calificacion de los recursos humanos en ciencia y tecnologia y la creacion del
Ministerio de Ciencia, Tecnologia e Innovacion Productiva. En el afio 2012 se lanz6, ademas,
un Plan Nacional de Ciencia, Tecnologia e Innovacion (PNCTI), el cual tiene como objetivo,
por un lado, fortalecer la institucionalidad del Sistema Nacional de Ciencia, Tecnologia e
Innovacion (SNCTI), buscando mejorar su dotacién de recursos, infraestructura y
aprovechamiento de los instrumentos de politicas como asimismo fortalecer la articulaciéon y
coordinacién entre sus componentes publicos y privados, a nivel territorial, internacional y
con la sociedad en su conjunto. Por otro lado el PNCTI busca promover una focalizacion
creciente de las politicas, para de esta manera priorizar y optimizar las oportunidades de
intervencién en nucleos de actividad estratégicos para el desarrollo del pais, complementado
de manera gradual y flexible las politicas horizontales ya en curso.

MARCO AMBIENTAL

Pagina 9 de 60



OBTENCION DE UN TIPO DE OMEGA 3 (EPA) A PARTIR DE MICROALGAS
Benitez Damonte, Paula Eugenia y Lopez Iribarren, Maria Rosa Belén

UADE ()

Uno de los principales aspectos a considerar es el papel potencial que tienen las nuevas y
emergentes tecnologias en la utilizacién sostenible de los recursos ambientales. EI uso de
estas tecnologias puede llegar a contribuir de manera importante al desarrollo sostenible del
pais. Sin embargo, las prioridades actuales de 1 y D no estan destinadas a aprovechar este
potencial en su forma total.

En el caso de nuestro pais, diferentes actores sociales y tipos de produccion coexisten en
ambientes disimiles. Una estrategia basada en el uso complementario de tecnologias
tradicionales con las denominadas “modernas” es importante para una gestion sostenible de la
heterogeneidad. Si nos enfocamos en la sustentabilidad ambiental esta “hibridizacion” de
tecnologias asume particular importancia, requiriendo nuevas formas de organizacion y una

estrategia integral para el desarrollo y difusion tecnoldgicos (Gallopin, 2004).

En los Gltimos afios los consumidores expresan una tendencia a consumir alimentos y bebidas
mas saludables. Esto trajo aparejado dos efectos: la demanda de productos naturales y la
irrupcion de los nutraceuticos. Quienes buscan productos naturales tratan de adoptar una dieta
balanceada, eligiendo alimentos que “naturalmente” cumplan con sus necesidades
nutricionales. También esta la tendencia organica, que son alimentos percibidos como mas

saludables y mas cuidadosos para con el medio ambiente.

Argentina participd del Foro de Ciencia, Tecnologia e Innovacion para el Desarrollo
Sustentable, en donde se destaco que las politicas del pais en ciencia, tecnologia e innovacién
fomentan un sistema de investigacion capaz de ser la base de diversos desarrollos
tecnoldgicos, como aquellos orientados a la mitigacién y la adaptacion al cambio climatico.
El Plan Nacional de Ciencia, Tecnologia e Innovacion “Argentina Innovadora 2020” refleja lo
expuesto por Argentina en dicho Foro. En linea con estas politicas se ha promovido la
conformacion de consorcios publicos-privados que se orienten al aprovechamiento de
recursos energéticos renovables. ElI Ministerio de Ciencia, Tecnologia e Innovacion

Productiva de la Naci6n cuenta también con una Comision Asesora sobre Biodiversidad y
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Sustentabilidad que formula y recomienda estrategias dirigidas a la conservacién y la

utilizacion de los componentes de la diversidad bioldgica.

MARCO LEGAL

En nuestro pais la Administracion Nacional de Medicamentos, Alimentos y Tecnologia
Médica (ANMAT) es la encargada de la regulacion de los productos alimenticios y aditivos

alimentarios.

Ademas se debe tener en cuenta todos los requisitos necesarios para la inscripcion de una
sociedad comercial (inscripcion en base a lo que establece la ley N° 19.550, regulando toda
documentacion requerida para la habilitacion municipal y provincial, entre otros requisitos).
En cuanto a la habilitacion del establecimiento (que en nuestro caso se va a construir en la
ciudad de Pinamar), esta también esta regulada por la ANMAT.

También es importante el cumplimiento de los convenios colectivos de trabajo del rubro
alimenticio y nutraceltico (convenio de trabajo N° 89 del afio 1990, correspondiente a
Alimentacién que incluye a trabajadores de: Federacion Trabajadores de Industrias de la
Alimentacion, Federacion de Industrias de Productos Alimenticios y Afines, Federacion
Argentina de Vegetales Industrializados, Federacion de Molineros de Yerba Mate, Cdmara
argentina de café, Camara argentina del té, Camara argentina de especias, molineros de
pimientos y afines, Camara argentina de industriales de arroz, Cdmara de molineros de la
yerba mate de la zona productora, C.I.LA.L.A.).

ANALISIS INTERNO-EXTERNO

ANALISIS INTERNO

FORTALEZAS DE LA EMPRESA

Algunas de las fortalezas que se pueden mencionar de nuestra empresa son:
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e Procesos: Las técnicas que aqui se utilizaran, como el cultivo de la
microalga, las distintas centrifugaciones y evaporaciones que se llevan a
cabo a lo largo del proceso productivo, la extraccién-esterificacion de la
pasta de biomasa y la cromatografia, son procedimientos ya validados y que
se ha comprobado que funcionan bien en los distintos estudios realizados en
relacion a la obtencién del EPA purificado, como los hechos por Belarbi
(2000), Cerdn Garcia (2006), J.L. Guil-Guerrero (2003) y Molina (2003),
entre otros.

e Recursos humanos con entrenamiento: En el mercado laboral existe personal

calificado para llevar a cabo dichos procesos y este posee una gran oferta de
profesionales iddneos que pueden estar interesados en este proyecto.

e Localizacién de la planta: La planta, al estar localizada en una zona

maritima, ahorra en costos logisticos (principalmente los que se derivan del
flete), como lo son los relacionados a los medios de cultivo, entre algunos
gue se puedan mencionar, ya que los mismos constan de agua de mar
suplementada con sales nutrientes.

e Alianza estratégica: El producto final (el EPA purificado) al estar destinado

para su adicion a alimentos (en nuestro caso en yogures), se ofrecerd a
empresas alimenticias (del sector lacteo), lo cual nos va a poder permitir, con
consentimiento de nuestros compradores, utilizar su imagen y el canal de
distribucién de los mismos como respaldo de nuestro producto.

e Investigacion y desarrollo: El apoyo por parte de investigadores de entidades

prestigiosas relacionadas a la investigacion y desarrollo (como es el
CONICET), permitird a los compradores verlo como un valor agregado al
momento de su seleccion de proveedores.

e Flexibilidad Productiva: Es un procedimiento que nos podria permitir

generar, ademas de EPA, otro tipo de compuestos de alto valor comercial.

DEBILIDADES DE LA EMPRESA
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Algunas de las debilidades que se pueden mencionar de nuestra empresa son:

e Bajo reconocimiento en el mercado: La organizacion al no tener una imagen

consolidada puede llegar a encontrar dificultoso el hallazgo de alguna empresa
alimenticia (de medio o gran tamafio) que quiera incorporar nuestro producto a
su mercaderia.

e Dificultad de acceso al financiamiento: Necesidad de un gran capital inicial

para la adquisicién de las maquinarias requeridas para realizar los distintos

procesos necesarios para la obtencién del producto final.

ANALISIS EXTERNO

OPORTUNIDADES QUE SE LE PRESENTAN A LA EMPRESA

Algunas de las oportunidades que se le presentan a la empresa desde el marco externo

son:

e Politica Industrial: Desde el afio 2003 se da una politica de reindustrializacion

mas fuerte de los Gltimos afios.

e Papel de las PYMES: Las PYMES tienen una gran importancia en el sector

debido a su capacidad de crecimiento en los ultimos afios.

e Politica de sustitucién de importaciones: Hay una politica expansionista y

proteccionista, en donde el objetivo es la reduccion de un 45% de las
importaciones de aqui a 2020, como un método para favorecer las industrias
locales. Esto trae aparejado un gran aporte de la industria en un marco de
mayor produccion local de bienes por sustitucién de importaciones y un
aprovechamiento de la sinergia dentro del MERCOSUR.

e Fuentes de financiamiento: Existencia de licitaciones de fondos del Programa

de Financiamiento Productivo del Bicentenario (PFPB) por parte del Banco

Central, permitiendo financiar diversos proyectos, tendientes a aumentar la
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capacidad productiva de la economia y su competitividad, favoreciendo de esta
manera la sustitucion de importaciones y la insercion internacional de las
empresas locales, este Gltimo es uno de los mayores obstaculos que tienen que
enfrentar las mismas para su desarrollo, tal como se dijo en el “MARCO
POLITICO”. Ademéas se encuentra el lanzamiento del Plan Nacional de
Ciencia, Tecnologia e Innovacion (PNCTI) y un aumento de los créditos al
sector privado

Situacién del mercado nutracetico vy la industria alimenticia: El mercado

nutraceltico se encuentra en expansion, ganando participacion en Argentina e
incrementando las exportaciones gracias a las empresas que se suman al sector
y al aumento de la demanda a nivel mundial. La industria alimenticia también
se encuentra en expansién, apostando a consolidarse como uno de los sectores
de mayor crecimiento en materia de exportaciones.

Situacion de la Investigacion y Desarrollo en el mundo: El conjunto de

actividades econdémicas en el mundo ha seguido haciéndose mas y mas
intensivos en | y D, viéndose un impacto creciente a nivel mundial de las
tecnologias de punta, que irradian hacia un espacio econémico méas vasto,
convirtiéndose en el ndcleo duro estratégico del sistema mundial.

Cambios en los habitos de alimentacion: Las personas en estos Ultimos afios

estan mostrando una tendencia a consumir alimentos y bebidas mas saludables,

incluyendo entre ellos a los nutracedticos.

AMENAZAS A QUE SE ENFRENTA LA EMPRESA

Algunas de las amenazas a las que se tiene que enfrentar la empresa son:

Estancamiento del sector: Hay obstaculos a los que se tienen que enfrentar las

PYMES para el acceso al financiamiento y a los mercados internacionales,

ademas de que son vulnerables a las barreras no arancelarias.
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e Crisis mundial: La situacion actual de crisis mundial puede llegar a repercutir
en la competitividad con respecto a otros mercados.

e Precios y adquisicion de la microalga, insumos e instalaciones: La cotizacién

de insumos e instalaciones presenta una gran volatilidad. Ademas de que la
recepcion de la microalga puede verse demorada debido a cuestiones
burocraticas relacionadas a autorizaciones para el ingreso de la misma al ser
importada, que entra dentro del marco de la legislacion del ANMAT, en la
divisién del INAL (Instituto Nacional de Alimentos), que se encarga de la
regulacién de productos alimenticios acondicionados para el consumo humano,
materias primas para uso en la industria alimentaria y productos de usos
doméstico, entre algunas de las razones por las que se puede demorar la
recepcion y/o entrega de insumos y materias primas, como lo es en este caso la
microalga.

e Situacion de la industria tecnolégica en el mundo: Las Industrias de Alta

Tecnologia (IAT) manifiestan un avance sostenido, aunque su participacion
relativa en el comercio internacional se ha estancado y en ciertos casos
retrocedido.

o Bajas barreras de acceso a la informacién: Por ser una técnica ya probada y

aceptada, podria resultar de facil acceso para otras empresas de un tamafio
mayor que la nuestra, las que pueden llegar a implementarlo, convirtiéndose en

competidores fuertes para nuestra empresa.

Todo este analisis permite un desarrollo estratégico por parte de la empresa para superar sus
debilidades y amenazas mediante las oportunidades y fortalezas del negocio que se puede
resumir en la TABLA I.
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TABLA I: Matriz de Fortaleza, Oportunidades, Debilidades y Amenaza

FACTORES
INTERNOS

FACTORES
EXTERNOS

FORTALEZAS

e Procesos

e Alianzaestratégica

DEBILIDADES

e Dificultad de acceso a las

fuentes de financiamiento

OPORTUNIDADES

Diversidad de fuentes de
financiamiento

Situacién de 1 y D en el mundo

FO
Desarrollar una estrategia en base
a las tecnologias utilizadas
actualmente para implementarla
en nuestro pais, lo cual representa
una innovacion ya que hoy en dia
no hay empresas existentes que
desarrollen estas metodologias
para la obtencion de EPA,
presentandolas a proyectos como
el PFPB 0 PNCTI, que impulsan
el desarrollo de este tipo de

proyectos.

DO
Presentar nuestra propuesta a
programas como los del Banco
Central o por el Ministerio de
Ciencia, Tecnologia e Innovacion
Productiva, permite que se obtengan
los recursos econdmicos necesarios
para obtener las maquinarias que se
precisan para desarrollar la
metodologia implementada por la
empresa, conseguir el personal
necesario que se necesita para el

desarrollo de cada proceso.

AMENAZAS

Bajas barreras de acceso a la
informacion

Estancamiento del sector

FA
Al tener el apoyo de entidades
prestigiosas relacionadas al sector
y ser la primera empresa en
realizar este proyecto, si hay otras
organizaciones que tengan la
posibilidad de realizar el
desarrollo aqui presentado, puede
ser que no reciban el aval de
dichas entidades por no ser las

primeras en desarrollar la idea.

DA
Conseguir la aprobacion del proyecto
por parte de programas como el
PFPB o PNCTI, que nos van servir
para solventar la empresa. Y también
se puede llegar a utilizar como una
estrategia para captar nuevos clientes

0 inversionistas.
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RENTABILIDAD DEL SECTOR

PODER DE NEGOCIACION DE LOS CLIENTES

En este caso el poder de negociacién de nuestros clientes no es muy alto debido a que hay
pocas empresas en la Argentina que comercialicen el EPA de la misma manera que lo hara la
nuestra. También cabe reconocer la existencia de productos sustitutos, como lo son otros tipos
de omega 3, que se utilizan con el mismo objetivo que el nuestro, en el agregado a los
alimentos (relacionado al agregado de valor al producto), de los que se ha comprobado su

funcionamiento y que puede ser posible que sean elegidos, en lugar del nuestro.

Las empresas lacteas, también, cuentan con informacién en cuanto a precios o promociones
de todo el sector, que les permite hacer un analisis y seleccién minuciosos, pudiendo llevarlos
a elegir otras empresas relacionadas con la produccion de distintos aceites omega 3

(mencionadas en el parrafo anterior) con mas afios en el mercado 0 mejores promociones.

Esto lleva a concluir que si bien el poder de negociacion de los clientes no es muy alto, debido
a que somos la Gnica empresa que provee EPA en el pais con el método que proponemos en el
presente trabajo, no se ha de despreciarlo debido a que hay varias opciones que pueden tener

en cuenta a la hora de elegir de que manera le agregan valor a su producto.

PODER DE NEGOCIACION DE LOS PROVEEDORES

Para este sector se analizaran las empresas que proveeran los insumos y materia prima (que va
a ser la microalga, mencionada como tal en la seccién “ANALISIS INTERNO-EXTERNO?”,
dentro del analisis externo, en la seccion en donde se analizan las amenazas a los que se

enfrenta la empresa), necesarios para poner en desarrollo el proyecto.

En cuanto al poder de negociacion que tienen los mismos es alto a causa de que resulta muy

dificil y costoso el sustituir a los que posean los insumos y materia prima necesarios. La
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concentracion de los mismos es pequefia, debido a que hay pocas empresas que tengan la

capacidad de abastecernos.

La repercusion que tienen los proveedores con respecto a nuestros precios de venta es alto,
debido a que el poder de negociacién de estos es elevada, y si llegaran aumentar los precios
de sus productos (nuestra materia prima e insumos), el precio de nuestro producto se deberia
atener al mismo, por lo costoso y dificultoso de conseguir un proveedor de los elementos que
necesitamos para la produccién del EPA.

De todo lo analizado anteriormente se puede decir que el poder de negociacion de los

proveedores es alto, ya que seria complicado cambiar de proveedor, debido a la complejidad y
especificad de las materias primas gue necesitamos.

AMENAZA DE LOS NUEVOS COMPETIDORES

Las empresas del sector necesitarian poseer una alta inversion en infraestructura, aumentando
el riesgo de inversion, esto hace que haya una fuerte barrera de entrada para nuevos
competidores, debido al gran capital, infraestructura y conocimientos que Se necesitan.
Ademas que nosotros contariamos con el aval de entidades prestigiosas relacionadas al sector,
y al ser la primera empresa en realizar este proyecto, si hay otras organizaciones que tengan la
posibilidad de realizar el desarrollo aqui presentado, podrian no recibir el aval de dichas
entidades por no ser la primeras en desarrollar la idea.

AMENAZA DE PRODUCTOS SUSTITUTOS

La amenaza predominante del sector la constituyen los proveedores de productos similares al
Acido Eicosapentaenoico o a cualquier industria (como la farmacéutica) que pueda

comercializar el EPA en cépsulas, ya sean nacionales o internacionales, debido a que en
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ambos casos producen EPA, pero a partir de aceite de pescado, que pueden llegar a proveer

del mismo a las empresas interesadas en el producto.

RIVALIDAD ENTRE LOS COMPETIDORES EXISTENTES

El sector es competitivo debido a que hay una considerable cantidad de empresas que fabrican
productos similares al que ofrece EpaAlgal, por ende siempre van a tender a mejorar sus

productos y tecnologia, para de esa manera mantenerse primeros en el mercado.

En la Figura 1 se ve un resumen de lo analizado anteriormente:

Amenaza de posibles
competidores: bajo

Poder de negociacion de
los proveedores: alto

Poder de negociacion
de los clientes: medio

Productos Sustitutos:
Todo producto similar al
EPA o el Acido
Eicosapentaenoico
vendido en otro formato.

Figura 1: Andlisis rentabilidad del sector

PRODUCTO

CARACTERISTICAS GENERALES

El producto principal de la empresa es el Acido Eicosapentaenoico (EPA: C20:5), el cual es
un &cido graso poli insaturado esencial de la serie de los omega 3, sintetizado a partir del
acido linolénico (C18:3).
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Este puede conseguirse de varias fuentes:

e Aceite de pescado

e Pescado azul (como por ejemplo: salmon, atin, sardinas, etc.)

¢ Alimentos funcionales, enriquecidos con omega-3 (EPA y DHA), como son: huevos,
lacteos, bebidas de soja, aceites vegetales, margarinas, etc.

e Microalgas

El EPA es precursor de la prostaglandina-3 (un inhibidor de la agregacion plaquetaria),
tromboxano-3, y leucotrienos-5 (eicosanoides todos). La formacién de estos eicosanoides
permite mantener las articulaciones en un estado Optimo, ademas de tener un efecto
beneficioso en aquellas personas con enfermedades cardiovasculares, ya que reduce la
formacién del tromboxano A, y leucotrieno B4 por parte de plaquetas y macrofagos (efecto
producido por la produccion de la prostaglandina 3, a partir del Acido Eicosapentaenoico), y

antiinflamatorio.

Se considera que un adecuado consumo de EPA, en conjunto con el DHA, constituye un buen
método de prevencion frente a la aparicion de mdltiples patologias como, por ejemplo, la
obesidad, la arteriosclerosis, que puede desencadenar otras patologias cardiovasculares como:
infarto agudo de miocardio o trombosis. EI EPA también proporciona un método natural para
reducir el colesterol y los triglicéridos. Esto a su vez disminuye el riesgo de arritmias, que

pueden ocasionar la muerte subita.

El EPA tiene un gran grado de tolerancia en lo que respecta a su digestion y se absorbe de
manera muy rapida en el organismo. El Acido Eicosapentaenoico en concentraciones
adecuadas es seguro, incluyendo al grupo de las embarazadas, aunque este aspecto todavia
esta en estudio. Algunos casos a tener en cuenta en los que el Acido Eicosapentaenoico puede
llegar a tener un efecto secundario es en aquellas personas que tienen sensibilidad a la

aspirina, en quienes puede causar efectos negativos en la respiracion. Ademas las personas
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que estan siendo tratadas por hipertension deberian consultar antes de consumir algo con EPA

porque eso podria bajarles ain mas la presion arterial.

CARACTERISTICAS TECNICAS

El producto que se obtiene una vez realizado todo el procesamiento necesario para su
purificacion es un solido (polvo) de color amarillo claro. Este se almacenara en silos que
tendran una temperatura de -20 °C bien cerrados, frescos y ventilados. Debido a que en
presencia de la luz y los cambios de temperatura el Acido Eicosapentaenoico sufre un proceso
oxidativo. Luego se procederd al fraccionamiento del EPA en bolsas de polietileno de alta
densidad de un kilogramo (debido a que se necesitan muy pocas cantidades de EPA por
producto final que lo incorpore), de manera automatizada, contando con una fraccionadora y
selladora para tal fin. Estas bolsas (Figura 2) contardn con una etiqueta que contendra el

siguiente rétulo:

e Logo con el aval del CONICET

e EpaAlgal

e Composicion: Acido Eicosapentaenoico (96% de pureza)

e Modo de uso: Incluir el EPA en el caudal del producto (yogurt, leche o donde se desee
incorporar el Acido Eicosapentaenoico), antes del envasado mediante dosificadores de
tal manera que en cada unidad haya una concentracion de EPA de 220 mg/100 g de
producto. Mantener el EPA en un lugar cerrado al resguardo de la luz, fresco y
ventilado con una temperatura no mayor a -20 °C

e N°R.N.E.: 02-140430

e N°R.N.P.A.: 02-304090

e LOTE N°®:

e FECHADE VTO.:

e Elaborado por EpaAlgal S.A. De las Toninas 85, Pinamar, Bs. As., Argentina, C.P.:
7167
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Figura 2: Representacion del producto final que se vendera a nuestros compradores para que lo
incorporen a su producto

ASPECTOS COMERCIALES

El EPA obtenido se vendera a empresas de la industria alimenticia (como pueden ser Sancor y
Danone, entre otras). Se les brindard un producto con las caracteristicas mencionadas en el
punto anterior, en donde para el packaging el polietileno de alta densidad sera de color
transparente para que se vea el contenido del mismo, ademas de que la etiqueta (Figura 3)
estara conformada por los colores en la escala del blanco, negro y verde, para que de esa
manera se resalte lo natural del producto. Adicionalmente en la misma se incorporara el logo
de aval del CONICET, para que de esta manera nuestro comprador se asegure que es un

producto de calidad e innovador que le agrega valor a su mercaderia.
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_ BpaAbgat

LOTE N°: 1 EECHA DE VTO.: 12/2013

Elaborado por: EpaAlgal S.A., De las Toninas 85, Pinamar, Bs. As., Argentina, C.P.: 7167

CONTENIDO
NETO: 1 Kg.

Figura 3: Etiqueta que la empresa pondra en sus productos finales

Con respecto a la venta del producto en las gondolas del supermercado, el yogurt con el EPA
incorporado, por parte de la empresa lactea a la que se le proveyd del Acido
Eicosapentaenoico (EPA) purificado, se le va a sugerir a la misma, presentar en un formato
levemente distinto al del producto original en donde se destaque la incorporacion de este
derivado del omega-3 como valor agregado, que sirve para mejorar la salud de aquellas
personas que lo consuman dentro de su dieta regular, siempre destacando el aval del

CONICET, como otra caracteristica distintiva del producto.

PRECIO

En la siguiente tabla se presenta los precios a los cuales se vendera el producto:
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TABLA 11: Precio de venta de EPA (escenario base)

$122.967 $111.442 $111.442 $117.009 $117.009

$27 $25 $25 $26 $ 26

Se muestran los precios de venta a lo largo de los afios de vida de la empresa. Estos se

calcularon en base a los siguientes items:

o Costos fijos anuales
e Costos variables anuales

e Un margen de ganancia del 20%
También se tuvo en cuenta el valor del EPA cada 220 mg. debido a que es lo que se tiene que

agregar a cada pote de yogurt, para que de esta manera se pueda ver en cuanto aumentaria el

costo de produccion de yogurt al agregarle el producto.

PUNTO DE EQUILIBRIO EN UNIDADES Y EN PESQOS

TABLA 111: Punto de equilibrio en unidades y pesos (escenario base)

151

199 199 234 234

$122.967 | $111.442 | $111.442 | $117.009 | $117.009

En la TABLA Il se muestran los puntos de equilibrio tantos en unidades como en pesos y se
puede ver que se satisface el mismo, en cuanto al precio, y con respecto al punto de equilibrio

de las unidades, el mismo se supera ampliamente en cuanto a lo que se va a producir por afio,
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con lo cual el negocio puede ser rentable a los precios y cantidades que se venderan. Esto se
verd en la seccion de “ANALISIS ECONOMICO-FINANCIERO” con maés detalle,
incluyendo los datos para los escenarios optimista y pesimista, en cuanto al volumen y la
cantidad a producir correspondiente a cada proyeccion.

PLAZA

Nuestra empresa se localizard en De las toninas 85, Pinamar, Buenos Aires, Argentina.
C.P.: 7167 (Figura 4).
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Figura 4: Localizacion de Epa Algal (De las toninas 85, Pinamar, Buenos Aires, Argentina. C.P.: 7167)

La empresa distribuird el EPA de la siguiente manera: La empresa compradora enviara su
flota de camiones donde nosotros cargaremos nuestros productos y luego estos iran a los
centros de produccion de la empresas compradoras, para que incorporen el EPA en sus
productos y los distribuyan a los puntos en donde la empresa abastece de mercaderia, ya sea a
supermercados, kioscos, centros de distribucién en donde luego va a las distintas cadenas de
mayoristas, minoristas, etc. En caso de que la empresa compradora no posea flota de
camiones propia, se le ofrecera un servicio de flete que nosotros contrataremos para hacerles
llegar el producto, cuyos gastos quedaran a cargo del comprador.
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PROMOCION

La promocion de EpaAlgal se realizara a través de una pagina de Internet en donde se
describira al producto, sus beneficios, por qué se deberia agregar a los alimentos y diferentes

maneras de contactarse con la misma, entre otras caracteristicas.

Ademaés se promocionara EpaAlgal en diferentes ferias y convenciones relacionadas al sector,
para que los distintos representantes de las empresas alimenticias conozcan al mismo,
ofreciendo folletos informativos, videos explicativos y también habra pequefias muestras de
EPA para que vean el producto terminado. Ademas se realizaran ofertas a los compradores,

para de esta manera incentivar el interés por nuestro producto.

ANALISIS DE LAS ESTRATEGIAS DE COMERCIALIZACION

Como se ha mencionado en la seccién “PRODUCTO?”, la comercializacion se realizard a

empresas alimenticias, centrandose en la industria lactea.

SEGMENTACION

Nuestro producto esta destinado principalmente a las empresas del rubro alimenticio para que
éstas incorporen el EPA a sus productos como una manera de darle valor agregado a los

Mmismos.

En cuanto a los yogures que incorporen el EPA por parte de las empresas alimenticias estos
deberian estar destinados (durante el primer y segundo afio de la organizacion) a hombres y
mujeres de entre 30 y 60 afios con o sin enfermedades coronarias o inflamatorias que residan
en Capital Federal. En el caso de aquellas personas que no poseen estas enfermedades lo
deberian consumir como modo de prevencion, afiadiéndolo a su dieta regular como
complemento alimentario. Para lograr esto los yogures EPA solo deberian ser distribuidos
dentro de esta region y en los lugares (incluyendo a supermercados, kioscos, almacenes y en
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todos aquellos lugares en donde la empresa alimenticia distribuya productos similares al
yogurt con EPA) en donde haya mayor concentracién de poblacion con las caracteristicas
anteriormente mencionadas. Esto se mantendra también durante el tercer afio de la empresa
como una manera de consolidarse en ese mercado. Siendo la poblacion total en Capital
Federal que tiene entre 30 y 59 afios de 1.205.119 habitantes se intentara llegar a 48.205 de
los mismos, que representa un 4% del mercado objetivo. (Figura 5)

N° DE HABITANTES

O Menores de 15
afios

W Entre 15 y 29 afios

O Entre 30 y59 afios

O Mayores de 60
afos

N\
Segmento objetivo:
48.205 habitantes
(4% del total)

Figura 5: Segmentacion de mercado (Ciudad Autonoma de Buenos Aires)

En cuanto al cuarto afo se piensa en expandir el negocio hacia la provincia de Buenos Aires
abarcando un 4 % del mercado objetivo. En el quinto afio se apunta a consolidar dicho
mercado y el de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires. Segun el Gltimo censo de 2010 la

poblacién de la provincia de Buenos Aires, dividida segin rango etario, es la siguiente:

e 3.876.553 habitantes son menores de 15 afios
e 3.797.893 habitantes tienen entre 15 y 29 afios
e 5.622.031 habitantes tienen entre 30 y 59 afios
e 2.328.607 habitantes tienen mas de 60 afios

Se pretende apuntar al 4% del mercado objetivo y esto representa unos 224.881 habitantes
(Figura 6)
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N° DE HABITANTES

[ ACTIVIDAD

O Menores de 15 afios
H Entre 15 y 29 afios
O Entre 30 y59 afios
O Mayores de 60 afios

\

Segmento objetivo:
224.881 habitantes
(4% del total)

Figura 6: Segmentacion de mercado (Provincia de Buenos Aires)

FLUJO DE TRABAJO DEL PROYECTO
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Obtenciodn de
fuentes de
financiamiento

Adquisicion del
terreno

Compra de
muebles y Gtiles
e instalaciones

Adquisicion de
las maquinarias

Adquisicion de
material de
laboratorio
necesario para el
escalado

Adquisicion de
las materias
primas para
realizar el
escalado

Escalado de la
produccién de
EPA

Contratacion del
personal

Compra de
materias primas
para produccion

Produccion a
gran escala de
EPA

Venta de EPA

TABLA 1V: Estructura del flujo de trabajo del proyecto

En la tabla anterior, TABLA IV, se muestra el flujo de trabajo del proyecto a lo largo de los
afios de existencia del mismo (que van de los 0 a los 5 afios), dividiéndose el afio 0 en meses,
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debido a que es donde se concentra toda la actividad previa al funcionamiento pleno de la

empresa.

PROCESO PRODUCTIVO

El proceso mediante el cual se producira el EPA consta de 3 etapas principales:
e Extraccion y transesterificacion de la biomasa algal
e Cromatografia através de una columna de silica gel-plata del extracto crudo

e Remoci6n de pigmentos por una segunda columna cromatografia?

Estos pasos nos van a permitir obtener un rendimiento del 70% del EPA total con una pureza
de aproximadamente 96%.

PASOS GENERALES DEL PROCESO PRODUCTIVO

Se utilizaran tanques de siembra para crecer las algas en un cultivo continuo. Generalmente el
indice de dilucidn es un tercio del volumen del biorreactor por dia durante las horas de sol. La
concentracion de masa de P. tricornutum en el caldo del biorreactor es de 3,8 Kg. m* en
promedio. El caldo sera centrifugado en una centrifuga de flujo continuo de pila de discos
para recuperar la pasta de la biomasa con aproximadamente un 80% de humedad. Los
residuos seran tratados por parte de la empresa argentina IBS, con sede en Cérdoba y oficinas
en Buenos Aires. La biomasa contendra aproximadamente un 2,5% (p/p) de EPA, el cual es
recuperable un 70%, que es cerca de un 10% del total del aceite en la biomasa seca. La pasta
de biomasa recuperada serd procesada en un solo paso de extraccion-esterificacion que
produce un extracto crudo de los ésteres grasos. Algunos de los elementos que se requeriran
para el paso anteriormente mencionado son: hexano, etanol y cloruro de acetilo.

El extracto crudo esterificado libre de biomasa va a ser purificado por cromatografia de silica
gel-plata para obtener éster de EPA altamente purificado (pureza de aproximadamente 96%) y

2 Belarbi H; Molina E; Chisti Y. A process for high and scaleable recovery of high purity eicosapentaenoic acid
esters from microalgae and fish oil. Enzime Microb Technol 2000;26:516-29
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otros esteres de &cidos grasos presentes en el alga. Los solventes utilizados en la
cromatografia seran recuperados por evaporacion de las fracciones eluidas. Los solventes son

reciclados.®

ESPECIFICACIONES DEL PROCESO PRODUCTIVO

Los ésteres grasos seran extraidos de la pasta de biomasa cosechada por centrifugacion
previamente almacenada en un congelador. La pasta de la biomasa, como fue mencionado en
el punto anterior, tiene una humedad de aproximadamente 82% en peso. Las biomasas,
himeda y seca, serdn procesadas de distinta manera. Como se dijo anteriormente la biomasa
va a ser producida en tanques de siembra abiertos para producir las algas en cultivo continuo.
El medio de cultivo es agua de mar (razdn por la cual la empresa se emplazaria en la zona de
Pinamar, en la Costa Atlantica Argentina, como se mencioné en la seccién “FORTALEZAS
DE LA EMPRESA - UBICACION DE LA PLANTA”), adicionalmente suplementado con

sales nutrientes. La temperatura del cultivo sera de 20°C.

La pasta de biomasa obtenida de P. tricornutum es adicionada a una mezcla de etanol y
cloruro de acetilo. La mezcla resultante se colocara en un recipiente a presion y se llevard a un
bafio ultrasénico. El recipiente a presion sera trasladado a un bafio de agua hirviendo durante
120 minutos desde el momento en que la presidn alcance el valor maximo de 2,5 atm. La
presion del recipiente es disminuida a la del ambiente mediante un bafio de agua fria. Se
agrega hexano a la mezcla con la biomasa. La misma se agitara y se dejara toda una noche a
4°C. Al dia siguiente se retirard la capa de hexano sin interferir con los s6lidos asentados.
Luego se vuelve a agregar una capa de hexano fresco sobre el solido, siendo retirada horas
mas tarde. Las dos porciones de hexano extraido son mezcladas, filtradas y evaporadas bajo
argon (rotavapor) de 30 a 35°C para obtener el crudo de la mezcla de ésteres grasos. Varias

fracciones de este extracto son aplicadas a la columna de cromatografia, segin sea necesario.

® Molina E, Belarbi E.-H.; Acién Fernandez F.G.; Robles Medina A.; Chisti Yusuf. Recovery of microalgal
biomass and metabolites: process options and economics. Biotechnology Advances 2003;20:491-515
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La columna cromatografica de silica gel- plata sera usada para el fraccionamiento de ésteres

grasos, obteniéndose de esta manera el EPA purificado.

La fraccion final obtenida de EPA presenta un leve tono verde debido a la clorofila. La
clorofila se removerd en un segundo paso de cromatografia. La columna sera eluida con
hexano-acetona. Todo material eluido antes de la banda vede de clorofila es colectado. De
esta manera toda la cantidad de EPA aplicado sera recuperado. Esta fraccidn recuperada

tendra un color amarillo palido.

En cuanto al escalado, la carga éptima del extracto de ésteres en la fase estacionaria a pequefia
escala la determinaron de manera empirica, en donde concluyeron que la misma es del 3%
(p/p), sin embargo han experimentado con concentraciones del 4% (p/p), lo cual es necesario
para una mejor economia, en donde determinaron que una carga del 4% solo reduce
ligeramente la pureza, comparada con la menor carga optima y es mucho mas ventajosa a
nivel econdmico. También observaron que para una buena purificacion (mayor al 90%) la
columna cromatogréfica debe tener como minimo una altura de 8 cm. con un didmetro de 0,5
cm., a un determinado flujo de eluyente a través de la columna. Ademas concluyeron que para
lograr una igual cantidad y altura de platos tedricos en las diversas escalas los tiempos de
residencia y la hidrodindmica en las columnas debe ser la misma. Por lo tanto las columnas
tuvieron la misma altura variando Gnicamente el didmetro. La velocidad superficial de elucion
se mantuvo invariable en el escalado porque la presion de caida a lo largo de la columna no
variaba. La carga de la masa de la mezcla de ésteres grasos por unidad a lo largo del area
seccional de las columnas no se modifico en las distintas escalas. Finalmente observaron que
las purezas en la fraccion de los ésteres de EPA en la cromatografia gaseosa fueron de 95,9%,
92,9% y 93,5% en las escalas analiticas, semi-preparativas y preparativas, respectivamente,
por fraccion del total del extracto de ésteres grasos de P. tricornutum liofilizado. Estas
diferencias en purezas son estadisticamente significativas y las atribuyeron a la calidad en el
ensamblaje de la fase estacionaria, y determinaron que la relacion en el escalado, desde la

columna mas pequefia a la mas grande, era 1:25:324, basandose en el volumen nominal de la
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fase estacionaria. En todos esos casos la altura de la columna cromatogréfica seguia siendo la

misma (0,08 m), aumentando solamente el didmetro de 0,5a 9 cm.

En cuanto a los controles que se llevaran a cabo son los siguientes:

e Cromatografia gaseosa: Permite determinar la recuperacion y pureza del EPA

e Espectrofotometria de alta densidad de cuadrupolo ICP: Para detectar contaminacion
de plata en el producto final

e Método espectrofotométrico de Lgvaas: Para determinar los valores de perdxidos
(Belarbi et al., 2000)

FLUJO DEL PROCESO PRODUCTIVO

En la Figura 7 se puede observar el flujo de trabajo para la produccion de EPA desde que se
produce el inoculo con la microalga P. tricornutum hasta la purificacion del Acido
eicosapentaenoico. En la figura se especifican, entre otras cosas, los datos mas relevantes del
proceso productivo, como la productividad (por biomasa inicial) y la pureza del EPA

obtenido. Los valores que se muestran en la figura de solventes y reactivos son anuales.*

* 0. Alabi, Abayomi; Tampier, Martin; Bilbeau, Eric. Microalgae Technologies and process for
biofuels/bioenergy production in British Columbia: Current Technology, Suitability and Barriers to
Implementation. Seed Science 2009
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P. Tricornutum  H,O de mar Nutrientes
CO,

Biomasa
(41202 Kg.)

Hexano (34727 L)
Etanol (56177 L)

Cloruro de Acetilo
(11916L)

Extracto Crudo
(4120 Kg.)

Otros ésteres

Ester de EPA (Pureza: 96%;
Productividad: aproximadamente

Silica Gel Nitrato de Hexano

Ester de EPA

(1873 Kg) (1;')3;29) (254668 L) @fgj‘;”i) 22,89 g. m™ dia *por biomasa inicial)
Referencias
. Produccién de
Solvente biomasa
Reciclado

Extraccion/esterificacion de aceites de
. la biomasa

. Purificacién de EPA

Figura 7: Representacion del flujo de trabajo en la produccion de Acido eicosapentaenoico

DIAGRAMA DEL PROCESO PRODUCTIVO DE EPA

El diagrama del proceso productivo se encuentra representado en la TABLA V.
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OPERACION

TIEMPO (MINUTOS)

15

30

45

60

75

90

120

135

150

165

180

195

210

225 | 240 | 255 | 270 | 285 | 300 | 315 | 330 | 345 | 360 | 375 | 390 | 405 | 420 | 435 | 450

465

480

495

510

525

540

555

570

585

600

615 | 630 | 645 | 660 | 675

690

705

720

PRODUCCION DE
BIOMASA

Produccion de P. tricornutum

TRANSESTEREIFICACION
DE LOS ACIDOS GRASOS
DE LA BIOMASA

Colocacion de la mezcla de la
pasta de biomasa-metanol-
cloruro de acetilo en un
recipiente de alta presion,
llevandola a un bafio ultrasénico

Bario de agua en ebullicion

EXTRACCION DE LOS
ACIDOS GRASOS DE LA
BIOMASA

Agitar la mezcla de biomasa con
el agregado de hexano

Dejar descansar la mezcla
biomasa + hexano

Remocion de la capa de hexano
después de las 8 hs. y adicion de
hexano fresco

FRACCIONAMIENTO DE
LOS ESTERES GRASOS

Preparacion de la columna
cromatogréfica de Ag- silica gel

Elucion de la muestra

CONTROL DEL EPA
PRODUCIDO

Control de recuperacion y pureza
del EPA

Control de contaminacién con

Valores de peroxidos

TABLA V: Diagrama de Gantt del proceso productivo
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UADE ()

RECURSOS HUMANOS

ORGANIGRAMA DE LA EMPRESA

Para representar la estructura de la empresa se eligié un organigrama de tipo funcional (Figura 8).

En ella se puede observar los departamentos que conforman la empresa, en donde se indican
los responsables de cada sector y quienes integran cada departamento (técnicos, operarios,
etc.). Cabe destacar que en los departamentos en donde la empresa terciarizé ciertas funciones

se pone como responsables a las firmas encargadas de llevar a cabo dichas tareas.

DUENOS

Benitez Damonte, Paula Eugenia

Lopez Iribarren, Maria Belen

DEPARTAMENTO DE DEPARTAMENTO DE DEPARTAMENTO DE DEPARTAMENTO DE
CONTROL DE CALIDAD OPERACIONES LEGALES Y FINANZAS Y

RECURSOS HUMANOS CONTABILIDAD
JEFE: Perez, Anabel JEFE: Lopez, Gustavo

RESPONSABLE: Estudio de RESPONSABLE: Estudio

. " abogados:Gutierrez contable: Bigman Hnos.
TECNICOS: Coluchi, Mariana OPERARIOS: Fernandez, Florencia asoi’iados y asociados ¢ Y
Rodriguez, Luciano Mendez, Claudia
Perez, Mario

BECARIA DEL CONICET: Lorenz, Pablo

Damonte, Gabriela

Fortez, Margarita

Benitez, Eugenia

Figura 8: Organigrama de la empresa

PERFILES DE LOS PUESTOS A OCUPAR

e Técnico de control de calidad: Tiene que ser una persona que este cursando estudios

universitarios (preferentemente en el Gltimo afio de la carrera) o ya haberse recibido en

carreras como: licenciatura en Biotecnologia, en Alimentos o carreras afines.
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Debe ser una persona responsable, proactiva y que preferentemente tenga experiencia

laboral en el area.

Becario de CONICET: Tiene que ser una persona graduada en carreras como: Lic. en

Biotecnologia, en Alimentos o carreras afines y que esté interesada en el proyecto.
Debe ser una persona responsable, proactiva y que esté interesada en seguir trabajando

en la empresa una vez terminada su beca.

Operarios: Tiene que ser una persona que este cursando estudios universitarios
(preferentemente en los Ultimos afios de la carrera) o ya haberse recibo en carreras
como: electromecanica, ingenieria industrial, ingenieria o licenciatura en alimentos,
licenciatura en biotecnologia y carreras afines a las mencionadas anteriormente. Puede

tener 0 no experiencia laboral previa

Jefe de Control de Calidad: Tiene que ser una persona con estudios universitarios,
graduada en carreras como: Licenciatura en Biotecnologia, Licenciatura o Ingenieria
en Alimentos o afines. Tiene que tener por lo menos 3 afios de experiencia. Debe ser

una persona proactiva e innovadora

Jefe de Operaciones: Tiene que ser una persona con estudios universitarios, graduada

en carreras como: Ingenieria Industrial, Ingenieria en Sistemas o afines. Tiene que
tener por lo menos 3 afos de experiencia. Debe ser una persona proactiva e

innovadora

TAREAS A CUMPLIR POR CADA DEPARTAMENTO

Departamento de control de calidad: Este departamento se encargara de la evaluacién

de la calidad del EPA a ser vendido, una vez finalizado el proceso de produccion,
evaluando caracteristicas como: la pureza del EPA, las propiedades organolépticas, si
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hay contaminacion con plata, los valores de peroxidos, etc. También se encargara de
informar acerca del estado de los distintos tanques de almacenamiento de reactivos, y
produccién de biomasa, en cuanto a si hay presencia de contaminantes y si los lavados
y las esterilizaciones son llevados a cabo en tiempo y forma.

Departamento de Operaciones: Este departamento se encargara de todo lo relacionado

a la produccion de EPA: control del crecimiento y produccion de P. tricornutum,
obtencién del aceite de la microalga, extraccion y esterificacién de la biomasa
microalgal, purificacion del EPA. Llevando un estricto control del estado en que se
encuentra cada etapa del proceso productivo (proporcionando datos respecto a

produccion y pureza del producto, entre otros)

Departamento de legales y recursos humanos: Este departamento se encargara de todo

el aspecto legal de la empresa (tramites necesarios para la creacion de la empresa,
habilitacion del inmueble, y todo lo relacionado a estos aspectos). Ademas se
encargara de lo respectivo a la preparacion de los contratos laborales para la
contratacién de personal, de llevar actualizados tramites y pagos de ART, aportes
jubilatorios, obras sociales y haberes.

Departamento de finanzas y contabilidad: Este departamento se encargara de todo lo
relacionado a llevar actualizados los libros contables y de proveer informes
financieros, de flujo de efectivo, proyecciones y datos estadisticos necesarios para la

toma de decisiones que garanticen la solidez financiera de la empresa.

RESPONSABILIDADES DEL PERSONAL

Jefe de Control de Calidad: Se va a encargar de controlar al sector y a los técnicos

(que se lleven a cabo correctamente las tareas asignadas), y de confeccionar informes

mensuales de la situacion del sector en cuanto a la parte técnica y del personal.
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También deberd controlar que los procedimientos llevados a cabo para realizar el
control de calidad sean los correctos y proponer modificaciones en caso de que lo

considere necesario.

Técnico de control de calidad: Se encargara del analisis (respecto a la calidad) del

EPA que se esta produciendo en la empresa y de el estado en que se encuentra la
produccién de biomasa, si hay presencia de contaminantes y en caso de que existieran,
informar como se esta tratando la misma, etc. y del control de que todo lo relacionada
a limpieza de tanques, esterilizacion de materiales y reactivos se lleve de acuerdo a las
normas de calidad vigentes. También debera confeccionar un informe mensual en
donde dé a conocer como se encuentra la calidad en la planta, la pureza con la que esta
produciéndose el EPA, y todos los datos relevantes con respecto a este tema.

Jefe de Operaciones: Se va a encargar de controlar el sector y a los operarios (que

lleven a cabo correctamente las tareas asignadas), y de confeccionar informes
mensuales de la situacion del sector en cuanto a como se estan llevando a cabo los
procesos necesarios para la produccion del EPA. También deberad controlar que el
proceso productivo para la obtencion del Acido Eicosapentaenoico sea el correcto de
tal manera que la produccion sea la adecuada para cubrir tanto la demanda como los
gastos de la empresa. En caso de que haya algun aspecto del proceso productivo que
se considere que debe ser cambiado, proponer modificaciones para solucionar el
problema.

Operario: Se encargara de la produccién de microalgas y su biomasa y la medicién de
distintas variables para lograr los objetivos esperados. Todos estos datos de
produccion deberan ser informados de manera mensual al Jefe de Operaciones para
que determine si el proceso de produccion se esta llevando de manera adecuada o Si €s
necesario llevar a cabo alguna modificacién para mejorar parametros que no estan

dando como se esperaban.
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Becario del CONICET: El becario del CONICET se encargara de evaluar y mejorar en

los aspectos que sean necesarios, el proceso productivo mediante el cual se elabora el
EPA. Reportando mensualmente acerca de parametros como: cantidad de produccion
de biomasa, calidad del medio de cultivo, de la cepa que se esta utilizando, cantidad y
pureza del EPA que se esta extrayendo, entre otras cosas. Ademas debera realizar los
informes necesarios al CONICET para permitirnos que el mismo avale el producto,
certificando que es una materia prima de calidad y que agrega valor a cualquier
producto lacteo que lo contenga.

ANAL ISIS ECONOMICO-FINANCIERO

ACLARACIONES

Para simplificacion se decidid que todo lo que se produce se vende. Aungue se sabe
que en la realidad no es asi.

No se tuvo en cuenta la inflacion por tratarse de un elemento con varias variables, las
cuales se comportan de manera interdependiente o independiente de forma erréatica, y
por lo tanto las proyecciones se tornan imprecisas como forma de prondstico.

En cuanto a la fuente de financiacion se decidié obtener un crédito de la linea para la
inversion productiva -cupo 2014- segundo tramo del Banco Provincia, con una TNA
del 19,5% de 36 meses de plazo, para la financiacion de adquisicion de bienes de
capital nuevos y/o a la construccién de instalaciones necesarias para la produccion y
comercializacion de bienes y/o servicios, respaldandonos en una Sociedad de Garantia
Reciproca.

Con respecto al analisis se tuvieron en cuenta 3 escenarios posibles: pesimista, base y
optimista. Los cuales van a tener un 25% de diferencia entre ellos con respecto a los
volimenes de venta, tomandose el valor del mismo del escenario base, como
referencia para calcular dicho porcentaje, cuyo valor final se va a tener que agregar en
el caso del escenario optimista y a descontar en el caso del pesimista. Se modifico
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como consecuencia del aumento/disminucion en el volumen de ventas los costos
variables debido a que es un costo relacionado a la de produccién del EPA, que se va
ver modificada, si se modifican las cantidades vendidas del mismo.

e Los valores del dblar y euro que se utilizaron para realizar los calculos

correspondiente a la inversion es al 2/9/14 que son: 8,41y 11,06, respectivamente.

INVERSION

En la TABLA VI se puede ver que la inversion inicial de la empresa es de $73.800.404, de lo
cual el Banco Provincia, con su linea de crédito para la inversién productiva, financiaria

$24.478.845, que seria el total de los bienes de capital.
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TABLA VI: Inversion inicial de la empresa

INVERSION INICIAL

DETALLE CANTIDAD u:':ffﬂ'?o PRECIO TOTAL VIDA UTIL (ANOS) “"m'o" Tﬂgmb
GALPON (900 m2) 1 $ 1.040.000 $ 1.040.000 20 $ 52.000 $4.333
INVERSION EN MAQUINARIAS E
INTALACIONES
ACTIVOS FIOS TOTAL $24.478.845 $2.738.832 $228.236
Bomba de alimentacion de medio (1.25 m3/h) 5 $61.026 $311.657 10 $31.166 §2.597
Tanque de etanol (2 m3) 3 $40.373 $ 137.455 10 $13.746 $1.145
Tanque de cloruro de acetilo (2m3) 2 $40.373 $68.728 10 $6873 $573
Tanque de retencién (2 m3) 5 $40.373 $ 206.183 10 $20618 $1.718
Almacenamiento de acetona (2 m3) 3 $40.373 $137.455 10 $13.746 $1.145
Evaporador industrial 5 $403.728 $ 2.061.830 10 $206.183 $17.182
Reactor (2 m3) 3 $ 52485 $178.692 10 $ 17.869 $1.489
Tanque mezclador (2 m3) 3 § 242 237 §824732 10 $ 82473 $6.873
Desecador (500 kgh) 2 $4.037 $6.873 10 5 687 557
Condensador (5 m2) 2 $142.435 $24247 10 $24.247 $2.021
Condensador (50 m2) 2 $ 427306 $727.413 10 $72.7141 $6.062
Condensador (10 m2) 2 § 249262 § 424325 10 $42.432 $3536
Sistema de cromatografia 2 5204721 $501.712 3 $ 167.237 $13.936
Kgm' de ap de CO2 (40 2 $84.110 $143.183 10 $14.318 $1.193
Piletdn de acero inoxidable (6 m3) 17 $ 168.220 $ 2.863.652 10 $ 286.365 $23.864
Cenfrifuga (3 m3/h) 3 $ 403.728 $ 1.374.553 5 $ 274911 $ 22909
Filtro para medios 2 $1.816.776 $3.092.744 10 $309.274 $25773
Tanque de preparacién del medio (20 m3) 5 $121.118 $618.549 10 $61.855 $5.155
(o0 e amacenamiento de caido de cultvo 5 $121.118 $618.549 10 $61.855 $5.155
s de alimentacién para centrifuga (1,25 9 $ 289,708 $ 2465891 10 $ 246 589 $ 20549
Estacién de bombeo de agua de mar (6 m3/h) 2 $4.206 $7.159 10 5716 $60
Compresor de aire (300 m3/h) 5 $ 161.491 $824732 10 $82473 $6.873
Balanza Industrial 2 $ 181,678 §309.274 5 $61.855 $5.155
Silos de almacenaje de bicmasa (1m3) 2 $73.386 $ 124927 10 $12.493 $1.041
Cosechadora de biomasa (3 m3/h) 3 $ B07.456 $2.749.106 10 $ 27491 $22.909
Tanque de almacenaje de hexano (20 m3) 20 $121.118 $2474195 10 $ 247 420 § 20618
Selladora 3 $16.149 § 54.982 5 $ 10.996 $916
Silo de almacenaje de silica gel activada (1m3) 5 $ 181678 $927.823 10 $92.782 §7.732
OTRAS INVERSIONES TOTAL $ 48.247.803 $4.690.147 $ 390.846
Costos de Instalacion $9.791538 10 $979.154 $81.506
Intrumentacién y Control $3.182.250 10 $318.225 $26.519
Tubenas $9.791.528 10 $979.154 $ 81.596
Electricidad $ 2.447 884 10 $ 244.788 $20.399
Adecuacion y mejoras del terreno $ 2692673 20 $ 134634 $11.219
Servicio de instalaciones $ 4.895.769 10 $ 489,577 $40.798
Ingenieria y supervisacién $ 6.854.077 10 $ 685.408 $57.117
Gastos de construccion $ 8592075 10 $ 859.207 $71.601
ESCRITORIOS 5 $ 884 $4.420 5 $ 884 $74
SILLAS DE ESCRITORIOS 20 $ 455 $9.100 [ 1 $1.820 $152
ARCHIVADOR 2 $ 676 $1.352 5 $270 $23
EXTINTORES 15 $ 208 $3.120 5 $624 $52
PC OFICINA 2 $6.110 $12.220 3 $4.073 $339
KIT HERRAMIENTAS VARIAS 1 $1.144 $1.144 5 $229 $19
TELEFONOS 3 $ 800 $ 2.400 3 $ 800 $67
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TABLA VII: Costos fijos de produccion de los afios 1, 2y 3

COSTOS FIJOS DE PRODUCCION (ANOS 1,2,3)

DETALLE

COSTO TOTAL

Sueldos y Jornales

$1.122.875,00

Asesoria Juridica $ 15.600,00
Asesoria Contable $ 24.960,00
Servicio de Limpieza $ 71.760,00
Servicio de Seguridad $112.320,00
Gastos Bancarios $5.200,00

Contingencia (10% de inversion en
magquinarias e instalaciones)

$ 2.447.884,50

Ropa y equipamiento de seguridad para

$ 59.800,00
mano obra
Servicios (luz, agua, gas, telefono,internet) $ 28.080,00
TOTAL $ 3.888.479

TABLA VII1: Costos fijos de produccion de los afios 4y 5

COSTOS FIJOS DE PRODUCCION (ANOS 4,5)

DETALLE

COSTO TOTAL

Sueldos y Jornales

$ 1.839.500,00

Asesoria Juridica $ 15.600,00
Asesoria Contable $ 24.960,00
Servicio de Limpieza $ 71.760,00
Servicio de Seguridad $112.320,00
Gastos Bancarios $5.200,00

Contingencia (10% de inversion en
magquinarias e instalaciones)

$ 2.447.884,50

Ropa y equipamiento de seguridad para

mano obra $ 59.800,00
Servicios (luz, agua, gas, telefono,internet) $ 28.080,00
ToTAL $ 4.605.104
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Basandonos en los datos de la TABLA VIl y TABLA VIII respecto al total de los costos fijos

para los afios 1, 2, 3, 4 y 5 se puede extraer la siguiente informacion:

e Costos Fijos Anuales (Afios 1, 2 y 3): $3.888.479
e Costos Fijos Anuales (Afios 4 y 5): $4.605.104

Y, a partir de los datos anteriores pueden calcularse los costos fijos mensuales desde los afios

uno a cinco:

e Costos Fijos Mensuales (Afios 1, 2 y 3): $324.040
e Costos Fijos Mensuales (Afios 4 y 5): $383.759

TABLA 1IX: Costos variables de produccion (escenario base)

COSTOS VARIABLES DE PRODUCCION

CANTIDAD COSTO
DETALLE (Kg-Unidad- | UNITARIO COSTO TOTAL (%)
) ($/Kg-Unidad-1)

Medio de cultivo (Kg) 111.502 $8,75 $ 975.360
Didxido de Carbono (Kg) 165.023 $ 18,17 $ 2.998.106
Filtros de medio (unidad) 357 $ 201,86 $72.164
Filtros de aire (unidad) 179 $ 242,24 $43.298
Otros consumibles (Kg) 22 $ 989,55 $21.899
Biomasa algal (Kg) 41.202 $ 153,42 $ 6.321.072
Etanol (1) 56.177 $ 34,32 $1.927.811
Cloruro de Acetilo (1) 11.916 $61,82 $ 736.675
Hexano (1) 289.395 $ 192,95 $ 55.838.352
Silica gel (Kg) 1.873 $ 20,19 $ 37.800
Nitrato de Plata (Kg) 170 $ 24,90 $4.238
Acetona (l) 34.047 $ 60,98 $ 2.076.148
Aceite crudo de alga (Kg) 4.120 $ 16,57 $ 68.267

TOTAL $71.121.191

El total de los costos variables son: $53.340.893 para el escenario pesimista y $88.901.488

para el optimista.
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A partir de los datos de la TABLA IX, y de lo expuesto en el parrafo anterior, con respecto al
total de los costos variables para los escenarios optimista y pesimista pueden calcularse los

costos variables unitarios desde los afios uno a cinco:

Afio 1: $97.160 tanto para el escenario base, pesimista y optimista

Afo 2: $91.864 tanto para el escenario base, pesimista y optimista

Afo 3: $91.864 tanto para el escenario base, pesimista y optimista

Afo 4: $97.297 tanto para el escenario base, pesimista y optimista

Afio 5: $97.297 tanto para el escenario base, pesimista y optimista

VOLUMENES Y PRODUCCION

TABLA X: Volumen a producir (escenario base)

VOLUMENES ANO
1 2 3 4 5
Biomasa Algal (Kg) 41202 217887 217887 1234315 1234315
Aceite crudo de alga (Kg) 4120 21788 21788 123426 123426
EPA (Kg) 732 3871 3871 21929 21929
TABLA XI: Volumen a producir (escenario pesimista)
VOLUMENES ANO
1 2 3 4 5
Biomasa Algal (Kg) 30902 163415 163415 925736 925736
Aceite crudo de alga (Kg) 3090 16341 16341 92569 92569
EPA (Kg) 549 2903 2903 16447 16447
TABLA XI1: Volumen a producir (escenario optimista)
VOLUMENES ANO
1 2 3 4 5
Biomasa Algal (Kg) 51503 272358 272358 1542894 1542894
Aceite crudo de alga (Kg) 5150 27234 27234 154282 154282
EPA (Kg) 915 4839 4839 27411 27411
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TABLA XIII: Cantidad a Producir (escenario base)

PRODUCCION ANO
1 2 3 4 5
Produccion anual 732 3871 3871 21929 21929
Produccion mensual 61 323 323 1827 1827
TABLA XIV: Cantidad a Producir (escenario pesimista)
PRODUCCION ANO
1 2 3 4 5
Produccién anual 549 2903 2903 16447 16447
Produccién mensual 46 242 242 1371 1371
TABLA XV: Cantidad a Producir (escenario optimista)
PRODUCCION ANO
1 2 3 4 5
Produccién anual 915 4839 4839 27411 27411
Produccién mensual 76 403 403 2284 2284

Los datos de las TABLA Xy TABLA XIII nos van a permitir determinar el precio de venta
de EPA y el punto de equilibrio, tanto en cantidad como en precio (que se vio anteriormente
en las secciones “PRECIO” y “PUNTO DE EQUILIBRIO EN UNIDADES Y EN PESOS”).

ESTADO DE RESULTADO, FLUJO DE FONDOS, VAN Y TIR
(ESCENARIO BASE)
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TABLA XVI: Estado de Resultados (escenario base)

PERIODO
DETALLE 1 > 3 2 5
INGRESOS POR VENTAS $90.011.604| $431.393.319| $431.393.319| $2.565.888.986| $ 2.565.888.986

(COSTOS DE PRODUCCION) $74.129.830,08| $ 358.614.592| $ 358.614.592| $2.137.360.982| $ 2.137.360.982

(GASTOS DE ADMINISTRACION
Y COMERCIALIZACION) $ 879.840 $ 879.840 $ 879.840 $ 879.840 $ 879.840

(AMORTIZACIONES) $ 7.489.679 $ 7.489.679 $ 7.489.679 $ 7.489.679 $ 7.489.679

(INTERESES) $4.089.188 $ 2.703.753 $ 1.030.907

(IMPUESTOS)
Ingresos Brutos (exentos por: Ley

Provincial N° 14.029) $0 $0 $0 $0 $0
Impuesto a las ganancias
(exentos por: Art. 5 Ley 25924) $0 $0 $0 $0 $0

TABLA XVII: VAN, TIRy PAYBACK (escenario base)

TASA DE ACTUALIZACION 19,50%
VALOR ACTUAL NETO (VAN) $ 263.658.824
TASA INTERNA DE RETORNO (TIR) 83%
PAYBACK 2,5 anos
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TABLA XVIII: Flujo de fondos (escenario base)

ANO 0 1 2 3 4 5
INGRESOS POR VENTA $90.011.604 $431.393.319 $431.393.319 | $2.565.888.986 | $2.565.888.986
(COSTOS DE PRODUCCION) -$74.129.830 | -$358.614.592 | -$358.614.592 | -$2.137.360.982 | -$2.137.360.982

(GASTOS DE ADMINISTRACION Y

COMERCIALIZACION) -$879.840 -$879.840 -$879.840 -$879.840 -$879.840
(IVA INVERSION INICIAL) -$ 15.498.085
DEVOLUCION IVA ART. 4 LEY 25924 $ 15.498.085
(POSICION IVA) -$ 3.386.210 -$ 11.029.406 -$ 11.029.406 -$90.824.922 -$90.824.922

En la TABLA XVI se puede ver que el Resultado Neto del Ejercicio a lo largo de los 5 afios
es positivo, por lo cual se ve la rentabilidad del negocio para este escenario.

En la TABLA XVII se puede ver que el VAN es de $263.658.824, indicando este valor
positivo la sustentabilidad del negocio. Otro indicador favorable es el TIR que es de un 83%

También cabe destacar que el valor del retorno de la inversion es de 2,5 afios, con lo cual
vamos a poder recuperar lo invertido antes de que la empresa finalice su ciclo, siendo un buen

indicador para los inversores (ademés del VAN y TIR).

Todos los valores, tanto del VAN, TIR y PAYBACK fueron calculados en base a los flujos de
fondos netos a lo largo de los 5 afios de vida de la empresa, que se encuentran especificados
en la TABLA XVIII
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ESTADO DE RESULTADO, FLUJO DE FONDOS, VAN Y TIR
(ESCENARIO PESIMISTA)

TABLA XIX: Estado de Resultados (escenario pesimista)

PERIODO
DETALLE
1 2 3 4 5
INGRESOS POR VENTAS $68.675.247 | $324.711.533| $324.711.533| $1.925.798.271 $1.925.798.271
(COSTOS DE PRODUCCION) $56.349.532,43 | $269.713.104| $269.713.104 $ 1.603.952.053 $ 1.603.952.053

(GASTOS DE ADMINISTRACION Y
COMERCIALIZACION) $ 879.840 $ 879.840 $ 879.840 $ 879.840 $ 879.840

(AMORTIZACIONES) $ 7.489.679 $ 7.489.679 $ 7.489.679 $ 7.489.679 $ 7.489.679
(INTERESES) $ 4.089.188 $2.703.753 $ 1.030.907

(IMPUESTOS)
Ingresos Brutos (exentos por: Ley

Provincial N° 14.029) $0 $0 $0 $0 $0
Impuesto a las ganancias (exentos
por: Art. 5 Ley 25924) $0 $0 $0 $0 $0

Resutaoneto | sumons| saseesisr| sassesoos| ssizareroo)

:

TABLA XX: VAN y PAYBACK (escenario pesimista)

TASA DE ACTUALIZACION 19,50%
VALOR ACTUAL NETO (VAN) $ 182.008.093
TASA INTERNA DE RETORNO (TIR) 69%
PAYBACK 2,5 anos
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TABLA XXI: Flujo de fondos (escenario pesimista)

ANO 0 1 2 3 4 5
INGRESOS POR VENTA $68.675.247 | $324.711.533 | $324.711.533| $1.925.798.271| $1.925.798.271
(COSTOS DE PRODUCCION) -$56.349.532 | -$269.713.104 | -$269.713.104 | -$1.603.952.053 | -$1.603.952.053

(GASTOS DE ADMINISTRACION Y

COMERCIALIZACION) -$879.840 -$879.840 -$879.840 -$879.840 -$879.840
(IVA INVERSION INICIAL) -$ 15.498.085
DEVOLUCION IVA ART. 4 LEY 25924 $15.498.085
(POSICION IVA) -$2.639.437 -$8.371.835 -$8.371.835 -$68.263.619 -$68.263.619

En la TABLA XIX se puede ver que el Resultado Neto para el afio 1 es negativo, mientras
que para el resto del ciclo de la empresa es positivo, demostrando el efecto adverso que tiene

la disminucién del volumen de ventas, comparando estos valores con los de escenario base.

En la TABLA XX se puede ver que el VAN y la TIR tienen un valor de $182.008.093 y 69%,
respectivamente, indicando estos valores positivos la sustentabilidad del negocio, aunque se
puede observar que son menores a los calculados en el escenario base, indicando las
consecuencias negativas que puede tener una disminucion del 25% en el volumen de ventas.

También cabe destacar que el valor del retorno de la inversion es de 2,5 afios, con lo cual
vamos a poder recuperar lo invertido antes de que la empresa finalice su ciclo, siendo un buen
indicador para los inversores (ademas del VAN y TIR).

Todos los valores (VAN, TIR Y PAYBACK) fueron calculados en base a los flujos de fondos
netos a lo largo de los 5 afios de vida de la empresa, que se encuentran especificados en la
TABLA XXI.
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ESTADO DE RESULTADO, FLUJO DE FONDOS, VAN Y TIR

(ESCENARIO OPTIMISTA)

TABLA XXII: Estado de Resultados (escenario optimista)

PERIODO
DETALLE
1 2 3 4 5
INGRESOS POR VENTAS $111.347.961 | $538.075.105| $538.075.105| $ 3.205.979.701 $ 3.205.979.701

(COSTOS DE PRODUCCION)

$91.910.127,72

$ 447.516.081

$ 447.516.081

$2.670.769.911

$2.670.769.911

(GASTOS DE ADMINISTRACION
Y COMERCIALIZACION)

$ 879.840

$ 879.840

$ 879.840

$ 879.840

$ 879.840

(AMORTIZACIONES)

$ 7.489.679

$ 7.489.679

$ 7.489.679

$ 7.489.679

$ 7.489.679

(INTERESES) $ 4.089.188 $ 2.703.753 $ 1.030.907
(IMPUESTOS)
Ingresos Brutos (exentos por: Ley
Provincial N° 14.029) $0 $0 $0 $0 $0
Impuesto a las ganancias (exentos
por: Art. 5 Ley 25924) $0 $0 $0 $0 $0

TABLA XXIII: VAN y PAYBACK (escenario optimista)

TASA DE ACTUALIZACION 19,50%
VALOR ACTUAL NETO (VAN) $ 345.309.556
TASA INTERNA DE RETORNO (TIR) 95%
PAYBACK 2 afios
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TABLA XXIV: Flujo de fondos (escenario optimista)

ANO 0 1 2 3 4 5
$
INGRESOS POR VENTA 111.347.961 $538.075.105 | $538.075.105| $3.205.979.701 | $3.205.979.701
(COSTOS DE PRODUCCION) -$91.910.128 | -$447.516.081 | -$447.516.081 | -$2.670.769.911 | -$2.670.769.911

(GASTOS DE ADMINISTRACION Y

COMERCIALIZACION) -$879.840 -$879.840 -$879.840 -$879.840 -$879.840
(IVA INVERSION INICIAL) -$ 15.498.085
DEVOLUCION IVA ART. 4 LEY 25924 $15.498.085
(POSICION IVA) -$4.132.982 -$13.686.978 -$13.686.978 -$113.386.225 -$113.386.225

J‘J

En la TABLA XXII se puede ver que el Resultado Neto del Ejercicio a lo largo de los 5 afios
es positivo, por lo cual se ve la rentabilidad del negocio para este escenario.

En la TABLA XXIII se puede ver que el VAN y la TIR tienen un valor de $345.309.556 y
95%, respectivamente, indicando estos valores positivos la sustentabilidad del negocio,
comparando con los valores calculados para el escenario base se ve un aumento con respecto
al mismo, indicando la influencia positiva que tendria en el negocio un aumento del 25% en el

volumen de ventas.

El valor del PAYBACK es de 2 afios, pudiéndose recuperar lo invertido antes de que la
empresa finalice su ciclo, observdndose una disminucion del mismo con respecto a la

proyeccion base, indicando cuan positivamente afectaria un aumento en las ventas previstas.

Todos los valores (VAN, TIR y PAYBACK) fueron calculados en base a los flujos de fondos
netos a lo largo de los 5 afios de vida de la empresa, que se encuentran especificados en la
TABLA XXIV.
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CONCLUSIONES

Después de todo lo expuesto anteriormente se puede determinar que el EPA (producto
principal comercializado por la empresa) es un acido graso poliinsaturado esencial de la serie
de los omega-3, el cual tiene como efectos positivos el ser antiinflamatorio,

hipotrigliceridemiante, vasodilatador y antiagregante plaguetario.

El proceso productivo de obtencion de EPA consta de tres etapas principales: extraccion y
transesterificacion de la biomasa algal; cromatografia a través de una columna de silica gel-
plata del extracto crudo y remocion de pigmentos por una segunda columna de
cromatografia. Estos pasos nos van a permitir obtener un rendimiento del 70% del EPA total
purificado con una pureza de aproximadamente del 96%.

En estos Ultimos afios se estan realizando investigaciones en cuanto a distintas condiciones de
cultivo (por ejemplo la produccion de manera mixotrofica de la microalga P. tricornutum en
diferentes fuentes de carbono (Cerén Garcia, M.C. et al, 2005)) vy distintas de cepas de
microalgas mejoradas genéticamente para aumentar la productividad y el rendimiento, tanto

en la obtencion de biomasa como la cantidad de EPA que se logra producir.

Para llevar a cabo el proceso productivo anteriormente mencionado se ha elegido a la
microalga Phaeodactylum tricornutum como productora del Acido Eicosapentaenoico, debido
a que es un alga de crecimiento rapido, con una produccion de EPA al aire libre y que los
contenidos de Acido Docosahexaenoico (DHA) y de Acido Araquidonico (AA) en ella son

bajos o insignificantes, lo que simplifica la recuperacion del EPA.

De los puntos destacados anteriormente se puede concluir que este proyecto representa una
oportunidad de negocio en nuestro pais porque no tenemos evidencias a la fecha de que exista
en Argentina una empresa que realice la produccion de EPA mediante el empleo de
microalgas, a su vez, el mercado en que se desarrolla este producto se encuentra en expansion

en nuestro pais y en el mundo.
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En cuanto al anélisis econdmico-financiero, si se examinan los Resultados Netos de los
Ejercicios de los tres escenarios propuestos en el presente trabajo a lo largo de los 5 afios, se
observan que son positivos (a excepcién del escenario pesimista en donde en el primer afio su
valor es negativo), por lo cual se ve la rentabilidad del negocio en los distintos escenarios
(pesimista, optimista y base). También se puede mencionar los indicadores financieros VAN
y TIR, cuyos valores dieron para las 3 proyecciones previstas positivos (como se observo en
la seccién anterior), aunque cabe destacar que para el escenario pesimista el VAN y la TIR
fueron menores con respecto al escenario base, aunque positivo, lo que indica que una
disminucion del 25% en el volumen de venta afecta de manera desfavorable al negocio,
aunque es este caso, el mismo sigue siendo rentable. En el caso del escenario optimista el
VAN y la TIR aumentan con respecto al escenario base, indicando la mejora en el negocio si
llegasen a ser un 25% mas de lo previsto los volimenes de venta. En cuanto al PAYBACK,
para los escenarios base y pesimista, es de 2,5 afios, mientras que para el escenario optimista
es de 2, mostrando nuevamente el efecto positivo que tiene un aumento del 25% en el

volumen de ventas.

De lo visto en el parrafo anterior se puede concluir que el proyecto es viable en las tres
proyecciones propuestas (pesimista, base y optimista). Con lo cual es un gran atractivo para
nuestros inversores, ya que pueden tener la certeza de que van a obtener ganancias, se de tanto

el escenario pesimista como optimista o el base.
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ANEXOS

Anexo 1: Glosario

Acido alfa - linolenico (C18:3 (n-3)): Es una clase de omega-3 encontrado en plantas. Este

es similar a los omega-3 encontrados en el aceite de pescado, EPA y DHA. EIl organismo
puede cambiar el &cido alfa linoleico en EPA y DHA. El 4cido alfa-linolénico se encuentra en

el aceite de linaza y canola, soja, perilla y aceites de nuez.

Acido Docosahexaenoico (C22:6(n-3)): Es un &cido omega-3. Este puede ser encontrado en

pescados grasos de agua fria, como el salmén. También pude ser encontrado en suplementos
de aceite de pescado junto con el Acido Eicosapentaenoico. Las algas marinas son una fuente
vegetariana de DHA. EIl organismo naturalmente produce pequefias cantidades de DHA, por
eso hay que realizar la ingesta de alimentos y suplementos para llegar a cantidades adecuadas
de DHA.

Biomasa microalgal liofilizada: Es la biomasa que sufre el proceso de liofilizacion. Este es

un método costoso, principalmente para las opciones a gran escala, pero facilita la extraccion
de los aceites. En el caso de los elementos intracelulares, como los aceites son dificiles de
extraer de la biomasa himeda con disolventes sin romper las células, pero estos componentes

se extraen mas facilmente cuando la biomasa esta liofilizada.

Biomasa seca: Es aquella que puede obtenerse en forma natural con un tenor de humedad

menor al 60%. Se utiliza principalmente para generar energia mediante procesos
termoquimicos o fisicoquimicos, los cuales generan energia térmica o productos secundarios

en la forma de combustibles sélidos, liquidos o gaseosos.

Eicosanoides: Los eicosanoides son reguladores de los procesos bioguimicos mas

importantes, como lo son la inflamacion, la agregacion plaquetaria y el sistema autoinmune.
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A partir de los Omega-3 se crean eicosanoides antiinflamatorios, antiagregantes y

potenciadores del sistema inmune. Se producen a partir del Acido Araquiddnico.

Extracto crudo de los esteres grasos: La fase soluble constituye el extracto crudo donde se

encuentra la molécula de interés (en este caso el EPA)
Leucotrienos: Son eicosanoides derivados de lipidos de membrana Son producidos por
leucocitos. Su funcién principal es la de ser mediador en procesos inflamatorios, como son las

alergias y asma. Se sintetiza a partir del Acido Araquiddnico.

Pasta de biomasa microalgal: Concentrado de la biomasa algal.

Payback: Es el plazo en donde se logra recuperar la inversion. Eligiendo (a similares
proyectos) el que tarde menos tiempo en recuperar la inversion a partir de los cash-flows que

genera.

Prostaglandinas: Son un conjunto de sustancias de caracter lipidico derivadas de los acidos

grasos de 20 carbonos (eicosanoides), que contienen un anillo ciclo pentano y constituyen una

familias de mediadores celulares, con efectos diversos, a menudo contrapuesto.

T.1.R.: Es la Tasa Interna de Rentabilidad. Consiste en encontrar una tasa que iguale al costo
de la inversion con los flujos que produce. La TIR es la tasa que hace el VAN igual a 0. Por lo
tanto la tasa del descuento del VAN tiene que ser inferior a la TIR para que el proyecto sea

razonable.

Tromboxanos: Son miembro de la familia de los lipidos conocidos como eicosanoides. Los
dos tipos principales de tromboxanos son: tromboxanos A2 y tromboxanos B2. La

caracteristica distintiva de tromboxanos es un anillo que contiene éter de 6 miembros.
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UADE )

V.A.N: Es el Valor Actual Neto de un proyecto. Consiste en llevar todos los flujos de un
proyecto al valor actual. Un proyecto se realizara si tiene una VAN >0, de lo contrario el
proyecto se rechaza. Siempre se realizaran los proyectos que tengan la mayor VAN,

Anexo 2: Formulas utilizadas en los calculos

Amortizacién anual: PRECIO TOTAL / VIDA UTIL (ANOS)

Precio de venta (por Kg. de EPA): [(COSTOS FIJOS ANUALES + COSTOS
VARIABLES TOTALES) / PRODUCCION ANUAL] * MARGEN DE GANACIA

Precio del EPA cada 220 mg: [220 mg de EPA * PRECIO DE VENTA (POR KG. DE
EPA)] /1

Punto de equilibrio (en unidades) (Kg.): COSTOS FIJOS ANUALES / [PRECIO DE
VENTA (POR KG. DE EPA) - COSTOS VARIABLES UNITARIOS]

Punto de equilibrio (en pesos) ($): COSTOS VARIABLES UNITARIOS + (COSTOS
F1JOS ANUALES / PRODUCCION ANUAL)
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