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LISTADO DE SIMBOLOS Y CONVENCIONES

Pyme = Pequefia y mediana empresa.
Yt= Flujo de ingresos del proyecto.
Et= Egresos del proyecto.
Io= Inversion inicial.
VAN = Valor Actual Neto.
TIR = Tasa Interna de Retorno.
PBI = Producto Bruto Interno.
Ha= Hectérea.
Tm = Tonelada métrica.
Kg = Kilogramo.
Lts = Litros.
Kg/hab/aiio = Kilogramos por habitante por afio.
EV/ha = Cantidad de animales por ha.
Ph = Potencial hidrogeno.
Mts = Metros.
Km = Kilémetros.
Hs = Horas.
EEUU = Estados Unidos.
UE = Unién Europea.
= Pesos.
$/u = Pesos por unidad.
$/mes = Pesos por mes.
$/afio = Pesos por afio.
% = Tanto por ciento.
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RESUMEN

El presente trabajo final de graduacién tiene por objeto efectuar un proyecto de
inversién a una Pyme Agropecuaria Ganadera, localizada en las cercanias de la ciudad
de Rafaela, provincia de Santa Fé; el cual consiste en lograr un incremento del rodeo
existente, analizando las distintas alternativas de financiacion, justificindose el mismo
en la importancia que tiene la actividad ganadera en la Argentina y el sostenido
crecimiento del sector, no solo a nivel nacional y local, sino que a nivel mundial, lo que

permitiria perdurar en el tiempo con dicha actividad.

Para llevar adelante el proyecto se han efectuado distintos estudios de
factibilidades tales como la Comercial, Técnica y Econémica permitiendo identificar las

variables que podrian afectar de una u otra manera al mismo.

Los resultados obtenidos de los estudios antes mencionados, permiten concluir

que el proyecto es viable desde todas sus perspectivas de andlisis.

Albala, Carina — Morante Marina Pégina 12
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PALABRAS CLAVES
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PALABRAS CLAVES

Activo fijo vivo: animal vivo o planta.
Activo fundiario: se refiere a todo lo que sea necesario para el armado de los corrales.

Aftosa: Enfermedad que ataca al rodeo vacuno provocdndole un sindrome febril, hasta

llegar a la muerte.

Aperos: Elemento para montar el caballo, compuesto por la incinera, mandril, vastos y

cuero de cordero.
Boyeros: Cerco eléctrico.

Brucelosis: Enfermedad que provoca abortos entre el 5° y 6° mes de embarazo y puede

contagiar al ser humano.

Caravana: Elemento pléstico, que se coloca en la auricula del ganado vacuno para

individualizarlos.

Carga animal: Es la relacion entre la cantidad de animales y la superficie ganadera que

ocupan en un tiempo determinado.
Casco: Casa principal del establecimiento.

Cobre: Mineral que evita la infertilidad y permite aumentar la ganancia de peso en el

ganado vacuno.
Corral: Espacio fisico para clasificar a los animales de acuerdo a las tareas a realizar.

Ensenada: Lugar dentro del potrero, que por medio de un alambre eléctrico se

inmoviliza el rodeo para alimentarlo en el invierno o contarlos.

Feedlot: Corrales de encierre del ganado vacuno para aumentarlos en kilos y recriarlos.
Hacienda de cria: asi se la denomina a la vaca que da un ternero todos los afios.
Instalacion de Aguadas: Se refiere a la instalacion de bebederos para la hacienda.

Leptospirosis: Enfermedad del rodeo vacuno que provoca abortos o en su defecto
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nacimientos de terneros prematuros inviables.

Manga: Espacio fisico para inmovilizar y efectuar las tareas relacionadas con el ganado

vacuno.
Novillos: Animales machos castrados, de mas de diez y ocho meses.

Pasturas Perennes: Tipo de pastos, que una vez implantados tienen una vida

prolongada.
Terneros machos y hembras: Productos de cria que tienen hasta 18 meses de edad.

Toros: Animales machos, destinados para la reproduccién, de mas de diez y ocho

meses.
Trazabilidad: Tipo de caravana que permite identificar el origen del animal.

Vacas de cria: Animales hembras adultos, de cria, para tambo o para venta, a partir de

los dos afios.

Vacas viejas: Animales hembras de cria, que ya han cumplido con su ciclo
reproductivo, escasa dentadura o se encuentran en mal estado fisico por lo que hay que

enviarlas a faena.

Vaquillas: Animales hembras comprendidos entre mas de diez y ocho meses y dos

anos.
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INTRODUCCION

El presente trabajo final de graduacion, serd efectuado a una Pyme Agropecuaria
Ganadera, con el objetivo de realizar un proyecto de inversion a fin de incrementar su
rodeo actual. Para ello serd necesario realizar distintos estudios, a fin de encontrar la

decisién que permita un mayor beneficio para el inversionista.

Dia a dia y en cualquier sitio donde nos encontremos, siempre habrd una serie de
productos o servicios proporcionados por el hombre. Todos y cada uno de estos bienes y
servicios, antes de comercializarse, serdn evaluados desde varios puntos de vistas, con

el objetivo final de satisfacer una necesidad humana.

En la actualidad, los proyectos de inversiéon requieren una base que los
justifiquen. Dicha base es precisamente un proyecto bien estructurado y evaluado que

indique las pautas que debe seguirse a fin de tomar la decision correcta.

Para tomar una decision sobre un proyecto serd necesario que éste sea sometido

a un andlisis 16gico que abarque todos los factores que participan y afectan al proyecto.

El hecho de realizar un andlisis que se considere lo mas completo posible, no
implica que, al invertir, el dinero, estard exento de riesgo. El futuro siempre es incierto y
por esta razén el dinero siempre se estd arriesgando. El hecho de calcular unas
ganancias futuras, a pesar de haber realizado un andlisis profundo, no asegura

necesariamente que esas utilidades se vayan a ganar, tal como se haya calculado.

La bibliografia utilizada como base para llevar a cabo la presente, fue el libro de
Nassir Sapag Chain, “Preparacion y Evaluaciéon de Proyectos” de la 5* edicidn del afio
2008, ya que el mismo cuenta con la temadtica necesaria para llevar a cabo el proyecto,
el resumen de los principales conceptos a considerar se encuentra en el capitulo “Marco
Teorico”, el cual considera una breve explicacion de lo que es un proyecto de inversion,
de los distintos tipos de proyectos, las etapas del mismo y los criterios mds comunes de
valuacién de un proyecto, a fin de que el lector del presente, vaya adquiriendo los

conocimientos necesarios para comprender el presente trabajo.
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Para llevar a cabo el trabajo, se utilizardn diversas herramientas cualitativas
(tales como entrevistas al Gerente General de la Pyme y al asesor contable) y

cuantitativas que permitirdn determinar la rentabilidad del proyecto.

A través de la realizacion del presente trabajo final de grado se pretende
determinar la factibilidad de realizar la inversién, a fin de permitirle a la Pyme
Agropecuaria Ganadera incrementar su rodeo actual, en 500 madres. Para ello sera
necesario en primera instancia efectuar un estudio a nivel perfil, en el cual permitird
identificar como estd compuesta la Pyme, como es el proceso productivo de la misma,
sus proveedores, el mercado en el que opera, etc. Lo antes mencionado se encuentra

detallado y explicado, en el “Diagnostico”.

En el desarrollo propiamente dicho del trabajo se analizaron las respectivas
viabilidades para determinar la conveniencia o no del emprendimiento; y finalmente se

exponen las conclusiones del caso.

Albala, Carina — Morante Marina Pé4gina 18
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DESARROLLO

CAPITULO1

MARCO TEORICO
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1 MARCO TEORICO

El autor seleccionado en primer lugar para llevar a cabo el marco tedrico fue
Nassir Sapag Chain, recurriendo al libro “Preparacion y Evaluacién de Proyectos” de la
5% edicién del afio 2008, ya que el mismo cuenta con la temética necesaria para llevar a

cabo el proyecto a realizar.

En segundo lugar, fue utilizado el libro “Planificacién y Control de Gestion™ del
autor Roque Spidalieri del afio 2010 para adicionar conceptos al autor antes

mencionado.

1.1 INTRODUCCION

La realizaciéon de una inversion, significa la postergacion de consumo presente
con miras de lograr un beneficio hacia el futuro; todo lo que sea invertido hoy, trae

aparejado un cierto grado de riesgo dado por la incertidumbre futura.

La formulacién y evaluacion de proyectos, es una herramienta que nos permite
utilizar de manera eficaz y eficiente los recursos escasos existentes en una actividad, de

manera tal que su rendimiento sea el mdximo.

En términos econdmicos, un proyecto seria viable cuando sus costos sean
inferiores a los beneficios, entendiéndose como tales a las ganancias generadas por una

empresa en un periodo de tiempo determinado.

Seria necesario identificar que es un proyecto, a que se refiere planificar dicho

proyecto y finalmente evaluar al mismo.

Un proyecto es un conjunto de acciones coordinadas e interrelacionadas con el
fin de darle una solucién a un problema o a una necesidad humana, en un lapso de

tiempo coherente.

Segtn Nassir Sapag Chain, los proyectos se pueden clasificar segin la finalidad

de estudio y el objeto de la inversion.
Segun la finalidad de estudio, se evalua:

. Rentabilidad del proyecto.

Albala, Carina — Morante Marina Pégina 20
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o Rentabilidad del inversionista.

. Rentabilidad de Pago.

Segun el objeto de inversidn, se hacen para:

. Crear de un nuevo negocio.
o Proyecto de modernizacion:
v Internalizacion.

Externalizacion.

v

v Reemplazo.
v Ampliacion.
v

Abandono.

Planificar significa determinar los objetivos y las metas en el interior de un
sistema econdémico para una forma de organizacién social y para una determinada
estructura politica, en un horizonte de tiempo determinado. (Nassir Sapag Chain, 2008,

p.12)

Esta obliga a concebir los objetivos de tal manera que pueda demostrarse que
ellos son reales y viables, que los medios son los 6ptimos y disponibles para lograr los

objetivos trazados y que estos son compatibles con aquellos. (Nassir Sapag Chain, 2008,

p.13)

La evaluacion de proyectos, es un instrumento de decision, el cual nos permite
determinar cudles son las ventajas y desventajas de un proyecto planteado. Esta nos
permite estimar la eficiencia, seguridad y rentabilidad de un proyecto, buscando

disminuir la incertidumbre y asi mejorar la decision.

Son diversos los estudios que se deber realizar para evaluar un proyecto, el

alcance del mismo se puede clasificar en seis etapas:

Viabilidad comercial, nos indica si el mercado es o no sensible al proyecto y

cual seria la accesibilidad a este.

Viabilidad técnica, trata de definir la funcién de produccién, que optimice el uso
de los recursos disponibles, es decir que analiza las posibilidades fisicas y quimicas de

producir el bien o el servicio.
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Viabilidad legal, se analiza si existen restricciones/ subsidios legales que

impidan/ faciliten la realizacién del proyecto.

Viabilidad organizacional, este estudio busca conocer si existen las capacidades
administrativas para emprender el proyecto y garantizar la viabilidad de la

implementacion.

Viabilidad financiera, determina la rentabilidad que retorna, la inversién en el

proyecto, ya que mide todas las etapas anteriores en términos monetarios.

Viabilidad ambiental, en este estudio se deberian incluir aspectos de caracter
ambiental, debido a la creciente conciencia poblacional, como por ejemplo las
normativas impuestas a tal efecto, y los efectos econdmicos que tendrdn estas

consideraciones en el proyecto.

Si alguno de estos estudios antes mencionados llegara a arrojar un resultado

negativo determinara la inviabilidad del proyecto. (Nassir Sapag Chain, 2008).

1.2 EVALUACION DE PROYECTOS COMO PROCESO

Nassir Sapag Chain determina que existen cuatro etapas en el desarrollo de un

proyecto de inversion:

1. Idea, tiene como objetivo determinar si existen antecedentes que
justifiquen abandonar el proyecto antes de destinar los recursos necesarios.
Busca identificar y resolver un problema propio o de terceros.

2. Pre-inversion, se realizan diferentes estudios, para ampliar la

informacién existente; esta etapa a su vez se subdivide en tres partes :

a) Perfil, se elabora segtn el juicio comun, la experiencia y la
informacion existente.

Es un andlisis en términos globales, para tener una aproximacion
de los ingresos y egresos del proyecto como un todo. (Roque
Spidalieri, 2010, p.383).

b) Pre-factibilidad, se realiza un analisis mas detallado del

proyecto con el fin de estimar las inversiones probables, los
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costos y los ingresos que produciria el proyecto en los distintos
momentos de tiempo.

Se trabaja con datos secundarios y de conocimiento publico.

c) Factibilidad, es el maximo nivel de andlisis de un
proyecto, la desegregacién de la informacién es plena, y no se
confia solamente en informacién secundaria, sino que las
variables claves se revelan a nivel primario. (Roque Spidalieri,

2010, p.383).

3. Inversion, es la etapa en la cual se comienza con el proceso de inversion
inicial, o también llamado puesta en marcha, para ello serd necesario efectuar lo
siguiente:
a) Formulacién y Preparacién: tiene como objetivo
determinar todas las caracteristicas que tengan alguna influencia
sobre el flujo de ingresos y egresos monetarios, como asi también
determinar sus magnitudes.
Es decir que se recopila informacion y se la sintetiza en el armado
del flujo de caja proyectado.
Existen a su vez dos sub-etapas dentro de esta:

i. La recopilacién de informacidn, y la creacién de la

no existente.
ii. La sistematizacion en términos monetarios, de la
informacién disponible.
b) Evaluacion, se busca la rentabilidad de la inversion
mediante el uso de herramientas financieras, es decir que se
buscara determinar si el proyecto generara ganancias o pérdidas,
mediante:

1. Analisis de variables cualitativas, de los elementos no
cuantificables que podrian influir sobre la decision de
inversion.

ii. Analisis de sensibilidad, consiste en analizar
aquellos  aspectos que podrian tener un

comportamiento diferente al previsto, como asi
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también las modificaciones en la rentabilidad del

proyecto.

4, Operacion, es la tltima etapa donde la inversion ya materializada estd en

ejecucion.

Adicionalmente para realizar un andlisis completo de un proyecto se deberian
hacer estudios complementarios, de mercado, técnico, organizacional-administrativo,

legal y financiero.

Estos permiten obtener informacion detallada de la introduccién del proyecto a

la realidad econémica.
Estudio comercial (o de mercado):

Permite realizar una estimaciéon de los beneficios que tendrd el proyecto, es
decir, que no solo va a determinar cudl va a ser el mercado del proyecto, sino también,

la demanda, los ingresos, los costos e inversiones de la operacion.

Para ello debera tener en cuenta un anélisis de los consumidores, la competencia,

el modo de comercializacion (condiciones de pago, gastos de flete) y los proveedores.

La comprension de la estructura de mercado es muy importante para comprender

la relacién entre precios y costos.

En el caso del proyecto a realizar, el mercado al que se involucraria seria de
competencia perfecta, esto implicaria que la empresa seria precio aceptante, por lo tanto
no influiria en la creacién del precio ya que hay una gran cantidad de oferentes y

demandantes.
Estudio técnico:

Este estudio permite definir la funciéon de produccién 6ptima. Nos permite
obtener informacién para la puesta en marcha del proyecto y para su posterior

funcionamiento.

Dos son los aspectos en los que se enfoca este estudio, uno es la localizacion y el

otro el tamano.
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Este andlisis deberia traducir las variables operativas y de ingenieria, en valores
monetarios para que permitan una evaluacién econdmico-financiera del proyecto.

(Roque Spidalieri, 2010, p.375)
Estudio de gestion (organizacional y administrativo):

Nos permite identificar la estructura organizativa que mejor se adapta a las
necesidades del proyecto, por ejemplo, la necesidad de personal calificado, los costos

indirectos de mano de obra ejecutiva, uso de mano de obra, de capital, etc.

El disefio de los procedimientos administrativos, del sistema de informacion
contable y extra-contable, son gastos que deben ser analizados para ver su impacto en la

estructura econdmica y financiera del proyecto. (Roque Spidalieri, 2010, p.375)

Seria necesario identificar si la pyme agropecuaria cuenta con el personal
capacitado para ejercer sus tareas (ingenieros, veterinarios) y si cuenta con la
infraestructura necesaria para afrontar cualquier eventualidad, como por ejemplo, en

caso de sequias, molinos para abastecer a los animales de agua suficiente.
Estudio legal e impositivo:

Los aspectos legales fiscales ejercen una influencia sobre los proyectos,
restringiéndolos de ciertas opciones e influyendo sobre los ingresos y egresos de los

mismos.

Los aspectos legales, hacen referencia al tipo societario, es decir la forma

juridica que adquiere el proyecto.

Los aspectos fiscales, se refieren a los impuestos a tributar, ya que estos son
costos del periodo que la empresa debe afrontar y por ende reducen los resultados del
periodo y luego reducen los flujos de efectivo cuando la empresa debe enfrentar sus

obligaciones tributarias. (Roque Spidalieri, 2010, p. 377)
Estudio econémico y financiero:

Tiene por objetivo ordenar y sistematizar la informacion brindada por las etapas
anteriores, en términos monetarios, con la finalidad de determinar si el proyecto es

rentable o no.
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Este estudio, si bien es el estudio final del proyecto, no deberia ser determinante

sino uno més que acompaiia al resto de los estudios del proyecto.

La proyeccion del flujo de efectivo, es uno de los elementos mas importante del
estudio de un proyecto, ya que permite tener en cuenta las posibles desviaciones en

forma anticipada, en la ruta al éxito.

La informacion necesaria para la construccion de esta etapa de proyeccion
vendrd dada por la informacién obtenida de los estudios de mercado, técnico, y

organizacional, en términos monetarios indicados anteriormente.

Ademas se deberad incluir informacion adicional relacionada con los efectos

tributarios de la depreciacion, del valor residual, de las utilidades y perdidas.

1.3 FLUJO DE CAJA

ELEMENTOS

El flujo de caja se compone de cuatro elementos bdsicos, en cualquier tipo de

proyecto:

1. Los egresos iniciales de fondos: Corresponden al total de la
inversion inicial requerida para la puesta en marcha del proyecto,
incluyendo la inversion en capital de trabajo.

2. Los ingresos y egresos de operacion: Constituyen todos los flujos
de entradas y salidas reales de caja.

3. El momento en que ocurren estos ingresos y egresos: El flujo de
caja se expresa en momentos. El momento cero reflejard todos los
egresos previos a la puesta en marcha del proyecto. El horizonte de
evaluacion depende de las caracteristicas de cada proyecto.

4. El valor de desecho o salvamento del proyecto: Refleja el valor

remanente de la inversion al finalizar el periodo de evaluacion.
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DISTINTOS TIPOS DE FLUJOS DE CAJA

La manera de construir un flujo de caja difiere segun:

e Sus fines:

Para medir la rentabilidad del proyecto.

Para medir la rentabilidad de los recursos propios.

Para medir la capacidad de pago frente a los préstamos que ayudaron a su
financiacion.

¢ Su forma de financiamiento:

Con deuda.

Con capital propio.

¢ El momento en la vida de la empresa:

Un proyecto de creacién de una nueva empresa.

Un proyecto que se evalia en una empresa en marcha.

1.4 COSTOS DE UN PROYECTO

DEFINICION.

Los costos son erogaciones realizadas con el objetivo de obtener un ingreso en el
futuro, es decir que es un recurso sacrificado para lograr un objetivo determinado, se los
diferencia de los gastos ya que estos, son erogaciones que se devengan en un periodo de
tiempo determinado, y no buscan obtener un resultado futuro (Nassir Sapag Chain,

2008).
CLASIFICACION.

Segin el objeto del gasto

e Costos de fabricacién (directos e indirectos).

e (astos de operacion (de venta, generales y de administracion).

¢ QGastos financieros.

e Otros gastos (son gastos que por su particularidad no se los incluyen en los

anteriores).
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e Gastos no desembolsables: Son los gastos contables que no constituyen
movimientos de caja pero que permiten reducir la utilidad contable sobre la cual

deberé pagarse el impuesto correspondiente.

Estos estdn constituidos por: la depreciacion de los activos fijos, la amortizacion

de los activos intangibles y el valor libro o contable de los activos que se venden.

Segun su asignacién.

e Directos

Son aquellos que se pueden detraer directamente de la produccién del bien o el

servicio es decir que se establecen con precision.
¢ Indirectos

Son aquellos que no se determinan facilmente, se requiere de un prorrateo para
su determinacién ya que no se relacionan directamente con el bien o el servicio a

producir.

Segun el grado de variabilidad.

e Variables

Son aquellos costos que varian en forma proporcional, de acuerdo al nivel de

produccion del proyecto.

¢ Fijos

Son aquellos costos cuyo importe permanece constante independientemente del
nivel de actividad que se realice, es decir que estos se los incurre independientemente de

que se lleve a cabo o no el proyecto.

Segun su comportamiento

e (Costo Variable Unitario
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Es el costo que se asigna directamente a cada unidad de producto. Comprende la
unidad de cada materia prima o materiales utilizados para fabricar una unidad de

producto terminado.
e (Costo Variable Total

Es el costo que resulta de multiplicar el costo variable unitario por la cantidad de

productos fabricados o servicios vendidos en un periodo determinado.

Para el andlisis de los costos variables, se parte de los valores unitarios para llegar a los

valores totales.

En los costos fijos el proceso es inverso, se parte de los costos fijos totales para

llegar a los costos fijos unitarios.
¢ Costo Fijo Total
Es la suma de todos los costos fijos de la empresa.
¢ (Costo Fijo Unitario

Es el costo fijo total dividido por la cantidad de productos fabricados o servicios

brindados.
e Costo Total
Es la sumatoria del costo variable y el costo fijo.

Seria necesario precisar que los costos relevantes para la toma de una decision,
son los costos diferenciales o incrementales, los cuales expresan un aumento o
disminucién de los costos en términos comparativos con la situacion base y determinan

un incremento o disminucién del resultado econdémico de cada proyecto que se analiza.

(Nassir Sapag Chain, 2008).

1.5 CRITERIOS PARA LA EVALUACION DE UN PROYECTO

A la hora de seleccionar un proyecto, es necesario determinar la situacion
financiera, econémica, y la posiciéon frente al riesgo de manera simultidnea, para

determinar si es viable realizar el proyecto, para poder llevar a cabo lo antes dicho son
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utilizadas diferentes herramientas que permiten conocer aspectos tales como, la
rentabilidad, el tiempo para la recuperacion de la inversion, el valor actual de los flujos

de fondos y la mayor tasa de rentabilidad del proyecto.

Para que estas herramientas den un resultado aproximado a la realidad, es
preciso que se considere el valor del dinero en el tiempo, ya que un peso hoy, no vale lo
mismo mafana. Es por ello que se debera vincular correctamente las inversiones, con
los flujos de fondos netos del proyecto mediante el uso de una tasa de interés adecuada

que represente la equivalencia de dos sumas de dinero en dos periodos diferentes.

Los principales métodos que utilizan el concepto de flujo de caja descontado son

(Nassir Sapag Chain, 2008):

. El Valor Actual Neto (VAN).

. La Tasa Interna de Retorno (TIR).

VALOR ACTUAL NETO - VAN.

Es una medida de asignacion de recursos a largo plazo, es la sumatoria de los
flujos de fondos netos descontados por una determinada tasa de rendimiento o
descuento deseada, que es lo mismo decir, que es la diferencia entre todos sus ingresos

y egresos expresados en moneda actual.

Su férmula matematica es la siguiente

"y - E
VAN=Y-t—"t_j
;(Hi)’ °

Doénde:

Yt: flujo de ingresos del proyecto.
Et: egresos del proyecto.

10: inversion inicial en el momento cero de la evaluacion

La regla de decision (planteada por distintos autores)
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Si el VAN es MAYOR a cero: el proyecto serd rentable y proporcionara un

remanente para el inversionista,

Si el VAN sea IGUAL a cero: el proyecto serd rentable aunque no genere

excedentes

Si el VAN sea MENOR a cero: en este caso estard indicando que el proyecto
disminuird su riqueza ya que no se logra recuperar el capital invertido, o también podria

indicar la cantidad que falta para que el proyecto rente lo exigido por el inversionista.
TASA INTERNA DE RETORNO - TIR.

Es una tasa de descuento particular, indica lo que el proyecto da por cada peso
de inversion, representa la tasa de interés mds alta que un inversionista podria pagar sin
perder dinero, si todos los fondos para el financiamiento de la inversién se tomaran
prestados y el préstamo se pagara en efectivo a medida que se fuesen produciendo los

ingresos.

La TIR es la tasa de descuento que hace que el VAN del proyecto se iguale a

CEro.

Su férmula matematica es la siguiente

Y -FE
t L] =0
,Z_l:(l+r)' 0

Donde:
r: tasa interna de retorno (TIR).

La regla de decision

Sila TIR es MAYOR a cero: El proyecto serd aceptable, en este caso la TIR es
mayor a la tasa de costo de capital propio y se recupera la inversion y parte del capital

invertido.

Si la TIR es MENOR a cero: El proyecto no debera ser realizado ya que no se

recupera el capital invertido.
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Si la TIR es IGUAL a cero: El proyecto serd aceptable, se recupera solamente el

capital invertido, es decir que no se pierde ni se gana por la inversion realizada.

Otro criterio de decision util en la evaluacién de un proyecto es el periodo de

recupero.
EL PERIODO DE RECUPERO

Por medio de este indicador se mide el riesgo propio del proyecto, ya que
determina los periodos necesarios para recuperar la inversion inicial, resultado que se

compara con el nimero de periodos aceptables por la empresa.

Este se podria determinar teniendo en cuenta el valor del dinero en el tiempo

(genérico) o sin considerarlo (estatico).

Teniendo en cuenta el periodo de recupero genérico, este intenta identificar no
solo el tiempo requerido para recuperar la inversion, sino que también la rentabilidad

exigida por el inversionista sobre las inversiones iniciales.

Este método descarta los flujos que podrian generarse luego del plazo estipulado

como fecha limite.

Una vez determinada cual serd la inversién y cudnto dinero serd necesario para

llevarla a cabo, se debera identificar el medio por el cual se van adquirir dichos fondos.

Existen dos grandes fuentes de financiamiento: los recursos propios y los

recursos de terceros.

Seguidamente se detallaran las ventajas y desventajas de ambos.
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FINANCIAMIENTO VENTAJAS DESVENTAJAS
¢ Fuente de financiamiento
barata. ®Son recursos limitados
® No tiene plazo especifico de *El inversor pierde liquidez
devolucién.
CAPITAL PROPIO
¢ No requiere garantias.
¢ Permite una mayor
independencia en el manejo de
fondos.
¢ Se exige una elevada
® Mejora la situacién financiera rentabilidad
CAPITAL de la empresa
DE
TERCERO ® Aumenta la credibilidad
¢ Aumenta el valor de la empresa
1.6 TASA DE DESCUENTO

La tasa de descuento tiene una gran incidencia en la evaluacién de los proyecto
de inversion, ya que esta es utilizada para realizar la actualizacion de los flujos de caja,

a fin de considerar el valor del dinero en el tiempo.

Es decir que esta tasa representara la rentabilidad exigida a la inversién, es por
ello que al momento de estimarla seria necesario que dicha tasa compense el transcurso
del tiempo, la inflacién en el pais y el riesgo relacionado al proyecto (Nassir Sapag

Chain, 2008).
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1.7 ANALISIS DEL RIESGO

Este andlisis es un complemento a la evaluaciéon de proyectos ya que intenta
determinar cudl serd la volatilidad del proyecto en funcién de los resultados esperados

del mismo.

La incertidumbre se puede deber a la falta de informacién o por tener

informacién en exceso, erronea, sesgada o falsa.

Nassir Sapag Chain establece que para poder incluir en la evaluaciéon de un
proyecto, el efecto del factor riesgo, existen distintos métodos estadisticos, entre los que

se destacan:

El criterio subjetivo, es uno de los mds utilizados, se basa en apreciaciones

personales de quien toma las decisiones.

El método basado en mediciones estadisticas, en el cual se analizan la
distribucion de probabilidades de los flujos futuros de caja para presentar a quien tome
las decisiones, los valores probables de los rendimientos y de la dispersion de su

distribucién de probabilidad.

El método del ajuste de la tasa de descuento, el andlisis se enfoca sobre la tasa de

descuento pertinente sin evaluar los flujos del proyecto.

El andlisis del 4rbol de decisiones, combina las probabilidades de ocurrencia de

los resultados parciales y finales para calcular en valor esperado de su rendimiento.

Es preciso que para poder asignar probabilidades, seria necesario conocer las

teorias matematicas y estadisticas para poderlas determinar de manera razonable.

1.8 METODOS CUALITATIVOS

ANALISIS DE LA MATRIZ FODA

El FODA (Fortalezas, Oportunidades, Debilidades y Amenazas) es una
herramienta de andlisis estratégico, que permite analizar elementos internos y externos

de un proyecto en un periodo de tiempo determinado.
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Este se representa por medio de una matriz de doble entrada, llamada MATRIZ
FODA que permite realizar una evaluacion de los factores fuertes y débiles, que en su
conjunto diagnostican la situacion interna de una organizacion, como asi también, su

evaluacion externa.

Es un marco conceptual para un andlisis sistemdtico que permite relacionar las
amenazas y oportunidades externas, con las debilidades y fortalezas internas de un

proyecto.

Las amenazas, son situaciones negativas, externas al proyecto, que pueden
atentar contra éste, por lo que seria necesario, disefiar una estrategia adecuada para

poder evitarla.

Las oportunidades, son aquellas situaciones externas, positivas, que se generan
en el entorno; de las cuales el proyecto podria sacar provecho para el logro de sus

objetivos.

Las debilidades, son todos aquellos elementos, recursos, habilidades y actitudes
que la empresa ya tiene y constituyen una barrera para lograr el buen funcionamiento
del proyecto, es decir que son todos los problemas internos, que una vez identificados,

pueden y deben eliminarse mediante una adecuada estrategia.

Las fortalezas, son aquellos elementos positivos e internos de la organizacion,
que constituyen los recursos para el logro de los objetivos. Estos elementos son lo que

hacen que el proyecto se diferencie de otros de igual clase.

Albala, Carina — Morante Marina Pé4gina 35



PROYECTO DE INVERSION GANADERO

Lo antes mencionado, podria sintetizase de la siguiente manera:

FACTORES INTERNOS

FORTALEZAS DEBILIDADES

FACTORES EXTERNOS

OPORTUNIDADES AMENAZAS

En la vida préctica administrativa no se pueden atender todos los problemas o
debilidades al mismo tiempo, ni se puede atender sélo uno. La clave estd en saber
determinar cudles son los mds importantes y a partir de ello, tratar de utilizar las
fortalezas, aprovechar las oportunidades, eliminar o disminuir las debilidades y evitar

las amenazas. (Harold Koontz y Heinz Weihrich, 1999.)

1.9 METODOS CUANTITATIVOS:

Calculos de los indicadores econdémicos y financieros de mayor relevancia
tendientes a analizar la viabilidad y rentabilidad del proyecto, dentro de los cuales cabe

mencionar:

1. VAN

2. TIR

3. PERIODO DE RECUPERO DESCONTADO.
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CAPITULO 11

DIAGNOSTICO
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2 DIAGNOSTICO
2.1 ANALISIS INTERNO DE LA PYME AGROPECUARIA.

2.1.1 Empresa

Si bien la misién, vision y valores no se encuentran documentado, estos estan

presentes dentro de la pyme agropecuaria.
MISION

La empresa es una pyme, cuyo esfuerzo estd dedicado a la produccion de ganado
vacuno en pié, con caracteristicas especiales, bajo contenido graso, condiciones
sanitarias optimas, seleccion genética adecuada, destinada al procesamiento industrial y

consumo humano.
VISION

El establecimiento tiene planteada como meta a mediano plazo lograr la

exportacion de carne vacuna, de acuerdo a normas internacionales.
VALORES
Entusiasmo: Trabajar con amor y alegria para el logro de objetivos comunes.
Nobleza: Proceder con humildad y sencillez.
Transparencia: Actuar siempre con integridad y honestidad.
Respeto: que exista un trato digno con el entorno.
Amabilidad: Tratar con reconocimiento y decoro a los demas.
Lealtad: Ser fieles a los principios que fundamentan nuestra actividad.

El establecimiento agropecuario elegido para el presente estudio, pertenece a la
misma familia desde al afio 1.919, encontrdndose ubicado en cercanias de Rafaela,

provincia de Santa Fé

Actualmente el establecimiento es propiedad de una sociedad de hecho

compuesta por dos hermanos.
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La parcela original contaba con 270ha, luego se fueron adquiriendo parcelas
linderas y pasaron a tener 400ha, hasta llegar a la actualidad a las 950 ha/, adquiridas
muy recientemente ya que se les presento una oportunidad en el afio 2012, razén por la

cual también empezaron a incursionar en la incorporacién de madres al rodeo.

Este establecimiento histéricamente basé su produccién en la invernacién de
hacienda vacuna mantiene todas las instalaciones y dependencias necesarias para llevar

adelante la produccién ganadera, pudiendo soportar una carga de 400 cabezas.

Para la administraciéon, la empresa cuenta con un local en la localidad de
Rafaela, siendo esta localidad centro estratégico para llevar a cabo todo tipo de
operaciones, bancarias, de agremiacion rural, requerimientos oficiales, como también
con proveedores y asesores en las diversas dreas necesarias para llevar adelante el

negocio.

La misma cuenta con 950 hectareas, con un suelo tipo 5 y 6 (es decir que son
suelos no arables, con serias limitaciones para los cultivos y principalmente destinados a
la ganaderia o a la forestacion), de las cuales 120 hectdreas son en base de alfalfa, 80
hectareas aproximadamente destinadas a verdeo de invierno/verano y el resto pasturas

naturales de agropiro y festuca.

El plantel animal comenz6 siendo 45 vaquillonas y hoy cuenta con 470 madres

(vacas y vaquillonas) y 22 toros de la raza Aberdeen Angus.

En cuanto a las instalaciones de la misma, esta cuenta con 2 galpones, 1 molino,
un semisurgente y un surgente, 2 tractores, 2 mixer, una balanza grande y 2 casas de

familia, una de ellas es para el empleado.

Actualmente cuenta con un empleado, contratado desde el momento que

comenzo a explotar las tierras, afiliado al sindicato de empleados rurales, UATRE.

Si bien el organigrama no estd formalmente definido por la pyme, a

continuacion se ilustra el mismo.
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ORGANIGRAMA DE LA EMPRESA

DUENO
e ASESOR
COMTABLE
GERENTE
GEMERAL
|
EMPLEADO

Fuente: elaboracién propia
2.1.2 Proceso productivo

El proceso de produccion de la Pyme Agropecuaria se la divide segin los meses

del afo.

En Noviembre/Diciembre/Enero, comienza el ciclo productivo en el cual se le da
servicio al animal (la vaca), ya que esta época del afio es el periodo de mayor oferta
forrajera, por lo tanto el animal tiene abundante alimento y esto permite incrementar el

indice de prefiez.

En Agostos/Septiembre/Octubre, comienzan los primeros nacimientos de

aquellos animales mencionados anteriormente.

El nimero de nacimientos depende de una serie de factores que lo afectan. El
indice de producciéon nos permite conocer esos factores dependiendo de la zona en
donde se desarrolle la actividad, como asi también la sanidad, la genética y la
alimentacion de los animales, por lo general este indice es obtenido a través de los afios

de produccién ganadera en el campo.’

La vaca una vez transcurridos los 45 dias de haber parido, puede quedar

nuevamente prefiada y se estaria otra vez en el periodo de Noviembre/Diciembre/Enero.

' VER ANEXO “B".
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En Enero/Febrero, se procede a destetar los terneros (apartarlos de la vaca
madre) con el objetivo de alimentarlos para aumentarlos de 150 a 200 kg; el periodo de

alimentacion llevaria aproximadamente entre 60 y 90 dias.

En Marzo/Abril se realiza la seleccion de madres y terneros para proceder a
efectuar la venta en jaulas de 70 animales aproximadamente. Este proceso de seleccion
se efectda eligiendo a las terneras que hayan alcanzado los 200 kilos para madres y los
terneros machos se venden en su totalidad, aquellas terneras que no han alcanzado ain

el kilaje optimo se siguen alimentando para alcanzarlo y asi unificar la tropa animal.

En Abril se realiza tacto a las vaquillonas y vacas para saber la cantidad de
terneros aproximados que van a nacer en Agosto/Septiembre/Octubre, aquellas vacas
que no se encuentra en perfectas condiciones para ser prefiadas (llamadas vaca de

rechazo), se las aumenta en kilos y se las vende en el mercado terminal.

Para poder tener los animales en perfecto estado se le efectia sanidad cada tres

meses, en los periodos de Abril/ Julio/Septiembre/Diciembre.

El ciclo productivo antes mencionado aproximadamente llevara 2 afios en

completarse, desde el momento que la vaca se prefa hasta que es vendido el ternero.

Seguidamente se detalla a través de una linea de tiempo, el proceso productivo

antes mencionado:

ESTACIONADO. :
A SELECCIGN ¥

5EF:'¢IEID®
@ PROCESO DE

™, S - MACIMIENTOS

" DESTETE VENTA.

(,_,‘\_\I Y \ - A, -
| | | | | H | | | | | |
Mov. Dic. En. Feb. Mar. Abr. Mayo Jun.  Julio  Ag.  Sept. Oct

Fuente: Elaboracién
2.1.3 Proceso productivo agricola para la alimentacion del plantel animal

Para satisfacer la demanda forrajera, 120 hectareas son utilizadas para la siembra
de alfalfa, 80 para verdeo de invierno o verano y el resto para festuca y agropiro, como

fue indicado anteriormente.
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El ciclo de produccién comienza a partir de Octubre/Noviembre/ Diciembre, en
el cual se comienzan a preparar las tierras para ser sembradas, ya que en esta época del
afio es cuando las pasturas tienen mejor calidad de proteinas para la alimentacién que

requieren los animales.

En Marzo/Abril es cuando se efectia la siembra de Alfalfa, verdeo de invierno,

agropiro y festuca, en Noviembre /Diciembre se procede a sembrar el verdeo de verano.

Segun lo antes mencionado seria necesario indicar de manera detallada como es

el proceso para la siembra de cada pastura:

ALFALFA

En Marzo/Abril es sembrada, para ser consumida por los animales en Octubre.

De las 120 hectdreas sembradas con alfalfa, unas 20 hectdreas son usadas para
confeccionar rollos, y las restantes 100 son utilizadas para ser consumidas por los
animales, en parcelas; el nimero de estas depende de cémo va a ir rebrotando lo
sembrado, por lo general en cada parcela se alimentan 400 madres, que se van rotando

diariamente.

En verano las parcelas se agotan cada 25 dias, en cambio, en el invierno el

proceso de rebrote es mas lento.

Cuando una parcela es consumida totalmente se pasa a la proxima, asi hasta
completar el total de parcelas a ser consumidas, cuando se llega a la dltima, los animales

se pasan a la primer parcela ya que en la misma ya ha vuelto a rebrotar la alfalfa.

Este tipo de siembra tiene una vida util de 3 afos y alcanzan a cubrir seis

comidas al afio.

VERDEO DE INVIERNO / VERANO

Cuando se habla de verdeo de invierno, este se refiere a la siembra de trigo,

triticale, avena, cebada y centeno.

Una vez sembrado, a partir de los 90 dias puede ser consumido por los animales.
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En invierno este tipo de siembra es adquirida en planta, es decir desde la tierra
sembrada para que el animal obtenga las proteinas de la misma, generalmente se lo

emplea para las vaquillonas.

Cuando se habla de verdeo de verano, se refiere al sorgo, maiz y moha.

Sembrado en las épocas de Noviembre/ Diciembre.

Por lo general es utilizado para realizar picado fino (en silo-bolsas) o bien para

ser consumido en planta.

La pyme agropecuaria opta por utilizar un 50% para picado fino y el otro 50%

para ser consumido en planta.

Ya sea el verdeo de invierno o de verano estos tienen una vida util de una

temporada (6 meses)
AGROPIRO /FESTUCA

Este tipo de alimento es utilizado en épocas de invierno, alrededor de

Junio/Julio del afio siguiente al que fue sembrada.

Una vez sembrada esta tiene una vida util de 15 afios, y se puede utilizar para

una comida al afio.
La pyme agropecuaria cuenta con este tipo de alimentacion hace ya cuatro afios.
2.1.4 Proveedores

En cuanto a los proveedores de la pyme agropecuaria, estos ascienden a tres de
los cuales se encuentran: la veterinaria para efectuarle sanidad a los animales, el
proveedor de semillas y agroquimicos para mantener la oferta forrajera y las cabarias
de toros para servir al plantel animal y mejorar la genética de los mismos. En cuanto a
los dos primeros, estos son proveedores estables de la pyme, el dltimo varia segtn la

linea de sangre que se pretende incorporar al rodeo.
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2.1.5 Mercado, precio y comercializacion

El mercado en el que se encuentra inserta la pyme agropecuaria es muy amplio
ya que la actividad que efectiia la misma es una de las principales fuentes de ingresos

del pais.

A pesar del aumento en los precios de la carne, como consecuencia de la
expansion de la demanda externa y la disminucién de cabezas de ganado, actualmente

se observa un incremento en la rentabilidad ganadera.

Los precios® de los animales van a variar de acuerdo al mercado en el que se
comercialice, la pyme actualmente se encuentra comercializando sus productos en el
Mercado de Rosario, ROSGAN, el cual es la sinergia producida por la unién de la Bolsa
de Comercio de Rosario y Consignatarios de Hacienda de distintas Provincias de la

Republica Argentina.

Este mercado cuenta con el uso de modernas tecnologias, que permiten acercar
en tiempo y forma, la oferta y la demanda, a través del uso de la television, lo que

facilita la participacion de compradores de distintos lugares del pais.

Ademads la pyme cuenta con otros cuatro consumidores también estables, dentro
de la provincia de Coérdoba, siendo ellos: feedloots de San Marcos, Las Perdices,

Morrison, y Noetinger.

La forma de comercializacion de la pyme es segtn los valores a la fecha, en base
a esto va a variar el modo de pago, ya sea con cheques a 30/60/90 dias o al contado en

cuenta corriente.
2.1.6 El producto

El producto ofrecido por la pyme agropecuaria ganadera, es el ternero de 180

kilos y la vaca de rechazo.

2 Ver ANEXO “C”.
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Actualmente la pyme agropecuaria cuenta con el siguiente rodeo:

ANIMALES |CANTIDAD
Terneros 88
Vaquillonas 130
Vacas 340
Vacas viejas 75
Toritos 25
Toros 16
Toros descarte 6

TOTAL 680

Dentro del total de vacas, cuenta con 20 puras de Pedigree, de las cuales son
inseminadas para disminuir la compra de toros en cabafa y mejorar la genética del

rodeo.

2.2 ANALISIS EXTERNO - MERCADOS DE HACIENDAS

En la dltima década, el sector agroalimentario se ha convertido en uno de los
ejes estratégicos de crecimiento del paifs, con una produccién cercana al 30% del PBI y
al 50% de las exportaciones. Esto se debe al aumento de la producciéon de materias
primas agropecuaria y también por la inversiéon que las empresas internacionales han
realizado en el sector alimentario y forestal, donde se cuenta hoy con estructuras y

tecnologia de calidad mundial.

Es importante destacar que luego de la devaluacién acontecida en la Argentina
hacia principios de 2002, el sector agroalimentario se ha convertido en estratégico para
la generacién de divisas, la motorizacién de las economias regionales y como fuente de

ingresos tributarios a través de retenciones a las exportaciones para el Estado Nacional.

La produccion ganadera no posee la tipica curva de oferta positiva sino que, por
lo contrario, en el corto plazo ante un incremento en el precio, la cantidad ofrecida no
s6lo no se incrementa sino que se reduce. Este comportamiento atipico se debe al doble
caricter del ganado vacuno, al ser simultdneamente un bien de consumo y un bien de
capital. Esta caracteristica determina que en la fase ascendente de los precios, los
productores retengan ganado para incrementar sus stocks y en particular los vientres que

les permitirdn expandir la produccién futura.
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2.2.1 Invernada y cria

De acuerdo al informe de Movimientos de Ganado Bovino 2011 publicado por
SENASA, durante el primer cuatrimestre del afio 2011 los animales movilizados desde
establecimientos rurales fueron cerca de 8,7 millones de cabezas, cantidad 18% y 33%

menor que la observada en igual periodo de 2010 y 2009, respectivamente.

Las categorias cuyas salidas disminuyeron mayormente respecto al ejercicio
anterior fueron vacas, vaquillonas y toros en un 32,7%, 25,6% y 25,7%
respectivamente. A nivel regional este proceso se presenté fundamentalmente en NEA
(23%) y Semidrida (21%). De las 8,7 millones de cabezas salidas de establecimientos
rurales el 41% fue enviado a faena, mientas que el 59% restante tuvo como destino otros

establecimientos rurales.

En el mes de agosto el precio del ternero registr6 aumentos del 4,4% en
promedio, igualando el precio maximo alcanzado a mediados de marzo del corriente
aflo. De esta manera, el incremento acumulado entre enero y agosto de 2011 es del 17%
aproximadamente, dependiendo de la categoria. Considerando el mismo periodo de
2010 el incremento registrado por este tipo de hacienda fue del 50% en promedio,
mientras que al analizar la variacién hasta diciembre de ese afio, el alza asciende al
100%. Para lo que resta del afio se espera que el precio continie aumentando, ya que la
oferta continuard declinando mes a mes hasta la proxima zafra. Por otro lado, se espera
que en la primavera la participacion de los invernadores a campos sea mas activa,

dependiendo de las condiciones climaticas y del estado de los campos.

Evolucidon semanal del precio del ternero y ternera

Sikg —Terneros 160/180 Terneras 130/170
15 1

14

13 4

12

11

10 4

G

3.

7

-]
S'Wmmmmmmn—rwmrﬁ'rn—rmm
=B =T~ T~ R~ T~ T~ R T = I = R = = el el R
vvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvv
e A T B = - e - Rt e e e R P S Y Y- S
S8 ECe8EBBEEC-TSSEgS2SERE
E AP B AR Ar OB AARNSORBARNg &
Scoﬁmmmw‘—x—'x—x—gdcbgwmhm‘—

Fuente: Movimiento CREA scbre la base de MIC.
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2.2.2 Consumo

El consumo de carne vacuna en Argentina se ha estabilizado en los udltimos
meses aunque mantiene cierta tendencia a la baja, siendo sustituida en parte por la carne
de pollo, cuyo consumo sigue en aumento. Por su parte, el precio de la carne al
mostrador ha reducido su tasa de aumento siendo superada por el incremento del precio

del novillo.

Segtn informacién del IPCVA (Instituto de Promociéon de la Carne Vacuna
Argentina) durante el mes de julio el consumo de carne vacuna en Argentina cayo un
5% con respecto a junio, llegando a 53,9 kg/hab/afio, siendo la principal causa de esta

merma la caida en la produccion de carne, que fue para el mes de julio de 4,9%.

Evolucion del consumo de carne vacuna, de pollo y cerdo.
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Fuente: Mavimiento CREA en base a datos del IPCVA.

En el gréifico se muestra el consumo mensual de carne vacuna, de pollo y de
cerdo desde el afio 2007 a la fecha, y también, el consumo promedio de cada tipo de
carne en los ultimos 10 afios. La escasez de carne vacuna comenzd a observarse a partir
de enero de 2010, mes en el cual el dio una caida abrupta, ubicdndose por debajo del
promedio histérico. Desde ese momento, la tendencia general del consumo doméstico
es hacia la baja, aunque con mucha variabilidad, moviéndose en un rango de 50 a 60
Kg/hab/afio. El minimo se registré en febrero de 2011, cuando alcanzé 49 kg/hab/afio,

representando el consumo de carne vacuna mas bajo de los tltimos 20 afios.
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En cuanto al precio de la carne, al haber disminuido la oferta por escasez de
producto en el mes de julio, se podria haber esperado que el precio al consumidor
aumentara. Sin embargo esto no fue lo que sucedid, ya que el precio en géndola
disminuy6 0,5% con respecto al mes de junio. Esto se debe a que los precios de la
carne han explorado valores muy altos desde el aiio 2010, y el consumidor no estaba

acostumbrado a pagarlos.

(http://www.redcrea.org.ar/aacrea/site/PortalInstitucional-

internet/kbee:/aacrea/content/portal-content/taxonomia-recursos/entidades/grupos-

trabajos)

2.2.3 Precios

Pese a que la oferta de ganado es inéditamente reducida, el consumo interno
limita cualquier alza de los precios. La carne en mostrador ya subié mucho (129 %
desde noviembre de 2009); hay abundancia de sustitutos econémicos y la inflacién

erosiona los ingresos de muchos hogares.

Los precios dependen en gran medida de la recuperacion del niimero de terneros
destetados, lo que determinard a su vez la produccién futura de carne. Tanto en 2010
como en 2011, el destete se ubic6 en 11,5 millones de terneros, lo que indicaria que, al
menos por dos a tres anos mds, la oferta de carne va a continuar baja y los precios

seguirdn siendo altos.

Los precios actuales son producto de un faltante excepcional, que tal vez se vaya
moderando con el tiempo. La variable mds importante a seguir, entonces, es la
evolucion del nimero de terneros nacidos y destetados, que ya estarian en proceso de
recuperacion, a favor de la fuerte retencion de terneras y vaquillonas que estan haciendo

los criadores.

En el primer semestre de 2009, en plena liquidacion, se mataron 3,9 millones de
hembras (vacas, vaquillonas y terneras), registro que descendi6 a 2,6 millones en enero-
junio del afio pasado y a 1,9 millones en estos primeros seis meses del afio, lo que revela

el cambio en los criadores y el abrupto cambio en la tendencia de esta variable.
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La tasa de extraccion de hembras (faena de hembras/stock de hembras) seria este
afio la més baja de los ultimos 12 afios, lo que revela también la magnitud de la

retencion.

Pese a todas estas evidencias, hay quienes piensan que no necesariamente esta
retencion determinard que el préximo otoflo tengamos un destete mucho mayor al
actual. La historia reciente (década de 2000) indica que durante ese periodo no guard6
relacién el crecimiento en el nimero de vacas con el crecimiento en el nimero de

terneros destetados.

Entre 2002 y 2006, pleno periodo de retencién, la cantidad de vacas pasé de 22,4
a 23,9 millones (1,5 millones), mientras que el nimero de terneros en el mismo periodo
pasé s6lo de 14 a 14,2 millones, producto del “amontonamiento” de las vacas y del
corrimiento de la actividad criadora hacia el NOA y NEA, donde la productividad es

mads baja que en la zona pampeana.

(http://www.fyo.com/hacienda/ampliar.asp?IdNoticia=112853 &Id Autor=21508&idtipoi

nformacion=16)

Segun el diario Clarin, el precio de la carne bovina muestra un crecimiento
desde mediados del 2008, cuando comenz6 a faltar la oferta causada por la liquidacién

de stock. Este crecimiento sostenido se muestra a través de la siguiente gréifica:

Del campo al mostrador
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ANALISIS FODA DE LA PYME AGROPECUARIA

PROYECTO DE INVERSION GANADERO

FACTORES INTERNOS

FORTALEZAS
Plantel homogéneo en cuanto a laraza y
genética.
Sanidad optima en el rodeo,
permitiéndole a los animales estar en un
buen estado fisico.
Trabajo en equipo con profesionales que
asesoran las distintas areas.
Uso de productos de buena calidad, para
la produccion ganadera.
Las tierras son propias, lo que permite

disminuir costos fijos y variables.

DEBILIDADES

Poca fertilidad del suelo (salino no sédico),
por lo que las pasturas no son de buena
calidad para la alimentacion del ganado.
Zona de sequias, con bajo nivel de lluvias.

Bajo indice de prefiez.

FACTORES EXTERNOS

OPORTUNIDADES

Bueno precios actuales provocados por
la escasez de terneros, por disminucién
del rodeo nacional.

Creciente demanda de vaquillonas para
ampliacién de los rodeos de carne.
Incremento de exportaciones hacia el

mercado Asiatico.

AMENAZAS
Ingreso de nuevos competidores
potenciales al mercado.
Falta de politicas ganaderas a mediano y
largo plazo.
La suba de la tasa de impuestos fiscales,
podria afectar a la rentabilidad de la pyme.
Inflacion.

Aumento en los Costos de los insumos.
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Fuente de elaboracién propia.

ANALISIS FODA DEL SECTOR AGROPECUARIO

FORTALEZAS

e Extenso territorio, en gran parte s6lo apto para ganaderia.

e Tradiciéon de produccién ganadera desde la época colonial.

e Existencia de técnicas para aumentar la produccién en forma rentable.

e Excelentes entidades técnicas agropecuarias oficiales y privadas.

¢ Muy buen nivel de profesionales de la produccién bovina de carne.

e Bajos costos de produccién ganadera.

e Posibilidad de integracion vertical (criadores, invernadores, frigorificos,
comerciantes, exportadores).

e Posibilidad de complementar la produccién agricola y ganadera (produccion
mixta, suplementacion).

e Status sanitario de pais libre de aftosa con vacunacién y libre de BSE
(Encefalopatia Espongiforme Bovina o Vaca loca).

e Ripida posibilidades de adaptacion de la produccién y la industria a las

exigencias de cada mercado.

DEBILIDADES

¢ Baja productividad del sector primario, baja tasa de extraccion.

e Bajos indices nacionales de destete (64 %; hoy 60 %); bajo peso promedio de
faena; alta faena de hembras.

¢ Insuficiente incorporacién de tecnologia en la cria.

e Falta de iniciativas integradas y eficaces de promocion de las carnes argentinas
en el exterior.

¢ Bajo nivel de inversion en la industria frigorifica en relacién con otros sectores
de la industria alimentaria.

e Atraso en el sistema interno de comercializacién de carnes.

e Evasion fiscal en algunos niveles del sector.

e Existencia de fuertes asimetrias sanitarias, impositivas y ambientales entre

frigorificos orientados al consumo interno y a la exportacion.
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OPORTUNIDADES

e Reanudacion del crecimiento de la economia mundial. Pais que mejora su nivel
de vida, aumenta el consumo de carne vacuna.

e Crecimiento de la demanda global de carnes para destino industrial o no
diferenciadas, pero también de la demanda de cortes de calidad en mercados
emergentes y de productos diferenciados.

e Profundizacién de los esquemas de integracion econdmica regional.

e Mayor canalizacion de ventas a través de supermercados.

e Cambios en los gustos y mayor tendencia al consumo de carnes magras
(producir grasa necesita tres veces mas energia que producir carne). Posibilidad
de promover un plan ganadero a nivel nacional para aumentar la produccién con
buenos precios sin incrementarlos al consumidor, con mayor eficiencia de la
cadena, el saneamiento industrial y la disminucién de los costos de transaccion.

e Establecer mecanismos legales tendientes a la seguridad de cobro

AMENAZAS

e Elevados costos de los servicios (transporte, comunicaciones, energia, etc.)

¢ Insuficientes controles higiénicos e impositivos.

¢ Bajo financiamiento oficial al SENASA.

e Acumulacién de créditos fiscales (IVA diferenciado, etc.).

e Ante la disminuciéon de la recaudacién impositiva nacional, posibilidad que
aumenten las retenciones a las exportaciones de carnes.

e Falta de una politica ganadera del actual gobierno (los gobiernos pasan y

cambian, la ganaderia sigue).
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CAPITULO 111

PROPUESTA Y FACTIBILIDAD
COMERCIAL
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3 PROPUESTA Y FACTIBILIDAD COMERCIAL

3.1 PROPUESTA

Por todo lo que anteriormente se expuso, se plantea considerar la siguiente

propuesta:

“Planificar los Médulos de Desarrollo del Campo con sus dos Etapas”

ETAPAS MODULO GANADERIA

Instalacién de Electricidad
INFRAESTRUCTURA Perforacion de Agua
Implantacion de Pasturas Perennes

Alambrado perimetral e interno

Desarrollo de Corrales
GANADERIA Instalacion de Aguadas

Incorporacion de Hacienda

3.2 FACTIBILIDAD COMERCIAL

Para poder comprender cudl es el producto final y cédmo se va a poder
comercializar, se tendrd que desarrollar un andlisis de contexto, identificando las

principales variables:
-Socio-Culturales.
-Econdmicas.

-Politicas.
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-Demogrificas.

-De Consumo.

Situdndose en diferentes niveles como el Internacional, Nacional, y el Regional;

describiendo la situacion actual, y sus perspectivas.

3.2.1 Analisis del contexto

Perspectivas mundiales

A partir de la crisis mundial financiera del afo 2008, el PBI mundial, que
experimentd una caida récord de 2.9 % en 2009, tuvo una modesta recuperacion de 2 %
en 2010, y otra recuperacion de 3.2 % para 2011. Se prevé que la consolidaciéon del
sector bancario, la persistencia de efectos negativos sobre la riqueza, las elevadas tasas
de desempleo y la aversion al riesgo serdn un lastre para la demanda durante todo este

periodo.

Entre los paises en desarrollo, las tasas de crecimiento seran més altas (debido a
una solida productividad subyacente y al crecimiento demogréfico), pero permanecerin
igualmente atenuadas a 1.2 %, 4.4 % y 5.7 % de 2009 a 2011, respectivamente. Si se
consideran las pérdidas de produccién ya absorbidas y el hecho de que el PBI sélo
alcanzard su tasa de crecimiento potencial en 2012, se prevé que la brecha de
produccién (o la diferencia entre el PBI real y su potencial), el desempleo y las

presiones deflacionarias seguirdn presionando a través del periodo proyectado.

Es posible que ocurra una recuperacion mds robusta, impulsada por las
sustanciales iniciativas fiscales, monetarias y sectoriales que se han emprendido. Pero

también existe la posibilidad de un resultado mucho menos favorable.

En este ultimo escenario, el freno del sector financiero sobre el crecimiento
econdmico, factor clave en el escenario de referencia, se prevé mds intenso; al mismo
tiempo, la confianza se debilitard, lo que impedird que se recuperen la inversion y el
gasto en el consumo, que conducird a un crecimiento més lento. Ademads, las presiones
sobre las cuentas corrientes, exacerbadas por una recuperacion mads lenta, podrian llevar

a varios paises (principalmente en Europa y Asia central) a realizar ajustes mucho
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menos ordenados, caracterizados por una sustancial devaluacién de sus monedas y

dolorosos recortes en la demanda interna’.

Respecto a la ganaderia, la cria de animales para el consumo humano esta
experimentando un crecimiento inusitado dentro del sector primario. Segun el informe
de la FAO denominado El estado mundial de la agricultura y la alimentacion, en el 2009
la ganaderia represent6 el 40% del valor mundial de las riquezas agricolas siendo el

sostén global de la seguridad alimentaria.

Para la FAO, los micronutrientes que se obtienen de la carne vacuna,
dificilmente puedan ser suplidos por alimentos de origen vegetal. Es por ello que la
ganaderia mundial demandard en los proximos afios grandes esfuerzos cientificos y
tecnoldgicos y un fuerte apoyo por parte de los gobiernos para mejorar y responder a la
demanda mundial de los productos derivados del sector. Para ello, los gobiernos
deberan apoyar a los productores ganaderos e implementar programas y politicas

destinadas a la sustentabilidad de la cria de animales.

Paises como Brasil, en donde el desarrollo ganadero signific6 ponerse a la
cabeza en el continente sudamericano, son muestra cabal de la implementacién de

politicas de desarrollo.

Hay algunos otros indicadores que son necesarios considerar como se

refleja en un informe de la FAO*, que comenta:

-Durante la proxima década se espera que la produccién mundial de carne
(general) crezca algo menos del 2% anual. Lo mas significativo es que la expansion de
la produccién de carne en los paises de fuera de la OCDE en relacion con los paises de

la OCDE’ seguird un ratio de 2: 1°

3WorId Bank. 2008. Global Economic Prospects, 2009. Washington, DC: World Bank.

*Food and Agriculture Organization of the United Nations, conjuntamente con la Organizacion para la
Cooperacion y el Desarrollo Econémico, Perspectivas de la Agricultura 2009 — 2018, Viale delle Terme di
Caracalla Roma, ltalia.

®Los miembros de la OCDE son: Australia, Austria, Bélgica, Canada, Republica checa, Dinamarca,
Finlandia, Francia, Alemania, Grecia, Hungria, Islandia, Irlanda, Italia, Japén, Corea, Luxemburgo,
México, Holanda, Nueva Zelanda, Noruega, Polonia, Portugal, Republica de Eslovaquia, Espafna, Suecia,
Suiza, Turquia, Reino Unido y EE.UU.- La Comisién Europea participa del trabajo de la OCDE.- Paises
candidatos: Chile, Estonia, Israel, Rusia, Eslovenia.- Paises con mayor compromiso: Brasil, China, India,
Indonesia, Sudafrica
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-Es destacable que en la préoxima década, gracias a la mejora de las
infraestructuras y la introduccién de nuevas tecnologias, algunos paises van a tener un

significativo crecimiento en el sector carnico. Tal es el caso de Brasil, China e India.

-Los principales paises exportadores continuaran siendo EEUU, Canada,
Argentina, Brasil y Australia. El aumento del papel exportador de Brasil va a ser muy
significativo, con un crecimiento de un 25% en relacion con el periodo 2006-08. Se
espera que en 2018 un tercio de las exportaciones mundiales de carne sean brasilefias.
El caso opuesto es de la UE, que afio tras afio ird perdiendo su papel en el mercado de la
exportacion de carnes, como consecuencia de la politica comunitaria y del aumento del

consumo interno.

-En los préximos afos se espera un importante crecimiento en el consumo de
carnes como consecuencia de un mayor poder adquisitivo en los paises en desarrollo
como China y Brasil. Para 2018, EEUU serd el mayor importador mundial de carnes,

seguido de Japén y de la UE.

-La productividad ganadera y agricola sigue aumentando a tasas de largo plazo,
al menos en la mayoria de las dreas productivas; y hay potencial considerable para mas
aumentos en los proximos 10-20 afos. Aprovechar este potencial exige desarrollar y
adaptar nuevas tecnologias; pero el crecimiento en los gastos para investigacion agricola
publica estd disminuyendo. En muchas regiones como el centro y el este de Europa asi
como en el Africa Subsahariana, la productividad puede aumentarse considerablemente
usando las tecnologias existentes con mejor acceso a insumos, desarrollo de

infraestructura y servicios de extension.

-Si bien la situacion varia por tipo de producto, los precios promedio en términos
reales (ajustados por inflacion) para los préximos 10 afios, atin se proyectan o estan por
arriba de los niveles de la década, previo los niveles maximos registrados en el bienio
2007- 2008. Se estima que los precios agricolas promedio serian de 10% a 20% mas
altos en términos reales en comparaciéon con el periodo 1997-2006; mientras que los

precios reales de los aceites vegetales se estima que sean 30% maés altos.

®Razon o cociente que indica que por cada pais productor de carne miembro de la OCDE, existiran 2
paises productores de carne fuera de la OCDE.
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-Es probable que los precios promedio de los lacteos en términos reales sean un
poco mds altos en el lapso 2009-2018 en comparacién con los del periodo 1997-2006,
causado por los precios en alza de los aceites vegetales y de la energia; destacandose el

precio promedio de la manteca que se ubicaria con un aumento del 12%.

En cuanto a lo expuesto con anterioridad se cree que a nivel mundial se va a

incrementar la demanda de los productos agropecuarios.

Proyeccion del consumo mundial de productos agropecuarios
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Fuente: FAO 2007

Perspectivas ganaderas nacionales

Lo anteriormente expuesto se ve contradicho con la realidad nacional, que pese a
que la distribucion del Stock Ganadero, crece en zonas marginales como el Norte de
Cérdoba, debido al avance de la agricultura, Argentina se estd ubicando en el umbral de
no llegar a poder abastecer su propia demanda interna, debido a la gran liquidacién de

vientres, que se viene experimentando en el dltimo tiempo, segtin afirma CICCRA’.

"Ciccra, Camara de la Industria y comercio de Carnes y Derivados de la Republica Argentina. Informe
Econ6émico Mensual, Documento N° 101, Abril 2009, Buenos Aires, Argentina.
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Distribucion nacional de stock ganadero

2003 92.960.000 Cah.
2004 54.165.000 Cab.
2007 55.889.964 Cab.
2008 54.881.536 Cab.

Fuente: INTA 2008

En Argentina, la ganaderia vacuna ha visto reducida su superficie a causa de la
importante expansion de la agricultura. Segin un estudio del 2007 realizado por
técnicos del INTA Balcarce titulado Situacion de la ganaderia argentina en el contexto
mundial, se estima que en los ultimos 14 afos el incremento en la superficie sembrada

con cosecha gruesa supera los 11millones de ha.

Este incremento tuvo al cultivo de la soja como principal protagonista que pasé

de 5,8 a 16,1 millones de ha en dicho periodo.

Pero un hecho por demas relevante es que, a pesar de la reduccién de la
superficie ganadera equivalente a la expansion agricola, hasta el 2006 el stock ganadero

se mantuvo estabilizado en alrededor de 54 millones de cabezas.

Este proceso de concentracién de hacienda ha sido acompafiado por un
reordenamiento territorial de la ganaderia con un desplazamiento desde la Region
Pampeana hacia las demas regiones del pais, principalmente hacia el NEA. No obstante,
la Region Pampeana continua siendo la principal contenedora de hacienda en nuestro

pais. Se estima que en la actualidad el 56.7% del stock sigue localizado en la region.

El mantenimiento del stock nacional en una superficie ganadera reducida en casi

11 millones de ha indica una intensificacion de la actividad que incluye particularmente
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a la Regién Pampeana donde tuvo lugar la mayor parte del incremento del area agricola

(80%).

Como consecuencia de ello, la reduccion de la superficie ganadera en esta region
alcanzaria las 8.8 millones de ha, mientras que la cantidad de hacienda que emigr6 a

otras regiones solo abarcé a 3 millones de cabezas.

Segtn la CICCRA, la Argentina no importard carne para el consumo interno, ya
que cuando los niveles de produccién sean insuficientes para mantener el consumo
interno y las exportaciones actuales, serdn los precios minoristas los que subirdn de
forma significativa y reduciran el consumo “per cépita” de los 70 kilos/afio actuales a un
nivel de alrededor de 55 kilos/afio.- Sin lugar a dudas, en este escenario los sustitutos

naturales — cerdo y pollo — compensarén la caida del consumo de carne bovina.

Queda bien reflejado que “LA CARNE VACUNA NO VA A ALCANZAR,
PARA ABASTECER EL MERCADO INTERNQO?”, lo cual es una tentadora oferta para

producir carne, ya que es inevitable que los precios tiendan al alza.

Evolucion de la Faena y Stock Bovino
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Fuente: ONCCA y SENASA
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Evoluciéon de la Faena por Categoria

faena hembras BXistencias terneros S5tock Total pesofaena
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Fuente: ONCCA y SENASA
En los ultimos 6 aiios la cantidad de hembras faenadas aumenté un 79 %,
mientras que el nimero de terneros se mantuvo constante y el rodeo total se

incremento 4,8%.

Perspectivas de Faena y Consumo
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Fuente: CREA, en Base a datos de ONCCA SENASA e IPCVA. 2008
Para concluir se quiere destacar la potencialidad de la zona donde se encuentra el

establecimiento.
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Densidad Bovina por Ha

Esta zona tiene una 6.1}':1
poblacion por Ha y una
tasa de destete del 50%

[Hay mucho Potencial!

Densidad Bovina por Ha
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L densidad sa astima sobrs lasuparficie total del departaments o partido an hactdreas

Fuente: Senasa.

3.3 CONCLUSION DE LA FACTIBILIDAD COMERCIAL

Lo que se demostré en el andlisis desplegado con anterioridad, es que la
demanda de carne bovina es sostenida y creciente, a lo que se anexa que se estd en un
proceso de liquidacién del stock bovino, se termina dando una ecuacién con una amplia
demanda creciente, conjugada con una previsible caida de la oferta, lo que arroja como
resultado, que aquel que produzca carne bovina va a manejar las variables, ampliando

su margen de utilidad.
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Se deja traslucir el ocultamiento de las estadisticas sectoriales por parte de los

organismos oficiales, que niegan esta realidad.

La decision oficial de ocultar la informacion constituye un claro respaldo al

escenario que esta caracterizado por:

-Reduccién de las existencias vacunas, producto de una faena récord, apoyada en

la de la falta de estimulo para invertir en la cria/recria de ganado.

-Liquidacion de vientres, que permite un alto nivel de produccién de carne

vacuna, lo que se torna insostenible en el mediano plazo.

-Identificacion de la exportacion como mercado competitivo del consumo
interno y no complementario, lo que lleva a establecer trabas crecientes para exportar
productos carnicos, desalentando el desarrollo arménico de ambos mercados y la mayor

generacion de valor.

-Perspectivas negativas en materia de produccién, consumo y exportaciones a
partir de 2010, todo lo cual se reflejard en un continuo encarecimiento relativo de la

carn€ vacuna.
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CAPITULO 1V

FACTIBILIDAD TECNICA
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4 FACTIBILIDAD TECNICA

En la presente factibilidad se desarrollardn las principales caracteristicas que se

le dar4 al establecimiento y los activos necesarios a implementar.
4.1 LOCALIZACION

El establecimiento se encuentra ubicado en las cercanias de la ciudad de Rafaela,

departamento Castellanos, provincia de Santa Fé
4.2 SUPERFICIE

El establecimiento consta de una 950 ha, cuya superficie se encuentra
parcialmente explotada, ya que existen 300 ha limpias para realizar la implantaciéon de

pasturas perennes.
4.3 TTPOS DE SUELOS

Segtn la carta de suelos, publicada conjuntamente entre la Agencia Cérdoba
Ambiente, y el INTA, la clasificacion taxonémica que le corresponde es la de MNto-13,

Clase VI.
CARACTERIZACION DEL SUELO

MNto Haplustoles Torriorthénticos

Se caracterizan por la presencia de un horizonte superficial oscuro, bien
estructurado y moderado contenido de materia organica, con un limite gradual a un
horizonte sub-superficial de transicién AC y desarrollado en un régimen ustico® de
humedad transicional al térrido, es decir no tan seco y cdlido.- Los materiales
originarios varian de franco limosos a franco arenosos de acuerdo a su ubicacion
geografica.- Existen regiones que presentan limitantes debido a las concentraciones de
sales solubles. Son utilizados como campos naturales de pastoreo, y en ciertas regiones
se logra un mejoramiento en su receptividad con intersiembra de pasturas adaptadas

climaticamente.-

®Del latin ustus, quemado, implicando sequedad.
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Unidad Mnto-13

La unidad estd compuesta por sectores de suelos:

-Altos; bien algo excesivamente drenado; profundo; franco en superficie, franco en el

subsuelo; salino; moderadamente provisto de materia organica.

-Intermedios; bien algo excesivamente drenado; profundo; franco en superficie, franco

en el subsuelo; salino; bien provisto de materia organica.

-Medios; pobremente excesivamente drenado; profundo; franco en superficie, franco
arcilloso y limoso en el subsuelo; sédico desde la superficie; pobre en materia orgénica;

ligera erosion.

4.4 CRONOGRAMA DE TRABAJO

Siguiendo el desarrollo de los mdédulos planteados se plantea un diagrama de

trabajo.

2012- 2013 2013-2014 2014-2015 2015- 2016 1016-2
LABORES

017

Julio-Diciembre| Enero-Junio |Julio-Diciembre] Enero-Junio | Julio-Diciembre| Enero-Junio | Julio-Diciembre| Enero-Junio {Julio-Diciembre

Enero-Junio

Instal. Electric.

Perforacion Agua

Alambrado

Implant, Pasturas

Desarrollo Corrales

Instal. De Aguadas

Incorpor, Hacienda Engorde

Incorpor, Hacienda Cria

Control Hacienda

\lenta Hacienda

El afio comercial agropecuario corre de Junio a Julio de cada afo, por lo que nos

regiremos por este.

Fuente: Elaboracion propia con el asesoramiento del Ing. Agrénomo Esteban

Daniel Di Giusto.
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4.4.1 Modulo de infraestructura

El desarrollo de este modulo se realiza en la primera etapa de trabajo, la cual es

de vital desarrollo para poder iniciar la actividad.
4.4.1.1 Implantacion de pasturas

En la superficie que no se realizara agricultura bajo riego se realizara el trabajo
de implantacion de pasturas, constituidas en un mayor porcentaje por semilla de grama

rhodes y agropiro, como aporte energético para la ganaderia.
Grama rhodes

La grama rhodes es una especie megatérmica (C4) que se caracteriza por
presentar una alta tasa de crecimiento con temperaturas elevadas, siendo a la vez,
sensible a las bajas temperaturas y las heladas. Es capaz de producir forraje con altas
intensidades de luz y no presenta crisis importante de macollaje mientras se produce la
floracién, de manera que la produccién forrajera no se ve interrumpida por la formacién

de semillas.

Esto determina que en el mismo momento convivan el estado vegetativo y el
reproductivo de la planta, que sumado a la morfologia y arquitectura propia de las C4,

determinan que el forraje no se destaque por una alta calidad.

La floracién casi continua durante la estacién de crecimiento, determina que la
semilla resultante de la cosecha comercial tenga niveles de germinacion inferiores a los

normalmente encontrados en las gramineas de tipo templado.

Las semillas pueden mostrar dormicién y germinaciones escalonadas,
condiciones que le confieren una gran capacidad de colonizar ambientes extremos, ya
que en caso de que las condiciones sean desfavorables, siempre habrd un remanente de
semillas ain no germinadas que garantizan la permanencia de la especie en el lugar si
llegasen a fracasar las primeras germinaciones. También es necesario mencionar que
requieren del estimulo de luz para germinar, con lo que es recomendable sembrarlas

sobre el suelo.
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También se destaca por un sistema radical fuerte, con una gran capacidad de
emision de estolones, condicion que le permite una muy buena capacidad de colonizar
ambientes en donde las semillas no serian capaces de germinar. La capacidad de
resiembra natural es una caracteristica que le permite a la especie reforzar su capacidad

colonizadora.

Fisiolégicamente presenta una alta tolerancia al estrés hidrico por defecto y la

tolerancia a anegamientos temporarios es leve una vez implantada.

Se desarrolla muy bien en suelos tanto sueltos como pesados, prefiriendo éstos
ultimos, siendo una de sus principales virtudes la alta tolerancia a suelos con salinidad

y/o alcalinidad.

A su vez, la especie muestra una diversidad de variedades adaptadas a diferentes
condiciones ambientales. La diferenciacion varietal es fundamental en esta especie, ya

que la tolerancia a diversos tipos de estrés es un elemento de diferenciacién notoria.

Variedades tetraploides como Callide, son muy buenos productores, aunque
requieren mejores condiciones de fertilidad y agua, siendo menos tolerantes al frio y a

los altos contenidos salinos en suelo.

Cultivares diploides como Pionner y Katambora, soportan condiciones mads

restrictivas de suelo, con mayor salinidad y capacidad de soportar frio.

Dentro de éstas, la variedad Katambora es de hojas mds finas y con una gran
capacidad de estolonizaciéon. Es también menos exigente a fertilidad, mas tolerante al

frio y de rebrote primaveral mas temprano.
Agropiro

El agropiro, es una especie de tipo templada (C3) cuyo crecimiento muestra
tasas mas altas durante la primavera, definiendo durante el verano una encafiazon tardia
con respecto a las gramineas templadas, pero anticipada con respecto a las

megatérmicas.

Durante el otono, se da el segundo pico de crecimiento vegetativo,

disminuyendo los niveles de produccién forrajera en invierno.
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Cuando las temperaturas ascienden mucho en el verano, se produce la encafiazén
con una crisis de macollaje bien marcada, donde la produccion de forraje se detiene y

los recursos se concentran en la produccion de semillas.

La planta siempre muestra una estructura de macollos a nivel del piso, con tallos

que solamente se elevan para la formacion de las semillas.

La semillazén se presenta definidamente en una temporada, y las semillas
comerciales resultantes, suelen tener altos valores de germinacion, ya que la maduracion
se da de manera pareja. La dormicién solamente se produce en un lapso muy corto post

cosecha y la germinacidn transcurre de modo completo en todas las semillas sembradas.

Esta especie no tiene buena capacidad de resiembra y tampoco presenta

estolones que le permitan colonizar manchones donde sus semillas no germinen.

La especie se caracteriza por soportar temperaturas muy bajas, del mismo modo
que soporta las altas temperaturas pero con niveles de produccion inferiores a los

normales.

El forraje no es de muy alta calidad pero estd compuesto siempre por hojas y

solamente puede tener tallos producto de inflorescencia en la estacion de floracién.

El sistema radical es fuerte y es capaz de soportar desde sequias muy fuertes a
periodos prolongados de anegamiento. Muestra una gran tolerancia a la salinidad y/o
alcalinidad y es capaz de desarrollarse perfectamente en suelos sueltos como en muy

pesados.

Ambas especies se caracterizan por tener un interesante potencial de utilizacion
en ambientes con las marginalidades mencionadas, donde los altos Ph vy
conductividades eléctricas (CE) elevadas se presentan como las principales limitantes
aunque no las Unicas, ya que estas causales son generadoras de otras consecuencias

tanto quimicas como fisicas en los suelos.

El agropiro presenta altas tasas de crecimiento durante la primavera, siendo
factible su utilizacién con buenos rendimientos y forraje de aceptable calidad hasta tanto

no se produzca la encaiazon. En el transcurso de este periodo, la grama rhodes recién
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comienza con sus rebrotes, mostrando sus mayores tasas de crecimiento cuando el

agropiro ya encafio.

El momento de cierre de la grama para lograr la cobertura necesaria para
proteger a las plantas durante el invierno, suele realizarse sobre mediados a fines de
febrero, momento en el cual, con un buen manejo de agropiro, puede aprovecharse el

pulso de produccién otofal convenientemente.

Curvas de crecimiento comparadas de grama rhodes y
agropiro

— Agropiro

Encafiazon Cieme de

—— Grama

Fuente:http://www.una-gauchada.com/agro/grama-versus-agropiro-o-grama-

agropiro-974.html

4.4.1.2 Alambrados

Se realizara un alambrado perimetral con postes de Quebracho Colorado, de 2,40
mts, situados cada 10 mts; y los esquineros con postes de 3,00 mts, con 6 hilos de

alambre N° 17/15, con 6 varillas entre postes.

La division de los lotes, sigue el mismo desarrollo que el perimetral, en cuanto a
la division en parcelas se realizaran con postes de 2,20 mts y la instalaciéon de cerco

eléctrico de 3 hilos.

El Alambrado Perimetral es de unos 4 Km. Con el trazado de callejones internos.

El Alambrado Interno es de unos 6 Km.
4.4.1.3 Instalacion de agua

La implementacion de la misma se realizard con un tanque elevado de 100.000

Lts., para el suministro de agua de la hacienda.
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Es imprescindible contar con un andlisis quimico de agua, para determinar la

aptitud de consumo para los animales.
4.4.1.4 Instalacion de electricidad

En el casco del establecimiento se debe realizara la instalacion de una linea
monofdsica, trifdsica, con bajada de luz correspondiente, y llevar una linea hasta el

casco.
4.4.2 Médulo de ganaderia

Al llegar al desarrollo de este mddulo, nos planteamos la proyeccion de un flujo
de ingresos, ya que la hacienda que componga nuestro activo, va a ser una de las
generadoras de los futuros ingresos del establecimiento. Para lo cual vamos a tener que

implementar:
4.4.2.1 Desarrollo de aguadas, lotes y ensenadas

Es vital, para el inicio del proceso productivo, que los lotes tienen que poseer sus
respectivas ensenadas de encierre, con aguadas para la hacienda y comederos, en cuanto
a las aguadas estas pueden ser piletas — bebederos de lotes compartidos y los comederos

son tambores de 200 Its cortados por la mitad.

4.4.2.2 Desarrollo de corrales de trabajo

Para un correcto trabajo con animales se armaran corrales para el tratamiento de

los mismos.
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CORRALES DE TRABAJO

h AC

Fuente:

1= Comal de wncherre WILVOL I y X~ Corules de oporte
L-Embude Tipngperas

IL- Corral redonda 1-3.50m

I9- Mange 2-250m

¥ -Cosille du operociones 3-2.00m

T-Bolonro 4-400m

http://www.produccionbovina.com/informacion_tecnica/instalaciones/07-

mangas_y_corrales_para_vacunos.htm

4.4.2.3 Hacienda y el proceso productivo (Activo Fijo Vivo)

El Biotipo animal que se incorporara es de Aberdeen Angus para la hacienda de

cria.

La carga animal es la cantidad de animales que se pueden incorporar en una ha,

para que sobrelleven el proceso vital de desarrollo y crecimiento.

La carga promedio de la zona, no se puede determinar a causa de los escasos
datos y registros existentes en la zona, pero una primera aproximacién lleva a que la
distribucién es de un animal cada 2 ha (0,5 EV/ha), consideramos que con la

implantacion de pasturas se puede mejorar dichos valores.

Albala, Carina — Morante Marina Pé4gina 72



PROYECTO DE INVERSION GANADERO

Por lo que se puede introducir en 500 vacas madres, con su respectivo porcentaje
de toros (3%).

El ciclo productivo planteado serd en un primer momento de una cria de
terneros, con venta de terneros al destete, que podra ser reevaluado posteriormente para
decidir la realizacién de un ciclo completo (Venta de novillitos luego de dos afios) o el

encierre de los mismos en un feedlot, dependiendo de la disponibilidad de insumos.

El esquema productivo de cria se puede resumir en el siguiente cuadro, el cual

posee cierto dinamismo a causa de factores climaticos, productivos entre otros.

ESQUEMA PRODUCTIVO DE CRIA

STAT CRARGION >
GESTANTES

SUPLEMENTACKMN
VERAND

VACAS vaACAS CON
PREAADAS PROBLEMAS

NOVILLOS
2 AROS

4

C___W-E@‘—-—— SELECCION
e

Fuente: Alejandro Freytes Lic.. en Adm. Rural. Consultora Agropecuaria Ofelia. Villa Marfa
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Estos indices reproductivos y productivos de la zona son bastante bajos, pero con
un manejo eficiente se lograra arribar a un porcentaje de prefiez no menor al 85%, y un
destete no menor al 76%, por lo que se usan estos pardmetros para las proyecciones de

evolucion de stock.

Los distintos indices de produccién fueron confeccionados en funcién de datos
empiricos de establecimientos de la zona dedicados a la misma explotacion, como asi

también de un estudio efectuado por el ingeniero agrénomo de la pyme, hace ya 2 afios.

Proyectando un supuesto sobre la Existencia inicial la evolucién del rodeo se

estructuraria de la siguiente forma:
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ANO 1
Exist. Inic. Nacimientos Mortandad Reposicion Compras Ventas Exist. Final

Terneras 0 0 0 0 0 0 0
Vaquillas 0 0 0
Vaquillas Prefiadas 0 500 500
Vacas 0 0 0 0
Vacas viejas 0 0 0
Terneros 0 0 0 0 0 0 0
Toritos 1-2 0
Toros 0 15 15
Toros descarte 0 0
Total 0 0 0 0 515 0 515

0,00 Carga animal (cab/ha ganadera) 0,88

ANO 2
Exist. Inic. Nacimientos Mortandad Reposicion Compras Ventas Exist. Final

Terneras 0 238 12 68 0 158 68
Vaquillas 0 0 0 0
Vacas 500 0 0 500
Vacas viejas 0 0
Terneros 0 238 12 7 0 219 7
Toritos 1-2 0 0
Toros 15 4 10
Toros descarte 0 2
Total 515 475 24 74 0 382 584

0,88 Carga animal (cab/ha ganadera) 1,00

Albala, Carina — Morante Marina
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Cab Prom.

0
0
250
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Cab Prom.

Indices de Produccion

% Paricién 100%
% Destete -
% Mortandad 5%
30%
25%
10%

% Reposiciéon Terneras
% Vacas Viejas

% Toros Descarte

% Toros en Servicio 2%
% Machos 50%

% Hembras 50%

Indices de Produccién

95%
% Destete 90%
% Mortandad 5%
30%

% Paricion

% Reposicién Terneras
% Vacas Viejas 0%
% Toros Descarte 10%
% Toros en Servicio 2%
% Machos 50%

% Hembras 50%
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ANO 3
Exist. Inic. Nacimientos Mortandad Reposicion Compras Ventas Exist. Final

Terneras 68 170 9 40 0 121 40
Vaquillas 0 0 0 68
Vacas 500 0 0 425
Vacas viejas 0 75
Terneros 7 170 9 5 0 157 5
Toritos 1-2 0 7
Toros 10 1 9
Toros descarte 0 1
Total 584 340 17 45 0 354 553

1,00 Carga animal (cab/ha ganadera) 0,94

ANO 4
Exist. Inic. Nacimientos Mortandad Reposicion Compras Ventas Exist. Final

Terneras 40 177 9 50 0 117 50
Vaquillas 68 0 0 40
Vacas 425 0 0 442
Vacas viejas 0 51
Terneros 5 177 9 5 0 163 5
Toritos 1-2 7 5
Toros 9 5 9
Toros descarte 0 2
Total 553 353 18 55 0 338 551

0,94 Carga animal (cab/ha ganadera) 0,94

Cab Prom.
54
34
463

O © W o O

Cab Prom.
45
54
433

o O© OO O O

Indices de Produccion

% Paricion

% Destete

% Mortandad

% Reposicién Terneras
% Vacas Viejas

% Toros Descarte

% Toros en Servicio

% Machos

% Hembras

80%
76%
5%
25%
15%
10%
2%
50%
50%

Indices de Produccion

% Paricion

% Destete

% Mortandad

% Reposicién Terneras
% Vacas Viejas

% Toros Descarte

% Toros en Servicio

% Machos

% Hembras

80%
76%
5%
30%
12%
10%
2%
50%
50%
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ANO 5
Exist. Inic. Nacimientos Mortandad Reposicion Compras Ventas Exist. Final

Terneras 50 172 5 50 0 117 50
Vaquillas 40 0 0 50
Vacas 442 0 0 429
Vacas viejas 0 53
Terneros 5 172 5 5 0 161 5
Toritos 1-2 5 0 5
Toros 9 4 9
Toros descarte 0 1
Total 551 343 10 55 0 336 548

0,94 Carga animal (cab/ha ganadera) 0,93

Fuente: Elaboracion propia con ayuda del Ing. Agronomo

Cab
Prom. Indices de Produccién

50 % Paricién 80%
45 % Destete 78%
435 % Mortandad 3%
0 % Reposicion Terneras 30%
5 % Vacas Viejas 12%
5 % Toros Descarte 10%
9 % Toros en Servicio 2%
0 % Machos 50%
% Hembras 50%
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4.5 DETERMINACION DE ACTIVOS DE TRABAJO

Para el correcto manejo de la hacienda de cria, se deben incorporar cuatro
caballos de trabajo, de raza criolla, en un comienzo; con sus aperos, que incluye

cabezadas, bozales, recados completos, lazos, y demads atalajes.

También se debe incorporar todos los insumos veterinarios, que el plan sanitario

requiera.

4.6 CONCLUSION DE LA FACTIBILIDAD TECNICA

En esta factibilidad se plasmé cudles son los principales requerimientos de un
establecimiento Ganadero, se determind la aptitud de los suelos, y se establecid un
planteo de cronograma de trabajo, conjuntamente con el desarrollo de todas las demads

actividades, como asi la descripcion del personal que trabajaria en el establecimiento.

La idea general de esta factibilidad es plasmar la magnitud del emprendimiento.
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CAPITULO V

ANALISIS ORGANIZACIONAL
LEGAL
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5 ANALISIS ORGANIZACIONAL LEGAL

5.1 INTRODUCCION

Como el objetivo del proyecto es incrementar en 500 madres su rodeo y asi
lograr una tasa de extraccion superior a la actual, la empresa seguird bajo la forma

juridica original de Sociedad de Hecho.

52 LA SOCIEDAD DE HECHO EN LA ACTIVIDAD
AGROPECUARIA

La eleccion del tipo societario estard basada en distintas variables que el
productor agropecuario deberd considerar. Es importante considerar la mayor cantidad
de variables al efecto de acotar los riesgos impositivos y contables. Se analizan ventajas

y desventajas de constituir una sociedad de hecho.

La actividad agropecuaria puede desarrollarse por medio de distintos tipos
societarios o incluso por medio de explotaciones unipersonales. Se pueden encontrar
con empresas agropecuarias bajo la forma de sociedades de hecho, sociedades regulares
(an6nimas, de responsabilidad limitada, entre otras), contratos fiduciarios, por

mencionar algunos.

Cada “ropaje societario” brindard fortalezas y debilidades desde punto de vista

contable y tributario.

A continuacién se analizardn algunas de las ventajas y desventajas de realizar

una actividad agropecuaria por medio de una sociedad de hecho.

Se comenzard por las desventajas, ya que es donde el productor debera prestar
mucha atencién por los inconvenientes (contables e impositivos) que puede ocasionarle

este tipo de figura.
5.2.1 Desventajas

a) Todos los socios son solidaria, e ilimitadamente responsables por los actos
realizados por la sociedad. Si la sociedad se endeuda por ejemplo frente al Fisco o ante

un Banco y el pasivo no se abona, seran los socios los que deberan afrontar la deuda con
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sus propios recursos ante falta de ellos en la sociedad, ya que los acreedores podran

dirigir sus acciones contra cualquiera de los socios indistintamente.

b) Vinculado al punto a), cualquiera de los socios representa a la sociedad. Si
alguno de ellos realiza una operacién en nombre de la sociedad, serd ésta la deudora en
principio y ante una imposibilidad de pago de la misma, indistintamente cualquiera de
los socios deberdn “hacerse cargo” y abonar (o podrdn ver comprometido su patrimonio

personal).

¢) Si alguno de los socios solicita la disolucidn, esta se lleva a cabo, aunque en
el contrato aln restaran afios para la culminacién del plazo de duracién. En este punto
hay que prestar especial atencién, ya que si se tiene un emprendimiento agricola
ganadero, al solicitar la disolucién se estarian perdiendo, entre otras, las inscripciones
en el RFOG y en la marca de la hacienda, ya que los socios que contindan deberan
formar una nueva sociedad. Allf no termina el problema, ya que tanto la hacienda y el
cereal en stock antes de la disolucion, si se trasladan a la nueva sociedad, lo hacen como
una venta gravada en IVA, ingresos brutos y con el impuesto a las ganancias. Muchas
veces ocurre que el productor no tiene en cuenta estos puntos y que, ante esta
eventualidad, se ve comprometido econémicamente ya que la disoluciéon no habia sido

planificada correctamente.

d) En las sociedades de hecho comerciales, la muerte de un socio o el retiro de
uno de ellos, produce la disolucién de la misma. Ahora bien, si es una sociedad de
hecho civil por tener exclusivamente actividad agropecuaria, esto no ocurriria siempre
que hubiera tres o mas socios. Para ello entonces, es indispensable que la actividad sea
civil. AFIP entiende que la misma es civil si no involucra un  proceso de
elaboraciéon de sus productos que manifiesten la existencia de una empresa
comercial. Debe desarrollar su actividad en fondos propios y comercializarlos en estado
natural o primario. Obviamente quedarian fuera de esta definicién cualquier sociedad
regular (an6nimas, SRL, etc.), Dictamen 15/08 y también las sociedades de hecho

civiles de dos socios.

e) Los saldos a favor de libre disponibilidad provenientes del impuesto al valor
agregado, no pueden compensar el impuesto a las ganancias que deban tributar los

socios de la sociedad de hecho, ya que el saldo a favor pertenece a la persona juridica
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sociedad de hecho y en el impuesto a las ganancias es la persona fisica el sujeto pasivo
(deudor del tributo). Esto puede generar costos financieros, ya que se mantendrian
inmovilizados saldos a favor (provenientes de alicuotas diferenciales en el IVA) y, no
obstante, los socios deberan afrontar el pago del impuesto a las ganancias. Obviamente
existe el recurso de transferencia a terceros del saldo a favor de libre disponibilidad,
pero no existe un plazo acotado en el cual AFIP deba expedirse aprobando la solicitud
de transferencia, lo cual crea incertidumbre al contribuyente acerca del momento en que

podra hacerse de esos fondos.
5.2.2 Ventajas

a) Las sociedades de hecho civiles no tienen la obligacion de confeccionar
estados contables auditados, tampoco deben realizar tramites de inscripcidn registral

para altas ni las inscripciones de las disoluciones y liquidaciones para la baja.

b) Una ventaja que presenta este tipo societario frente a una sociedad regular
(que se va diluyendo afio a afo debido a que la escala del impuesto a las ganancias no
ha sido modificada en los dltimos 11 afios), es que al tributar los socios el mencionado
impuesto, deduce los importes establecidos en la ley por esposa, hijos, ganancia no
imponible y deduccion especial, el impuesto a las ganancias que abonan entre todos los
integrantes de la sociedad de hecho, por lo general es menor al 35% que tributa una

sociedad regular.

¢) En el caso de personas que fueran socios de varias SH, podrdn compensar la
utilidad que le pertenece de una con el quebranto de otras. Es actualmente una de las
fortalezas mas destacadas de la sociedad de hecho. Esta alternativa no es posible si la
persona fisica posee participaciones (acciones) en distintas sociedades anénimas, ya que
si en una da quebranto, esta no paga pero la que tiene utilidad abonara el tributo a la tasa

anica del 35%.
5.2.3 Conclusion

La eleccion del tipo societario estard basada en distintas variables que el
productor agropecuario deberd considerar. No hay “recetas escritas” ya que dos
productores que tengan caracteristicas de trabajo similares (produccién, zona, costos,

empleados, etc.) podran elegir distinto tipo societario.
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Es importante a la hora de tomar la decisiéon de la constitucién de la sociedad,
considerar la mayor cantidad de variables al efecto de acotar los riesgos impositivos y

contables.

Por otro lado, no se debe olvidar que en la actividad agropecuaria se encuentran
conviviendo dos alicuotas diferentes. Esto genera una total inequidad para un sector
muy importante de nuestra economia. Esta situacion no resulta beneficiada cuando a
productos que se encuentran alcanzados a tasa reducida (10,50%) se le aplican
regimenes de retencion y percepcion propios de la actividad, generando saldos a favor y
saldos técnicos de dificil recuperacion, siendo en algunos casos un costo no sélo

financiero, sino también econdmico.

5.3 ESTRUCTURA FORMAL

5.3.1 Organigrama

El organigrama planteado es para el desarrollo de los médulos de Ganaderia.

|‘ _____________ 1 ASESOR CONT.
| ADMINISTRADOR |

| ENC. GANADERIA |

Fuente: Elaboracién propia
5.3.2 Descripcion de puestos
Puesto: Administrador.
Profesion: Veterinario, Licenciado en Administracién Agraria

Descripcion: Coordina Actividades y toma decisiones en relacion a la

produccién Ganadera y Administracion.
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Puesto: Encargado Ganaderia.
Carga Horaria: Detallado en Anexo de Horarios.

Descripcion: Recorridas diarias: Estado de alambrados convencionales. Estado
de boyeros. Estado de bebederos y aguadas. Estado de la hacienda. Parte y curado de
enfermos. Parte de mortandad. Cambios de lotes y/o parcelas. Trabajos de manga.
Mantenimiento tropilla. Limpieza de tanques y aguadas. Limpieza de mangas y corrales.

Limpieza de monturero.
5.3.3 Anexo de horarios

Las Guardias son de carécter rotativo en las cuales se requiere contar con una

persona durante el sdbado por la tarde y domingo, estas se pagan como extras.

MARNANA TARDE
Al Entrada Salida Entrada Salida
Verano Sol 11:00 Hs 15:30 Hs Sol
Invierno Sol 11:30 Hs 15:00 Hs Sol
Sabado de corrido hasta las 14 horas.-

El manejo de la puerta de entrada de la estancia se rige por:

Tranquera Entrada

e Abierta Cerrada
Lunes a Sabado| Sol a =ol Moche
Domingo Todo el dia
Dias de lluvia Todo el dia

La coordinacién de las labores generales y la administracion, las realizardn los
Administradores, los cuales por medio de informes mensuales mantendran actualizados

a los titulares.

La gestion de Compras se realizard por medio de pedidos de presupuestos
analizando las caracteristicas de cada uno, en relacién a precio, forma de pago, plazo y

entrega de producto y asi determinando cual es la opcién més conveniente de realizar.

Cabe aclarar que para la compras menores no se implementaré este sistema.
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5.4 MISION, VISION Y VALORES

Respecto a la misién, visiéon y valores, la empresa seguird manteniendo los
mencionados previamente el diagnostico, ya que lo inico que cambia es la cantidad de

rodeo que hard incrementar su produccion de ganado vacuno.
MISION

En el establecimiento el esfuerzo se concentra en la produccién de ganado
vacuno en pié, con caracteristicas especiales, bajo contenido graso, condiciones
sanitarias Optimas, seleccion genética adecuada, destinada al procesamiento industrial y

consumo humano.
VISION

El establecimiento tiene planteada como meta a mediano plazo lograr la

exportacion de carne vacuna, de acuerdo a normas internacionales.
VALORES
Entusiasmo: Trabajar con amor y alegria para el logro de objetivos comunes
Nobleza: Proceder con humildad y sencillez
Transparencia: Actuar siempre con integridad y honestidad
Respeto: que exista un trato digno con el entorno
Amabilidad: Tratar con reconocimiento y decoro a los demads

Lealtad: Ser fieles a los principios que fundamentan la actividad
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CAPITULO VI

FACTIBILIDAD ECONOMICA
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6 FACTIBILIDAD ECONOMICA

Una vez terminada la investigacioén sobre la factibilidad comercial y técnica, se
ha procedido a realizar el estudio financiero, cuyo andlisis y resultados permitiran

determinar cudn factible es el proyecto y la obtencién de su financiamiento.

Este analisis econdmico-financiero serd la pauta fundamental para la aprobacion

de la inversion en el proyecto.

Lo que se pretende lograr mediante la evaluacidn financiera del proyecto es lo

siguiente:

-Establecer la estructura del financiamiento del proyecto.

-Establecer la inversidn necesaria para el proyecto.

-Analizar el costo total de la inversién

-Determinar los costos y los gastos totales del proyecto.

-Determinar los ingresos que generara el proyecto.

-Determinar las depreciaciones y las amortizaciones de los activos.

-Conocer la distribucién de los fondos, tanto los financiados como los propios.
-Seleccionar el financiamiento mds conveniente para el proyecto.

Para la realizacion de este andlisis se ha evaluado los activos tangibles e

intangibles asi como el capital de trabajo.
6.1 PLAN DE INVERSIONES

La inversién estimada para la realizaciéon de este proyecto estd considerada
tomando en cuenta todos los desembolsos necesarios para la adquisicion de los recursos

y para su ejecucion.
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6.1.1 Capital de trabajo

El capital de trabajo se considera la cantidad de recursos que se emplean en la
empresa para la realizaciéon de las actividades iniciales y estd compuesto por todos
aquellos costos y gastos que se incurren para la iniciacién de las actividades, puesto que
es necesario contar con los suficientes recursos para cubrir los costos y gastos generados

por la puesta en marcha del proyecto’.
6.1.2 Inversion requerida

Para la fijacion de la inversién requerida se ha considerado la inversién en
Activo Fundiario, Activo Fijo Inanimado y Activo Fijo Vivo. Dentro del primer rubro
se encuentran: los postes de quebracho, el alambre, el tendido eléctrico y las aguadas.
Dentro del segundo rubro se encuentra: el tanque de Gas oil y el tanque de agua.
Finalmente en el tercer rubro se encuentran las vacas de cria, los toros, los caballos de

trabajo y las pasturas perennes.

De igual manera se ha tomado en cuenta el capital de trabajo en el que

intervienen todos los costos necesarios para la puesta en marcha.

ACTIVO FUNDIARIO
COSTO UNITARIO | CANTIDAD CTO. TOTAL
Postes de Quebracho Colorado 150 100 15.000
Alambre 17/15 400 2 800
Torniquetas 11 50 550
Tendido eléctrico y transformador 65.000 1 65.000
Aguadas* 10.868
TOTAL ACTIVO FUNDIARIO 92.218

Fuente: Elaboracion propia

9Baca Urbina Gabriel, Evaluacion de Proyectos, Tercera edicion, Mc Graw-Hill, México, 1995
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AGUADA*
COSTO UNITARIO | CANTIDAD | CTO. TOTAL
Piletones 500 4 2000
Caiio de 2pulgadas, pvc 20,56 400 8224
Flotantes 63,52 2 127,04
Boyas 60 2 120
Valvula 158,92 2 317,84
Brazoen L 39,66 2 79,32
TOTAL AGUADA 10868,2
Fuente: Elaboracion propia
ACTIVO FIJO INANIMADO
COSTO UNITARIO | CANTIDAD CTO. TOTAL
Tanque Gas Oil 3000 Lts. 12.000 1 12.000
Tanque agua 100.000 Lts. 30.000 1 30.000
TOTAL ACTIVO INANIMADO 42.000
Fuente: Elaboracién propia
ACTIVO FJO VIVO
CANTI CTO.
DAD UNITARIO cTo. TOTAL
Vacas cria 500 4300 2.150.000
Toros 15 12000 180.000
Caballos de trabajo 2 4000 8.000
Pasturas perennes** 178.500
TOTAL PASTURAS 2.516.500

Fuente: Elaboracién propia
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PASTURAS PEREMNES**
AGROPIRO CTO. POR HA. | CANTITAD DE HA. PRECIO X HA.
Semilla 60 150 9.000
Siembra 175 150 26.250
Fumigacion 350 150 52.500
SUBTOTAL 87.750
GAMA RODHES
Semilla 80 150 12.000
Siembra 175 150 26.250
Fumigacién 350 150 52.500
SUBTOTAL 90.750
TOTAL PASTURAS 178.500

Fuente: Elaboracion propia

OTRAS EROGACIONES PARA LA PUESTA EN MARCHA

CTO. TOTAL MANO DE OBRA

Armado del Alambrado*** -

Reacondicionamiento del hogar 12.000
Fletes y acarreos 10.000
TOTAL OTRAS EROGACIONES 22.000

Fuente: Elaboracién propia

*** E| costo del armado del alambrado se encuentra incluido en el costo salarial del
empleado.
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INVERSIONES
ACTIVO FUNDIARIO S
Postes de Quebracho Colorado 15.000
Alambre 17/15, Maneas 800
Torniquetas 550
Tendido eléctrico y transformador 65.000
Aguadas 10.868
SUBTOTAL 92.218
ACTIVO FJO INANIMADO
Tanque Gas Qil 3000 Lts. 12.000
Tanque agua 100.000 Lts. 30.000
SUBTOTAL 42.000
ACTIVO FJO VIVO
Vacas cria 2.150.000
Toros 180.000
Caballos de trabajo 8.000
Pasturas perennes 178.500
SUBTOTAL 2.516.500
SUBTOTAL INVERSIONES 2.650.718
OTRAS EROGACIONES PARA LA PUESTA EN MARCHA
Armado del Alambrado -
Reacondicionamiento del hogar 12.000
Fletes y acarreos 10.000
TOTAL 22.000
TOTAL INVERSION INICIAL 2.672.718

Fuente: Elaboracion propia

Cabe aclarar que la empresa puede conseguir los activos bioldgicos a un precio
que representa casi el 50 % de los precios actuales del mercado, Es una unica
oportunidad que se le presenta en funcion de que hay una agro empresa en el
departamento San Cristobal que por razones ajenas al conocimiento publico, estd
liquidando tanto sus activos bioldgicos como sus activos inanimados; y los ha ofrecido a

los titulares de la firma.

6.2 PROYECCION DE LA ESTRUCTURA DE COSTOS

En cuanto a la estructuracidn de los costos, éstos se tabulan en la determinacién

de costos fijos y variables.
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Costo Fijo: Es aquel que no varia cuando se modifican los niveles de produccion

es decir permanecen constantes.

Costo Variable: Es aquel que varia a con el crecimiento o decrecimiento de los

niveles de produccion, es decir presentan fluctuaciones frente a cambios en la actividad.

Costo Mixto: Es aquel que se conforma por la conjuncién de componentes fijos

y variables, no pueden considerarse ni totalmente fijos, ni totalmente variables.

Cabe la aclaracién que para la proyecciéon de los costos para la posterior
elaboracidon del flujo neto de caja, se tomd como supuesto que la totalidad de los costos
variables se incrementardn aproximadamente un 15% anualmente partiendo de un

precio base de Marzo de 2013.

Para la determinacién del factor de indexacion anual, se consultdé con
productores ganaderos de la zona y médicos veterinarios y se calculé como la mitad de
la tasa de crecimiento promedio anual del precio del Kg vivo de los terneros, teniendo

en cuenta el periodo entre el afio 2009 y 2012.
6.2.1 Costos de la produccion ganadera

Los costos Variables de manutencién Ganadera se ven reflejados en Sanidad y
Trazabilidad, no poseen costo de alimentacion ya que la misma se realiza sobre pasturas

amortizables.

A continuacion se detallan los precios unitarios de la produccién ganadera en lo
referente a la sanidad. Algunos precios incluyen el costo del dia de trabajo del

veterinario (en algunos casos es $ 200 y otros $800).
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CALENDARIO SANITARIO BOVINO
_8 Enfermedad Cant. Aplicaciones S/u. Totales Observaciones MO
S
T | Aftosa 2 $ 6,000 $ 12,00|Todo el rodeo 350
8 Brucelosis 1 $ 6,00 $ 6,00 | Vaquillas.
.8 | Desparasitaciones 2 $ 1,70 $ 3,40 | Segun diagndstico | 1000
g Complejos Depende de los
GE) Vitaminicos y 1 $ 1,20 $ 1,20 | kilos de la
© | Minerales hacienda.
% Leptospirosis 1 $ 200| 9% 2,00 | todo el rodeo 350
o
O | Cobre 2 $ 1,00 $ 2,00 todo el rodeo
Fuente: Elaboracién propia
OTROS COSTOS SANITARIOS
COSTO POR ANIMAL
Ecografias $ 12,00
Caravana $ 4,20
TOTAL $ 16,20
Fuente: Elaboracién propia
COSTOS DEL CALENDARIO SANITARIO POR TIPO DE ANIMAL
Enfermedad Categoria de Hacienda
Terneros Terneras Vaquillas Vacas Toros
Aftosa S 12,00 | S 12,00 | $ 12,00 | S 12,00 | S 12,00
Brucelosis S 6,00
Total Sanidad Obligatoria
" 12,00 12,00 18,00 12,00 12,00
Py $ $ $ $ $
Desparasitaciones S 340 S 3,40 | S 3,40 $ 340 S 3,40
Cobre S 2,00 S 2,00 S 2,00( S 2,00 S 2,00
Leptospirosis S 2,00 S 2,00 S 2,00 $ 2,00 S 2,00
Complejos Vitaminicos —
Minerales $ 1,20 $ 1,20 $ 1,20 $ 1,20 $ 1,20
Total Sanidad
Complementaria ($/afio) 3 S0 & S S0 S SE0] & 8,60
TOTAL COSTOS POR ANO S 20,60 $ 20,60 S 26,60 | S 20,60 $ 20,60

Fuente: Elaboracién propia
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COSTOS TOTALES ANUALIZADOS

ANIMAL Afo 1 Afio 2 Ao 3 Afho 4 Afo 5
Terneros S -1s 69,72 | S 119,62 | $ 101,77 | S 103,30
Terneras S -1'S 697,18 | S 1.113,04 | $ 934,49 | S 1.033,04
Vaquillas S -1S - 1S 900,24 | S 1.437,23 | $ 1.206,67
Vacas S -1'S 13.300,00 | $ 9.527,50 | $ 8.926,88 | S 8.968,70
Toros S -1s 257,50 S 190,55 | $ 178,54 | S 179,37
TOTAL COSTO
POR ANO S -1 S 14.324,40 | $ 11.850,96 | $ 11.578,91 | $ 11.491,09
OTROS COSTOS
SANITARIOS $ - 8.100,00 | $ 7.492,50 | $ 7.020,17 | $ 7.053,05
TOTALPOR ANO | $ -1 $ 25.788,06 | $ 25.581,72 | $ 28.286,87 | S 32.433,82

Fuente: Elaboracion propia

Albala, Carina — Morante Marina

Pé4gina 94




PROYECTO DE INVERSION GANADERO

6.2.2 Mano de obra

En relacién a la Mano de Obra estos tienen asignados sueldos de ley, impuesto por la comisién de Trabajo Agrario del Ministerio de
Trabajo. Res 54/07, anexo ley 22.248.

El sueldo del Encargado de Ganaderia es de $ 3845 mas el 19% de Cargas Sociales, lo que hace un total de costo laboral de
$ 4575.55 mensuales.

SUELDOS Y JORNALES
Puesto de trabajo | Remun. $/mes | obra social | seguridad social (%) | TOTAL 2012 - 2013 2013 - 2014 2014 - 2015 2015 - 2016 2016 - 2017
Personal 1 S 3.845,00 5,10% 13,90% | 19,00% | $ 59.482,15 | $ 68.404,47 | S 79.665,14 | S 90.464,91| S 104.034,65
Coef. Actualizacion Anual 1,15| Fuente: Elaboracion propia
MANO DE OBRA TRANSITORIA
$/dia de trabajo aplicaciones 2012 - 2013 2013 - 2014 2014 - 2015 2015 - 2016 2016 - 2017

Personal2 | S 350,00 2 700,00 | S 700,00 | S 700,00 700,00 | $ 700,00
Personal3 | S 1000,00 2 2.000,00 | S 2.000,00 | $ 2.000,00 2.000,00 | S 2.000,00
TOTAL MANO DE OBRA TRANSITORIA ANUAL 2.700,00 | $ 2.700,00 | $ 2.700,00 2.700,00 | S 2.700,00

Coef. Actualizacion Anual

1,15 |

Fuente: Elaboracion propia
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6.2.3 Otros costos

OTROS COSTOS
COSTO ANUAL
DETALLE COSTO POR MES
2012 - 2013 2013 - 2014 2014 - 2015 2015 - 2016 2016 - 2017

Electricidad $ 560,00 | $ 6.720,00 | $ 7.728,00| $ 8.887,20 | $ 10.220,28| $ 11.753,32
Gas oil- Movilidad $ 1.800,00| $ 21.600,00| $ 24.840,00 | $ 28.566,00| $ 32.850,90| $ 37.778,54
Mantenimiento Gral. $ 850,00 | $ 10.200,00 | $ 11.730,00 | $ 13.489,50 | $ 15.512,93| $ 17.839,86
Asesoramiento Técnico $ 350,00 | $ 4.200,00 | $ 4.830,00| $ 5.554,50 | $ 6.387,68 | $ 7.345,83
Impuesto Inmobiliario $ 8.400,00 | $ 42.000,00| $ 48.300,00 | $ 55.545,00| $ 63.876,75| $ 73.458,26
(5 cuotas por afio)

Seguros $ 400,00 | $ 2.000,00 | $ 2.300,00| $ 2.645,00| $ 3.041,75| $ 3.498,01
TOTAL OTROS COSTOS ANUAL 86.720 99.728 114.687 131.890 151.674

Coef. Actualizacion Anual | 1,15

Fuente: Elaboracién propia
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6.2.4 Costos no erogables

COSTOS NO EROGABLES

ACTIVO FUNDIARIO V. de Origen | Vida Util | Afios de Uso | Amot.Anual | Amort. Acum | Valor Resid.
Postes de Quebracho Colorado 15.000 50 1 300 300 14.700
Alambre 17/15, Maneas 800 50 1 16 16 784
Torniquetas 550 50 1 11 11 539
Tendido eléctrico y transformador 65.000 30 1 2.167 2.167 62.833
Aguadas 10.868 50 217 217 10.651
ACTIVO FlJO INANIMADO
Tanque Gas Oil 3000 Lts. 12.000 15 1 800 800 11.200
Tanque agua 100.000 Lts. 30.000 15 1 2.000 2.000 28.000
ACTIVO FlJO VIVO
Vacas cria 2.150.000 5 1 430.000 430.000 1.720.000
Toros 180.000 3 1 60.000 60.000 120.000
Caballos de trabajo 8.000 10 1 800 800 7.200
Pasturas perennes 178.500 10 1 17.850 17.850 160.650
TOTAL AMORTIZACIONES 514.161 514.161

Fuente: Elaboracién propia
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6.3 DETERMINACION DE LOS INGRESOS

Una vez establecidos los costos y los gastos que intervienen en el proyecto, se ha
procedido a determinar los ingresos que se obtendrdn. Para esto ha sido necesario

establecer el precio que se aplicard a los productos que se pretenden vender.

En cuanto a la estructura determinada para la fijacién de precios poco se puede
influenciar, debido a que en este tipo de mercados el vendedor no fija los precios, para
tener parametros de comercializacién, nos remitimos a principales referentes de
mercado, como ser el Mercado de Liniers, para la comercializacién de los productos

ganaderos o los precios indices de ROSGAN — Mayo 2013 (Anexo C)

DATOS PARA LA COMERCIALIZACION

Precios de Venta ($/kg o $/cab)

Terneras S 17,00
Vaquilla S -

Vacas de cria S 8.000,00
Vacas viejas S 8,00
Terneros S 17,00
Toros S 22.000,00
Toros descarte S 7,00

Kilos promedios de Venta (kg/cab)

Terneras 170
Vaquillas 350
Vacas de cria 450
Vacas viejas 430
Terneros 180
Toros 600
Toros descarte 670

Fuente: Elaboracion propia

Para la obtencién de los precios de venta en los sucesivos periodos se tomo
como factor de ponderacion la tasa de crecimiento promedio anual entre los periodos
2009 y 2012 calculada de la siguiente manera:

4 E—1 =32%
4,12

Coef. Actualizacién anual 1,32
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Variacion precios

Variacion /14 2,299968

Variacion /15 | 4,007464243

Variacion /16 | 6,982605697

Variacion /17 | 12,16649217

6.4 FINANCIACION DEL PROYECTO

Al recurrir a un préstamo bancario para financiar el proyecto, la empresa debe
asumir el costo financiero asociado al otorgamiento de créditos, el cual tiene un efecto
negativo sobre las utilidades y positivo sobre el impuesto ya que genera un ahorro

tributario al reducir de las utilidades contables sobre las cuales se calcula el impuesto.

Al incorporar el préstamo se produce una modificacion en la estructura del flujo
de fondos ya que en el momento cero hace que la inversion inicial se reduzca de
manera tal que el valor resultante corresponda al monto de la inversiéon que debe ser

financiada con recursos propios.

Cabe sefialar que cuando se incurre en un préstamo para financiar un proyecto,
se asume la responsabilidad del pago de los intereses y del capital independientemente
del comportamiento de las prestaciones que se efectien, teniendo el cardcter de costo

fijo.

Para la determinacion de préstamo bancario se han consultado diferentes
instituciones financieras de la cuidad de Villa Maria, de los cuales el Banco Nacion fue
quien arrojo un presupuesto financiero acorde a la situacidon, que se detalla a

continuacion.

Albala, Carina — Morante Marina Pé4gina 99



PROYECTO DE INVERSION GANADERO

FINANCIAMIENTO PARA LA INVERSION.

Monto Total de la Inversién (S) S 2.672.718,20

% de Financiamiento 74,830%
Financiamiento Disponible S 2.000.000

Tasa de Interés (% anual) 21,0%

Periodo de Devolucidn (afios) 5

Periodo de Gracia (afios) 0

Gastos bancarios iniciales (%) 0,4%

Gastos Constitucion de Garantias (%) 1,5%

IVA s/intereses (%) 21%

CRONOGRAMA DE DEVOLUCION DEL FINANCIAMIENTO SOLICITADO
Concepto Ao 1 Aiio 2 Ao 3 Ao 4 Ao 5
Devolucion del Capital 400.000 400.000 400.000 400.000 400.000
Devolucion de Intereses 336.000 252.000 168.000 84.000 -
IVA sobre intereses 70.560 52.920 35.280 17.640 -
Gastos bancarios iniciales 8.000
Gastos Constitucion de
garantias 30.000
Total ($/afio) 844.560 704.920 603.280 501.640 400.000
Total ($/mes) 70.380 58.743 50.273 41.803 33.333
| Importe Total de Devolver 3.054.400 |
| Relacién Financiamiento / Devolucion 1,53 |

Fuente: Elaboracion propia
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6.5 COSTO DE OPORTUNIDAD

El costo de oportunidad es lo que el inversionista deja de percibir o ganar al
invertir en una alternativa, en este caso al invertir en el proyecto; por lo tanto, se espera
que el rendimiento minimo que deberia resultar del mismo sea superior al costo de

oportunidad.

Para el presente caso se establecid6 un 27 % como tasa de oportunidad, que
representa el rendimiento maximo que se puede obtener en otras inversiones alternativas

con riesgo similar.

6.6 VAN Y TIR

Posteriormente se ha procedido a la determinacion del VAN, el cual se refiere al

valor presente de los saldos del proyecto, periodo tras periodo.

Como criterio, el VAN tiene que ser mayor que cero para considerar un proyecto
viable. Este método es el mds apropiado a la hora de analizar la rentabilidad de un

proyecto.

Mientras que la TIR (Tasa Interna de Retorno), es a la tasa que iguala en el
tiempo los ingresos y egresos de un flujo de caja y se convierten en la rentabilidad que
ganan los fondos que se generan en el proyecto. Se define también como la tasa de

descuento o tipo de interés que iguala el VAN a cero.

En términos generales, un proyecto es rentable cuando la tasa interna de retorno
es mayor al costo de capital (Costos de oportunidad) minimo requerido por el

inversionista.
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VAN

VAN = —A+[FCLI( +ry1 Je[FC2/0 + 7y 2]+ .+ [FCn i + 7y n]

I'lR

VAN = —A +[FCUQ+ry 1 e [FC2/0 4 ry2 ]+ [FCriQ + 7y n]= 0
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6.7 FLUJO NETO DE CAJA CON FINANCIACION DE TERCEROS

Los flujos que se muestran a continuacion, parten de la simulacién de todo el horizonte estimado del proyecto con los movimientos

de efectivo que se originen en la ejecucién del mismo.

Horizonte temporal cinco afios.

RESULTADO PROYECTADO DE LA EMPRESA CON FINANCIAMIENTO

2012-2013 2013-2014 2014-2015 2015-2016 2016-2017
Ingresos
Ingreso por Venta de Hacienda Aiho O Ano 1 Aiio 2 Ano 3 Aio 4 Ao 5
Terneras 602.738,40 609.299,86 777.688,18| 1.026.548,40
Vacas Viejas 449.539,20 403.506,39 553.515,82
Terneros 884.584,80 837.083,81| 1.147.178,04| 1.495.694,95
Toros 116.160,00 38.332,80 252.996,48 267.164,28
Toros Descarte 12.381,60 8.171,86 21.573,70 14.238,64
Total Ingreso por Venta hacienda 1615864,8 1942427,52| 2602942,785| 3357162,091
Egresos
Costos sanitarios Ano 1 Aio 2 Ano 3 Aiho 4 Aiho 5
Costos Sanidad, y otros costos -25788,06 -25581,72 -28.286,87 -32.433,82
Otros Costos Directos e Indirectos
Mano de Obra Permanente -59.482,15 -68.404,47 -79.665,14 -90.464,91 -104.034,65
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Mano de Obra Transitoria -2.700,00 -2.700,00 -2.700,00 -2.700,00 -2.700,00
Electricidad -6.720,00 -7.728,00 -8.887,20 -10.220,28 -11.753,32
Gas oil- Movilidad -21.600,00 -24.840,00 -28.566,00 -32.850,90 -37.778,54
Mantenimiento Gral. -10.200,00 -11.730,00 -13.489,50 -15.512,93 -17.839,86
Asesoramiento Técnico 4.200,00 -4.830,00 -5.554,50 -6.387,68 -7.345,83
Impuesto Inmobiliario -42.000,00 -48.300,00 -55.545,00 -63.876,75 -73.458,26
Seguros -2.000,00 -2.300,00 -2.645,00 -3.041,75 -3.498,01
Depreciaciones -514.161,03 -514.161,03 -514.161,03 -514.161,03 -514.161,03
Resultado antes de Intereses e Impuestos -654.663,18 905.083,24 | 1.205.632,43| 1.835.439,68| 2.552.158,77
Intereses Crédito solicitado -336.000,00 -252.000,00 -168.000,00 -84.000,00

Resultado antes de Impuestos _ 653.083,24| 1.037.632,43| 1.751.439,68| 2.552.158,77
Impuesto a las Ganancias -228.579,13 -363.171,35 -613.003,89 -893.255,57
Resultado Neto -990.663,18 424.504,11 674.461,08| 1.138.435,80| 1.658.903,20
Depreciaciones 514.161,03 514.161,03 514.161,03 514.161,03 514.161,03
Inversion del proyecto

Activo Fijo -2.516.500,00

Capital de Trabajo -156.218,20

Aporte Crédito CFI 2.000.000,00

Devolucion del Capital -400.000,00 -400.000,00 -400.000,00 -400.000,00 -400.000,00
Flujo de Fondos del Proyecto -672.718,20 -876.502,15 538.665,14 788.622,11| 1.252.596,83| 1.773.064,23
Flujo de Fondos acumulado -672.718,20| -1.549.220,35| -1.010.555,21 -221.933,10| 1.030.663,72| 2.803.727,95

Fuente: Elaboracion propia
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TIR 37,14%

-672.718 VAN $ 374.261,42

-876.502
538.665

788.622
1.252.597
1.773.064

(& BN (ORI (o]

Coef. Actalizacion Anual | 1,32
TASA IMPOSITIVA 0,35

Al ser la VAN un monto positivo, indica que el proyecto es rentable. Asi mismo
la TIR es superior a la tasa de oportunidad establecida para el proyecto, se afirma que de
acuerdo a la evaluacion, el proyecto es rentable al efectuarlo con financiacién de

terceros.

Como se puede observar, la inversion inicial se recuperara a los tres afios y dos
meses aproximadamente. Si bien es un método cuyo criterio de aceptacion es un tanto

arbitrario, el dinero se recupera antes de la finalizacion del periodo de andlisis.
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6.8 FLUJO NETO DE CAJA CON FINANCIACION PROPIA

RESULTADO PROYECTADO DE LA EMPRESA CON FINANCIAMIENTO

2012-2013 2013-2014 2014-2015 2015-2016 2016-2017

Ingresos

Ingreso por Venta de Hacienda Aho O Ano 1 Aio 2 Ano 3 Aiho 4 Aiho 5
Terneras 602.738,40 609.299,86 777.688,18| 1.026.548,40
Vacas Viejas 449.539,20 403.506,39 553.515,82
Terneros 884.584,80 837.083,81| 1.147.178,04| 1.495.694,95
Toros 116.160,00 38.332,80 252.996,48 267.164,28
Toros Descarte 12.381,60 8.171,86 21.573,70 14.238,64
Total Ingreso por Venta hacienda 1615864,8 1942427,52| 2602942,785| 3357162,091
Egresos

Costos sanitarios Ano 1 Aio 2 Ano 3 Aiho 4 Aiho 5
Costos Sanidad, y otros costos -25788,06 -25581,72 -28.286,87 -32.433,82
Otros Costos Directos e Indirectos

Mano de Obra Permanente -59.482,15 -68.404,47 -79.665,14 -90.464,91 -104.034,65
Mano de Obra Transitoria -2.700,00 -2.700,00 -2.700,00 -2.700,00 -2.700,00
Electricidad -6.720,00 -7.728,00 -8.887,20 -10.220,28 -11.753,32
Gas oil- Movilidad -21.600,00 -24.840,00 -28.566,00 -32.850,90 -37.778,54
Mantenimiento Gral. -10.200,00 -11.730,00 -13.489,50 -15.512,93 -17.839,86
Asesoramiento Técnico 4.200,00 -4.830,00 -5.554,50 -6.387,68 -7.345,83
Impuesto Inmobiliario -42.000,00 -48.300,00 -55.545,00 -63.876,75 -73.458,26
Seguros -2.000,00 -2.300,00 -2.645,00 -3.041,75 -3.498,01
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Depreciaciones | -514.161,03 -514.161,03 -514.161,03 -514.161,03 -514.161,03
Resultado antes de Intereses e Impuestos -654.663,18 905.083,24 | 1.205.632,43| 1.835.439,68| 2.552.158,77
Resultado antes de Impuestos [N65466318]  9005.083,24| 1.205.632,43| 1.835.439,68| 2.552.158,77
Impuesto a las Ganancias -316.779,13 -421.971,35 -642.403,89 -893.255,57
Resultado Neto -654.663,18 588.304,11 783.661,08| 1.193.035,80| 1.658.903,20
Depreciaciones 514.161,03 514.161,03 514.161,03 514.161,03 514.161,03
Inversion del proyecto

Activo Fijo -2.516.500,00

Capital de Trabajo -156.218,20

Flujo de Fondos del Proyecto -2.672.718,20 -140.502,15 1.102.465,14| 1.297.822,11| 1.707.196,83| 2.173.064,23
Flujo de Fondos acumulado -2.828.936,40| -2.813.220,35| -1.710.755,21 -412.933,10| 1.294.263,72| 3.467.327,95
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TIR 24,95%
-2.672.718 VAN $ -152.247,71

-140.502
1.102.465
1.297.822
1.707.197
2.173.064

o |k W= O

Al igual que en la seccién anterior la VAN y TIR arrojan un resultado negativo,

por lo que indican que el proyecto no es rentable utilizando recursos propios.

Como se puede observar, si el proyecto es efectuado por medio de recursos
propios, el monto de la inversion se ve modificado, al igual que los flujos de fondos, y

no se recupera el dinero invertido.

6.9 CONCLUSION DE LA FACTIBILIDAD ECONOMICA

A modo de efectuar una especie de cierre de los criterios de evaluacidn, basados
en las estimaciones de los flujos de caja proyectados, se presentard un cuadro

comparativo en el que engloba a los mismos tanto para el proyecto con y sin

financiamiento:
PROYECTO
CON SIN
CRITERIOS DE EVALUACION FINANCIACION |FINANCIACION
TASA DE DESCUENTO 27% 27%
VAN $ 374.261,42 $-152.247,71
TIR 37,14% 24,95%
PERIODO DE RECUPERO 3 aflos y 2 meses | 3 afos y 3 meses

Fuente: Elaboracién propia

Como se puede observar los criterios de evaluacidn, indican que el proyecto
financiado con recursos propios no deberia ser aceptado, ya que la VAN arroja un
resultado negativo, y la TIR se encuentra por debajo del costo de oportunidad exigido

para el proyecto. En cuanto al periodo de recuero, éste es similar para ambos casos y se
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acerca a la fecha de finalizacion del proyecto, por lo que generaria un riesgo, pero hay
que tener presente que si bien un proyecto depende en gran medida de su ultimo flujo
neto de fondos, el mismo podria tener una vida ttil que perdure en el tiempo, lo que
aumentaria la magnitud de sus flujos de fondos descontados, pero que por una cuestion
de inestabilidad en la que se estd viviendo hoy en el pais no se analizan esa cantidad de

anos.

El proyecto financiado mediante recursos externos, es rentable, ya que este
arroja una VAN positivo y una TIR superior a la tasa de costo de oportunidad, por lo
que se podria concluir, que serd factible llevar a cabo el presente proyecto de inversion

mediante el uso de financiacién de terceros.
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CONCLUSIONES
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CONCLUSION

En relacién a la investigacion realizada en los andlisis de las distintas
viabilidades, se puede afirmar que el proyecto es viable en los todos los aspectos

examinados.

De acuerdo al andlisis de la factibilidad comercial se determiné la demanda de
carne bovina es sostenida y creciente, a 1o que se anexa que se estd en un proceso de
liquidacién del stock bovino, se termina dando una ecuacién con una amplia demanda
creciente, conjugada con una previsible caida de la oferta, lo que arroja como resultado,
que aquel que produzca carne bovina va a manejar las variables, ampliando su margen

de utilidad.

Por lo tanto desde el punto de vista comercial el proyecto es ampliamente

viable.

A través del andlisis de la factibilidad técnica, se puso de manifiesto la magnitud
del emprendimiento, la capacidad y aptitud del mismo, junto con todas las
implementaciones necesarias para formar una nueva y mayor explotacién con un
incremento de 500 madres; determinando: infraestructura, instalaciones, proceso

productivo, y activos de trabajo, entre otros.

Seguidamente en el andlisis organizacional-legal se mostro, la conveniencia del
tipo societario, la estructura formal del establecimiento ya ampliado y la descripcion de

los puestos de trabajo.

Por dltimo, la evaluacion financiera indica que el proyecto es econdmicamente
viable solamente si se recurre al financiamiento externo; ya que el VAN arroja un valor
positivo y la TIR es superior a la tasa de oportunidad establecida, no asi si se considera

la opcién de autofinanciamiento.

En concreto lo que se espera del presente proyecto es convertir una antigua
empresa familiar en una innovadora industria. El gran cambio o paso de categoria se

dard a través de la ampliacién del rodeo.

Pero, si bien el proyecto es viable desde la perspectivas analizada con

financiamiento de terceros en el presente Trabajo Final de Graduacidn, ello no significa
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que el emprendimiento produzca en el futuro la rentabilidad requerida por el inversor,
ya que hay otras variables que no fueron tenidas en cuenta en los supuestos con los

cuales se trabajo, que podrian afectar el normal desenvolvimiento de la actividad.

Dentro de lo sefialado en el parrafo anterior, se encuentran aquellos aspectos
coyunturales y estructurales propios de la situacién econdmica, social y financiera del
pais. Entre los primeros se puede mencionar las restricciones de tipo cambiario que
impiden la compra de moneda extranjera, lo cual afecta el poder de adquisicién de
equipos y repuestos importados, sumado a ello la vigente restriccion de las
importaciones que impiden el acceso de insumos industriales bdsicos 'y
complementarios de la produccion local. Con respecto a los problemas estructurales, se
puede mencionar el aumento sostenido y generalizado del nivel de precios, el cual

distorsiona la informacién para una correcta toma de decisiones.

Concluida la investigacion, se recomienda la ejecucién del proyecto con

financiamiento ya que existen todas las condiciones necesarias para su realizacion.
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ANEXO “A”

ENTREVISTA PARA EL. GERENTE DE LA PYME AGROPECUARIA.

1. (Cuéndo fue fundada la pyme?

2. (Cudles son sus valores, mision y vision? ;Estdn expresamente detallados?

3. (Cudles son sus fortalezas y debilidades internas y amenazas y oportunidades en
el mercado?

4. ;Como estd compuesta la pyme agropecuaria, en cuanto a las instalaciones y el
personal?

5. (En qué zona se encuentra ubicada la pyme agropecuaria?

6. (Qué actividades realiza actualmente la pyme?

7. (Coémo estd compuesto el plantel animal?

8. (Coémo es el proceso productivo de la pyme?

9. (Cbémo es satisfecha la demanda forrajera?

10. ;Cuales son los indices de produccién?

11. ;Por qué busca incrementar su rodeo actual? ;Cudles son sus objetivos?

12. ;Cuales serian sus proyecciones de crecimiento?

13. ;Se efectian controles de sanidad? ;Cudles? ;Qué costos tienen?

14. ;Cual es la vida util de un animal?

15. ; Qué cantidad de terneros puede dar una vaca?

16. ;De donde se obtienen la cotizacién del ganado a la hora de efectuar la venta?
17. ;Cuenta con mano de obra especializada para efectuar su actividad?

18. ; Qué tipo de tecnologia se utiliza?

19. En cuanto al financiamiento del proyecto a realizar, ;Consultd qué banco le
ofrece la tasa mds competitiva, mayor plazo de financiacién y mayores servicios

relacionados con la actividad que desarrolla?
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20.Y en caso de que el financiamiento se efectué por medio de capital propio,
(Cuenta con la maquinaria agricola necesaria, o dicha actividad es tercerizada?
(Cudl es el costo?

21. ;Cuales son sus principales clientes, proveedores y competidores?

22. ;En qué mercado opera? ;Cudles son los beneficios que le brinda? ;Por qué ese
mercado y no otro?

23. ;Coémo se comercializa? ;Cudles son las formas de pago?
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Anexo “A1”

ENTREVISTA AL ASESOR CONTABLE.

10.

11.

12.

13.

(En qué sistema tributario se encuentra inscripto? IVA, Ganancias y como
agente de retencion si corresponde.

(Quién es el responsable tributario?

(Cudl es el costo impositivo mensual?

(Cudl es el plazo para la presentacion de la declaracion jurada impositiva?

Por la actividad llevada a cabo, ;La pyme se encuentra exenta de algtn tributo?
(Cudles son los costos fijos de la pyme por mes?

( Tiene solicitado la pyme el cuit en el ANSES?

(Cudl es la forma juridica a la que estd inserta la pyme?

(Cudntos empleados hay actualmente trabajando en la pyme? ;A qué gremio se
encuentra/n afiliado/s? ;Cudl es el salario minimo vital y mévil de este gremio?

( Tiene contratados los seguros correspondientes para el personal?

(Qué ART tiene contratada? ;Cudl es su costo?

(Utiliza algin software para llevar la contabilidad?

Segtn la situaciéon actual de la pyme, ;Estd en condiciones de afrontar un

préstamo bancario?
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Anexo “B”’

INDICES DE PRODUCCION GANADERA HISTORICOS

Los indices de produccién ganadera de la pyme agropecuaria, obtenidos a través

de un estudio efectuado por el ingeniero agrénomo hace ya 2 afios, es el siguiente:

Indices de Produccion

% Paricion 80%
% Destete 78%
9% Mortandad 3%
% Reposicion Terneras 30%
% Vacas Viejas 12%
% Toros Descarte 10%
% Toros en Servicio 2%
% Machos 50%
% Hembras 50%

El porcentaje de destete, por lo general va a depender de la cantidad que exista al
momento inicial, de los nacimientos, los animales que mueren y de las ventas que se

efectien, he de aqui que este porcentaje va a variar segin el periodo que trate.

Con respecto al porcentaje de reposicion de terneras, esto también puede variar
de un periodo a otro, esto va a depender de la politica de reposicion del la empresa,
como asi también de la capacidad para enfrentar la situacién actual del momento. La
pyme en estudio tiene la politica de mantener la reposicion de terneras que oscila entre

un 25 % y un 30 %.

La produccién no solo se ve afectada por estos factores, sino que también vale
aclarar que una vaca tiene una vida ttil promedio de 12 afios, con una productividad de

un ternero por ano.

De 25 a 30 vacas, se requiere de un toro para darle servicio a las mismas. Un

toro aproximadamente tiene una vida util de 4 afios.
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El ciclo productivo de un animal es el siguiente:

Ternera (hasta los 6 meses), —p Vaquilla o Vaquillona (hasta los 300, cuando se le

da servicio) —» VACA (después que tiene la cria)

Ternero (hasta los 6 meses) —  Torito (hastade 500) — TORO (mas de

500 kg, y cuando da el 1° servicio)

Cuando al macho es castrado este es:

Ternero —» Novillito —» NOVILLO

Albala, Carina — Morante Marina Pé4gina 121



PROYECTO DE INVERSION GANADERO

Anexo “C”

Precios del rodeo en el Mercado de Rosario a la fecha.

Precio Indice Rosgan ‘

Fuente: IIIE(Instituto de Investigaciones Econdémicas) e IITAE(Instituto de
Investigaciones Tedricas y Aplicadas en Estadisticas) - Facultad de Ciencias
Econdémicas y Estadisticas - Universidad Nacional de Rosario

Expandir

v Remate N° 33 - 07 al 09 de Mayo de 2013 PIRI: $ 16,98 (Kg)'! PIRC: $ 3341,84
(Cabeza)'!

Precios Indice Rosgan Invernada (PIRI)

= $ 16,98 (Kg)

$ 16,98 (Kg) ¥ =

Precios Indice Rosgan Cria (PIRC)
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mmm  $ 3341,84 (Cabeza)

$ 3341,84 (Cabeza)

FUENTE: http://www.rosgan.com.ar/ver_indices.php
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