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RESUMEN

Con el presente Trabajo Final de Grado, se pretende realizar un proyecto de
inversion, el cual consistirda en ampliar en 500 madres el rodeo existente en el
Establecimiento “El Zorzal”, ubicado en la localidad de Silvio Pellico, provincia de
Cordoba. El proposito de esta inversion es el de incrementar la produccion que se
desarrolla actualmente en el establecimiento, con la finalidad de acrecentar sus ingresos
y por ende sus beneficios, aprovechando los incentivos implementados por el gobierno al

sector ganadero en la actualidad.

Para el desarrollo del trabajo se realizé un estudio de mercado, un estudio técnico,
un estudio organizacional, un estudio legal y un analisis econdmico y financiero para
demostrar la rentabilidad del proyecto. Los resultados permitieron concluir que el
presente emprendimiento es viable, por lo tanto puede llevarse a cabo, ya que todas las

factibilidades bajo estudio se encuentran alcanzadas por el mismo.
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Activo fijo vive: animal vivo o planta.
Activo fundiario: se refiere a todo lo que sea necesario para el armado de los corrales

Aftosa: Enfermedad q ataca al rodeo vacuno provocandole un sindrome febril, hasta

llegar a la muerte.

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

contagiar al ser humano.

Caravana: Elemento plastico, 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.
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
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

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 un vez implantados tienen una vida prolongada,

Terneros machos y hembras: Productos de cria que tienen hasta 18 meses de edad.
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Toros: Animales machos, destinados para la reproduccion, 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 de refugo: También llamadas vacas de descarte son aquellos bovinos hembras que

culminaron su vida productiva para la cria, o lecheria en su caso.

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 afos.

INTRODUCCION

Formulacién y Evaluacion de Proyectos 10
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Existe una sensacion compartida de que la ganaderia esta en el piso de una etapa
de crecimiento (Milano, 2015)! las expectativas de los productores y consignatarios no
estan esperando un subito despertar, pero si especulan, con suma cautela, que el negocio
vuelve a tener una oportunidad luego de varios afos dificiles. Una oportunidad mas facil

de capturar cuanto antes se tomen las decisiones de inversion.

Los proximos tres afios seran propicios para consolidar la recuperacion de la
ganaderia. Y se considera que es buen momento para tomar posicion, ya que si bien el

costo de oportunidad es alto, es el que mas paga (Cacciavillani, 2015)>2.

La capacidad instalada del sector estd subutilizada y, por los numeros de la
agricultura, en la zona mixta se vuelve a abrir una oportunidad para la ganaderia. En
conclusion, las inversiones que se hagan ahora, maduraran cuando las reglas de juego

sean mejores.

La ganaderia fue un feroz campo de batalla en la pelea del gobierno con el campo,
luego del conflicto por la Resolucion 125. Sumado a problemas climaticos y a la
competencia de la agricultura, la politica de transferencia de precios que se impuls6 desde
el anterior gobierno de la Presidenta Fernandez provocd uno de los procesos de

liquidacién mas pronunciados que sufrié el sector en toda su historia.

Desde ese piso, comenzo a estabilizarse lentamente, aunque sin traccionar fuertes
inversiones. Ahora, la caida del precio de los granos, las expectativas de un aumento de
la demanda y las perspectivas de un cambio de politicas ganaderas estan detrds de un

renovado interés por el sector.

! http://www.lacapital.com.ar/expectativa-empresaria-la-recuperacion-la-ganaderia-n486913.html
2 http://www.lacapital.com.ar/expectativa-empresaria-la-recuperacion-la-ganaderia-n486913.html
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CAPITULO I

Diagnostico de la empresa
1.1 Establecimiento “El Zorzal”’- Generalidades

El establecimiento agropecuario, fue fundado en el ano 1999, por sus actuales
socios, por medio de capital propio, desde ese entonces la forma juridica del mismo es
Sociedad de Hecho. El suelo rural comenzd a explotarse un afio después de su

adquisicion, ya que en esa época el pais atravesaba una gran crisis econdmica.

Por las consideraciones anteriores, en sus comienzos, solo se contaba con las
tierras, por lo que en sus primeros afios de vida estas fueron alquiladas a fin de que se
trabajara la tierra e incorporaran animales a las mismas; el arrendamiento era a porcentaje
en donde el locador se hacia cargo de los gastos correspondientes a las instalaciones y se
apropiaba de una parte de la hacienda hembra nacida, los restantes gastos como por

ejemplo sanidad eran compartidos entre el locador y el locatario.

La empresa estd ubicada en la localidad de Silvio Pellico, departamento San
Martin, en la provincia de Cordoba, se dedica actualmente a la cria y engorde de ganado
bovino. Posee 950 ha, con suelos tipo 5 y 6 (no arables, con graves restricciones para
cultivos y especialmente reservados a ganaderia o forestacion). El producto final que se

ofrece es el ternero de 180 kilos y la vaca de refugo (rechazo o descarte).

Tabla 1: Distribucion de las ha. Sembradas

Tipo de siembra Cantidad de ha.
Alfalfa 270
Verdeos invierno/verano 130
Agropiro y festuca 250
Campo natural 300
Total 950

Fuente: Elaboracion propia

Formulacion y Evaluacion de Proyectos 12
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Tabla 2: Activos fijos vivos

Animales Cantidad
Vacas 340
Vaquillonas 130
Terneras 132
Toros 16
Vacas viejas 75
Toros descarte 6
Total 699

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 3: Activos fijos inanimados

Activos Cantidad
Galpdn

Molino

Surgente

Semisurgente

Tractor

Mixer

Balanza grande

Casa familia

Rk R (|ININ(R (R (kN

Casa empleado

Fuente: Elaboracion propia

En la actualidad tiene un empleado, el que comenzo6 su trabajo con los inicios del

establecimiento, afiliado al sindicato de empleados rurales, UATRE.

Si bien el establecimiento no cuenta con un organigrama formal, en funcion de la
observacion directa y de informacion suministrada por el titular se expone seguidamente

el mismo.

Figura 1: Estructura formal

Formulacién y Evaluacion de Proyectos 13
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DUENO
o o ASESOR
CONTABLE
GERENTE
GENERAL
EMPLEADO

Fuente: Elaboracion propia

1.2 Proceso productivo
El proceso de produccion del establecimiento se la divide segun los meses del afio.

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, inician los primeros nacimientos de aquellos

animales mencionados anteriormente.

El numero de nacimientos depende de una serie de factores que lo afectan. El
indice de produccion 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 produccion

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.

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 los meses de Marzo/Abril se comienza con la seleccion de madres y terneros
para la venta. Esta se realiza seleccionando a las terneras que alcancen los 200 kg. para

madres, aquellas que no hayan llegado al peso establecido se siguen alimentando hasta

3 VER ANEXO “A”.
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llegar al peso previamente establecido, y asi de esta forma se unifica la tropa; los terneros

machos se venden en su totalidad.

En Abril se efectta tacto a las vaquillonas y vacas para determinar la cantidad de
terneros aproximados nacerdn en Agosto/Septiembre/Octubre, las hembras que no se
encuentren en 6ptimas 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 efectua 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:

Figura 2: Proceso productivo de la empresa

SEF:'v'IIZID@

ESTACIONADO. FROGIE
- A g SELVEEEPEI_EN : NACIMIENTOS
Ia—”k'—\l .’_A—\ A .
| | | ! | H | | | | | |
Mov.  Dic. En. Feb. Mar. Abr, Mayo  lun. Julio Ag.  Sept. Oct.

Fuente: Elaboracion propia con en base a informacion proporcionada por la empresa

1.3 Proceso productivo agricola para la alimentacion del plantel animal

Para la alimentacion de los animales existentes, se utilizan las ha. sembradas segun
el detalle descripto en la tabla 1. El proceso se inicia a partir de Octubre/Noviembre/
Diciembre, en el cual se comienza con la preparacion de la tierra para ser sembradas, a

través de la realizacion de barbechos quimicos.

En Octubre se comienza el entore o monta a las vaquillonas y en Noviembre,

Diciembre y Enero, al resto del rodeo.

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

agropiro y festuca, en Noviembre /Diciembre se procede a sembrar el verdeo de verano.
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Segun lo antes mencionado seria necesario indicar de manera detallada como es

el proceso para la siembra de cada pastura:

ALFALFA

En Marzo/Abril se siembra, para ser consumida por los animales en el mes de

Octubre. Tiene una vida util de 3 afios y alcanzan a cubrir seis comidas al afio.

De las 270 ha. sembradas con alfalfa, 70 ha. son empleadas para producir rollos,
y las restantes 200 ha. se utilizan para consumo directo de los animales, en parcelas cuyo
nimero estara en funcion de como va a ir rebrotando lo sembrado (en verano las parcelas

se agotan cada 25 dias, en cambio, en el invierno el proceso de rebrote es mas lento).

Comunmente en cada parcela se nutren 400 madres, que se van rotando
diariamente. Cuando una parcela se consume completamente, se pasa a la proxima, hasta
consumar la totalidad de parcelas, cuando se llega a la ultima, los animales se pasan a la

primera parcela en la que ya que ha vuelto a rebrotar la alfalfa.

VERDEO DE INVIERNO / VERANO

Verdeo de invierno, hace referencia a la siembra de trigo, triticale, avena, cebada
y centeno. Este tipo de siembra se consume en planta, desde la tierra sembrada para que
los animales se nutran de las proteinas de la misma, generalmente se lo emplea para las

vaquillonas. Los animales lo pueden consumir trascurridos 90 dias de sembrado.

Cuando se habla de verdeo de verano, se hace referencia al sorgo, maiz y moha.
Sembrado en las épocas de Noviembre/ Diciembre. Poseen una vida ttil de 6 meses (una
temporada). Generalmente se utiliza para perpetrar picado fino (en silo-bolsas) o bien
para ser consumido en planta. La empresa utiliza un 50% para picado fino y el resto se

consume en planta.

AGROPIRO /FESTUCA

Este tipo de alimento es utilizado en épocas de invierno, alrededor de Junio/Julio
del afio siguiente al que fue sembrada. Tiene una vida util de 15 afios, y se puede utilizar
para una comida al afio. El establecimiento utiliza esta alimentacion desde hace cuatro

afnos (sembrado hace cinco afos).

1.4 Planificacion Estratégica

Formulacién y Evaluacion de Proyectos 16
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Si bien la mision, visidon y valores no se encuentran documentados, estos estan

presentes dentro del establecimiento.

Mision: Desarrollar una produccion pecuaria competitiva mediante la
incorporacion de procesos productivos modernos, la integracion eficaz a las cadenas
productivas y una sélida organizacidn, para contribuir asi al desarrollo econémico, el

equilibrio social y la conservacion del medio ambiente.

Vision: Hacer de la ganaderia una actividad moderna, rentable, solidaria,
ambientalmente sostenible y socialmente responsable, para el bienestar del ganadero y

del pais.
Valores:

Entender y satisfacer las necesidades de nuestros clientes en un marco ético de
honestidad, calidad, solidez técnica y transparencia, promoviendo el respeto por las

personas, el compromiso con el trabajo y el cuidado del medioambiente.
1.5 Mercado, precio y comercializacion
b

Para poder comprender cudl es el producto final y como comercializarlo, se

desarroll6 un andlisis a nivel regional, describiendo la situacion actual de la empresa.
1.5.1 El mercado

El mercado en el que se encuentra inserta es muy amplio, ya que la actividad que

efectua la misma es una de las principales fuentes de ingresos del pais.

El mercado del producto se define como competencia perfecta, ya que cuenta con
gran numero de oferentes y demandantes y ninguno de ellos tiene el poder suficiente

como para influir sobre el precio del mercado en forma individual.

En lo que se refiere a la oferta, ésta se define como relativamente ineléstica en el
corto plazo, dado que el ciclo de produccion bovina contempla los tiempos de

reproduccion, cria, engorde y faena del ganado.

En efecto, la oferta de ganado vacuno depende tanto del stock, como de la
composicion de dichas existencias, ya que las caracteristicas bioldgicas del animal (edad,

sexo, fertilidad, ciclos reproductivos, etc.) condicionan sus posibilidades de reproduccion.
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Ademas del mercado del producto, también se podrian diferenciar otros

submercados, dentro de los que cabe mencionar, el mercado proveedor, distribuidor,

competidor y el consumidor.
Mercado proveedor

Con respecto a los proveedores del establecimiento, se pueden nombrar: la
veterinaria que efectua las tareas de sanidad a la totalidad del rodeo, el proveedor de
semillas y agroquimicos, para conservar la oferta de forrajes y las cabafias de toros para
la inseminacion de las futuras madres y mejorar la genética de los animales. Tanto la
veterinaria como el proveedor de semillas, son proveedores estables del establecimiento,

las cabanas varian segun la linea de sangre que se desee incorporar al rodeo.
Mercado competidor

Haciendo referencia a este submercado, no se puede definir una competencia
delimitada, se puede precisar a los competidores como todos aquellos criadores de la zona
y aquellos que no siendo de la zona, llevan su rodeo a los mercados, ferias o remates en

los que participe el establecimiento con sus animales.
Mercado consumidor

En el caso de la empresa objeto de estudio, al ser un campo de cria, cuyo producto
final son terneros de invernada, tiene como clientes fundamentales a los invernadores. A
su vez la empresa también se dedica a la comercializacion de vacas de descarte, para su

posterior faena.

En funcion de lo antes expuesto, los principales demandantes de estos productos
serian: los invernadores, feedloteros y frigorificos. La empresa actualmente tiene cinco
compradores estables, dentro de la provincia de Cérdoba, siendo ellos: feedloots de San

Marco, Las Perdices, Morrison, y Noetinger.
Mercado distribuidor

La empresa hoy en dia vende sus productos en diferentes mercados, como el

mercado de Liniers, el Mercado de Rosario, ROSGAN, y en Ferias locales.

Para vender en los mercados mencionados, el establecimiento posee diferentes
consignatarios que realizan la tarea de relacionar las partes intervinientes y garantizan el

cobro de los productos que se venden.
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Entre los principales consignatarios se pueden mencionar: Scaglia S.A, para las

ferias locales, Benito Pujol, en el mercado de Liniers, y Ganado S.A. en el mercado de

Rosgan.

Este tltimo, tiene una particularidad que lo diferencia del resto de los mercados,
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.
1.5.2 Canales de comercializacion

Figura 3: Distintos camales de comercializacion
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Fuente: Facultad de Ingenieria, Bs.As. (2011)

Como es posible apreciar, la cria se instituye como uno de los primeros eslabones

del proceso de comercializacion ganadera.

El criterio para la ejecucion de la venta empleado por el titular del establecimiento,

esta en funcion de la calidad, cantidad y tipo de hacienda, ya que dependiendo de estos
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factores, varia el precio de los animales, el mercado y las erogaciones que implica la

comercializacion.

Los precios* de los animales cambian de acuerdo al mercado en el que se
comercialice, ya que estos vienen determinados por la cantidad de oferentes y

demandantes.

Si la venta se efectia en ferias locales, se realizaria entre un bajo numero de
consumidores, por ello los precios de la hacienda, tienden a ser bajos del mismo modo
que los costos del flete por las cercanias al lugar (si la comercializacion se lleva a cabo

en el mercado de Rosgan, no habria costo de flete ya que el rodeo no se trasladaria).

Finalmente, si la venta se lleva a cabo en Liniers, el precio seria mayor, debido al
gran numero de oferentes y demandantes; pero esto se veria neutralizado por los elevados

costos de flete para el traslado del rodeo.

Los costos de comercializacién en cualquiera de estos mercados o ferias son

cuatro:

-Los costos por transporte de la hacienda (flete). El costo del flete asciende a $27
por kilometro; cuando las jaulas son para 35 animales grandes y la distancia recorrida es
aproximadamente de 50 Km (desde el establecimiento hasta Villa Maria), el costo del

flete por animal estaria cercano a $39 aproximadamente.

-Los costos por la guia de traslado en el Senasa, donde se va a efectuar dicha venta.

Asciende a $36,20 por animal.

-La tasa municipal abonada en la localidad donde se encuentra ubicado el campo.

Es de $20 por animal.

La comision por venta al consignatario en concepto de gastos de comercializacion

(5% del valor de la venta efectuada).

Si la venta se efectiia directamente a los feedloteros, esta no tendria ningln tipo

de costos, ya que los costos corren por cuenta del comprador.

1.6Criterio de venta segun el tipo de hacienda

4Ver anexo B
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Si la venta fuera de Terneros de 180 Kg, ésta se efectuaria a los feedloteros de la
zona, solo incurriendo en el costo de la guia de traslado (tasa municipal, y Senasa). Si por
alguna eventualidad la venta directa no se pudiere efectuar, se recurriria al mercado de
Rosgan, para proceder a la venta televisiva, abonando solamente la comision al

consignatario.

De esta forma se estaria vendiendo a un mayor precio, (por la cantidad de oferentes
y demandantes) tratando de disminuir al méximo los costos, que de efectuarlo de otra

manera y en los otros mercados no lo permitiria.

La venta de vacas de entre 500-530 kg, se efectua en el mercado de Liniers, ya

que éste ofrece mejor precio para dicha clase de animales.

En el mercado local, se venderian las vacas de refugo, o las jaulas no completadas

(menos de 30-35 animales grandes o menos de 70 animales chicos).

La forma de cobro por las ventas, es segin los valores a la fecha, en base a esto
varia el modo de pago, ya sea con cheques a 30/60/90 dias, al contado o por medio de

transferencia bancaria en cuenta corriente.

1.7 Analisis externo- Mercados de hacienda

En la ultima década, el sector agroalimentario se ha convertido en uno de los ejes
estratégicos de crecimiento del pais, con una produccion cercana al 30% del PBI y al 50%
de las exportaciones. Esto se debe al aumento de la produccion de materias primas
agropecuaria y también por la inversion 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 devaluacion acontecida en la Argentina
hacia principios de 2002, el sector agroalimentario se ha convertido en estratégico para la
generacion de divisas, la motorizacion 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

solo no se incrementa sino que se reduce. Este comportamiento atipico se debe al doble
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caracter 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 permitiran expandir la produccion futura.
1.8 Invernada y cria’

Las cabezas de terneros y terneras movilizadas con destino a invernada durante
los primeros 10 meses del 2015, han sido un 1,5% inferiores a los movimientos de estas
categorias registrados en el mismo periodo del afio anterior. Este porcentaje corresponde

a un poco mas de 100.000 cabezas de éstas categorias.

Los movimientos de terneros machos con destino a invernada registrados para el

2015 fueron un 0,3% menores que los registrados en el mismo periodo del 2014.

Sin embargo para el caso de las terneras (hembras) la disminucion en los
movimientos alcanzo el 3,1% (casi 100 mil cabezas menos), de las cuales la gran mayoria
(mas del 60%) se debe a menores ingresos de las mismas en los feedlots. Este tiltimo dato
seria relevante si se tiene en cuenta que el principal destino de los animales que entran a

los Corrales es la faena.

Para tener una mayor claridad y representacion, se exponen los graficos

correspondientes a la conclusion expresadas previamente en el Anexo “C”
1.9 Consumo?

El consumo de carnes en general sumando la vacuna, la aviar, la porcina y también
el pescado, alcanz6 un nuevo récord, en el primer semestre del 2015, con 127 con kilos
anuales por habitante, por encima de los 126 de todo 2014, cuando registré su maximo

historico.

El consumo de carne vacuna por habitante se ubico en 60,7 kilos anuales en el

semestre, lo que representd la segunda mayor marca de los ultimos seis afios, de acuerdo

> http://www.agroindustria.gob.ar/site/ganaderia/bovinos/02-
Informacion%20sectorial/02=Informes/_archivos/000003=Caracterizacién%20y%20movimientos%20de
%20hacienda/000004=2015/000000_Movimientos%20de%20Invernada%202014-0ct%202015.pdf
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con la Camara de la Industria y Comercio de Carnes y Derivados de la Republica

Argentina (Ciccra).

La cifra acumulada a lo largo de los primeros seis meses del afio fue mas alta que
los 56,6 kilos de 2010; los 53,2 kilos de 2011; los 56,6 de 2012, y 58,8 de 2014; aunque
inferior que los 61,5 de 2013.

Asimismo, si se toma el consumo de carnes en su conjunto, se ve que lejos de

reducirse se incremento la ingesta de estos productos.

Ademas, tanto el consumo de carne de pollo, cerdo y pescado se mantuvieron

entre enero y junio en niveles altos, y en algin caso también en récord.

Asi, es posible concluir que no hubo ningtn retroceso en el consumo de carne en

general en la dieta de los argentinos, sino mas bien todo lo contrario.

De acuerdo con los niumeros del Centro de Empresas Procesadoras Avicolas
(Cepa), el consumo de carne de pollo se ubico en 45,8 kilogramos por afio y por habitante,
similar al récord alcanzado en 2014, de 45,9 kilos; y por encima de los 40,5 de 2013 y los
42 de 2012.

En tanto, los nimeros de la Asociacion Argentina de Productores de Porcinos
(Aapp) indican que el consumo de cerdo por habitante también aument6 a 11,5 kilos por
habitante en el primer semestre, lo que marcé un nuevo récord historico para el sector,

superando los 11 kilos de todo 2014.

La cifra corresponde a carnes frescas, a los que se agregan otros tres kilos mas en

chacinados y fiambres.

Por su lado, en el sector pesquero, las cifras dicen que el consumo se ubicod en
nueve kilos por habitante en el primer semestre, por debajo del récord de 9,7 kilos de todo

el ano pasado, pero al mismo nivel de 2013, y por encima de los 6,8 kilos de 2012.

El consumo de estos cuatro tipos de carne era en 2002 de 88,4 kilos; en tanto que
en los '90 promedio los 98,9 kilos anuales por habitante; en los '80 la media alcanzada fue

de 99,7 kilos; y en los '70 de 101,7 kilos.
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El repunte en el consumo de carnes alternativas a la vacuna resultdé fundamental
en el aumento de las cantidades promedio que ingiere cada argentino, y fue consecuencia
del trabajo realizado en estos ultimos afios por las distintas areas del Ministerio de
Agricultura, como también por la Secretaria de Comercio y de las entidades defensoras

de los consumidores.

En 2005, el consumo de carne fresca de cerdo, por ejemplo, llegaba a los 2,5

kilogramos per cépita, en 2013 trepd a los 10 kilos y en 2014 escalo a 11.

El sector aviar también pegd un salto importante en el consumo local, ya que casi

duplicé los 24,9 kilos consumidos en 2002, al registrar 45,9 kilos en 2014.

En el caso del pescado, entre los '70 y el 2002 su consumo per capita oscild entre
4y 4,5 kilos; y ya en 2012 salt6 a 6,8 kilos, para volver a aumentar a 9 kilos en 2013,

duplicando su media histérica de cuatro décadas, y subir nuevamente a 9,7 el afio pasado.

Grafico 1: Evolucion del consumo promedio per capita por tipo de carne
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Fuente: Producciéon Agroindustrial del NOA®

6 http://www.produccion.com.ar/ver_nota.php?edicion=sin%20info&numero=212&id=1593
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Grafico 2: Participacion por tipo de carne en el total consumido en el pais
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1.9 Precios®

Histéricamente, los argentinos mostraban una marcada preferencia por el
consumo de carne vacuna por sobre otras variedades. Sin embargo, debido al significativo
aumento de los precios, se observa una tendencia a un mayor consumo de pollo, y,
especialmente de carne de cerdo. El analisis de los datos del consumo y los precios

confirma que los valores de los cortes definen la decision de compra de los argentinos.

Si se evaluan las variables de consumo y precios de carne en Argentina se
desprende que, a pesar de la preferencia cultural por la bovina, el precio empieza a
imponerse en las decisiones de consumo local. Entre los valores de los distintos tipos se
verifica que los precios de la carne vacuna se incrementaron nada menos que 58% en los

ultimos doce meses, por encima del 39% que subio6 la carne aviar y 42% la porcina.

Entre las principales causas del incremento de la carne de vaca esté la caida en la
oferta de ganado. En particular, las malas condiciones climaticas han impactado
negativamente en la oferta en los Gltimos meses, lo que acelerd fuertemente la suba en

los precios del ganado en pie, y, aunque en menor medida, de los cortes al consumidor.

7 http://www.produccion.com.ar/ver_nota.php?edicion=sin%20info&numero=212&id=1593
8 http://www.produccion.com.ar/ver_nota.php?edicion=sin%20info&numero=212&id=1593
"

Formulacion y Evaluacion de Proyectos 25



NSTITUTO
NIVERSITARIO
ERONAUTICO

Asi, en agosto el precio promedio del ganado en pie fue un 81% superior al observado en

igual mes de 2013.

El impacto del precio en la eleccion de los compradores se nota en la caida del

consumo de ese producto y el sostenimiento o incremento de las otras.

El consumo anual per cépita de carne de vaca fue de 60,2 kg en los primeros siete
meses de 2014, un 4,4% menos que en el mismo periodo de 2013. En cambio, la caida en

el consumo de pollo, que tuvo un aumento de precios menor, fue mucho mas leve (-1,3%).

En contraste, el consumo de carne porcina, que también se ha abaratado respecto
de la vacuna, acumula un aumento de 3,1%. En el largo plazo se observa también una
marcada tendencia a la incorporacion de un mayor consumo de cerdo en la dieta de los
argentinos, donde aun tiene mucho por ganar ya que el consumo per cépita en Argentina
(10,6 kg pc) continta siendo sensiblemente inferior a la media mundial (de 17 kg per

capita).

Es claro entonces que en los ultimos afios cuando la carne bovina, que es la
preferida historicamente por los argentinos y esta asociada directamente a su identidad
cultural, aumenta de precio su consumo empieza a caer. Si bien la diferencia en cantidades
consumida con relacion a las otras carnes sigue siendo abrumadora, la relacion comienza

a ser mucho mas dindmica en favor de la carne de pollo, y especialmente de cerdo.
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Grafico 3: Evolucion del precio promedio y el consumo per capita por tipo de

carne
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9 http://www.produccion.com.ar/ver_nota.php?edicion=sin%20info&numero=212&id=1593
"
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Grafico 4: Evolucion de los precios minoristas por tipo de carne
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10 http://www.produccion.com.ar/ver_nota.php?edicion=sin%20info&numero=212&id=1593
"
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1.10 Analisis FODA

Figura 4: Matriz FODA del establecimiento

FACTORES INTERNOS

FORTALEZAS DEBILIDADES

e Plante]l homogéneo en cuanto a larazay . i )
e Poca fertilidad del suelo (salino no sodico),
genética. .
por lo que las pasturas no son de buena calidad

e Sanidad optima en el rodeo, permitiéndole . .
para la alimentacién del ganado.

a los animales estar en un buen estado ) o )

) e Zona de sequias, con bajo nivel de lluvias.

fisico. ) ]

' ) ) e Bajo indice de prefiez.

e Trabajo en equipo con profesionales que
asesoran las distintas areas.

e Uso de productos de buena calidad, para la
produccion ganadera.

e Las tierras son propias, lo que permite

disminuir costos fijos y variables.

FACTORES EXTERNOS

OPORTUNIDADES AMENAZAS

e Bueno precios actuales provocados por la o Ingreso de nuevos competidores potenciales al

escasez de terneros, por disminucién del mercado.

rodeo nacional. o Falta de politicas ganaderas a mediano y largo
e Creciente demanda de vaquillonas para plazo.

ampliacion de los rodeos de carne. e [asuba de la tasa de impuestos fiscales, podria
e Incremento de exportaciones hacia el afectar a la rentabilidad de la pyme.

mercado Asiatico. o Inflacion.

e Aumento en los Costos de los insumos.

Fuente de elaboracion propia.
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Analisis FODA del Sector Agropecuario

Fortalezas

e Extenso territorio, en gran parte s0lo apto para ganaderia.

e Tradicion de produccion ganadera desde la época colonial.

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

e Excelentes entidades técnicas agropecuarias oficiales y privadas.

e Muy buen nivel de profesionales de la produccion bovina de carne.

e Bajos costos de produccion ganadera.

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

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

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

e Répida posibilidades de adaptacion de la produccion y la industria a las exigencias

de cada mercado.
Debilidades

e 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 incorporacion de tecnologia en la cria.

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

e Bajo nivel de inversion en la industria frigorifica en relacion con otros sectores de
la industria alimentaria.

e Atraso en el sistema interno de comercializacion 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 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 integracién econdémica regional.

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 disminucion de los costos de transaccion.

e [Establecer mecanismos legales tendientes a la seguridad de cobro.

e Eliminacion a las retenciones a la exportacion de algunos productos

agropecuarios.
Amenazas

e Elevados costos de los servicios (transporte, comunicaciones, energia, etc.)
e Insuficientes controles higiénicos e impositivos.

e Bajo financiamiento oficial al SENASA.

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

e Falta de una politica ganadera del actual gobierno para el pequefio productor.

CAPITULO II

Analisis de la viabilidad comercial

2.1 Perspectivas del mercado internacional de carnes
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El mercado mundial de carnes presencio importantes cambios en la ultima década,
algunos de ellos se deben a las distintas situaciones que modificaron los habitos de
consumo de la poblacion, a la expansion o retraccion de la produccion mundial y al
aumento del nivel de ingresol conjuntamente con el crecimiento de la poblacién (1,15%

anual).

Tal como podemos ver en el grafico 5, entre 1993-2013 la produccion de carnes a
nivel mundial aumentd mas de 100 millones toneladas, pasando de 149,45 millones de
toneladas a mas de 252 millones de toneladas. Cabe destacar que la composicion
porcentual se modifico; la carne de vaca fue perdiendo espacio dando lugar a la carne de

pollo, permaneciendo en los mismos niveles (43%) la de cerdo (Errecart, 2015)!!.

Grafico 5: Evolucion de la Produccion Mundial de Carnes
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Fuente: CERE en base a datos de FAO (2014)

Este mercado para el afio 2013 alcanz6 una produccion total de 252,14 millones
de toneladas res con hueso y mostr6 un crecimiento total del 24% con respecto al periodo
anterior. De ese total el 43,41% correspondio a la carne de cerdo, el 33,34% a la carne de

pollo y el 23,25% a la carne vacuna.

2.2 Principales productores mundiales de carne vacuna'?

" Errecart, V. (2015). ANALISIS DEL MERCADO MUNDIAL DE CARNES. CERE (Centro de Economia Regional)
UN de San Martin.
12 Errecart, V. (2015). ANALISIS DEL MERCADO MUNDIAL DE CARNES. CERE (Centro de Economia Regional)
UN de San Martin.
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Dentro del mercado de carne vacuna EE.UU. concentra el 20% del total mundial;
del total producido en 2013 (11,32 millones de toneladas) y como consecuencia a su bajo
crecimiento de la produccion, ubicado por debajo del digito, destina 1% a la exportacion

siendo el resto para abastecer el consumo local.

Brasil con un 16% de participacion mundial y un crecimiento promedio del 3,66%

es uno de los paises que mas variaciones experimentd en este rubro.

La Union Europea conformada por 28 paises tiene una participacion en la
produccion mundial de la carne vacuna del 13% (grafico N° 2) y su evolucion no fue
positiva; la produccion en general se caracteriza por ser de carnes duras y avejentadas, la

cual proviene del ganado lechero.

Por su parte China, con el 10% de participacion mundial y un crecimiento
promedio del 5,86%; reflej6 su progresion en una constante expansion de los hatos,
practicas genéticas y alimentarias mejoradas. India mostr6 un crecimiento mucho menor
del 0,57% promedio anual, pero sostenido a partir de 2004, tuvo una participacion

mundial del 6%.

Argentina con una participacion en la produccién mundial del 5% no tuvo un gran
desempefio, este rubro siempre tuvo competencia directa con la agricultura. La alta
productividad y rentabilidad de esta actividad en comparacion con la produccion de carne
vacuna; propicia la reduccion de campos para cria de ganado, destinandose para el cultivo

de soja.

Grafico 6: Principales Productores de Carne Vacuna
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Fuente: CERE en base a datos de FAO (2013)

Figura 5: Panorama mundial del comercio de carne vacuna
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2.3 Consumo mundial de carne (Ponce, 2013)"3

El consumo de carne bovina fue impulsado principalmente por el dinamismo de
los paises en desarrollo los cuales modificaron sus hébitos de consumo pasando a

consumir proteinas animales acompafiado de importantes incrementos en sus ingresos.

En sus proyecciones a 10 anos, la OCDE y la FAO consideraron que las variables
que dinamizaron el mercado mundial en el Gltimo decenio, continuaran operando en la
década en curso, impactando positivamente en los consumos y el comercio internacional
de las principales fuentes de proteina animal. La carne aviar seria la mas beneficiada de

todas, seguida por las carnes porcina y bovina en segundo y tercer lugar, respectivamente.

El crecimiento de la poblaciéon y el continuo incremento del ingreso per capita
esperado en los paises emergentes, que parten desde niveles muy bajos de consumo de
carne, daran lugar a la consolidacion del proceso de urbanizacion de su poblacion y a un
persistente cambio en su dieta alimentaria. Es decir, en la segunda década del siglo XXI
seguira creciendo la demanda de proteinas de origen animal en forma mas que
proporcional a la evolucion del ingreso per capita, en detrimento de las proteinas de origen

vegetal.

Grafico 7: Evolucion del consumo de carnes 1996 — 2014
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Fuente: Secretaria de la OCDE y FAO (2015)

13 ponce, M. (2013). Perspectivas Nacional y Mundial Mercado de Carne Bovina. Asociacidn Chilena de la
Carne A.G. Extraido de: http://www.minagri.gob.cl/wp-content/uploads/2013/11/Perspectivas-del-
mercado-de-la-carne-bovinal.pdf
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Tabla 4: Consumo de carne bovina kg/hab/afo

Afio 2009 kilos Paises kilos
Mundo 9,6 IArgentina 54,1
USA 39.8
Continente kilos Australia 38,7
Oceania 34,7 Brasil 37.9
América 30,5 Francia 25,5
Europa 16,1 Chile 20,8
Africa 6.4 Portugal 18,3
Asia 4.2 Alemania 12,8
Japon 8,8
Senegal 7.5
China 4.8
Zambia 4,7
\Vietnam 4.3
Haiti 4.2

Fuente: Faostat (2010)

Respecto de las perspectivas sobre el consumo mundial de carne vacuna, se

pueden puntualizar los siguientes aspectos (Ponce, 2013)!:

* La Organizacion de Naciones Unidas para la Agricultura y la Alimentacion
(FAO) prevé que el consumo mundial de carne continuard en ascenso hasta 2021 y que
el mayor incremento se dard en paises en desarrollo, quienes serdn responsables del
crecimiento global. El mercado mundial de la carne vacuna se encuentra en pleno

crecimiento y con demandas insatisfechas y precios al alza.

» El aumento acelerado de la renta per capita en paises emergentes hard que el
consumo de alimentos con mayor valor agregado aumente de forma importante. Dos
alimentos tendrdn un consumo elevado: demanda de carne y consecuentemente un mayor
volumen de granos para alimentar esos animales. Uno de los dos paises en donde la
demanda de carne crecera mas es China, entre 2010 y 2050 el consumo per capita de
carne bovina en ese pais pasard de 7.7 kgs. a 23.8 kgs. El consumo de carne de pollo en

este pais pasara de 19 kilos a 42 kilos.

* El incremento del consumo sera liderado por Asia, algunos paises de América

Latina (en la medida que mejora el poder adquisitivo de los consumidores) y los paises

14 Ponce, M. (2013). Perspectivas Nacional y Mundial Mercado de Carne Bovina. Asociacion Chilena de la
Carne A.G. Extraido de: http://www.minagri.gob.cl/wp-content/uploads/2013/11/Perspectivas-del-
mercado-de-la-carne-bovinal.pdf
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exportadores de petroleo, pero FAO también prevé incrementos en la demanda en
naciones con economias emergentes. El comercio mundial seria liderado por Brasil y

Estados Unidos en los proximos afios.

* Como se ha demostrado por las distintas cifras analizadas las proyecciones para
la demanda de carne bovina a nivel mundial aparecen muy promisorias, especialmente

para los paises sudamericanos.

2.4 La ganaderia argentina

Para el desarrollo de este punto se recurrié a un estudio realizado por Juan Carlos
Porstmann, Magister, Ingeniero Agronomo, Profesor Area Econémica, Facultad de
Ciencias Agrarias, Universidad Nacional de Rosario donde pone de manifiesto que la
ganaderia argentina enfrenta la oportunidad de aprovechar la excelente demanda de los

mercados internacionales.

La expectativa de que la ganaderia vuelva a ser una actividad competitiva frente
a la agricultura de bajos rendimientos y alto riesgo de zonas marginales, vuelve a

plantearse interrogantes y buscar respuestas.

(Puede competir en términos econdmicos la ganaderia en combinacién con

rotaciones agricolas?

(Qué nivel de productividad debemos lograr o cuan eficiente deben ser los

sistemas de produccion de carne?
(Qué sistemas de produccion generan mayores margenes?

(Cudl es el nivel de inversion y cudl la rentabilidad del capital para poner en

marcha un proyecto ganadero?

Para estudiar en profundidad los aspectos econdmicos de la producciéon de carne
bovina en la actualidad, se seleccionan tres modelos productivos: Cria, Invernada y Ciclo

Completo en comparacion con Soja de Primera.

A fin de establecer los niveles de productividad se toma como zona de referencia

la region centro-este de la provincia de Cordoba, en campos de aptitud mixta, donde a
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partir de la ultima década el avance de la frontera agricola los trasformo en cultivos de

Soja.

En los planteos de produccion de carne se observan multiples alternativas de
alimentacion, desde las mas intensivas como el Feedlot, sus combinaciones con
terminacion en corrales de engorde o al contrario, corral de inicio y terminacidén a campo,
hasta los sistemas mas clasicos de invernada a campo con o sin suplementacion energética

en la fase final.

Esta primera etapa de estudios econdomicos se plantea comparar los resultados
econdmicos de las alternativas clasicas de produccion a campo sobre pasturas

implantadas con los de Soja de primera en tierras de igual capacidad productiva.

Tabla S: Principales datos técnicos y econémicos

Variable CRia INVERNADA CILO COMPLETO SOUA
Cabezas/ha 2,13V acas & 10N avillos Igual propordcn
Demete 85 EGsa
Paso de venta 160170 ke'ha 230ke/ha 430ke 'ha
Curadion 1Bmeses 18 mesas
PasturasAlf 855 £S5 Bo
Verdeosinv. 15% 15% 155
Rollos pastura 28 fcab 10/cab Igual proporcon
Suplementacion: 180k /cab 180 kg /' cab
Productividad 428kg'he/shio 550 kg ha afo 455k hal afio 2.500 kg/ha
Predo deventa 23,8 Sfkgtemero 17 65/ks Iguzal valor 255k
Prago vag. prén £0005/cab
eIy comarn 60-7,0% 60w Igual proporcicn 15,85

Fuente: Porstmann (2014)"

A partir de la caracterizacion de cada modelo productivo se estima el Margen
Bruto anual, que surge de restar a los Ingresos directos los Costos directos de produccion.
Los Ingresos directos son el resultado del valor de la produccién menos los gastos de

comercializacion de venta incluidos los fletes.

Los Costos directos en ganaderia incluyen personal, alimentacion (renovacion y
mantenimiento de pasturas perennes, siembra de verdeos de invierno, confeccion de
rollos y suplementacion con balanceado), sanidad, conservacion de mejoras, compras de

hacienda y gastos de comercializacion de compra. En cuanto al cultivo de soja de primera,

15 https://www.bcr.com.ar/Pages/Publicaciones/infoboletinsemanal.aspx?IdArticulo...
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se restan los costos de labores contratadas, semillas, herbicidas, insecticidas, inoculante,

fertilizante y cosecha contratada.

Los Resultados econdémicos para el calculo de los Margenes se proyectan en pesos
(ARS) y la rentabilidad de los proyectos de inversion en dolares (USD), a moneda
constante, antes de impuestos, a precios de octubre de 2014. En el caso particular del
grano de Soja, el precio refleja una leve expectativa alcista, en comparacion con los

valores actuales. El tipo de cambio utilizado para la conversion de pesos a dolares es 8,47.

Tabla 6: Margen bruto de las actividades

HResultados CRia INVERNADA CICLO COMPLETO SO)A
Ingrases directos 7.7 5/ha 14338 5/ha 659785 ha 5045 5/ha
Costos directos 2.457 5'ha 11.828 5/ha 25375 ha 26505/ ha
Margan Bruto 4,812 5/ha 1512 5/ha 448515/ ha 2.385 5/ha
Margen Bruto 568 usd/ha 297 usdfha S5Musdfha 283 usdfha
Rendimiento de 3.690 2.560 3510
$o/a aquivalents ngiha g iz /ha

Fuente: Porstmann (2014)!°

A los niveles de productividad y precios estimados, todos los planteos ganaderos
del estudio arrojan resultados econdmicos competitivos con respecto a la produccion de
Soja. El mayor Margen Bruto lo presenta la Cria producto de los buenos precios de venta
de los terneros para invernada, que reflejan las expectativas de mayores negocios de
exportacion y de una menor oferta, sumada a la eficiencia técnica en funcion de la calidad

de los recursos planteada en el modelo.

Esta oportunidad de la Cria se traduce en una amenaza de la Invernada, que a
iguales niveles de eficiencia técnica no compite con la Cria. Esto se explica en parte por
la alta relacion de precios entre compra (terneros) y venta (novillos). Este valor en la
actualidad es del 36%, uno de los mas altos de los ultimos 20 afos, en el cual el promedio
de la serie (1995-2014) es de 11,6%, siendo el valor medio de los ultimos 5 afios (2010-

2014), a partir del cual se revierte la fase de la crisis ganadera, de 20,1%.

El sistema de Ciclo Completo se ubica en una posicion inferior a la Cria. La

ventaja econdmica de esta alternativa es el ahorro de gastos de comercializacion de venta

16 https://www.bcr.com.ar/Pages/Publicaciones/infoboletinsemanal.aspx?IdArticulo...
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del ternero por parte de la Cria y de compra por parte de la Invernada. Otras ventajas muy

importantes son el autoabastecimiento de terneros (oportunidad y calidad) y la

diversificacion del riesgo técnico y de mercado por la combinacion de dos actividades.

El rendimiento de indiferencia de la Soja, a partir del cual iguala en términos de
Margen bruto a la actividad Cria es de 3.690 kg/ha para la region en estudio. En el caso

de Invernada 2.560 kg/ha y para Ciclo Completo 3.510 kg/ha.

Grifico 8: Margen Bruto (u$s/ha)

568524

400

mCRIA » CICLO COMPLETO = INVERNADA  ® 5014

Fuente: Porstmann (2014)

La segunda parte de este estudio evalta en términos financieros la rentabilidad de
las inversiones necesarias para ejecutar un proyecto de produccion de carne bovina de
caracteristica técnicas similares a las que se analizaron en el célculo del Margen Bruto,

siendo la escala de los proyectos de 500 ha.

En esta instancia se pregunta si:

(El mayor margen de la Cria compensard el mayor nivel de inversion en vientres
con respecto a un planteo de invernada de menor margen, en iguales condiciones de

recursos y eficiencia técnica?

Para ello se plantea un modelo de negocio tomando tierra en arrendamiento por el
valor anual equivalente a 7 quintales de soja por hectarea (99,4 kg de novillo/ha/afio). Se

simulan los ciclos productivos de cada actividad (dinamica del rodeo) utilizado para
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proyectar el flujo de fondos financiero de los proyectos (Inversiones, ingresos y egresos)

a un plazo de 5 afos, a partir del cual finalizan, recuperando el valor del capital hacienda

remanente.

La inversion inicial incluye la compra de hacienda y los gastos de compra, la
siembra de pasturas, el primer verdeo de invierno y el primer pago del alquiler de la tierra.
Los egresos anuales suman personal, sanidad, henificacion, verdeos, suplementacioén en
engorde, reposicion de hacienda (reproductores o terneros), reparacion de mejoras y

gastos de estructura e imprevistos, entre otros.

Los ingresos consideran las ventas de la produccion neta de mortandad y desbaste,
descontados los gastos de comercializacion y flete. Se suma también el margen de la
actividad Soja de primera en rotacion con el verdeo de invierno aprovechado por la
ganaderia. La actividad Ciclo Completo sélo inverna los terneros machos, vendiendo las

hembras después del destete.

Se proyecta un contexto (Escenario I) de precios futuros para la hacienda con un
incremento del 5% anual en términos reales por efecto de las expectativas de exportacion.
Para la soja se estima un unico incremento del 10% a partir del segundo afio bajo la
hipétesis de una disminucion del nivel de retenciones a las exportaciones de soja. Por
ultimo el modelo no considera en la proyeccion del flujo de fondos restricciones

financieras ni el financiamiento para realizar las inversiones.

En este segundo analisis, para la evaluacion economica de los proyectos de
inversion, se emplean medidas financieras que contemplan el costo de oportunidad de los
factores (tasa r) tales como TIR (Tasa Interna de Retorno) y el Valor Actual Neto (VAN).

Doénde VAN = — Inversion inicial Y BN / (1+r)! para i variando entre 1 y n.

Siendo BN el Beneficio Neto de costos que genera el proyecto y r la tasa de
descuento, utilizandose en este caso una tasa real anual del 8,0% como costo de

oportunidad del capital.

La regla establece que la inversion sera rentable solo si el VAN que genera es
positivo (es decir que el proyecto es viable si genera un excedente luego de cubrir los

egresos, las inversiones y el costo de oportunidad del capital inmovilizado).
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La TIR es un indice de rentabilidad ampliamente aceptado que se define como la
tasa de interés que reduce a cero el VAN. Es conveniente realizar la inversion cuando la

TIR es mayor al costo de oportunidad.

2.4.1 Evaluacion financiera de los proyectos de inversion

Tabla 7: Escenario I con incrementos de precios reales en carne y soja

Resuitados cria INVERMADA CICLO COMPLETO
Inversidn inicial 1280 333 usd 710.718 usd 548 212 usd
VAN [8,055) 401 591 usd 32B.Ti6 usd 355108 usd
TIR 16, 3% 19,45 17,05
Escala en ha S00 00 3E0cria- 150 inv,
Escala en cabazes 105 1082 TaTenm- 217 inv,

Fuente: Porstmann (2014)

Los resultados obtenidos en la evaluacion financiera de los proyectos son
favorables en los tres modelos. Los valores de VAN son positivos y los de TIR superan

en todos los casos el costo de oportunidad del capital.

La conclusion sigue el mismo patréon que en el andlisis del Margen bruto, en
primer lugar el proyecto Cria con el mayor VAN, en segundo lugar el proyecto Ciclo
Completo y por ultimo Invernada. En términos de rentabilidad (TIR), Invernada presenta

el mayor valor (19,4%) al mismo tiempo que presenta la menor inversion inicial.

Grafico 9: Valor Actual Neto (u$s) Escenario

500.000 401.591 359.109
a0000 |
300000 |
200.000

318.716

100,000

= CRIA CICLO COMPLETO ™ INVERNADA

Fuente: Porstmann (2014)
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Grafico 10: Tasa Interna de Retorno. Escenario I

19,4%

20,0%
18,0%

16,0%

| . . T |
k™ ! A

14,0%

CICLO COMPLETO = INVERMNADA

Fuente: Porstmann (2014)

A partir de los resultados obtenidos en el modelo Escenario I, se realiza un analisis
de sensibilidad para identificar las variables de mayor peso en la definicioén de los valores

de cada proyecto y su impacto en el resultado final.

Ademas, se estima para las dos variables mas relevantes de cada alternativa, la
tasa de aumento o disminucidon méxima que soporta el proyecto con respecto al valor
estimado originalmente, antes de ser negativo, es decir cuando el VAN es igual a cero y
la TIR al costo de oportunidad. De esta forma se pueden prever los limites que marca

cada variable en forma individual, a partir del cual el proyecto puede ser aceptado o

desechado.
Tabla 8: Analisis de sensibilidad. Cria
CRIA CAMBICS EN LASVARIABLES
o o] -5 ] 5% 1056

VARIABLE VALDRESDETIR COFERBNCLA DR DEN
Frecio hacienda 11 5% 1399 16.3% 187% 2108 o5% 1
Monto de inverson 19 9% 1805 16.3% 14.8% 13.3% &5% 2
% de destate 142% 153% 163% 174%  185% 4% 3
Carzacaberas’ha 14E6% 15T 16 I7I%  1TEN 3% 4
Precic soja 17.2% 168% 63 2 159% 1558 17K 5
Precios de equilibhio
Varadon porcentual VAN [8%) TR
Pracio hacienda minimo: -17.0% a0 805

Meontoinvarsién maxime 30,05 8.0

00

Fuente: Porstmann (2014)
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Tabla 9: Analisis de sensibilidad. Invernada

IHVERMADA CAMBIOS EN LAS VARIABLES
- 308 55 5% 556 s

VARIABLE VALDRES DETIR CoFER BN ORDEN
Reladon comprafventa AT BX IS 133% T1% 2584 1
Pracio hacianda 153%  I75% 198 212% 228 7 2
Ment de inversidn 22.95% 211% 19 4% 17,8% 168% 63% 3
Cargacabezas/ha 16,9% 18, 25 19,95 20,5% 216  47s L
Precio sofa 09% W1% o8 18T  1TSM 3o 5
Precios de equilibrio
Variadon porcentual VAN [B%) TIR
Reladon com./fven. mem:  48.0% 00 8,05

Precio hacigndaminime:  -28.0% ad

Fuente: Porstmann (2014)

Tabla 10: Analisis de sensibilidad. Ciclo completo

CICLD COMPLETOD CAMBIOS EN LASVARIABLES
- 305 ~55% 05 556 105

VARIABLE VALDRES DETIR DR BiClh ORDEN
Mento de inversién 118% 143 1708  IBEN 2108  93% 1
Fracio hacignda 15,6% 13,05 17 ek 150% 139 578 2
% de desmere 14,45 1558 170 177 15.8% 4.4% 3
Cargacaberas’ha 14 7% 15 T 17,00 7.4% 187 35 L
Prafio soja 17, 6% 17, 1% 17 .36 16, 1% 1560 208 5
Precios de equilibrio
Variadon porcentual VAM [B%) TIR
Precio hacienda minimo: -17.5% 0.0 B.0%

Monte invesidn mixime  38.0% Q0

Fuente: Porstmann (2014)

En los tres casos el precio de la hacienda y el monto de inversion inicial presentan
el mayor peso en el valor de los proyectos, superando las variables de eficiencia técnica.
En el caso particular de Invernada la relacion de precios ternero/novillo es la mas

importante.

Si se evaluan los proyectos de inversion neutralizando los incrementos de precios
esperados en la hacienda y en el grano de soja (Escenario II), las actividades también

presentan valores positivos y mayores al costo de oportunidad.
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Tabla 11: Escenario Il. Sin incremento de precios reales en carne y soja

VAN (B%) TIR

Invernads B 2as 10 55
Cna &, 216 955
Clde Complato B E27 5 3%

Fuente: Porstmann (2014)

La relacion de precios entre la ganaderia y la agricultura, sumados a las
expectativas de mejores precios en términos reales por efecto de las exportaciones, es
favorable para la produccion de carne. Definitivamente restan sefiales claras con respecto

a cambios en la politica ganadera que permita consolidar la expansion del sector.

Los incentivos econdmicos se muestran alentadores para movilizar el flujo de
inversiones hacia la ganaderia bovina de productividad media-alta, compitiendo por el

uso de los recursos frente a la agricultura extensiva fuera de la zona nucleo.

A partir de estos resultados, producto de un modelo simplificado de la realidad,
cada productor inversionista deberd calcular sus propios resultados econdmicos y

enfrentar el proceso de decision. La oportunidad llego, el desafio es de cada uno.
2.5 Conclusion de la viabilidad comercial

Con los nuevos valores de la soja que reflejan la buena predisposicion de la
demanda pero por encima de ellos las abundantes cosechas en los principales paises
productores, todo indica que los proximos dos afios habra un descenso en la rentabilidad
de los productores agricolas. Esta caida de rentabilidad debe ser vista como una nueva
oportunidad para apostar a la diversificacion, sin manejar esa dicotomia tan dafiina de
granos o carnes entendiendo que los mismos tienen una complementariedad que los

convierte en una formula sustentable econémica y ambientalmente (Milano, 2014)"”

17 https://www.bcr.com.ar/Pages/Publicaciones/infoboletinsemanal.aspx?IdArticulo...
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CAPITULO III

Analisis de la viabilidad técnica

En la presente factibilidad se desarrollaran las principales caracteristicas que se le

dard al establecimiento y los activos necesarios a implementar.
3.1 Localizacion

La empresa se encuentra ubicada en Silvio Pellico.
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Departamento General San Martin

Codigo Postal X5910

Prefijo telefonico 0353

Figura 6: Mapa de localizacion
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Fuente: http://maps.google.com.ar/

3.2 Superficie

Figura 7: Mapa satelital
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Cuenta con una superficie de 950 ha y no se encuentran totalmente explotada.
Posee 300 ha de campo natural, como se detalld6 previamente, en donde se realizara la

implantacion de pasturas perennes.

3.3 Tipo de suelos

Segun la carta de suelos (Agencia Cérdoba Ambiente, y el INTA), la clasificacion

taxonomica que le corresponde es la de Clase VI.

Caracterizacion del suelo

Suelos que presentan graves limitaciones (pronunciada pendiente, pedregosidad,
aridez, exceso de humedad, alcalinidad sédica, salinidad, etcétera) que los hacen
generalmente ineptos para cultivos, por lo que su uso queda restringido en gran parte a
pasturas adaptadas a las limitaciones, campo natural de pastoreo, forestacion o
conservacion de la fauna silvestre y en ciertas regiones se logra un mejoramiento en su

receptividad con intersiembra de pasturas adaptadas climaticamente.
3.4 Cronograma de trabajo

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

trabajo.

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

regiremos por este.
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Grafico 11: Cronograma de Trabajo
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Fuente: Elaboracion propia con el asesoramiento del Ing. Agrénomo Esteban Di Giusto

3.5 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.
3.5.1 Implantacion de pasturas

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

rhodes y agropiro, como aporte energético para la ganaderia.
Grama Rhodes (Lus, 2012)!3

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 floracion, de

manera que la produccion forrajera no se ve interrumpida por la formacion de semillas.

18 Lus, L. (2012). ¢Grama versus Agropiro o Grama + Agropiro? Disponible en:
http://www.produccion-animal.com.ar/produccion_y_manejo_pasturas/suelos_salinos/14-
gramma_agropiro.pdf
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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 floracion casi continua durante la estacion 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 dormicion 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 aun 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.

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.

Fisiologicamente 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 diferenciacion 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.
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Cultivares diploides como Pionner y Katambora, soportan condiciones mas

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

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

y de rebrote primaveral mas temprano.
Agropiro (Lus, 2012)"

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 otofio, se da el segundo pico de crecimiento vegetativo, disminuyendo

los niveles de produccion forrajera en invierno.

Cuando las temperaturas ascienden mucho en el verano, se produce la encafiazon
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 semillazon 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 dormicion solamente se produce en un lapso muy corto post

cosecha y la germinacion 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.

19 Lus, L. (2012). ¢Grama versus Agropiro o Grama + Agropiro? Disponible en:
http://www.produccion-animal.com.ar/produccion_y_manejo_pasturas/suelos_salinos/14-
gramma_agropiro.pdf
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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 floracion.

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 y 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 utilizacion con buenos rendimientos y forraje de aceptable calidad hasta tanto
no se produzca la encafiazon. En el transcurso de este periodo, la grama rhodes recién
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

produccion otofial convenientemente.

Grafico 12: Curva de crecimiento de las pasturas perennes
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Curvas de crecimiento comparadas de grama rhodes y

agropiro
= — Agropir
Encafiazon Cierre de ‘g 3
agrapiro — Grama
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Fuente: http://www.una-gauchada.com/agro/grama-versus-agropiro-o-grama-

agropiro-974.html
3.5.2 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 instalacion 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.
3.5.3 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.

Es imprescindible contar con un andlisis quimico de agua, para determinar la

aptitud de consumo para los animales.

3.5.4 Instalacion de electricidad
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En el casco del establecimiento se realizara la instalacion de una linea monofésica,

trifasica, con bajada de luz correspondiente, y llevar una linea hasta el casco.

3.6 Modulo de ganaderia

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

implementar:
3.6.1 Desarrollo de aguadas, lotes y ensenadas

Es importante, 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 lo que respecta a las aguadas, estas pueden ser piletas — bebederos de lotes compartidos

y los comederos son tambores de 200 lIts. cortados por la mitad.

' ,-w- PN Ny
iy oy
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3.6.2 Desarrollo de corrales de trabajo

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

los mismos.

Figura 8: Corrales de trabajo
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Fuente: http://www.produccionbovina.com/informacion_tecnica/instalaciones/07-
mangas_y corrales para vacunos.htm

3.6.3 Determinacion de la demanda forrajera

El Equivalente Vaca es el promedio anual de los requerimientos de una vaca de
400 kg de peso, que gesta y cria un ternero hasta el destete a los 6 meses de edad con 160
kg de peso, incluido el forraje consumido por el ternero. Esto representa en términos de
energia 18,54 mega calorias de energia metabolizable, que a su vez equivale a 3.300
kilogramos de Materia Seca; siendo ésta, el peso que tiene dicha pastura una vez que se
le ha extraido toda el agua por secado, es la parte del forraje que aporta la energia, las

proteinas, minerales y las vitaminas a la dieta de los animales.

Tabla 12: Equivalencias
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1 EV = 18,54 megacalorias

1 EV =3.300 Kg. de materia seca

Fuente: Elaboracion propia en base a datos Ingeniero agronomo

Los siguientes datos han sido proporcionados por el ingeniero agréonomo del

establecimiento a modo de permitir el calculo de EV total y la carga animal:

Tabla 13: EV por categoria de hacienda

Categoria EV prom. p/aiio
Toros 1,2
Vacas 1
Vaquillonas 1-2 0,6
Terneras 0,5
Vacas vacias x 2/12 0,7

Fuente: Elaboracion propia en base a datos Ingeniero agronomo

Tabla 14: Demanda forrajera actual

Categoria N2 de animales EV Total EV | Carga animal
Toros 22 1,2 26 0,03
Vacas 340 1 340 0,35
Vaquillonas 1-2 130 0,6 78 0,08
Terneras 132 0,5 66 0,07
Vacas de refugo 75 0,7 53 0,06
Total rodeo 699 563 0,59
Total rodeo vientres 470
Cant. de hectéreas 950
Demanda actual 1.857.570 563 x 3.300
Total carga animal 0,59 563/950

Fuente: Elaboracion propia en base a datos Ingeniero agrénomo
3.6.4 Oferta forrajera actual

Para la determinacion de la oferta forrajera, se tuvo en consideracion que el
establecimiento cuenta hoy en dia con 650 hectireas sembradas y sus respectivos
kilogramos de materia seca por tipo de siembra (todos los datos fueron suministrados por

el ingeniero agronomo).

Tabla 15: Oferta forrajera actual
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Tipo de pastura Ha. sembradas | Kg/Ms/ha | Total Kg/Ms/afio
Alfalfa 270 6.000 1.620.000
Verdeo verano/invierno 130

Verdeo verano

Sorgo Silero 50,00% 4.125 268.125
Sorgo Forrajero 50,00% 5.500 357.500
Verdeo invierno 1.500 195.000
Agropiro 250 1.500 375.000
Total 650 2.815.625

Fuente: Elaboracion propia en base a datos Ingeniero agronomo

Como se puede apreciar, existe actualmente un excedente de 958.055KgMs/ano
(2.815.625KgMs/afio-1.857.570KgMs/afio). Este excedente estaria compuesto
principalmente por alfalfa con la que se confeccionan rollos para su posterior venta, la
cual a veces no se efecttia ya que los posibles compradores adquieren estos rollos en
lugares cercanos a sus establecimientos, evitandose asi el incremento en los costos de

flete por traslados de otras zonas mas alejadas.

Este hecho provocd una acumulacion de reservas que fue uno de los determinantes

para la incorporacion de nuevos vientres.

Actualmente en el mercado, los rollos de alfalfa se venden a $650 (flete a cargo
del comprador). El costo de la confeccion del rollo, es aproximadamente del 50% ($ 351)

con lo cual se obtendria un beneficio neto de $ 300 aproximadamente por unidad.

Con la incorporacion de las nuevas madres, ya no existiria el mencionado
excedente, ya que ingresaria a la oferta forrajera para los nuevos animales y el ingreso
que se obtenia con la venta de rollos, se veria compensado en sobremanera por el aumento

de la produccion de terneros.

El excedente mencionado equivaldria en forma aproximada a 600 rollos de alfalfa,
se estaria hablando de $180.000 (600 rollos x $300), que ya no ingresarian como beneficio

adicional.

3.6.5 Determinacion de la demanda forrajera del proyecto
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Tabla 16: Demanda forrajera para las 500 madres

Categoria N2 de animales EV Total EV
Vacas prefiadas 500 1 500

Fuente: Elaboracion propia en base a datos Ingeniero agrénomo

Materia seca = 3.300

Total demanda forrajera 500 madres = 1.650.000 (3.300 x 500)

Tabla 17: Modificacion de la demanda forrajera

Demanda forrajera actual 1.857.570
Demanda forrajera del proyecto 1.650.000
Total demanda forrajera 3.507.570

Fuente: Elaboracion propia en base a datos Ingeniero agrénomo

3.6.6 Oferta forrajera del proyecto

Tabla 18: Oferta forrajera del proyecto

Tipo de pasturas Ha. sembradas | Kg/Ms/ha Total Kg/Ms/aiio
Alfalfa 270 6.000 1.620.000
Verdeo verano/invierno 130
Verdeo verano
Sorgo Silero 50,00% 4.125 268.125
Sorgo Forrajero 50,00% 5.500 357.500
Verdeo invierno 1.500 195.000
Agropiro 350 1.500 525.000
Grama Rhodes 200 3.000 600.000
Total 950 3.565.625

Fuente: Elaboracion propia en base a datos Ingeniero agrénomo

Con el aumento del plantel de madres a 500, ahora el excedente seria de 58.055
Kg/Ms/ano (3.565.625 KgMs/afio- 3.507.570 Kg/Ms/ano) que serdn utilizados en el

invierno como reserva.

Tabla 19: Cambio en la carga animal
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Categoria N2 de animales EV Total EV | Carga animal
Toros 22 1,2 26 0,03
Vacas 340 1 340 0,35
Vaquillonas 1-2 130 0,6 78 0,08
Madres del proyecto 500 1 500 0,53
Terneras 132 0,5 66 0,07
Vacas de refugo 75 0,7 53 0,06
Total rodeo 1.199 1.063 1,12
Total rodeo vientres 970
Cant. De hectareas 950
Demanda actual 3.507.570 1.063 x 3.300
Total carga animal 1,12 1.063/950

Fuente: Elaboracion propia en base a datos Ingeniero agronomo
3.6.7 Hacienda y el proceso productivo (Activo Fijo Vivo)

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

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 aproximacion lleva a que la
distribucion es de un animal cada 2 ha (0,5 EV/ha), se considera que con la implantacion

de pasturas se puede mejorar dichos valores.

Por lo que se puede introducir en 500 vacas madres, con su respectivo porcentaje

de toros (2%).
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El ciclo productivo planteado sera en un primer momento de una cria de terneros,
con venta de terneros al destete, que podra ser reevaluado posteriormente para decidir la
realizacion 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.

Figura 9: Esquema productivo de cria

VACAS
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TERANEROS

e
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Fuente: Zanchez A. Lic. en Adm. Rural. Consultora Agropecuaria Ofelia. Villa Maria

Tabla 20: Indices de produccién ganadera de la zona
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indices de Produccién

% Paricion 98%
% Destete 85%
% Mortandad 3%

% ReposicionTerneras 30%

% Vacas Viejas 12%
% Toros Descarte 10%
% Toros en Servicio 2%
% Machos 50%
% Hembras 50%

Fuente: Zanchez A. Lic. en Adm. Rural. Consultora Agropecuaria Ofelia. Villa Maria

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 88%, y un
destete no menor al 85%, por lo que se usan estos parametros para las proyecciones de

evolucion de stock.

Los diferentes indices de produccion son elaborados en base a datos empiricos de
explotaciones dedicadas al mismo rubro dentro de la zona del proyecto, incorporandose

un estudio efectuado por el ingeniero agronomo de la empresa, hace ya dos 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 0 220 7 64 0 149 64

Vaquillas 0 0 0 0

Vacas 500 0 0 500

Vacas viejas 0 0

Terneros 0 220 7 6 0 207 6

Toritos 1-2 0 0

Toros 15 4 10

Toros descarte 0 2

Total 515 440 13 70 0 361 580
0,88 Carga animal (cab/ha ganadera) 0,99

Cab

Prom.

250

O 00 O O O O

Cab

Prom.

Tabla 21: Existencias Ano 1

Indices de Produccién

% Paricién

% Destete

% Mortandad

% Reposiciéon Terneras
% Vacas Viejas

% Toros Descarte

% Toros en Servicio

% Machos

% Hembras

98%

3%
30%
12%
10%

2%
50%
50%

Tabla 22: Existencias Ano 2

Indices de Produccién

% Paricién

% Destete

% Mortandad

% Reposiciéon Terneras
% Vacas Viejas

% Toros Descarte

% Toros en Servicio

% Machos

% Hembras

88%
85%
3%
30%
0%
10%
2%
50%

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

Terneras 64 194 6 56 0 131 56
Vaquillas 0 0 0 64
Vacas 500 0 0 440
Vacas viejas 0 60
Terneros 6 194 6 6 0 182 6
Toritos 1-2 0 6
Toros 10 0 9
Toros descarte 0 1
Total 580 387 12 62 0 375 581

0,99 Carga animal (cab/ha ganadera) 0,99

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

Terneras 56 199 6 58 0 135 58
Vaquillas 64 0 0 56
Vacas 440 0 0 451
Vacas viejas 0 53
Terneros 6 199 6 6 0 187 6
Toritos 1-2 6 6
Toros 9 5 9
Toros descarte 0 2
Total 581 397 12 64 0 381 586

0,99 Carga animal (cab/ha ganadera) 1,00

Cab Prom.

60
32
470

o © W o O

Cab Prom.

57
60
446

o © o O O

Tabla 23: Existencias Ano 3

Indices de Produccién

% Paricién

% Destete

% Mortandad

% Reposiciéon Terneras
% Vacas Viejas

% Toros Descarte

% Toros en Servicio

% Machos

% Hembras

88%
85%
3%
30%
12%
10%
2%
50%

50%

Tabla 24: Existencias Afo 4

Indices de Produccién

% Paricién

% Destete

% Mortandad

% Reposiciéon Terneras
% Vacas Viejas

% Toros Descarte

% Toros en Servicio

% Machos

% Hembras

88%
85%
3%
30%
12%
10%
2%
50%

50%
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ANO 5
Exist. Inic. Nacimientos Mortandad Reposicion Compras Ventas Exist. Final

Terneras 58 200 6 58 0 135 58
Vaquillas 56 0 0 58
Vacas 451 0 0 453
Vacas viejas 0 54
Terneros 6 200 6 6 0 188 6
Toritos 1-2 6 0 6
Toros 9 4 9
Toros descarte 0 1
Total 586 399 12 64 0 383 590

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

Cab

Prom.

58

452

o ©O© o O O

Tabla 25: Existencias Afo 5

Indices de Produccién

% Paricién

% Destete

% Mortandad

% Reposiciéon Terneras
% Vacas Viejas

% Toros Descarte

% Toros en Servicio

% Machos

% Hembras

88%
85%
3%
30%
12%
10%
2%
50%
50%

Fuente: Elaboracion propia con ayuda del Ing. Agronomo
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3.6.8 Determinacion de activos de trabajo

Para el correcto manejo de la hacienda de cria, se deben incorporar dos 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.
3.7 Plan de inversiones

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

y para su ejecucion.
3.7.1 Capital de trabajo

El capital de trabajo se considera la cantidad de recursos que se emplean en la
empresa para la realizacion de las actividades iniciales y estda compuesto por todos
aquellos costos y gastos que se incurren para la iniciacion 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.
3.7.2 Inversion requerida

Para la fijacion de los requerimientos para llevar a cabo el presente

emprendimiento, se ha considerado la incorporacion de los siguientes activos:
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Tabla 26: inversion en Activo Fundiario

ACTIVO FUNDIARIO
COSTO UNITARIO | CANTIDAD CTO. TOTAL
Postes de Quebracho Colorado 250 100 25.000
Alambre 17/15 1.300 2 2.600
Torniquetas 26 50 1.300
Tendido eléctrico y transformador 125.000 1 125.000
Aguadas* 39.390
TOTAL ACTIVO FUNDIARIO 193.290
Fuente: Elaboracion propia
Tabla 27: Aguadas
AGUADA*
COSTO UNITARIO CANTIDAD CTO. TOTAL

Piletones 1.450 4 5.800

Cafio de 2pulgadas, pbc 80 400 32.000

Flotantes 215 2 430

Boyas 180 2 360

Valvula 270 2 540

BrazoenlL 130 2 260

TOTAL AGUADA 39.390

Fuente: Elaboracion propia
Tabla 28: Inversion en Activo Fijo Inanimado
ACTIVO FIJO INANIMADO
COSTO UNITARIO | CANTIDAD | CTO. TOTAL

Tanque Gas Oil 3000 Lts. 35.000 1 35.000

Tanque agua 100.000 Lts. 68.000 1 68.000

TOTAL ACTIVO INANIMADO 103.000

Fuente: Elaboracion propia

Formulacion y Evaluacion de Proyectos




Tabla 29

: Inversion en Activo Fijo Vivo

ACTIVO FUJO VIVO
CANTIDAD | CTO. UNITARIO | CTO. TOTAL

Vacas cria 500 11.000 5.500.000

Toros 15 24.000 360.000

Caballos de trabajo 2 8.500 17.000

Aperos 2 2.500 5.000

Pasturas perennes** 810.500

TOTAL ACTIVO FJO VIVO 6.692.500

Fuente: Elaboracion propia
Tabla 30: Pasturas Perennes**
Pasturas Perennes
Agropiro
SporKg. | SporLt. | Kg.p/Ha. | Lt. PorHa | Cant.Aplic. | S$porHa. | Cant.DeHa | S total
Semilla 40 20 800 100 80.000
Siembra 285 100 28.500
Fumigacién 110 3 2 660 100 66.000
Agroquimico 35 3 2 210 100 21.000
Subtotal 195.500
Gama Rodhes
Semilla 240 8 1.920 200 | 384.000
Siembra 285 200 57.000
Fumigacién 110 3 660 200 | 132.000
Agroquimico 35 3 210 200 42.000
Subtotal 615.000
Total pasturas 810.500
Fuente: Elaboracion propia
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Tabla 31: Gastos para la puesta en marcha

OTRAS EROGACIONES PARA LA PUESTA EN MARCHA

CTO. TOTAL MANO DE OBRA
Armado del Alambrado*** R

Reacondicionamiento del hogar 18.000
Fletes y acarreos 12.000
TOTAL OTRAS EROGACIONES 30.000

**% F] costo del armado del alambrado se encuentra incluido en el costo salarial del
empleado.

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 32: Total de la Inversion Inicial

INVERSIONES
ACTIVO FUNDIARIO $
Postes de Quebracho Colorado 25.000
Alambre 17/15, Maneas 2600
Torniquetas 1300
Tendido eléctrico y transformador 125.000
Aguadas 39.390

SUBTOTAL| 193.290

ACTIVO FJO INANIMADO

Tanque Gas Oil 3000 Lts. 35.000
Tanque agua 100.000 Lts. 68.000
SUBTOTAL| 103.000
ACTIVO FlJO VIVO
Vacas cria 5.500.000
Toros 360.000
Caballos de trabajo 17.000
Aperos 5.000
Pasturas perennes 810.500

SUBTOTAL | 6.692.500
SUBTOTAL INVERSIONES | 6.988.790
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EROGACIONES PARA LA PUESTA EN MARCHA

Armado del Alambrado

Reacondicionamiento del hogar 18.000
Fletes y acarreos 12.000
TOTAL 30.000
TOTAL INVERSION INICIAL 7.018.790

Fuente: Elaboracion propia
3.8 Conclusion de la Factibilidad Técnica

En esta factibilidad se plasmé cudles son los principales requerimientos de un
establecimiento ganadero, se determino la aptitud de los suelos, y se establecié un planteo
de cronograma de trabajo, conjuntamente con el desarrollo de todas las demas
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 IV

Analisis de la viabilidad organizacional legal
4.1 Eleccion del tipo societario

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 se seguird bajo la forma juridica

original de Sociedad de Hecho.
4.2 La Sociedad de Hecho en la actividad agropecuaria

La eleccion del tipo societario estard basada en distintas variables que el productor
agropecuario debera 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” brindara fortalezas y debilidades desde punto de vista

contable y tributario.

A continuacion se analizaran algunas de las ventajas y desventajas de realizar una

actividad agropecuaria por medio de una sociedad de hecho.

Se comenzara 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.
4.2.1 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 operacion en nombre de la sociedad, sera ésta la deudora en
principio y ante una imposibilidad de pago de la misma, indistintamente cualquiera de los
socios deberan “hacerse cargo” y abonar (o podran ver comprometido su patrimonio

personal).

c¢) Si alguno de los socios solicita la disolucion, esta se lleva a cabo, aunque en el
contrato aun restaran afios para la culminacion del plazo de duracion. En este punto hay
que prestar especial atencion, ya que si se tiene un emprendimiento agricola ganadero, al
solicitar la disolucion se estarian perdiendo, entre otras, las inscripciones en el RFOG y
en la marca de la hacienda, ya que los socios que continian deberan formar una nueva
sociedad. Alli 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 econdmicamente ya que la disolucion 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 disolucion de la misma. Ahora bien, si es una sociedad de hecho
civil por tener exclusivamente actividad agropecuaria, esto no ocurriria siempre que
hubiera tres 0 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 elaboracién de
sus productos que manifiesten la existencia de una empresa comercial. Debe
desarrollar su actividad en fundos propios y comercializarlos en estado natural o primario.
Obviamente quedarian fuera de esta definicion cualquier sociedad regular (anonimas,

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 sociedad

de hecho y en el impuesto a las ganancias es la persona fisica el sujeto pasivo (deudor del
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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 podré hacerse de

esos fondos.
4.2.2 Ventajas

a) Las sociedades de hecho civiles no tienen la obligacion de confeccionar estados
contables auditados, tampoco deben realizar trdmites de inscripcion 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 afio debido a que la escala del impuesto a las ganancias no ha sido
modificada en los ultimos 11 afios), es que al tributar los socios el mencionado impuesto,
al deducir 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 S.A.

c) En el caso de personas que fueran socios de varias SH, podran 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 andnimas, ya que
si en una da quebranto, esta no paga pero la que tiene utilidad abonara el tributo a la tasa

unica del 35%.
4.2.3 La Sociedad de Hecho en el nuevo Cédigo Civil Argentino (Grinenco, 2015)%°

Las sociedades simples o sociedades de hecho (SH) son aquellas sociedades
informales en las que no hay un pacto o contrato expreso que regule los derechos de los

SOCl10S.

20 Grinenco, N. (2015) Sociedades de Hecho en el nuevo Cdédigo Civil. UCA. Extraido de:
http://www.buenosnegocios.com/notas/2132-sociedades-hecho-el-nuevo-codigo-civil
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También estan incluidas aquellas que, si bien han sido establecidas por contrato,
no estan constituidas de acuerdo con los tipos de sociedades que establece la Ley (por
ejemplo: S.A. o S.R.L.) y aquellas que, si bien estan constituidas como una S.R.L. o una

S.A., han omitido requisitos esenciales o formalidades legales.

El nuevo Cdédigo Civil y Comercial ha introducido importantes cambios en
materia de sociedades de hecho (que ahora podrian llamarse sociedades simples), con el
objeto de dar seguridad al empresario que opta por conformar una sociedad de estas

caracteristicas.

Una de esas modificaciones consiste en la obligatoriedad del pacto entre los
socios. A partir del nuevo codigo, el contrato que los socios suscriben tiene valor entre
las partes; en otras palabras, los socios pueden invocar el uno contra el otro las clausulas

de ese acuerdo.

En relacion a terceros (personas ajenas a la sociedad), el contrato —y, por ende, la
existencia y caracteristicas de la sociedad— pueden ser invocado contra estos si se prueba
que efectivamente lo conocieron. En principio, cualquiera de los socios puede representar

a la sociedad (suscribir contratos, etc.).

El nuevo Codigo permite a la SH adquirir bienes registrables, o sea cosas
inmuebles o muebles cuya adquisicion se inscribe en registros, como por ejemplo: los
automoviles, embarcaciones, casas, departamentos, etc. El bien se inscribe siempre a

nombre de la sociedad. Esta puede disponer venderlo o gravarlo libremente.

Al tiempo de crear una sociedad de hecho, es muy importante tener en cuenta que
los socios responden siempre y por parte iguales por las deudas que la sociedad tenga con
terceros (a diferencia de lo que sucede con las S.R.L. y las S.A., en las que los socios

limitan su responsabilidad a las acciones o cuotas que integran a estas).

Un dato importante: si el contrato de la SH no tiene previsto un plazo de duraciéon
de la sociedad, cualquiera de los socios puede pedir la disolucion de la sociedad, y los
socios que deseen seguir con la sociedad deberan pagar la parte correspondiente a quienes
han querido disolverla (conviene siempre establecer un plazo de duracion, 30 o 50 afos,

por ejemplo).
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Las SH continuan tributando nacionales como el impuesto a las ganancias en
cabeza de los socios, .V.A., siempre que no esté inscripta en el régimen de monotributo.
En cualquier caso, debera tributar el impuesto local de ingresos brutos, salvo que la

actividad que desarrolla se encuentre exenta.

Para que la sociedad pueda ser inscripta en el régimen de monotributo, se requiere
que los socios no sean mas de tres. Solo pueden categorizarse a partir de la categoria "D",

y las cotizaciones previsionales deben ser abonadas por separado, por cada socio.
4.2.4 Conclusion

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

podrén elegir distinto tipo societario.

Es importante a la hora de tomar la decision de la constitucion 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

econdémico.

4.3 Gestion de Recursos Humanos

La coordinacién de las labores generales y la administracion, las realizaran 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 relacion a precio, forma de pago, plazo y

entrega de producto y asi determinando cual es la opcion mas conveniente de realizar.
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Cabe aclarar que para la compras menores no se implementara este sistema.
4.4 Estructura Formal
El organigrama planteado es para el desarrollo de los modulos de Ganaderia.

Figura 8: Organigrama

|‘ _____________ 1 ASESOR CONT.
| ADMINISTRADOR |

| ENC. GANADERIA |

Fuente: Elaboracion propia
Descripcion de puestos
Puesto: Administrador.
Profesion: Veterinario, Licenciado en Administraciéon Agraria

Descripcion: Coordina Actividades y toma decisiones en relacion a la

produccion Ganadera y Administracion.
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.

Anexo de horarios
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Las Guardias son de caracter rotativo en las cuales se requiere contar con una

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

. Mafiana Tarde
Horarios
Entrada Salida Entrada Salida
Verano Sol 11:00 Hs. 15:30 Sol
Invierno Sol 11:30 Hs. 15:30 Sol
Sabado de corrido hasta las 14 Hs.

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

Tranquera Entrada

Abierta | Cerrada
Lunes a Sabado | Sol a sol Noche
Domingo Todo el dia
Dias de lluvia Todo el dia

La coordinacion de las labores generales y la administracion, las realizaran 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 relacion a precio, forma de pago, plazo y

entrega de producto y asi determinando cual es la opcion mas conveniente de realizar.
Cabe aclarar que para la compras menores no se implementara este sistema.
4.5 Mision, Vision y Valores

Respecto a la mision, vision y valores, la empresa seguirda manteniendo los
mencionados previamente el diagnostico, ya que lo Gnico que cambia es la cantidad de

rodeo que hara 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.
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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 la actividad.
4.6 Conclusion de la viabilidad organizacional legal

Segtin lo mencionado en los parrafos anteriores, se puede concluir que la empresa
al ser una empresa familiar en funcionamiento, sin tener riesgos que afecten el patrimonio
de los socios, deberia adoptar un tipo social que sea estructural y dimensionalmente sea

sencillo.

Por lo que al transformarla en otro tipo sociedad regularmente constituida,
excederia a la estructura y dimensiones de la misma, tendiendo a incrementar los costos

administrativos e impositivos de esta.

CAPITULO V

Analisis de la viabilidad financiera
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5.1 Proyeccion de la estructura de costos

En cuanto a la estructuracion de los costos, éstos se tabulan en la determinacion

de costos fijos y variables.

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 conjuncion de componentes fijos y

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

Cabe la aclaracion que para la proyeccion de los costos para la posterior
elaboracion del flujo neto de caja, se tomd como supuesto que la totalidad de los costos
variables se incrementaran aproximadamente un 26 % anualmente partiendo de un precio

base de Junio de 2017.

Para la determinacion del coeficiente de actualizacion conjunto, se tomo la tasa
de crecimiento promedio del nivel general de precios (inflacién) para los tres periodos
anteriores (2014, 2015, 2016), calculada con los indices de precios calculados y
publicados por la consultora privada Price Stats, la primera empresa privada que calcula

indices de inflacidon diaria en el mundo.
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Tabla 33: IPC periodo 2014 - 2016

Periodo IPC Periodo IPC Periodo IPC
01/01/2014 382,569 01/01/2015 | 511,031006 01/01/2016 | 679,166016
01/02/2014 | 405,238007 01/02/2015| 516,35199 01/02/2016 | 695,471985
01/03/2014 | 417,072998 01/03/2015| 527,86499 01/03/2016 715,013
01/04/2014 | 424,457001 01/04/2015 | 538,369019 01/04/2016 | 734,604004
01/05/2014 | 433,846985 01/05/2015 | 547,596008 01/05/2016| 752,58197
01/06/2014 | 440,412994 01/06/2015 | 559,903992 01/06/2016 | 764,836975
01/07/2014 | 449,726013 01/07/2015 | 572,320984 01/07/2016 | 770,598999
01/08/2014 | 460,891998 01/08/2015 | 584,325012 01/08/2016 | 794,630005
01/09/2014 | 471,654999 01/09/2015 | 594,375977 01/09/2016| 807,03302
01/10/2014 | 483,264008 01/10/2015 | 605,299011 01/10/2016 | 819,435974
01/11/2014| 491,53299 01/11/2015 | 617,572998 01/11/2016 | 834,060974
01/12/2014 | 499,367004 01/12/2015 | 638,883972 01/12/2016 | 845,239014

Fuente: Price Stats

Tabla 34: Inflacion anual periodo 2014 - 2016

Aio IPC Inflacién %
Enero Diciembre

2014 382,56 499,36 30,53%

2015 511,03 638,88 25,02%

2016 679,16 845,23 24,45%

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de Price Stats

Tabla 35: IPC base 2013

Aio IPC

2013 100
2014 130,53
2015 163,18
2016 203,08

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de Price Stats

Calculo de la tasa de crecimiento promedio anual: {[(203,08/100)"3]-1}*100=26,63%
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5.2 Costos de la produccion ganadera

Las erogaciones variables de mantenimiento ganadero se reflejan en la Sanidad y
la Trazabilidad, no existen costos de alimentos ya que la alimentacion se realizara con la

implantacion pasturas amortizables.

A continuacién se detallan los precios unitarios de la produccion ganadera en lo

referente a la sanidad. Los precios incluyen el costo del dia de trabajo del veterinario.

Tabla 36: Calendario sanitario del plantel de animales

CALENDARIO SANITARIO BOVINO

Cant.
il Enfermedad Aplicacion 5/u. Totales Observaciones Mo
S es
;; Aftosa 2 S 44,00 5 88,00 |Todo el rodeo Incluida
B | Brucelosis 1 S 44,00 S 44,00 | Vaquillas.
in | Desparasitaciones 2 s 6,50 5 13,00 |Segun diagndstico Incluida
% | complejos Depende de los
T | Vitaminicos y 1 S 4,50 5 4,50 |kilos dela
T |Minerales hacienda.
E Leptospirosis 1 5 7,60 5 7,60 | todo el rodeo Incluida
2
~ | Cobre - 5 3,60 § 7,20 |todoelrodeo

Fuente: Elaboracion propia en base a asesoramiento de veterinario

Fuente: Elaboracion propia en base a asesoramiento de veterinario

Tabla 37: Otros costos veterinarios

OTROS COSTOS SANITARIOS

COSTO POR ANIMAL

Ecografias 5 42,00
Caravana 5 4,20
TOTAL 5 46,20

Tabla 38: Costos sanitarios por categoria de hacienda
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COSTOS DEL CALENDARIO SANITARIO POR TIPO DE ANIMAL
Evtosiniidal Categoria de Hacienda
Terneros Terneras Vaquillas Vacas Toros

Aftosa 5 88,00 5 88,00 5 88,00 5 88,00 5 88,00
Brucelosis S 44,00
TutalSanlcladxohllgamrla $ 88,00 $ 88,00 $132,00 $ 88,00 § 88,00

($/aiio)
Desparasitaciones 5 13,00 5 13,00 5 13,00 5 13,00 5 13,00
Cobre 5 7,20 5 7,20 5 71,20 5 7,20 5 71,20
Leptospirosis > 7.60 5 7,60 5 7,00 S 7,60 > 7,60
Complejos Vitaminicos -
Minerales 5 4,50 5 4,50 5 4,50 5 4,50 § 4,50
Total Sanidad Complem|

3 § 32,30 § 32,30 $ 32,30 $ 32,30 532,30

(5/afio)

TOTAL COSTOS PORANO | § 120,30 $ 120,30 134,30 $ 120,30 $120,30

Fuente: Elaboracion propia en base a asesoramiento de veterinario

Tabla 39: Costos sanitarios ano 2

Ao 2

Animales Cab. Prom. | Costo p/animal | Costo p/afio | Otros costos | Total Otros costos | Total anual
Terneras 32 120,30 3.849,60
Vaquillas 0 134,30 0,00

Vacas 500 120,30 60.150,00 46,20 23.100,00

Vacas viejas 0 120,30 0,00
Terneros 3 120,30 360,90
Toritos 1-2 0 120,30 0,00
Toros 13 120,30 1.563,90
Toros descarte 0 120,30 0,00

Total 65.924,40 23.100,00| 89.024,40

Coeficiente de actualizacién anual 1,26

Total por afio actualizado | 112.170,74

Fuente: Elaboracion propia en base a asesoramiento de veterinario
Tabla 40: Costos sanitarios afio 3
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Animales Cab. Prom. | Costo p/animal | Costo p/afio | Otros costos | Total Otros costos | Total anual
Terneras 60 120,30 7.218,00
Vaquillas 32 134,30 4.297,60
Vacas 470 120,30 56.541,00 46,20 21.714,00
Vacas viejas 0 120,30 0,00
Terneros 6 120,30 721,80
Toritos 1-2 3 120,30 360,90
Toros 9 120,30 1.082,70
Toros descarte 0 120,30 0,00
Total 70.222,00 21.714,00 91.936,00
Coeficiente de actualizacion anual 1,58
Total por afio actualizado | 145.258,88
Fuente: Elaboracion propia en base a asesoramiento de veterinario
Tabla 41: Costos sanitarios afio 4
Aiho 4
Animales Cab. Prom. | Costo p/animal | Costo p/afio | Otros costos | Total Otros costos | Total anual
Terneras 57 120,30 6.857,10
Vaquillas 60 134,30 8.058,00
Vacas 446 120,30 53.653,80 46,20 20.605,20
Vacas viejas 0 120,30 0,00
Terneros 6 120,30 721,80
Toritos 1-2 6 120,30 721,80
Toros 9 120,30 1.082,70
Toros descarte 0 120,30 0,00
Total 71.095,20 20.605,20 91.700,40
Coeficiente de actualizacién anual 2
Total por afio actualizado | 183.400,80
Fuente: Elaboracion propia en base a asesoramiento de veterinario
Tabla 42: Costos sanitarios afio 5
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Animales Cab. Prom. | Costo p/animal | Costo p/afio | Otros costos | Total Otros costos | Total anual
Terneras 58 120,30 6.977,40
Vaquillas 57 134,30 7.655,10
Vacas 452 120,30 54.375,60 46,20 20.882,40
Vacas viejas 0 120,30 0,00
Terneros 6 120,30 721,80
Toritos 1-2 6 120,30 721,80
Toros 9 120,30 1.082,70
Toros descarte 0 120,30 0,00
Total 71.534,40 20.882,40 92.416,80
Coeficiente de actualizacion anual 2,52
Total por afio actualizado | 232.890,34
Fuente: Elaboracion propia en base a asesoramiento de veterinario
Tabla 43: Costos sanitarios totales anualizados por tipo de hacienda
COSTOS TOTALES ANUALIZADOS POR CATEGORIA DE ANIMAL
ANIMAL Ao 1 Ao 2 Ano 3 Aiho 4 Aho 5
Terneras 4.850,50 11.404,44 | 13.714,20 17.583,05
Vaquillas 0,00 6.790,21 16.116,00 19.290,85
Vacas 104.895,00 123.642,90| 148.518,00 189.650,16
Vacas viejas 0,00 0,00 0,00 0,00
Terneros 454,73 1.140,44 1.443,60 1.818,94
Toritos 1-2 0,00 570,22 1.443,60 1.818,94
Toros 1.970,51 1.710,67 2.165,40 2.728,40
Toros descarte 0,00 0,00 0,00 0,00
Total por aiio 112.170,74 145.258,88 | 183.400,80 232.890,34
Fuente: Elaboracion propia en base a asesoramiento de veterinario
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Enrelacion a la Mano de Obra estos tienen asignados sueldos de ley, impuesto por la comision de Trabajo Agrario del Ministerio de Trabajo.

Res 54/07, anexo ley 22.248.

El sueldo del Encargado de Ganaderia es de $13.300 mas el 19% de Cargas Sociales, lo que hace un total de costo laboral de $ 15.827

mensuales.

Tabla 44: Proyeccion de las remuneraciones

SUELDOS Y JORNALES
Puesto de trabajo | Remun. $/mes | obra social | seguridad social (%) | TOTAL | 2017 - 2018 2018 - 2019 2019 - 2020 2020 - 2021 2021 - 2022
Encargado ganaderia 13.300,00 5,10% 13,90% 19,00% | $205.751,00 | $259.246,26 | $326.650,28 | $411.579,36 | $518.590,00
Fuente: Elaboracion propia
Coef. Actualizacion Anual | 1,26 |
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Tabla 45: Proyeccion de los otros costos

OTROS COSTOS
COSTO ANUAL
DETALLE COSTO PORMES | 2017 -2018 2018 - 2019 2019 - 2020 2020 - 2021 2021 - 2022

Electricidad 1.120,00 13.440,00 16.934,40 21.337,34 26.885,05 33.875,17
Gas oil- Movilidad 3.200,00 38.400,00 48.384,00 60.963,84 76.814,44 96.786,19
Mantenimiento Gral. 1.560,00 18.720,00 23.587,20 29.719,87 37.447,04 47.183,27
Asesoramiento Técnico 850,00 10.200,00 12.852,00 16.193,52 20.403,84 25.708,83
Impuesto Inmobiliario
(5 cuotas por afo) 11.100,00 55.500,00 69.930,00 88.111,80 111.020,87 139.886,29
Seguros 950,00 11.400,00 14.364,00 18.098,64 22.804,29 28.733,40

TOTAL OTROS COSTOS ANUAL 147.660,00 186.051,60 234.425,02 295.375,52 372.173,16

Coef. Actualizacion Anual

1,26 |
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5.5 Costos no erogables

A continuaciéon se detallan las amortizaciones de los distintos activos que

constituyen el patrimonio del establecimiento.

Tabla 46: Amortizaciones del Activo fundiario

COSTOS NO EROGABLES

ACTIVO FUNDIARIO V. de Origen | Vida Util | Amot.Anual
Postes de Quebracho Colorado 25.000 50 500
Alambre 17/15, Maneas 2600 50 52
Torniquetas 1300 50 26
Tendido eléctrico y transformador 125.000 30 4.167
Aguadas 39.390 50 788
ACTIVO FlJO INANIMADO
Tanque Gas Oil 3000 Lts. 35.000 15 2.333
Tanque agua 100.000 Lts. 68.000 15 4,533
ACTIVO FJO VIVO
Vacas cria 5.500.000 5 1.100.000
Toros 360.000 3 120.000
Caballos de trabajo 17.000 10 1.700
Aperos 5.000 3 1.667
Pasturas perennes 810.500 10 81.050
TOTAL AMORTIZACIONES 1.316.816

Fuente: Elaboracion propia

5.6 Costos directos de venta

En el caso de la venta de animales, el productor debera hacerse cargo de los costos

por la guia de traslado del Senasa, la tasa municipal y el traslado de la hacienda, del

establecimiento hasta el mercado, remate o feria, en donde se comercializaran dichos

animales.
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Tabla 47: Gastos directos de venta

Costos directos de vta. | Costo unit. $ | Costo unit. $/Km Cantidad de km. Al mercado
Liniers ROSGAN Local Feedloteros
Guia traslado SENASA 36
Tasa Municipal 20
Comisién 5% No hay costo
Flete 600 No hay costo 50 No hay costo

Fuente: Elaboracion propia

5.7 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 obtendran. 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 comercializacion, se remite a los principales referentes de mercado,

como ser el Mercado de Liniers, ROSGAN y Rosario para la comercializacién de los

productos ganaderos.

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de Liniers, ROSGAN y Rosario

Tabla 48: Datos para la comercializacion (Enero 2017)

Animales Kilos Precio $/kg. vivo | Precio p/animal
Vacas de cria 450 24,45 11.000
Vaquillonas 350 30 10.500
Terneras 170 32 5.440
Terneros 180 32 5.760
Toros 600 40 24.000
Vacas viejas 430 15 6.450
Toros descarte 670 20 13.400
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Tabla 49: Venta de hacienda por afo

Tipo de animal Afo 1 Afio 2 Ao 3 Aio 4 Afo 5
Terneras 149 131 135 135
Vacas viejas 60 53 54
Terneros 207 182 187 188
Toros 4 5 4
Toros de descarte 2 1 2 1
Total de animales vendidos 361 375 381 383
Fuente: Elaboracion propia

Tabla 50: Ingresos por venta segun tipo de animal
Tipo de animal Ano 1 Afio 2 Ano 3 Ano 4 Afio 5
Terneras 1.069.939 | 1.241.704 | 1.689.096 | 2.229.607
Vacas viejas 674.309 786.244 1.057.424
Terneros 1.573.862 | 1.826.593 | 2.477.342 | 3.287.578
Toros 126.720 275.996 291.452
Toros de descarte 35.376 23.348 61.639 40.682
Total de animales vendidos 361 375 381 383
Ventasen $ 2.805.898 | 3.765.954| 5.290.317| 6.906.743

Fuente: Elaboracion propia

Para la obtencion de los precios de venta en los sucesivos periodos se tomo6 como

factor de ponderacion la tasa de crecimiento promedio anual del precio del ternero entre

los periodos 2012 y 2015 calculada de la siguiente manera:
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Tabla 51: Precios promedio ponderado del kilo vivo de ternero

Ao 2016 PPP Ao 2015 PPP Ao 2014 PPP
ene-16 23,928 ene-15 16,124 ene-14 13,954
feb-16 23,817 feb-15 16,813 feb-14 14,516
mar-16 25,663 mar-15 17,128 mar-14 14,403
abr-16 27,482 abr-15 16,375 abr-14 14,259
may-16 27,934 may-15 17,313 may-14 15,185
jun-16 29,648 jun-15 18,4 jun-14 15,128
jul-16 28,806 jul-15 17,742 jul-14 17,033
ago-16 29,11 ago-15 18,404 ago-14 17,849
sep-16 29,385 sep-15 18 sep-14 15,965
oct-16 26,388 oct-15 20,175 oct-14 15,345
nov-16 25,373 nov-15 22,471 nov-14 15,147
dic-16 26,707 dic-15 22,925 dic-14 15,929

Total 324,241 Total 221,87 Total 184,713
Promedio anual |27,02008333 Promedio anual |18,4891667 Promedio anual 15,39275
Aio 2013 PPP Ao 2012 PPP

ene-13 9,104 ene-12 7,833

feb-13 9,605 feb-12 9,264

mar-13 9,311 mar-12 9,582

abr-13 8,924 abr-12 9,725

may-13 9,001 may-12 9,437

jun-13 9,568 jun-12 9,37

jul-13 9,236 jul-12 8,312

ago-13 9,364 ago-12 8,66

sep-13 9,054 sep-12 8,462

oct-13 9,856 oct-12 8,355

nov-13 11,466 nov-12 8,325

dic-13 11,626 dic-12 8,817

Total 116,115 Total 106,142

Promedio anual 9,67625 Promedio anual | 8,84516667

Fuente: http://www.elrural.com/mercados/ganadero/precios-indicativos/indice-novillo-

arrendamiento-precios-indicativos

Célculo de la tasa de crecimiento anual promedio
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Coef. Actualizacién anual | 1,32 | Tabla 52: Costos Directos de venta para
el afio 2

Tipo de animal Mercado | Guia SENASA | Tasa municipal| Comision Flete Total
Terneras ROSGAN 5.364 2.980 53.497 61.841
Vacas viejas Remate local
Terneros Feedloteros 7.452 4.140 11.592
Toros Remate local 144 80 6.336 1.450 8.010
Toros de descarte Remate local 72 40 1.769 1.450 3.331
Total 13.032 7.240 61.602 2.900 84.774

Fuente: Elaboracion propia
Tabla 53: Costos Directos de venta para el afio 3

Tipo de animal Mercado | Guia SENASA | Tasa municipal| Comision Flete Total
Terneras ROSGAN 4,716 2.620 62.085 69.421
Vacas viejas Remate local 2.160 1.200 33.715 1.450 38.525
Terneros Feedloteros 6.552 3.640 10.192
Toros Remate local
Toros de descarte Remate local 36 20 1.167 1.450 2.673
Total 13.464 7.480 96.968 2.900 120.812

Fuente: Elaboracion propia
Tabla 54: Costos Directos de venta para el aiio 4

Tipo de animal Mercado | Guia SENASA | Tasa municipal| Comision Flete Total
Terneras ROSGAN 4.860 2.700 84.455 92.015
Vacas viejas Remate local 1.908 1.060 39.312 1.450 43.730
Terneros Feedloteros 6.732 3.740 10.472
Toros Remate local 180 100 13.800 1.450 15.530
Toros de descarte Remate local 72 40 3.082 1.450 4.644
Total 13.752 7.640 140.649 4.350 166.391

Fuente: Elaboracion propia
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Tabla 55: Costos Directos de venta para el afio 5

Tipo de animal Mercado | Guia SENASA | Tasa municipal| Comision Flete Total
Terneras ROSGAN 4.860 2.700 111.480 119.040
Vacas viejas Remate local 1.944 1.080 52.871 1.450 57.345
Terneros Feedloteros 6.768 3.760 10.528
Toros Remate local 144 80 14.573 1.450 16.247
Toros de descarte Remate local 36 20 2.034 1.450 3.540
Total 13.752 7.640 180.958 4.350 206.700

Fuente: Elaboracion propia
5.8 Capital de trabajo

Para la determinacion del capital de trabajo se tomaron la totalidad de los montos
correspondientes a gastos de personal y otros costos correspondientes al primer afio del
horizonte temporal del proyecto, en el cual no habra ingresos ($249.256 + $186.052 =
$353.411)

5.9 Financiacion del proyecto

Existe la posibilidad de un autofinanciamiento por parte de la empresa que se
encuentra en condiciones de afrontar por si sola los costos de la inversion inicial. Pero si
bien no es intencion del emprendedor recurrir al financiamiento de terceros, en el presente
estudio se realizaran dos flujos de fondos, uno con financiacién bancaria y otro con
autofinanciacion para determinar cual en mas conveniente desde el punto de vista

econdémico.
Se analiz¢ la alternativa més conveniente de crédito que a continuacion se detalla:

Informacion general del préstamo

Acreedor: Banco Provincia de Cérdoba

Monto del préstamo $ 5.000.000.00
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48 meses
18,20 %
1,5167 %
1 afio
Aleman

1,5 %

Tabla 56: Cronograma de devolucion del préstamo (Anexo D)

Concepto Ano O Ano 1 Ao 2 Anho 3 Ano 4 Ano 5
Capital -1249400| -1249400| -1249400| -1249400
Interese -974.932 -699.657 -424.382 -149.107
IVA intereses -204.736 -146.928 -89.120 -31.313
Gastos iniciales -75.000
Total -2.429.068 | -2.095.985| -1.762.903| -1.429.820

5.10 Determinacion del flujo de fondos

Fuente: Elaboracion propia

Para la confeccion del flujo de fondos, se determind un horizonte temporal de

cinco afos, si bien el proyecto se espera que no se restrinja al lapso fijado, se considero

no extender dicho plazo debido a que en cuatro afos cambia el gobierno y no existen

evidencias claras, en funcién de datos empiricos que las variables que afectan, tanto al

proyecto como a la economia en general se mantengan en el tiempo.
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Tabla 57: Flujo de fondos con financiacion bancaria

Afio 0 Ao 1 Ao 2 Aio 3 Aho 4 Ao 5

2017-2018 | 2018-2019 | 2019-2020 | 2020-2021 | 2021-2022
Ingresos por venta de hacienda 2.805.898 | 3.765.954| 5.290.317| 6.906.743
Ingreso por venta de forraje -180.000
Costos directos de venta -84.774 -120.812 -166.391 -206.700
Costos sanitarios -112.171 -145.259 -183.401 -232.890
Gastos de personal -259.246 -326.650 -411.579 -518.590
Otros costos -186.052 -234.425 -295.376 -372.173
Depreciaciones -1.316.816| -1.316.816| -1.316.816| -1.316.816| -1.316.816
Deduccion del quebranto -374.204 -374.204 -374.204 -374.204
Intereses del préstamo -1.179.668 -846.585 -513.503 -180.420
Resultado ante de imp. -1.496.816 -707.033 401.202| 2.029.048| 3.704.950
Impuesto a las ganancias -140.421 -710.167 | -1.296.732
Utilidad Neta -1.496.816 -707.033 260.782| 1.318.881| 2.408.217
Depreciaciones 1.316.816| 1.316.816| 1.316.816| 1.316.816| 1.316.816
Inversion inicial -7.018.790
Capital de trabajo -353.411
Recupero capital de trabajo 353.411
Préstamo bancario 5.000.000
Gastos bancarios -75.000
Devolucion del capital -1.249.400| -1.249.400| -1.249.400| -1.249.400
Flujo de fondos del proyecto -2.447.201 -180.000 -639.617 328.198| 1.386.297| 2.829.044
Flujo de fondos acumulado -2.627.201| -3.266.818 | -2.938.620| -1.552.323| 1.276.721

Fuente: Elaboracion propia
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Tabla 58: Flujo de fondos con financiacion propia

Afio 0 Afo 1 Ao 2 Ao 3 Aio 4 Afo 5

2017-2018 | 2018-2019 | 2019-2020 | 2020-2021 | 2021-2022
Ingresos por venta de hacienda 2.805.898 | 3.765.954| 5.290.317| 6.906.743
Ingreso por venta de forraje -180.000
Costos directos de venta -84.774 -120.812 -166.391 -206.700
Costos sanitarios -112.171 -145.259 -183.401 -232.890
Gastos de personal -259.246 -326.650 -411.579 -518.590
Otros costos -186.052 -234.425 -295.376 -372.173
Depreciaciones -1.316.816| -1.316.816| -1.316.816| -1.316.816| -1.316.816
Deduccion del quebranto -374.204 -374.204 -374.204 -374.204
Resultado ante de int. e imp. -1.496.816 472.635| 1.247.788| 2.542.550| 3.885.370
Impuesto a las ganancias -165.422 -436.726 -889.893 | -1.359.879
Utilidad Neta -1.496.816 307.213 811.062| 1.652.658| 2.525.490
Depreciaciones 1.316.816| 1.316.816| 1.316.816| 1.316.816| 1.316.816
Inversion inicial -7.018.790
Capital de trabajo -353.411
Recupero capital de trabajo 353.411
Flujo de fondos del proyecto -7.372.201 -180.000| 1.624.029| 2.127.878| 2.969.474| 4.195.717
Flujo de fondos acumulado -7.552.201| -5.928.172| -3.800.294 -830.820| 3.364.897

Fuente: Elaboracion propia

5.11 Evaluacion financiera del proyecto

A continuacion se procedera al calculo de los principales indicadores financieros

para poder determinar la viabilidad del proyecto analizado.

5.11.1 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 este punto, se recurrio al asesoramiento directo de Juan Carlos Porstmann,

Ingeniero Agronomo, Magister en Proyectos de Inversion, Profesor Universidad Nacional
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de Rosario; autor del articulo:”La ganaderia argentina: oportunidad de un negocio
rentable”, publicado en la Bolsa de comercio de Rosario (11-2014); articulo referido

oportunamente en el analisis de la viabilidad comercial.

El mismo manifestd que la tasa de corte no puede ser superior al 10 %, teniendo
en cuenta que la tasa utilizada en su investigacion fue del 8 % en ese momento y tomando
en cuenta que las alternativas de inversion en proyectos similares en la zona son escasas
y de baja rentabilidad, sumadas a la incertidumbre reinante respecto de la evolucion de

las principales variables economicas.
5.11.2 Calculo de VAN y TIR del proyecto con financiacion bancaria

Tabla 59: Calculo de VAN y TIR

Periodo Flujo de Fondos TIR 8,68%
0 -2.447.201 VAN $ -189.393,00

-180.000
-639.617
328.198
1.386.297
2.829.044

AW N =

Fuente: Elaboracion propia

Para la obtencidn de la TIR no se utiliza la férmula tradicional, sino que se calcula
la Tasa Interna de Retorno Modificada (TIRM), porque el primer y segundo flujo de
fondos son negativos. Para su calculo, primero se actualizan los pagos, luego se

capitalizan los cobros y posteriormente se obtiene la TIRM.

Actualizacion de los pagos:

x=2.447.201+ 180.000 + 639.617 =3.133.446

(1+0,10)"  (1+0,10)°

Capitalizacion de los cobros:

y =328.198(1+0,10)" +1.386.297(1+0,10)+ 2.829.044 = 4.751.090
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Calculo de la TIRM:

3.133.446 :M
(1+TIRM )

(1+TRM ) = 2121090
3.133.446

TIRM =3/1,5162 —1=0,0868(0,10

El Valor Actual Neto es de -$189.393,00; al ser un valor negativo implica que la
sumatoria del flujo actualizado de los ingresos es menor que la sumatoria del flujo
actualizado de egresos, en tal caso, se no recomienda aceptar el proyecto ya que no es

economicamente factible.

En éste analisis la tasa interna de retorno modificada (TIRM) es del 8,68%, y es
menor que la tasa de oportunidad (estimada en 10%), por lo que tampoco se recomienda

aceptar el proyecto ya que no es econdmicamente factible.
5.11.3 Periodo de recupero

Como se pudo apreciar en el flujo de fondos acumulado, la inversion inicial se

recupera a los 4 afios y 7 mese aproximadamente.

5.11.4 Calculo de VAN y TIR del proyecto con financiacion propia

Tabla 60: Calculo de VAN y TIR

Periodo Flujo de Fondos TIR 10,71%
0 -7.372.201 VAN $ 38.442,43

-180.000

1.624.029
2.127.878
2.969.474
4.195.717

a bW N =

Fuente: Elaboracion propia
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Como en el andlisis anterior se procede al calculo de la TIRM

Actualizacién de los pagos:

x=7.372.201+ w =7.535.838

(1+0,10)
Capitalizacion de los cobros:

y =1.624.029(1+0,10)" +2.127.878(1+ 0,10)° +2.969.474(1 + 0,10)* +1.590.279 =12.517.027
Célculo de la TIRM:

12.517.027
(1+ TIRM )’

(1+T]RM)5 _ 9.593.015
7.535.838

TIRM =13/1.6631—1=10,1071)0,10

7.535.838 =

El Valor Actual Neto es de $38.442,43; al ser un valor positivo implica que la
sumatoria del flujo actualizado de los ingresos es mayor que la sumatoria del flujo
actualizado de egresos, en tal caso, se recomienda aceptar el proyecto ya que es

economicamente factible.

En éste analisis la tasa interna de retorno modificada (TIRM) es del 10,71%, y
es mayor que la tasa de oportunidad (estimada en 10%), por lo que también se recomienda

aceptar el proyecto ya que es economicamente factible.

Cabe aclarar que, si bien el proyecto se evalué como factible tomando como tasa
de corte el 10 %, se podria considerar a esa tasa como muy por debajo a los valores
actuales de la tasa de mercado y la inflacién que resumen la realidad economica de

Argentina.

Si se tomara por ejemplo, como tasa de oportunidad la tasa que se ofrece en el
mercado para plazo fijo a un afio, teniendo en cuenta que el valor de la inversion inicial

es significativa se podria obtener un rendimiento anual superior al 24% ( se aclara que
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existen actualmente otras alternativas de inversion financiera como los fondos comunes
de inversion que poseen un rendimiento historico del 38 % anual, pero para ilustrar el

ejemplo se opto por le plazo fijo por su simplicidad y conocimiento).

Siguiendo con lo expresado en las lineas anteriores, se procede a continuacion a

evaluar el proyecto con una tasa de corte del 24%.

Tabla 61: Calculo de VAN y TIR

Periodo Flujo de Fondos TIR 10,15%
0 -7.372.201 VAN $ -2.657.906,41

-180.000

1.624.029
2.127.878
2.969.474
4.195.717

a | |W N |-

Fuente: Elaboracion propia
Como en el analisis anterior se procede al calculo de la TIRM

Actualizacién de los pagos:

x=7.372.201 +180'—0001 =7.517.362

(1+0,24)

Capitalizacion de los cobros:

y =1.624.029(1+0,24)" +2.127.878(1+ 0,24) +2.969.474(1 + 0,24)* +1.590.279 = 14.052.575

Calculo de la TIRM:

7.517.362 = M
(1+ TIRM)

(1+ TIRM Y = 14.052575

7.517.362

TIRM =3/1,8693 —1=0,1332(0,24

El Valor Actual Neto es de -$2.657.906,41; al ser un valor negativo implica que

la sumatoria del flujo actualizado de los ingresos es menor que la sumatoria del flujo
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actualizado de egresos, en tal caso, se recomienda no aceptar el proyecto ya que no es

econdomicamente factible.

En éste analisis la tasa interna de retorno modificada (TIRM) es del 13,32%, y
es menor que la tasa de oportunidad (estimada en 24%), por lo que también se recomienda

no aceptar el proyecto ya que no es econémicamente factible.

Con lo antes expuesto, lo que se pretende manifestar es que cualquier otra
alternativa de inversion de cardcter especulativo, no es la intencion del emprendedor, el
mismo pretende mantener su explotacion y tratar de expandirla a través de un proyecto

de inversion productiva.

5.11.5 Periodo de recupero

Como se pudo apreciar en el flujo de fondos acumulado, la inversion inicial se

recupera a los 4 afios y 2 meses aproximadamente.
5.12 Conclusion de la viabilidad econémico financiera

Como se puede observar los criterios de evaluacion, indican que el proyecto
financiado con recursos propios deberia ser aceptado, ya que el VAN arroja un resultado
positivo, y la TIRM se encuentra por encima del costo de oportunidad exigido para el

proyecto, lo que daria una cierta holgura a posibles variaciones en la demanda.

En cuanto al periodo de recupero este es menor en la opcion con financiacion
propia respecto de la opcion con financiacidon bancaria (el cual fue descartado analizando
el VAN y la TIRM). 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 util 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 esta viviendo hoy en el pais no se

analizan esa cantidad de afios.
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CONCLUSION

En el desarrollo de la vialidad comercial, se lleg6 a conocer cual es la conducta de la
Oferta y Demanda del mercado bovino en el pais y por provincias, donde se comprobo
que la relacion de precios entre la ganaderia y la agricultura, sumados a las expectativas
de mejores precios en términos reales por efecto de las exportaciones, es favorable para
la produccién de carne. Definitivamente restan sefiales claras con respecto a cambios en

la politica ganadera que permita consolidar la expansion del sector.

En lo que se refiere al estudio técnico, se llegd a la determinacion de que para la
puesta en marcha del emprendimiento se necesita contar con recursos humanos
calificados en la crianza y reproduccion de bovinos, asi como toda la materia prima e
insumos necesarios para dicha actividad, y sobre todo el disefio de la estructura con la

incorporacion de nuevos activos fundiarios.

En el estudio organizacional - legal, se determind cual es la figura juridica mas
conveniente para el proyecto y se establecid la forma en que se administrara la empresa,
su estructura organizacional tanto vertical como horizontal; en la que se definiran los

macro - procesos clave.

En la seccion correspondiente a la viabilidad econdmica, se determind la inversion
inicial que se tendra que hacer para la puesta en marcha de la nueva empresa, asi como
también se calcularon los presupuestos de ingresos y egresos futuros a cinco afos, tiempo
que se tomo6 como horizonte temporal del proyecto, que se ven reflejados en el flujo de

fondos proyectado.

En el andlisis financiero, se calcularon los principales indicadores: VAN, TIR,
periodo de recupero, que sirven para medir si el proyecto va a ser rentable o no. Los
resultados obtenidos de estos indicadores dan seguridad para la puesta en marcha del
emprendimiento con autofinanciamiento, porque superan las condiciones basicas de cada

indicador.

En funcién a lo desarrollado sobre las distintas factibilidades, se puede afirmar

que el proyecto es viable en los diferentes aspectos examinados.
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Si bien, la falta de politicas estatales para el sector, hace que todavia al pequefio y
mediano productor le resulte dificil poder llevar adelante su actividad; se recomienda
llevar a cabo el presente proyecto de inversion, ya que en primer lugar, el campo posee la
aptitud necesaria para el incremento del rodeo, en segundo lugar el proyecto es aceptado
desde todos los criterios de evaluacion llevados a cabo y en tercer lugar, existe una
demanda creciente de carne vacuna a nivel mundial, la cual hace pensar que, quien logre
adaptar su produccion en forma eficiente a los requerimientos del mercado, en un futuro

tendra amplias posibilidades de liderar la industria pecuaria.
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ANEXO “A”

Indices de produccion ganadera historicos

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

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

Indices de produccion

% Paricion 80%
% Destets TE%
% Mortandad A%
% Reposicion Tamearas 30%
¥ Wecas Vigjas 12%
% Toros Descans 10%
% Toros en Servicio 2%
% Machos H0%
% Hembras 50%

Fuente: Elaboracion propia en base a informacion suministrada por la empresa

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, e de aqui que este porcentaje va a variar segun 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 situacion 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 afos.

Ciclo productivo del animal
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Temera (hasta los 6 meses), — . Vagquilla 0 Vaquillona thasta los 300, cuando se le da

servicio) = ® VACA (después que tiene la cria)

Temero (hasta los 6 meses) — Torito (hasta de 300) 5 TORO (mas de 300

kg, v cuando da el 1° servicio)

Cuando al macho es castrado este es:

Temero —» Novillito — NOVILLO

Fuente: Elaboracion propia en base a informacion suministrada por la empresa

ANEXO “B”
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Precios del rodeo en el Mercado de Rosario a la fecha (Indice Rosgan)

Remate Nro 83 - 13 v 14 de Abril de 2016 PIRI 3090 1 PIRC: 762512 -

Invernada 30,90 1

Remate Nro 82 - 16 y 17 de Marzo de 2016 PIRI 30.45 1 PIRC: 9.467.26 -

Invernada 30,45 1

Remate Nro 81 - 10 vy 11 de Febrero de 2016 PIRL 2977 | PIRC: 646057 -

Invernada 29,77 |

Remate Nro 80 - 9, 10 y 11 de Diciembre de 2015 PIRI 3359 1 PIRC: 868858 -

Invernada 33591

Fuente: L.LE. (Instituto de Investigaciones Econémicas) e .I.T.A.E. (Instituto de
Investigaciones Teoéricas y Aplicadas en Estadisticas) — Facultad de Ciencias

Economicas y Estadisticas — Universidad Nacional de Rosario.

ANEXO “C”
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Evolucion de los movimientos de hacienda bovina para Cria — invernada

Descripcién de los Movimientos de
Terneros y Terneras de Invernada

_ Ganaderia®v=

- __J"' \ 000
TE rnera S' pa ra I nUE rn a da LTI T TR TR
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Descripcidn de los Movimientos de
Terneros y Terneras de Invernada
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Descripcién de los Movimientos de
Terneros y Terneras de Invernada

_ Ganaderia®=

. i = NAwm
TE rn E rﬂsla 5 pa r'a I nuernada DLER AR g0 ossanig i

Totales
1.300.000
1.200.000
1.100.000
1.000.000

900.000
500.000
700.000
£00.000

500.000 B.1%
400.000 : S

300.000 =
ﬁgp i.ﬁéu tﬂ{bo 'é?& ﬁ \fo .iSEP f \-éodp 05#& e‘ﬁa ) @&m
o < &

e TErnern/a 2014  ===Ternerofa 2015

Acumulado -1,5%
SN V9T (-109.139)

Destino feedlot
Acumulado -1,9%

- 35%

335000
30%

285000 25%

A |
LT T |

235000 20%

SnasmmmAismEEe

15%

PRI S TR IR RIS AR A
AAAARE 1ARAEARARALRAREE

185000

10%

ERimRmRN ERRNAEY (m

135000 o

P Ty RS [Ty L o

AIEEEER| SENEREEAIRELY AR AR

EEIEEEEE| REEEEINEERIE RS AR AR EEE
Zme
NPy N IR

e R TR L
SEENNNAL| RERERANS REL 6 R

iNEEEN EREERIREiERIA S

AREEARAR

85000

2

.
& o ‘;g'?‘\ ?ﬁ’p \‘%o

R % a feedlot 2015 BEEE'% a feedlot 2014 Ternero/a a feedlot 2015 Ternera/a a feedlot 2014

Fuente: SENASA — Elaborado por la DGB - S5G - MAGYP —7

B o AR

Formulacién y Evaluacion de Proyectos 110



ERONAUTICO

» [[lINsTITUTO
3 [INIVERSITARIO
ANEXO “D”

Calculo de las cuotas del préstamo

Tasa anual: 18,2000

Tasa mensual: 1,5167

Capital: 5.000.000,00

Cuotas: 48

Periodo de gracia lafio

Cuota Capital Interés Total Saldo
1 104166,67 75833,33| 180000,00 | 4.895.833,33
2 104166,67 74253,47 | 178420,14 | 4.791.666,67
3 104166,67 72673,61| 176840,28 |4.687.500,00
4 104166,67 71093,75| 175260,42|4.583.333,33
5 104166,67 69513,89| 173680,56|4.479.166,67
6 104166,67 67934,03| 172100,69 | 4.375.000,00
7 104166,67 66354,17| 170520,83|4.270.833,33
8 104166,67 64774,31| 168940,97 | 4.166.666,67
9 104166,67 63194,44| 167361,11|4.062.500,00
10 104166,67 61614,58| 165781,25|3.958.333,33
11 104166,67 60034,72 | 164201,39|3.854.166,67
12 104166,67 58454,86| 162621,53|3.750.000,00
13 104166,67 56875,00| 161041,67|3.645.833,33
14 104166,67 55295,14| 159461,81|3.541.666,67
15 104166,67 53715,28| 157881,94|3.437.500,00
16 104166,67 52135,42| 156302,08|3.333.333,33
17 104166,67 50555,56| 154722,22|3.229.166,67
18 104166,67 48975,69| 153142,36|3.125.000,00
19 104166,67 47395,83| 151562,50|3.020.833,33
20 104166,67 45815,97 | 149982,64 |2.916.666,67
21 104166,67 44236,11| 148402,78|2.812.500,00
22 104166,67 42656,25| 146822,92|2.708.333,33
23 104166,67 41076,39| 145243,06 |2.604.166,67
24 104166,67 39496,53| 143663,19|2.500.000,00
25 104166,67 37916,67 | 142083,33|2.395.833,33
26 104166,67 36336,81| 140503,47|2.291.666,67
27 104166,67 34756,94| 138923,61|2.187.500,00
28 104166,67 33177,08| 137343,75]|2.083.333,33
29 104166,67 31597,22| 135763,89|1.979.166,67
30 104166,67 30017,36| 134184,03|1.875.000,00
31 104166,67 28437,50| 132604,17|1.770.833,33
32 104166,67 26857,64 | 131024,31|1.666.666,67
33 104166,67 25277,78 | 129444,44|1.562.500,00
34 104166,67 23697,92 | 127864,58|1.458.333,33
35 104166,67 22118,06| 126284,72|1.354.166,67
36 104166,67 20538,19| 124704,86 | 1.250.000,00
37 104166,67 18958,33 | 123125,00|1.145.833,33
38 104166,67 17378,47 | 121545,14|1.041.666,67
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39 104166,67 15798,61| 119965,28| 937.500,00
40 104166,67 14218,75| 118385,42| 833.333,33
41 104166,67 12638,89| 116805,56| 729.166,67
42 104166,67 11059,03 | 115225,69| 625.000,00
43 104166,67 9479,17| 113645,83| 520.833,33
44 104166,67 7899,31| 112065,97| 416.666,67
45 104166,67 6319,44| 110486,11| 312.500,00
46 104166,67 4739,58 | 108906,25| 208.333,33
47 104166,67 3159,72| 107326,39| 104.166,67
48 104166,67 1579,86 | 105746,53 0,00

Fuente: Banco Provincia de Cérdoba (Enero 2017)
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