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Glosario

Andlisis de la viabilidad: es el estudio que dispone el éxito o fracaso de un proyecto a
partir de una serie de datos base de naturaleza empirica: medio ambiente del
proyecto, rentabilidad, necesidades de mercado, factibilidad politica, aceptacion
cultural, legislacion aplicable, medio fisico, flujo de cajade la operacion,
haciendo un énfasis en viabilidad financiera y de mercado. Es por lo tanto un

estudio dirigido a realizar una proyeccion del é€xito o fracaso de un proyecto.

Andlisis financiero: segun Sbdar (2011) el analisis financiero es “una técnica que se
aplica a los Estados Financieros para determinar un diagnostico en lo referente a
la Situacion Econdémica y Financiera actual de la empresa, y medir de la misma
si los recursos econdmicos han sido eficientemente manejados o utilizados para

tener la vision de la proyeccion de la empresa”.

Cadena de valor: es un modelo tedrico que permite describir el desarrollo de las
actividades de una organizacion empresarial generando valor al cliente final,
descrito y popularizado por Michael Porter en su obra Competitive Advantage:

Creating and Sustaining Superior Performance (1985)

Commodities: es una palabra de origen inglés, cuya traduccion significa mercaderia. La
mercaderia en economia es cualquier producto destinado a uso comercial. Al
hablar de mercancia, generalmente se hace énfasis en productos genéricos,

basicos y sin mayor diferenciacion entre sus variedades.
FACPCE: Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Economicas.

Feedlot: es un término inglés, de uso corriente en algunos paises Iberoamericanos como
Argentina, para designar la version contemporanea de lo que antafio eran los
corrales de engorde de ganado. Segun la Camara Argentina de Feed lots (CAF),
es lo que se conoce como engorde a corral, consiste en una técnica de
produccion de carne donde, mediante una nutricion a base de granos se producen
mas kilogramos de carne en menor tiempo, acortando asi la duraciéon del proceso
de engorde, logrando una buena terminacion de los animales y la posibilidad de

vender en cualquier época del afio.
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Instituto Nacional de Tecnologia Agropecuaria (I.N.T.A): es un organismo estatal
descentralizado con autarquia operativa y financiera, dependiente del Ministerio
de Agroindustria de la Nacion. Fue creado en 1956 y desde entonces desarrolla
acciones de investigacion e innovacion tecnoldgica en las cadenas de valor,
regiones y territorios para mejorar la competitividad y el desarrollo rural

sustentable del pais.

Instituto Nacional de Tecnologia Industrial (I.N.T.I.): Institucion dedicada a brindar

ayuda a productores industriales, especialmente de pequefia escala.

Normas contables: Fowler Newton (2010, p.7) define las normas contables como “las

reglas para la preparacion de la informacion contables”.

12
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Listado de Simbolos y Convenciones

%: porcentaje, simbolo matematico, que representa una cantidad dada como una

fraccion en 100 partes iguales.

&: Et, alternativa grafica de la conjuncidon copulativa latina et, de la que deriva la
conjuncion espafiola y, que es lo que significa.

Kg: kilogramo, unidad basica de masa del Sistema Internacional de Unidades (SI), y su
patron se define como la masa que tiene el prototipo internacional, compuesto de
una aleacion de platino e iridio, que se guarda en la Oficina Internacional de

Pesas y Medidas (BIPM) en Sévres, Paris.

Ha: hectarea o hectometro cuadrado, medida de superficie equivalente a 100 areas o

10000 metros cuadrados.
$: pesos, moneda nacional de la Republica Argentina desde 1992.
I: litro, unidad de volumen equivalente a un decimetro cubico.

m’ metro cubico, unidad de volumen; se corresponde con un volumen de un cubo de un

metro de arista.
COs,. dioxido de carbono, gas incoloro y vital para la vida en la Tierra.

CH.4: metano, sustancia no polar que se presenta en forma de gas a temperaturas y

presiones ordinarias. Es incoloro, inodoro e insoluble en agua.

N.O: oxido nitroso, gas incoloro con olor dulce y ligeramente toxico, con efecto

anestésico y disociativo.

CFC: clorofluocarbonos, son derivados de los hidrocarburos saturados obtenidos

mediante la sustitucion de atomos de hidrogeno por a&tomos de fliior y/o cloro.

DNI: Documento Nacional de Identidad, documento unico de identificacion con el que

cuentan los nativos argentinos y los extranjeros con domicilio en el pais.

VAN: Valor Actual Neto, procedimiento que permite calcular el valor presente de un

determinado niimero de flujos de caja futuros, originados por una inversion.
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TIR: Tasa Interna de Retorno, media geométrica de los rendimientos futuros esperados

de una inversion.
qq: quintal, unidad de peso equivalente a 100 kg.

Cmg; contribuciéon marginal, mide la tasa de variacion del coste dividida por la

variacion de la produccion.

>': sumatoria, notacion matematica que permite representar sumas de varios sumandos o

inclusos infinitos sumandos.
FNC: flujos netos de caja en cada periodo t.
k: tasa de actualizacion (interés).
t: periodo de tiempo.
>: mayor que...
etc.: y asi
11° ed: décimo primera edicion
Ed.: editorial
s.f.: sin fecha

N°: namero
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Resumen

El objetivo general del presente trabajo es analizar la situaciéon actual del
establecimiento agropecuario Don Jos¢ S.R.L. ubicado en el interior de la Provincia de
Cordoba, como asi también la del mercado en el cual se desenvuelve para encontrar un

proyecto adecuado que le permita cubrir las necesidades de crecimiento actuales.

El trabajo est4 organizado de la siguiente manera: en el capitulo 1 se realiza una
presentacion del establecimiento agropecuario, en el capitulo 2 se realiza un analisis de
la situacion al 2014 del establecimiento, en el capitulo 3 se presentan las alternativas de
inversion y se analizan las fuentes de financiacion, en el capitulo 4 se analiza la
viabilidad de los proyectos determinando la mejor opcién para la organizacion y en el

capitulo 5 se abordan las conclusiones generales del trabajo.

Luego de realizar los analisis pertinentes la opcion que mejor se adapta a la
organizacion es la implementacion del proyecto de sistema de riego, porque mediante
este se lograria intensificar y efectivizar una actividad muy conocida como es la

lecheria.

Palabras Clave: empresa agropecuaria, lecheria, evaluacion de proyectos, sistema de

riego.
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Introduccion

Este trabajo analiza las alternativas de inversion y financiacion entre el proyecto

de Feedlot y el Sistema de Riego para la empresa agropecuaria Don José S.R.L.

Don José S.R.L. es una empresa de tipo familiar, dedicada, desde sus origenes,
principalmente a la lecheria y en forma secundaria al cultivo de cereales y oleaginosas,
se encuentra situada al Este de la provincia de Coérdoba, departamento San Justo,

localidad Villa Concepcion de El Tio.

Si bien al 2014 se trata de un establecimiento de tipo familiar que posee una
importante antigiiedad en el rubro de la lecheria, sus propietarios notan que han llegado
a un techo de produccioén y beneficios. Razéon que los ha impulsado a implementar
aquellos cambios que le sean necesarios y que les permitan superar dicha situacion, asi
como también, les permitan crecer a tal punto de convertirse en una empresa de mayor
envergadura, fuertemente posicionada en su zona de influencia, aumentando
progresivamente los volumenes productivos y los estandares relacionados a la calidad

de estos.

El objetivo general es analizar minuciosamente tanto dicha situacion del
establecimiento como asi también la del mercado en el cual se desenvuelve para
encontrar un proyecto adecuado que le permita cubrir las necesidades de crecimiento

actuales.

Los objetivos especificos del trabajo son: analizar la situaciébn econdmica —
financiera del establecimiento agropecuario, evaluar su potencial de crecimiento,
determinar qué proyecto de inversion se adecua mejor a la situacion actual, seleccionar
el medio de financiamiento mas apropiado, toma de decision y puesta en marcha del

proyecto seleccionado.

En este trabajo se analizan las alternativas de inversion y financiacién entre el

proyecto de Feedlot y Sistema de Riego.

El Feedlot consiste en un sistema de engorde intensivo de vacunos o engorde a
corral; es una tecnologia en la cual se le suministra a los animales dietas de alta

concentracion energética y alta digestibilidad. (Pordomingo, 2013)
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Los Feedlot van ganando cada vez mayor espacio en la ganaderia argentina,
alentados por la necesidad de intensificar la produccion, aumentar el giro del capital

hacienda y disminuir la incidencia del costo financiero.

Pero para que un emprendimiento de este tipo sea exitoso se necesita conjugar
una serie de factores econdmicos, técnicos y operativos; entre otros, el monto de la

inversion inicial, costos y espacio fisico.

Por otro lado, se denomina sistema de riego o perimetro de riego, al conjunto
de estructuras, que hace posible que una determinada area pueda ser cultivada con la
aplicacion del agua necesaria a las plantas. El sistema de riego consta de una serie de
componentes dependiendo se trate de riego superficial (principalmente en su variante

de riego por inundacidn), por aspersion, o por goteo. (Ruiz Canales y Molina Martines,

2010)

Ambas alternativas comparten la particularidad de poder concretarse en
empresas del sector agropecuario, pero cada una presenta particularidades que deben ser
analizadas para elegir cudl es la mejor opciéon dependiendo de las condiciones del

mercado y de la empresa donde se desee instalar.

Por ultimo, para llevar a cabo este trabajo, se toma contacto con los socios del
establecimiento agropecuario y al plantearse la intencion de presentar dicho trabajo de
grado enfocado a su necesidad de crecimiento se obtuvo pleno apoyo de estos, quienes
facilitaron el acceso a toda la informacion y documentacion solicitada, asi como
también autorizaron a transcribir fielmente toda la informacion contable, es decir

estados e informes.

Lo tUnico que se modifico para el presente trabajo es el nombre del
establecimiento, resguardando el nombre real de la empresa. Se llego a esta
determinacion de comin acuerdo con los socios, sobre todo por una cuestion de

seguridad y privacidad de los mismos.

Este trabajo esta organizado del siguiente modo; en el capitulo 1 se presenta el
establecimiento agropecuario, sus objetivos de crecimiento tanto a mediano como a
largo plazo, analizando sus fortalezas y debilidades para desarrollarse en un entorno
cada vez mas competitivo a nivel nacional e internacional; en el capitulo 2 se lleva a
cabo el analisis de la situacion actual del establecimiento, sus valores, mision y vision a

futuro, su estructura y cultura organizacional asi como su estrategia actual de
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funcionamiento y el diagnostico de la misma, evaluando tanto su situaciéon econdomica
como financiera a corto y largo plazo para afrontar sus ideales de crecimiento; en el
capitulo 3 se presentan las alternativas de inversion, tomando como base dos proyectos
posibles, por un lado la implementacion de un sistema de riego y por otro la de un feed
lot, se analizan las ventajas y desventajas de cada uno, asi como también la inversion
necesaria para llevarlos a cabo y las fuentes de financiacién vigentes a las cuales
recurrir; en el capitulo 4 se analiza la viabilidad tanto comercial, técnica, legal, de
gestion, de impacto ambiental y financiera de cada uno de los proyectos, se los compara
analizando ventajas y desventajas de cada uno determinando asi la opcidon que mas se
adecua a la organizacion; el capitulo 5 cuenta con las conclusiones generales del

presente trabajo.
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CAPITULO 1
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Capitulo 1: Presentacion del establecimiento agropecuario

Se inicia el presente trabajo definiendo empresa como “unidad econdémica de

produccion encargada de combinar los factores o recursos productivos, trabajo, capital y

recursos naturales, para producir bienes y servicios que después se venden en el

mercado” (Mochon y Beker, 1997, p127).

Dentro del grupo empresas, entendemos por empresa agropecuaria a aquellas

unidades econdmicas donde se integran los recursos naturales con la técnica para

producir bienes o servicios con el objeto de optimizar sus beneficios.

Para lograr este objetivo se necesita la conjuncién de una serie de factores de

produccion:

v
v
v
v

v

Tierra.
Trabajo.
Capital.
Tecnologia.

Factor Empresarial — Empresario.

Siendo este ultimo, quien tiene por funcioén principal la tarea de combinar los

factores restantes en las proporciones adecuadas y asumir los riesgos de las decisiones.

Esta actividad posee caracteristicas muy particulares que la diferencian

notablemente de las empresas no agropecuarias, entre las cuales se pueden destacar:

v

v

El proceso productivo es de tipo biologico.

La produccion requiere de tierra, no solo como sostén fisico sino como

insumo activo.

Las condiciones climaticas del medio son un factor necesario para la

produccion.
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1.1 Descripcion del Establecimiento Agropecuario
El establecimiento agropecuario “DON JOSE S.R.L.” inicia su actividad a
partir del afio 1989, momento en el cual sus actuales socios reciben como herencia

paterna la superficie de campo sobre la cual fue montada la unidad productiva.

Su actividad principal es la produccion lechera, y de manera secundaria el

cultivo de cereales y oleaginosas.

Geograficamente el establecimiento se localiza dentro de los margenes de la
conocida “Cuenca Lechera” al noreste de la provincia de Cordoba, situado

exactamente en la zona rural de Villa Concepcion de El Tio, Departamento San Justo.

El establecimiento agropecuario dispone de cuatrocientas (400) hectareas de
campo propias y ciento veinte (120) hectareas mas arrendadas ubicadas contiguas al

campo propio.

Grafico N°1: Mapa zona geogrdfica del establecimiento. Fuente: Elaboracion
propia
En la actualidad la produccion lactea es entregada a la empresa SANCOR
C.U.L. la cual paga un diferencial de precio por calidad de producto, siendo esta
destinada a la elaboracion de productos para el consumo tanto nacional como

internacional.

Ademas, el establecimiento desarrolla un sistema de produccion semi —
intensivo, es decir el veinte por ciento (20%) de la superficie total del terreno se destina

a pasturas perennes y el resto a cultivos anuales, dentro de los cuales se destacan:
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verdeo para pastoreo, soja y maiz para el autoconsumo; el excedente de esta produccion

agricola se vende al mercado de granos de Rosario.

Como subproductos del sistema, el establecimiento realiza la venta de novillos y

vacas refugio a frigorificos de la zona.
1.2 Objetivos

Los socios del establecimiento agropecuario “Don José S.R.L.” se han planteado para

los proximos afios los siguientes objetivos:

I.  Incrementar los volumenes productivos en un veinte por ciento (20%) dentro de

los préximos cinco (5) afios.

II.  Posicionar al establecimiento agricola entre los cinco (5) principales productores

lecheros en su zona de influencia.

III.  Fomentar el desarrollo de sistemas productivos mas competitivos tanto para
estandares nacionales como internacionales a través de tecnologias innovadoras

aplicadas.
1.3 Analisis F.O.D.A.

El analisis D.A.F.O., también conocido como “Matriz o Analisis F.O.D.A”, es
una herramienta de estudio de la situacion de una empresa, organizacion, proyecto,
sector, mercado o industria analizando sus caracteristicas internas (Debilidades y

Fortalezas) y su situacion externa (Amenazas y Oportunidades). (Wikipedia, s.f.)

Esta herramienta permite conocer la situacion real en la que se encuentra una

empresa, organizacion o proyecto y planificar una estrategia para el futuro.

De la combinacion de Fortalezas y Oportunidades surgen las potencialidades, las |
ales sefialan las lineas de accion mas prometedoras para la organizacion; mientras que
las limitaciones estdn determinadas por una combinacion de Debilidades y Amenazas la

cuales colocan una seria advertencia para ser tenida en cuenta por la misma.

1.3.1 F.O.D.A. establecimiento agropecuario / Sector Agropecuario y Ganadero

Argentino
A) Andalisis Interno:
v Fortalezas:

® Producir a bajo costo alimentos de alta calidad.
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e Superficie de tierras disponibles para expandir la produccion.
® Bajo costo de mano de obra.
¢ Diversidad climatica, alta disponibilidad de agua y excelentes suelos.
¢ Adopcién temprana de tecnologia aplicada de punta.
e (Cercania de las zonas de produccion a los puertos de salida.

Debilidades:

e Reduccion de margenes de ganancias de los productores por el impacto de la

alta carga impositiva.
e Estructura impositiva compleja e ineficiente.
Analisis Externo:
Oportunidades:
e Fuerte apoyo cientifico (LN.T.A; LN.T.I.; etc)
e Sistemas integrados de produccion agricola y ganadera.
¢ Inversiones de empresas multinacionales en el pais.
e Oportunidad de agregar valor a la produccion primaria.
Amenazas:
¢ Intervencion creciente del gobierno.
* Altas tasas de interés.
* Proyectos de ley para regular la utilizacion de tierra.
F.O.D.A. establecimiento agropecuario / Sector Lacteo Argentino
Andalisis Interno:
Fortalezas:
* Bajos costos de produccion.
* Mayor difusion de sistemas de pago por parametros objetivos de calidad.
¢ Disponibilidad de tecnologia.

Debilidades:
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Bajo poder de negociacion con la industria.

* Baja capacitacion de la mano de obra para el trabajo en el tambo.

B) Analisis Externo:

v" Oportunidades:
¢ Disponibilidad de leche a precios competitivos internacionalmente.
¢ Gran potencial de crecimiento horizontal.

v' Amenazas:
e Tendencia a la baja de los precios de la leche.

¢ Incremento de hectareas cultivadas con soja, dados sus tentadores precios de

mercado.
1.4 Entorno
1.4.1 Entorno Internacional

“El aporte del sector agropecuario y agroindustrial a la economia y a la sociedad

ha sido y sigue siendo muy relevante” (O Connor, E.; 2012, ensayo).

Este aporte actualmente no recae solamente en la produccion primaria de cereales
y carnes, sino en las relaciones que por estos se genera en temas referidos a la
tecnologia aplicada a la produccion; la innovacion en los métodos y maquinarias; el
comercio tanto a nivel regional, nacional e internacional; los sistemas de transporte y
sus actuales requerimientos; el personal humano cada vez con mayor requerimiento de
capacitacion, entre otros, transforméndose asi la agroindustria en uno de los principales

ejes de crecimiento tanto a nivel nacional como internacional.
Liboreiro, (s.f) destaca:

v Contintia tendencia al crecimiento poblacional mundial. Aunque si bien la tasa
de crecimiento neta tiende a ser cada vez menor, la cantidad adicional de
pobladores que se agregaran al mundo entre 2010 y 2020, serd aproximadamente
de 77 millones, lo que corresponderan un 20% a India, un 10% a China, 4,8% a
Estados Unidos y Union Europea y el porcentaje restante a los demds paises en

desarrollo.
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v" Mayor crecimiento de la produccion, consumo y comercio en paises en

desarrollo; esto repercute en el empuje avasallador de estos paises en la demanda
mundial de importaciones de productos basicos de la mineria metalica y no

metalica, y de los originados en el sector agropecuario.

v" Incorporacion de millones de personas a la fuerza de trabajo en China, lo que
podria ser la mayor migracion rural — urbana de la historia, lo que lleva consigo
abaratar los costos, poniendo asi un techo a los salarios del resto del mundo, a

los niveles de inflacion y a las tasas de interés.

v" Amesetamiento de los crecimientos en los rendimientos por hectirea y por

animal de produccion.

v Crisis economica — financieras internacionales, principalmente aquellas
ocurridas en Japon, Estados Unidos y Unidén Europea, cada una con

caracteristicas diferentes.

v Crecimiento en las importaciones de los servicios tanto como porcentaje del PBI

mundial como del total del comercio mundial.
14.1.1 El Comercio Internacional de Bienes Agricolas

El contexto mundial referido a las negociaciones agricolas ha sufrido una importante

serie de modificaciones a lo largo del tiempo:
® Aparicion de nuevos polos de poder en paises en desarrollo;
¢ Incremento de los precios internacionales de los commodities agricolas;
¢ Desactualizacion de un mandato negociador en un contexto distinto al actual.

En los ultimos tiempos, los niveles de subsidios a la produccion y a la
exportacion, asi como también los créditos a las exportaciones de productos agricolas

han presentado caidas en los paises que historicamente mas los han utilizados.
Se puede interpretar que esto se ha debido a una serie de razones:

e en primer lugar, se mantuvieron los topes autorizados para usarse en niveles
de dodlares nominales, mientras que por otro lado aumentaba el valor de la

produccion y del comercio mundial en los productos del sector;
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¢ en segundo lugar, las cuantias de subsidios otorgados por estos paises a sus

agricultores y exportadores tendieron a disminuir a medida que los precios

internacionales aumentaban.

Mientras tanto los aranceles a la importacion fueron perdiendo importancia
frente a otras preocupaciones que forman parte de la nueva agenda del comercio
internacional, como lo son las barreras no arancelarias, los estandares privados, el

cambio climatico y los derechos y restricciones a las exportaciones.

Sin embargo, los paises importadores, tanto desarrollados como en desarrollo
mantienen fuertes resistencias para bajar los escalonamientos arancelarios (mayor
cuantia de impuestos a la importacion a medida que aumenta el grado de
procesamiento); esta reduccion es critica para un pais que desee aumentar el grado de

procesamiento con el que exporta sus productos.

Tabla N° 1. Comercio Mundial: Exportaciones de Productos Agricolas vs. Resto de

productos

1.4.2 Entorno Nacional

Comercio Mundial
14.2.1 Exportaciones de Productos Agricolas vs. Resto de productos
VALOR PART. %

Total 18543,50

Bienes 14851

Servicios 3692,50
Agricolas 1425,30 100

Agricolas por Paises

Unién Europea 5322 37,3
Estados Unidos 142.5 10
Brasil 68,5 4.8
Canada 52,1 3,7
China 51,6 3,6
Indonesia 35,9 2.5
Tailandia 35,1 2,5
Argentina 34,5 2.4
Malasia 28,9 2
Australia 27,1 1,9
India 23,2 1,6

Fuente: UCA - PAC en base a OMC
Sector Agricola - Ganadero

Entendemos al sector agropecuario como el mas dindmico e innovador de la

economia argentina.
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Siendo por esta razén que tiene su bien ganada fama de ofrecer productos de

altisima calidad, valorados y codiciados en todo el mundo, producidos con una gran

eficiencia y con un alto grado de desarrollo tecnologico.
1.4.2.2  Un Poco de Historia

De acuerdo a lo expresado por Bernabé, M. (sf, seccion ensayo), Argentina fue
considerada desde finales del siglo XIX como “el granero del mundo” debido a la
excepcionalidad de sus tierras para la produccion de granos de muy buena calidad con
elevados rindes y para la cria de ganado cuyas carnes atn hoy son consideradas como

las mejores del mundo.

v' 1950 — 1960: ctapa de desprestigio a la actividad agropecuaria con la teoria del
“deterioro de los términos del intercambio”, la cual suponia que la produccion

industrial era mas eficiente para una nacioén que la produccion agropecuaria.

v' 1970 — 1980: etapa de aplicacion de teorias economicas con fuerte presencia del
Estado en todos los ambitos, sumados a las ideas keynesianas con su esquema de
situacion de importaciones fueron las que llevaron a la descapitalizacion del

sector rural.

v' 1990: etapa de hiper inflacién que llevd a la ruina a muchos productores

agropecuarios.

v' 1991: etapa regida por la “Ley de Convertibilidad”, donde se establece un tipo
de cambio donde un peso equivale a un dolar. Al principio fue una medida
logica para frenar los procesos hiper inflacionarios, aunque termino siendo la
medida mas catastrofica que tuvo que enfrentar el sector y llevo a la quiebra a
mas de 250 mil productores, dada la distorsion de precios relativos que genero
tan rigida politica cambiaria; puesto que el valor de los bienes que el campo
producia era muy bajo comparado con los costos internos que debia afrontar la
explotacion agropecuaria que se encontraban al nivel de los paises mas caros del

mundo.

v' 1995 — 1996: etapa de recuperacion de los precios de los productos agricolas en
el mercado mundial; eliminacién de las retenciones a las exportaciones del agro;
cambios tecnoldgicos entre los que podemos destacar, por un lado, la ciencia se
incorporo6 a través de la biotecnologia, lo que se ve reflejado en la calidad del

propio grano. Por otro lado, la aparicion de la siembra directa fue una
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revolucidn tecnoldgica sin precedentes; esta técnica desarrollada principalmente
en Alemania y Francia que introduce una nueva méaquina de siembra que realiza
todas las labores de preparado de la tierra, incrementando los niveles de

produccion y ahorrando tiempos, combustibles y desgaste de las maquinarias.

También fue un avance la incorporacion de la agricultura de precision; concepto
que se basa en la existencia de variabilidad en el campo, lo cual requiere el uso
de las tecnologias de Sistemas de Posicionamiento Global (GPS), sensores,
satélites e imagenes aéreas junto con Sistemas de Informacion Geografica
(SIC) para estimar, evaluar y entender dichas variaciones. Esta informacion
recolectada puede ser usada para evaluar con mayor precision la densidad
optima de siembra, estimar fertilizantes y asi predecir con mas exactitud la

produccion de los cultivos.

1997: etapa donde el aumento de los precios agricolas coincidié con una altisima
descapitalizacion de los duefios de sus tierras, los que se encontraban sin
hacienda, sin capital de explotacion y endeudados en doélares, con un tipo de
cambio desfavorable. Esta situacion dio lugar a la aparicion de una nueva figura
atractiva, los denominados “Pools de Siembra” como los fondos de inversion,
puesto que el alza en los precios internacionales de los commodities volvio

atractivo el negocio financiero.

1998 — 1999: etapa de una nueva disminucion de la actividad dada la caida de

los precios internacionales.

2000 — 2001: etapa regida por una serie de desaciertos econdmicos, como la no
actualizacion por inflacion, la aplicacion de retenciones a los granos, retenciones
a las exportaciones de carne, retenciones sobre el Impuesto al Valor Agregado
(IVA), distorsiones en los mercados ante prohibiciones de exportar y la
aplicacion de precios maximos como en el caso de la carne, fueron dejando al
productor agropecuario fuera del mercado exterior y sumido solo a la demanda

del minusculo mercado interno.

2002: derogacion de la “Ley de Convertibilidad”, provocando asi la
devaluacion del peso respecto al dolar, determino que hacer agricultura se
convirtiera en un gran negocio financiero, ante la seguridad de que el dolar se

mantendria estable por un periodo mas o menos prolongado (2 o 3 afios) fruto de
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la caida de los salarios reales, la paralizacion de las importaciones, y la decision
gubernamental de no cumplir con los compromisos de la deuda, determino un

freno a la demanda de dolares y permitio la estabilizacion de la moneda.

Dado que los precios y las tarifas quedaron congelados, el rendimiento en pesos
argentinos de la agricultura pasé a ser muy importante y sumado a esto comenzd

un periodo de alza en los precios internacionales de las commodities.

Todo este clima notablemente beneficioso para un pais como la Argentina fue
lastimosamente desaprovechado por el gobierno de turno; mientras que, por el contrario,
paises como Brasil, por ejemplo, se percataron de la oportunidad inédita y pusieron todo
su esfuerzo en sacar el mayor provecho de ello, ganando nuevos mercados e ingresando

al mundo desarrollado.

En los tltimos diez afios la politica econémica nacional, ha tenido un creciente
sesgo desfavorable para la competitividad de este sector. Se ha observado una continua
pérdida de renta agropecuaria a manos del sector publico y de manera derivada, por
algunos tramos de la cadena agroindustrial debido a algunas politicas especificas de
redistribucion de la renta. Entre esto se destaca la re introduccion de los derechos de
exportacion y el incremento de sus alicuotas, las restricciones o prohibiciones de
exportaciones, y la introduccion de mecanismos de regulacion de precios, como el ROE
(Registro de Operaciones de Exportacion) y sus efectos negativos sobre el precio
interno de los granos, las retenciones a las exportaciones de carne y lacteos, llegando a
la actual crisis de las producciones regionales, originadas principalmente en un tipo de
cambio atrasado, una elevada suba de costos asociados a la inflacion observada y el

repentino incremento de la presion impositiva sobre el sector agropecuario.

Una vez mas, uno de los sectores mas dindmicos y competitivos de la economia
es fruto de la mayor presion tributaria, derivada de un déficit fiscal creciente para

financiar un gasto publico que equivale al 47% del PBI.
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Grdfico N°2: Produccion Argentina de granos, en miles Toneladas (1990 — 2012).
Fuente: UCA - PAC en base a MECON, Bolsa de Cereales.

1.4.2.3 Comparacion con Brasil: El shock externo favorable no es todo.

O’Connor, E. (2012) consideré interesante comparar los resultados de la politica
economica nacional aplicada al sector agropecuario con la aplicada en Brasil sobre igual
sector y ante una misma circunstancia para asi tener una perspectiva mas clara de cuanto

influye un gobierno y sus politicas en un sector econémico determinado.

Como primera diferencia se encontré que en la politica brasilera no existen ni
retenciones, ni prohibiciones, muy por el contrario, el Estado apoya al sector con
politicas horizontales de competitividad, es decir le ofrece la infraestructura necesaria
para el desarrollo de la actividad, le otorga asistencia al comercio exterior, entre otras

tantas medidas.

Brasil cuenta con una vision de “Agribusiness” donde existe una fuerte y solida
integracion entre la produccion primaria y la industrial, permitiéndole esto un alza del
95% en la produccion de granos durante la Gltima década y un incremento del 21,3% en

el stock vacuno.

Mientras tanto en Argentina, la produccion de granos aumento solo un 30% en

igual periodo y el stock vacuno cayo6 un 13%.
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Grafico N° 3: Argentina y Brasil: produccion de granos y stock vacuno (2000 — 2012).
Fuente: UCA - PAC en base a IBGE y Minagri.

1.4.2.4 Perspectivas de la Produccion Agricola — Ganadera Argentina

La expectativa del sector esta basada en la idea de que el crecimiento de la
demanda mundial serd mayor que el de la oferta mundial en productos provenientes del

agro.

Segun los datos tomados de la revista “Voces del Fenix” publicacion N° 12,
(s.f.); la participacion del comercio de productos agricolas decay6 desde un 15 % en el
afio 1980 hasta un 8% en 2006 con respecto al total del comercio mundial de bienes,

pero desde ese afio creci6 interrumpidamente.

Ante este escenario la Argentina juega con algunos puntos a favor, por un lado,
los precios reales al alza y el crecimiento de la cuantia absoluta del comercio mundial, y
por otro, porque nuestro pais es uno de los pocos paises que aun tiene capacidad

potencial para expandir su superficie cultivable, sus rendimientos y su produccion.

Para poder aprovechar esta situacion favorable, nuestro pais deberia encarar un
proyecto de agro de industrializacion de alta escala, donde el desarrollo econdmico

encuentre un motor en el sector agropecuario y sus respectivas cadenas.

Por tal motivo, el gobierno nacional ha elaborado el llamado Plan Estratégico
Agropecuario y Agroindustrial 2020 (PEA 2020), en el cual se establece que la
Argentina es un lider global en la alimentacién y agricultura, y que la riqueza provendra

de la industrializacidon de las zonas rurales.

Dicho plan proporciona metas cuantitativas para los distintos productos
agropecuarios. En particular alcanzar en dicho afio 157,5 millones de toneladas de

granos, lo que equivale a un aumento del 54% con respecto a 2011, esto se lograria con
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42 millones de hectareas sembradas, alza del 27% con respecto a 2010 (O’Connor,

2012).

Los hechos recientes indican que mientras la produccion de trigo y girasol no
han recuperado los niveles de comienzos del afio 2000, la producciéon de maiz si ha
tenido alguna muestra de tendencia alcista, pero de forma intermitente. Por otro lado, la
siembra de soja sigue presentando indicadores alcistas, todo esto bajo una cosecha
promedio de 82 millones de toneladas en los ultimos cuatro afios, sequias e

intervenciones mediante.

Bajo esta situacion, la actual rotacion de cultivos no colabora con la
sustentabilidad del sistema y por ende sus impactos sobre los rendimientos a mediano
plazo no serian neutrales. Mientras que, por el lado de la ganaderia, por sus

caracteristicas biologicas, la recomposicion del stock lleva afios.

Ante un escenario de precios internacionales estables hacia 2020, la actual
politica hacia la produccion agropecuaria sugiere un path dependence, donde la
produccion tendria dificultades para lograr las metas mas ambiciosas hacia 2020. En
este sentido, el ciclo econdmico 2013 — 2020 podria seguir a un ciclo de produccion

agropecuaria menos favorable que el acontecido en las dos décadas precedentes.

Para lograr una agro industrializacion de gran escala se necesita un cambio en
las politicas sectoriales; las politicas publicas podrian ser consideradas desde angulos
diferentes y en funcion del logro de objetivos distintos, que incluyan al crecimiento, el
desarrollo regional y la equidad con la generacién de empleo agroindustrial, reduciendo
la pobreza rural (Llach, Harriague y O’Connor, 2004). Esto contribuiria de manera

notable a la generacion de un federalismo mas sano en nuestro pais.
1.4.2.5  Sector Lacteo

El sector lacteo es considerado como uno de los sectores de mayor generacion de
empleo y amplitud territorial, conforméndose asi en la actividad mas dindmica e

importante para las economias regionales.
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igura 1: Esquema de la cadena lactea en Argentina
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Gradfico N° 4: Esquema de la Cadena lactea en Argentina. Fuente: Mancuso W. &
Teran J.; “El Sector Lacteo Argentino”, INTA.

1.4.2.5.1 Un Poco de Historia

Mancuso & Teran (s.f., seccion ensayo) han presentado los hechos sucedidos para
llegar a la posicion actual del sector en nuestro pais pudiendo ser resumidos de la

siguiente manera:

v 1886: inicio de la lecheria “comercial” en Argentina, se comienzan a armar
los primeros tambos a partir de pequefios productores ganaderos de los
alrededores de la Ciudad de Buenos Aires para abastecer de la materia prima

a las primeras fabricas de manteca.

v" 1890: instalacion de las primeras fabricas a vapor para la elaboracion de

manteca.

v" 1895 — 1900: construccion de los primeros frigorificos para exportacion de

manteca.

v' 1903 — 1939: apertura del mercado Londinense para la manteca argentina.
Interés de capitalistas para invertir en la industria lactea y sumado esto al
advenimiento del “tren lechero”, las cuencas del interior consiguen el
impulso necesario al enviar la leche producida por ellas hacia las usinas

centrales en Buenos Aires.
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v 1940 — 1960: constante expansion del sector, mejoras y desarrollo de

caminos y vehiculos especializados para el traslado de la produccion.

Bajo este contexto se desarrollaron dos grandes “Cuencas Lecheras”; por un
lado la “Cuenca de Abasto” desinada a la leche fresca para el consumo de Buenos Aires,
abarcando las principales areas rurales que rodean al casco urbano de Buenos Aires; y
por otro lado la “Cuenca de Industria” destinada a la produccion de manteca, caseina y
quesos, constituida principalmente en las areas mas alejadas, centro — oeste y sur de

Santa Fe, centro — este de Cordoba, noroeste de Buenos Aires y sur de Entre Rios.

v' 1970 — 1980: periodo de crecimiento “lento” en la produccién, solo un 2%
anual promedio; esquema ligado a la necesidad de cubrir la demanda del
consumo interno, sin espiritu exportador y con recurrentes ciclos estacionales
vinculados a factores climaticos principalmente. El sistema abarca alrededor
de 4000 tambos, cuya alimentaciébn se basa en el aprovechamiento de

pasturas naturales.

v' 1990 — 1998: cambio importante en la relacion de precios, basado en un buen
esquema econdmico de “Convertibilidad”, un peso un délar, y con una
mejora relativa en el precio de la leche en relacion a los principales insumos
necesarios para producirla. Se registro un aumento sostenido en la demanda
interna lo que provocd un incremento sin precedentes en las importaciones de
lacteos argentinos, esto estimulo a invertir en el sector generando un

crecimiento notable del 72% en solo diez afios.

v' 1999: afo de produccion récord en litros anuales, en un marco de lento
crecimiento en la cantidad de vacas de tambo (2,2 millones) y una importante
caida en el nimero de tambos (cerca de 22000 tambos). La industria lactea
realizo una importante inversion en plantas de secado de leche, dadas las

perspectivas de incremento en las exportaciones a Brasil principalmente.

v 2002: se retrajeron las exportaciones de lacteos y afectd los precios en el
mercado interno, repercutiendo negativamente sobre el producto local;
sumado a condiciones climaticas adversas, origino la mayor crisis para el

sector, al producirse la salida de la convertibilidad monetaria en nuestro pais.

La importante caida de los precios recreo el comportamiento ciclico de la lecheria

en las décadas anteriores, potenciada por la depresion que experimento el consumo
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interno, se produjeron ademas notables atrasos en los plazos de pago en las principales

industrias. Asi la produccion cayd abruptamente alcanzando un volumen apenas

superior a los 8000 millones de litros.

Este periodo fue considerado como nefasto para la lecheria argentina, donde
alrededor de 7000 tamberos dejaron la actividad y la gran mayoria de los

establecimientos que continuaron lo hicieron liquidando parte de su rodeo.

Al mismo tiempo la agricultura, principalmente la soja, experimentd una
constante expansion con atractivos margenes econdmicos, lo que acentuo la “corrida”

de los tambos y la consecuente disminucion de la produccion de lacteos.

v 2003: etapa de cambios nuevamente en el sector, apoyada en el aumento del
consumo interno y en un salto de las exportaciones en productos lacteos,
mejora la relacion de precios entre la leche cruda y los concentrados, al tiempo
que se vuelve mas competitiva la rentabilidad de la lecheria frente a la

agricultura.

v 2005: importante crecimiento de la produccion superando los 9800 millones
de litros, esto se dio en un contexto de intensificacion en los sistemas de
produccion con cambios en las practicas de manejo y en la escala d los rodeos,

que redundé en un constante aumento de la entrega diaria por tambo.

v 2006: incremento de la produccion en alrededor de 10161 millones de litros de

leche cruda.

v 2007: la produccion se retrajo un 11% debido a serios problemas climaticos en

las principales cuencas lecheras de Cordoba y Santa Fe.
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Grdfico N° 5: Produccion de Leche en Argentina (1985 — 2007). Fuente: Mancuso W.
& Teran J.; “El Sector Lacteo Argentino”, INTA.

1.4.2.5.2 El Sector Lacteo Hoy

“En la actualidad se estima persisten en el sector alrededor de 12500

establecimientos lecheros” (Mancuso y Teran, s.f., ensayo).

Con respecto al sector industrial relacionado, se destacan quince (15) empresas
principales las cuales procesan 18 millones de litros y son los principales responsables
del crecimiento exportador; los litros restantes son elaborados por pequefias y medianas

industrias (PYMES) del sector que tienen como destino el mercado interno.

Actualmente se pueden diferenciar doce “Cuencas Lecheras”, entre las que se
destacan por su importancia: las cuencas centro de Santa Fe, noreste de Cordoba y oeste

de Buenos Aires.
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Figura 4: Mapa de las principales cuencas lecheras

. Villa Maria Cérdoba
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9. Oeste de Bs. As.
10. Mar y Sierras Bs. As.
11. La Pampa Centro MNorte.
12. La Pampa Sur.

Grdfico N° 6: Mapa de las principales cuencas lecheras. Fuente: Mancuso W. & Teran

J.; “El Sector Ldacteo Argentino”, INTA.
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Dentro de ellas, se consideran “comerciales” a aquellos tambos que entregan y/o
elaboran un volumen igual o mayor a los 100 litros/promedios diarios anuales, poseen
un total de vacas igual o superior a veinticinco (25) cabezas y declaran poseer

instalaciones minimas de ordeiqe.

Figura 5: Tambos “comerciales” por cuenca, sobre un total de 10461 en 5 provincias lecheras.
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Grafico N° 7: Tambos comerciales por cuenca lechera. Fuente: Mancuso W. & Teran

J.; “El Sector Ldacteo Argentino”, INTA.

El tambo medio argentino posee alrededor de 250 hectareas, de las cuales el
85% se destinan al rodeo de tambo y el resto a la agricultura, con la caracteristica de que

el 64% de los tambos arriendan la mitad de su superficie operada. Su productividad
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media estimada es de 150 Kg / GB / ha / ano; 120 Kg / proteina / ha / afio o 4200 litros

de leche / ha / afo.

Figura 6: Aporte a la produccién total de leche por las 5 principales provincias lecheras.

Entre Rios 3% *\ La Pampa 1%

Buenos Aires 24% Santa Fe 36%

L

7

Cordoba 36%

Grdfico N° 8: Aporte a la produccion total de leche por las principales 5 principales
provincias lecheras. Fuente: Mancuso W. & Teran J.; “El Sector Lacteo Argentino”,

INTA.

La produccion lactea Argentina posee un potencial enorme de crecimiento,
aunque deba superar la falta de acuerdos sectoriales formales entre sus principales
actores. La recurrencia de ciclos intra e interanuales de precios y produccion genera un
ambiente de incertidumbre y desconfianza entre ellos, que limita el potencial

crecimiento en volumen y calidad.

La cadena lactea debe trazar estrategias viables para alcanzar las metas deseadas,
teniendo en cuanta que el consumo doméstico de productos lacteos tiene un techo, el
cual ya se alcanz6 y para continuar creciendo, es necesario buscar colocaciones en

mercados internacionales.
1.4.3 Entorno — Conclusion

Las principales variables que se deberan tener en cuenta con respecto al entorno

son:
v' Ambiente Fisico:
e Variables Climaticas: lluvias, heladas, vientos, granizo, etc.
e Variables Bioldgicas: presencia de plagas, enfermedades, etc.

e Variables de Recursos: caracteristicas de los suelos, fertilidad,

erosion, presencia y caracteristicas de la napa freatica, etc.
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v' Mercados:
® Precios de los productos y funcionamiento de los mercados.
¢ Precios y disponibilidad de insumos, equipos y servicios.
* Precios y disponibilidad de tierras en alquiler.
v’ Variables Macro:
* Tipo de cambio.
* [mpuestos.
* Tasas de interés y disponibilidad crediticia.
¢ Inflacion, precios relativos insumos/productos.

e Apertura de mercados externos, aranceles, restricciones a la

exportacion/ importacion.
e Medidas de intervencion estatal.

* Previsibilidad politica y econdmica.
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CAPITULO 2
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Capitulo 2: Analisis de la situacion actual del establecimiento agropecuario
2.1 Analisis Organizacional

El analisis organizacional constituye una descripcion del operar de una
organizacion y esencialmente del actuar de los individuos que las componen y
direccionan, asi como de la influencia del medio donde se desenvuelven, de las
estructuras y comportamientos y de la respuesta y adaptacion a los requerimientos
propios del mercado al que pertenece. En definitiva, es también un estudio del
comportamiento organizacional, es decir: “el campo de estudio que se encarga de
investigar el impacto que los individuos, los grupos y la estructura organizativa, tienen
sobre el comportamiento en las organizaciones, con el fin de aplicar esta informacion al

mejoramiento de la eficacia de la organizaciéon” (Amoros, s.f.),

Este debe ofrecer una observacion simple de realidades organizacionales
complejas siendo fiel a la representacion del funcionamiento organizacional sin alejarse
de un contexto sistémico y global de la misma, vinculando variables entre si y con los
resultados obtenidos internamente, para asi determinar relaciones causales. La meta es
pronosticar el impacto de distintos eventos en la productividad del organismo y en el

bienestar de sus miembros.
2.1.1 Valores — Mision - Vision

De acuerdo al estatuto constitutivo de la sociedad, los valores, mision y vision de
la empresa son los siguientes:

v" VALORES:

Para alcanzar los objetivos, los socios del establecimiento agropecuario “DON
JOSE S.R.L.” pretenden consolidar y afianzar los siguientes valores heredados de sus

antecesores y a los cuales adhieren completamente:
[.  Perseguir y fomentar la mas alta calidad en todos sus productos.

II.  Mantener y fortalecer la responsabilidad, el compromiso y la ética tanto
para con sus clientes, sus competidores y con el medio ambiente y social

en el cual se desenvuelven.

III.  Forjar lazos entrafables en todos los niveles de relaciones tanto

personales como laborales.
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v' MISION:

Contribuir al bienestar y desarrollo de la comunidad a través de la produccion de
alimentos de excelente calidad, agregando valor a los mismos; sin descuidar ni dejar de
lado la responsabilidad social empresaria y del medio ambiente en el cual se

desenvuelve.
v VISION:

El establecimiento agropecuario “DON JOSE S.R.L.” pretende alcanzar un
posicionamiento lider en la region donde desarrolla sus actividades y ser reconocido

por:
I. Excelencia en todas las actividades del establecimiento.

11. Satisfacer las necesidades de sus consumidores en cuanto a niveles de

calidad y servicios.
III.  Generar rentabilidad sostenida para sus propietarios.
IV.  Crecer con proyeccion nacional e internacional.
V.  Trabajar en equipo, fomentando el dialogo abierto entre todas las partes.

VI.  Contribuir activa y positivamente a la sociedad, trabajando con ética,

responsabilidad y compromiso con el medio ambiente.
2.1.2 Estructura Organizacional

A la estructura organizacional de cualquier empresa se la puede representar a través

de un organigrama.

Este representa las estructuras departamentales y en algunos casos, las personas que
las dirigen. Es un modelo abstracto y sistematico que permite obtener una idea uniforme
y sintética de la estructura formal de la organizacion. Todo organigrama debe ser facil
de entender para lo cual debe contener Unicamente los elementos indispensables

(Wikipedia, sf.).

El tipo de organigrama de este establecimiento agropecuario, dada su tipologia de
empresa familiar en crecimiento, se puede decir que consiste en un organigrama de tipo

vertical (que muestra las jerarquias de arriba hacia abajo).
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Staff de Apoyo

Peon deTambo

Grdfico N° 9: Organigrama del Establecimiento Agropecuario. Fuente: Elaboracion

propia en base a informacion suministrada por el establecimiento

v" Gerencia General: area donde se toman las decisiones mas importantes; se
definen politicas y estrategias. Actualmente la misma esta ocupado por los

tres socios que conforman la sociedad.

v Capataz: puesto que posee la tarea de coordinar y controlar el desarrollo de
las actividades cotidianas del establecimiento. En este momento esta cubierto

por una sola persona de total confianza de los socios.

v' Peén de Tambo: puesto que tiene como principal tarea todo aquello
relacionado a la produccion de leche. En la actualidad y dadas las
caracteristicas de la tarea esta cubierto por una sola persona que se dedica de
manera exclusiva, pero ademas cuenta con la colaboracion de los peones
rurales, ya que esta actividad se desarrolla en horarios fuera de la jornada

normal de trabajo.
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v" Peones Rurales: puesto que tiene a su cargo las tareas necesarias y cotidianas
que deben llevarse a cabo en el establecimiento para mantenerlo en
funcionamiento, como, por ejemplo, control de los animales, pastoreo de los
mismos, mantenimiento de alambrados, caminos y herramientas, entre otras.

En este momento este cargo esta cubierto por dos personas.

v’ Staff de Apoyo: ¢l establecimiento cuenta con este puesto de soporte, que si
bien no pertenece a la estructura interna del mismo, son areas de constante
interaccion. Dentro del mismo encontramos a un médico veterinario, el cual
tiene a cargo toda la tarea de sanidad de los animales que se encuentran en el
establecimiento; un ingeniero agronomo, quien se encarga de toda la
planificacion de siembra, cosecha y demas temas relacionados al cultivo. Por
ultimo, cuentan con un contador quien tiene a su cargo todo lo relacionado a
la actividad impositiva, laboral y de registros que se requieren para el

desarrollo de la actividad.
2.1.3 Cultura Organizacional

La cultura organizacional es un concepto del mundo contemporaneo, que ha cobrado
gran relevancia en todas las organizaciones desde el punto de vista de su analisis y
descripcidn, en vistas de formular una mision y vision del negocio a futuro. En 1992,
Schein manifiesta que no podra entenderse el aprendizaje organizacional, el desarrollo y
el cambio planificado, si la cultura de la organizacién no es considerada como una
fuente primaria de resistencia al cambio. En este sentido, manifiesta también que si los
gerentes y lideres de la organizacién no toman conciencia de las culturas en las cuales

se encuentran inmersos, dichas culturas seran las que los dirijan a ellos.
Gomez Cabranes (1997) sostiene:

“la cultura empresarial es el proceso- producto de construccidn socio - histérica
(bajo la influencia del entorno, los lideres de la organizacion y otros factores de
contingencia) del sistema de significados (expresado y aprendido simbolicamente, y
compartido por los miembros de esa organizacion) que configura la vida cotidiana de

la empresa, y le confiere una identidad que la distingue de otras.

A lo largo de su desarrollo, cada empresa va configurando su propio caracter e
idiosincrasia, bajo la influencia de la personalidad y valores del fundador y los lideres.

Se considera a la cultura de la empresa como un “Iceberg”, como la parte emergente,
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visible, que se encuentra a su vez apoyada en una base sustentadora, invisible. En este

sentido se distinguen tres niveles de cultura:
¢ Uno externo, observable (las formas culturales o significantes).
¢ Uno interno, no observable (los contenidos o significados).
e Y por ultimo aquello que constituye lo subyacente.

Podemos caracterizar también a la cultura de una empresa como fuerte o débil,
teniendo en cuenta el nivel de consenso entre los valores y creencias de los individuos

que conforman la organizacion.

Otra variable determinante de la cultura es la que corresponde a la Apertura-Cierre,
determinada por el grado de permeabilidad de la entidad a la realidad cultural existente,

a los cambios y necesidades del contexto.

De acuerdo a estos conceptos tedricos previos y a lo expuesto por los socios del
establecimiento, podemos establecer que si bien no existe dentro del mismo una cultura
organizacional determinada como tal, dada la informalidad en la que se desempefian las
tareas si podemos destacar que existen premisas generales conocidas y aceptadas por
todas las personas que de una u otra manera forman parte del establecimiento

agropecuario, entre las que destacamos:

v" Superacion constante en los niveles de calidad de sus productos.
Relacion directa con todos los factores del mercado que pueden influenciarlo.
Apertura a los cambios tecnologicos e innovacion.

Trabajo en equipo.

D N N NN

Compromiso con el medio ambiente en el cual desarrolla su actividad.
2.1.4 Comunicacion

De esta manera, relevar dentro de la etapa de andlisis interno de la empresa los
flujos y tipos de comunicacion se torna necesario para diagnosticar como se desempeiia

la organizacion en este aspecto.

Segiin Ocampo Villegas (2007), en lo que respecta entonces a los flujos de

comunicacion, encontramos los siguientes tipos:
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v" Comunicacién Descendente: el flujo comunicacional desciende desde los

niveles mas altos de la organizacion hacia los inferiores. Se ocupa de comunicar
el orden establecido para el desarrollo de tareas, roles, funciones, directrices,
politicas, etc. Su caracter principal se establece por la naturaleza misma de la

organizacion; dar orden.

v" Comunicacién Ascendente: aquella que fluye desde los niveles jerarquicos y
operarios inferiores hacia los mas altos. Este flujo de comunicacion permite que
los colaboradores trabajen proactivamente en la toma de decisiones participando
en el proceso de creaciéon e innovaciéon de la organizacion. Este flujo de

comunicacion es indispensable porque refleja la retroalimentacion del sistema.

v" Comunicacion horizontal: aquella en la que la comunicacion fluye entre
miembros de un mismo nivel jerarquico o funcional. Es 1til por cuanto la misma
permite la sinergia entre distintos departamentos y el trabajo coordinado. Puede
darse en ausencia de una autoridad y contribuye a la consolidacion de la

estructura organizativa.

¥v" Comunicacién Formal: aquella establecida expresamente por la organizacion,
en forma de protocolos, manuales, reglamentos, etc. Define el modo en que cada
persona debe comportarse y como debe recoger y transmitir la informacioén que

circula dentro de la organizacion.

¥" Comunicacién Informal: se da cuando la misma fluye internamente en la
empresa sin canales preestablecidos y surge basicamente de la espontaneidad de

los colaboradores y empleados.

Dadas las caracteristicas del establecimiento sobre el cual se desarrolla este trabajo,
es decir tratandose de una empresa puramente familiar desde sus origenes, que
desarrolla una actividad primaria por excelencia, para la cual requiere un trato cotidiano
y permanente entre las partes, podemos establecer que el tipo de comunicacién que mas

se adecua y es llevada a cabo corresponde a la comunicacion de tipo “informal”.

Si bien son los socios del establecimiento quienes toman las decisiones relevantes en
la vida organizacional, son los peones los que estan en el dia a dia de las tareas rurales
razon por la cual, junto a la estrecha relacion que existe ya casi de tono familiar entre
estos y sus patrones, la comunicacion se torna espontdnea y sin mayores requisitos que

el respeto mutuo.
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2.2 Analisis Estratégico

El andlisis interno de la situacion de la empresa prepara el ambito para equiparar la
estrategia tanto a las circunstancias de su mercado externo como a sus recursos internos

y a sus capacidades competitivas.

Thompson y Strickland (1999) proponen abordar técnicas analiticas basicas para la
administracion, debido a que exponen las fortalezas y deficiencias de los recursos de la
compaiia, sus mejores oportunidades de mercado, las amenazas externas a su

rentabilidad futura y su posicion competitiva en relacion a sus rivales.
El enfoque del analisis de la empresa est4 orientado en:
v Funcionamiento de la estrategia actual de la compaiiia.

v Andlisis de cada area estratégica de la empresa (precios y costos) por medio

de la herramienta Cadena de Valor.
2.2.1 Evaluacion del Funcionamiento de la Estrategia Actual

Este punto hace referencia a analizar y observar el resultado estratégico y ver si

las distintas partes de la estrategia tienen consistencia logica con la que se plantea.

Lo primero que se intenta es determinar el enfoque competitivo de la compaiiia,
esto es, si estd luchando por obtener un liderazgo en costos, diferenciacion o centrarse en

un grupo especifico de clientes.

Existen variados enfoques y modelos de estrategias que una empresa puede

adoptar, y que varian segun una serie de cuestiones como pueden ser:
v" Las dimensiones de la empresa.
v" Si cuenta con uno o varios tipos distintos de negocio.
v Un producto o distintos tipos de productos.
v" Si opera en un Ginico mercado o en varios mercados.
v" Si sus fronteras son nacionales u opera en mercados extranjeros.

Ciertos modelos son los que se presentan como los mdas reconocidos y
utilizados, por su capacidad de adaptacion al general de las empresas. En este sentido,
una de las herramientas para utilizar al respecto es la conocida como “Modelo de

Estrategias Competitivas Genéricas”, de Michael Porter (1991).
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Elegimos esta herramienta por considerarla como la més apropiada para indagar
el enfoque competitivo de la empresa en andlisis. La misma brinda distintas opciones
estratégicas que serviran de referencia tedrica para encuadrar a la compaiiia en uno de

los modelos que la herramienta plantea.

4 Liderazgo en Liderazgo en
Costos Diferenciacion
8
f Para todo el Liderazgo total en Liderazgo total en
E o Mercado Costos Diferenciacidn
= -
l: b\\-'=§
O
Ll o
Y 0O 7 3
E Para un Liderazgo enfocado Liderazgo enfocado
0 Nicho o en Costos en Diferenciacion
|
T Segmento
§=J

L J

ESTRATEGIA O VENTAJA COMPETITIVA

Gradfico N° 10: Estrategias Genéricas de Michael Porter. Modelo de Estrategias
Competitivas Genéricas. Fuente: Porter, M. (1991) Estrategia Competitiva. Pag. 144,

Figura 5.1

Si bien del grafico anterior pueden observarse cuatro opciones estratégicas de
negocios para establecer la posicion estratégica que desee adoptar la empresa y
defenderla contra sus competidores (los cuatro cuadrantes dentro de la matriz), la
realidad es que el modelo plantea dos opciones estratégicas centrales; Liderazgo en

Costos y Liderazgo en Diferenciacion.

v’ Estrategia de liderazgo en costos: representa el conjunto de acciones
integradas que desempefia la empresa para producir bienes o servicios que
tengan caracteristicas aceptables para los clientes, al costo mas bajo posible
en relacion con el de sus competidores (Hitt, 2008). De esta manera, la
empresa que la aplique se dirige a un amplio segmento de clientes meta
(cuadrante superior izquierdo), concentrandose en encontrar la manera de
reducir sus costos en relacion con los de sus competidores y al mismo

tiempo que mantienen niveles competitivos de sus productos o servicios.
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v' Estrategia de liderazgo en diferenciacién: representa el conjunto
integrado de acciones que desempefia la empresa para producir bienes o
servicios (a costo aceptable) que los clientes percibiran como diferentes en
sentidos que son importantes para ellos (Hitt, 2008). De esta manera, una
empresa que la aplica, en lugar de enfocarse en los costos, se concentra
siempre en invertir y desarrollar atributos que diferencias a un bien o
servicio de formas que los clientes valoran. Asi, buscan diferenciarse de

sus competidores en la mayor cantidad posible de dimensiones.

v Estrategia de enfoque: esta implica concentrarse en satisfacer a un
segmento o nicho particular de la industria o sector excluyendo a otros.
Consiste en un conjunto integrado de acciones que desempena la empresa
para un segmento especifico del mercado, en donde la meta de la estrategia

puede ser:

e Un grupo particular de compradores (por ejemplo, jovenes o

personas de edad mayor).
¢ Un segmento diferente para cada linea de productos.
¢ Un mercado geografico especifico.

De acuerdo a todo lo expuesto podemos determinar que el establecimiento
agropecuario actualmente se encuentra desarrollando una combinacion de estrategias, es
decir, por un lado presenta una estrategia de enfoque dado que su actividad principal
esta direccionada a un mercado en particular, el mercado lacteo, mientras que por otro
lado también persigue una estrategia de diferenciacion, ya que estd constantemente
buscando la manera de mejorar su calidad, su servicio y todo aquello que le permita

distinguirse por sobre el resto de los establecimientos de su zona de influencia.
2.2.2 Cadena de Valor

Uno de los elementos mas reveladores de si la posicion de negocios de una
compaiia resulta poderosa o precaria, s si sus precios y costos son competitivos con
los de sus rivales. Los negocios de las compaiiias se componen de un conjunto de
actividades que se emprenden en el curso del disefio, la produccion, la mercadotecnia,
la entrega y el respaldo de su producto o servicio. Cada una de estas actividades
origina ciertos costos. Los cuales combinados de todas estas actividades definen la

estructura de costos internos de la compaiiia. Ademas, el costo de cada actividad
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contribuye a descubrir si la posicion o costo total de la compafiia en relacion con la de

sus rivales es favorable o desfavorable.

La cadena de valor de una compafiia identifica las principales actividades que
crean valor para los clientes y las actividades de apoyo relacionadas. Esta junto a la
forma en la cual se desempena cada actividad, reflejan la evolucién de su propio
negocio y de sus operaciones internas, la estrategia, los enfoques que utiliza en su
ejecucion.

Hermida, Serra y Kastika, (1999) hacen referencia a que la cadena de valor

“desagrega” a la empresa en sus nueve actividades estratégicas mas relevantes.

Consideramos pertinente el uso de esta herramienta para el analisis de la
empresa en estudio, ya que la misma es de suma utilidad en compaiias que tienen
transformacion de materias primas en productos finales, entre ellos, adquisicion de
insumos, produccion, distribucion, apoyo de ventas y estrategias de mercadotecnia y
servicio. Las actividades de apoyo sirven de respaldo y estructura funcional para las
tareas de las actividades primarias. Distribuidas de esta forma, permitira una descripcion

mas grafica de las funciones que desarrolla la organizacion.

Actividades de Apoyo

Infraestructura de la empresa

Administracion de Recursos Humanos

Desarrollo Tecnologico

- Margen
Abastecimiento

Actividades Primarias

Grdfico N° 11: Cadena de Valor. Fuente: Hermida, Serra y Kastika (1999)

“Administracion y Estrategia’.

Actividades Primarias: aquellas que tienen relacion con la creacion fisica del

producto. Se distinguen cinco categorias:
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v Logistica Interna: proceso y estructura de compras, almacenamiento de

materias primas, manejo de materiales, control de inventarios. Constituyen un
vehiculo importante para la optimizacién de los costos, negociaciéon de los

precios y plazos de pago.

v" Operaciones: aquellas actividades que transforman los insumos en el producto

final, como asi también el mantenimiento de los equipos y maquinarias.

v Logistica Externa: almacenamiento y distribuciéon fisica del producto a los

compradores.

v' Mercadotecnia y Ventas: actividades asociadas a la publicidad, promocion,

fuerza de ventas, relaciones del canal.

v’ Servicio: prestacion de servicios para realzar y mantener el valor del producto;
momento en el que realiza una evaluacion de los servicios y de la empresa; y de

esa evaluacion, dependerd la continuidad o no de este.

Actividades De Apoyo: tareas funcionales que permiten llevar a cabo las actividades

primarias. Se distinguen cuatro categorias:

v' Infraestructura de la empresa: sobre esta se apoya la cadena completa. Incluye
la administracion general, contabilidad, finanzas, planeacion, administracion de

la calidad y asuntos legales.

v' Administracién de los recursos humanos: se ocupa de determinar habilidades
y capacidades requeridas para realizar la bisqueda, contratacion, entrenamiento

y compensaciones del personal.

v Desarrollo tecnolégico: tiene implicancias desde la investigacion y el disefio del
producto, hasta el disefio de know how, equipos, ademas de procedimientos y

conocimientos.

v Abastecimiento: funcion de comprar insumos usados en la cadena de valor de
la empresa; no solo se hace referencia a los insumos que se adquieran en el area
compras, sino también a las maquinarias que se adquieran para la planta, los
elementos de proteccion para los empleados como cascos, guante, etc.; hasta una

asesoria en marketing que requiera la alta gerencia.

51



Trabajo Final de Grado Contador Publico
Sola, Maria Noelia
Don José S.R.L.

Margen: diferencia entre el valor total y el costo implicado en crear un
producto. El fin de cualquier estrategia genérica es la de crear un valor superior a los

costos en los que incurre la firma para generar dicho bien o servicio.

Ventaja Competitiva: Conociendo de manera desagregada cada una de las
actividades de la organizacion, se identifican aquellas que generan mas valor dentro de
la cadena. Si, ademads, se hace posible desarrollar estas funciones a un costo menor que
los competidores, o de manera tal que genere una diferenciacion, se estaria logrando
entonces una ventaja competitiva. Esta surge de las habilidades distintivas con las que

cuenta una empresa.

El establecimiento agropecuario desarrolla su actividad principal, la lecheria,
con la firme conciencia de trabajar para perseguir la mejor calidad en su producto en
todas las etapas de su desarrollo, aprovechando las condiciones naturales del entorno y

la proteccion del medio ambiente.

Como dijimos anteriormente, el establecimiento y sus socios son parte activa de
la cooperativa tambera de la zona y es desde aqui donde surgen los lineamientos para la
produccion de leche y sus especificaciones en el sistema de aseguramiento de la calidad
a través del manual de gestion integral de la empresa tambera, que contribuye a lograr

leche de alta calidad para productos diferenciados en empresas sustentables.
2.2.3 Analisis F.O.D.A. de la Empresa
A) Analisis Interno:
v Fortalezas:
e Superficie de tierra disponible para ampliar su produccion.
® Proximidad a los puertos de entrega de cereales.
® Ubicacion estratégica en la “Cuenca Lechera del Noreste de Cérdoba”.
® Miembro activo de la Cooperativa Tambera “Las Cafiitas Limitada”.
® Empresa familiar de renombre en la zona de influencia.
v" Debilidades:

e FEscaza disponibilidad de mano de obra.

¢ Bajo poder de negociacion con la industria
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B) Analisis Externo:
v" Oportunidades:

® Posibilidad de agregar valor a la produccion.

® (apacidad para integrar la actividad agropecuaria — ganadera y la lecheria en

un mismo establecimiento.
® Escenario optimista en el mercado internacional

v' Amenazas:

Tendencia a la baja en el precio de la leche.

Fuerte presion tributaria gubernamental.

Constantes cambios climaticos en la zona de influencia.
2.3 Analisis de los Estados Contables

Actualmente se puede distinguir que el éxito o fracaso de las empresas
agropecuarias pasa por contar con una buena o mala administracion de los nuevos y
cada vez mas complejizados sistemas de produccion, donde las innovaciones

tecnoldgicas y las operaciones con grandes sumas de capital son moneda corriente.

El andlisis y diagnostico se complejiza atin mas debido a que se deben tener
dos visiones: una global de todo el sistema y otra por cada una de las actividades que

realiza.

De acuerdo con Mayer Paz (2010), la administracion rural es la disciplina que
estudia la combinacion y manejo de recursos escasos, propendiendo a facilitar la toma
de decisiones a nivel de los establecimientos productivos con el fin de obtener los
mejores resultados econdmicos manteniendo la productividad de los recursos y

sustentabilidad en el tiempo.
2.3.1 Diagnostico de la situacion del establecimiento

Muchas son las razones por las cuales se debe realizar un diagndstico, quizas la
mas importante consiste en determinar la brecha existente entre la situacion deseada y la

real.

Para determinar esta brecha, una de las herramientas utilizadas consiste en el

analisis e interpretacion de los estados contables, a través de diversas técnicas que hacen
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mas fructiferas la lectura de la informacion contenida, facilitando la toma de decisiones
disminuyendo el grado de incertidumbre y de esta forma emitir un diagndstico

situacional completo y apropiado.

Para lograr que este sea considerado Optimo y logre arribar a mejorar la toma
de decisiones, las empresas requieren informacion, cual se va produciendo durante el
ciclo productivo para lo que es necesaria la utilizacién de registros que deben ser
exactos, sencillos, econdmicos, funcionales, completos y accesibles. Toda esta
informacion y precision en ellos le permitird a la empresa ser competitiva y

desarrollarse en el mercado.
2.3.2 Objetivos

Segtn la Resolucion Técnica (RT) N°16 de la FACPCE, “el objetivo de los
estados contables es proveer informacion sobre el patrimonio del ente emisor a una
fecha y su evolucion econdémica y financiera en el periodo que abarcan, para facilitar la

toma de decisiones econdmicas.”

Consiste, por lo tanto, en formar una opinion sobre diversos aspectos
relacionados al establecimiento mediante la utilizacion de un conjunto de relaciones
cuantitativas y su cotejo con bases de aceptacion generalizadas, a través por ejemplo, de
indicadores de rentabilidad, solvencia, liquidez, endeudamiento y por medio de estos
parametros poder arribar a la correcta toma de decisiones financieras tales como: nuevas
inversiones, fusiones empresariales, obtencion de créditos, y de acuerdo con los
principales intereses de los diferentes agentes sociales actuales o potenciales en la

actividad empresarial de manera directa o indirecta.

En este trabajo en particular, el objetivo de dicho andlisis consiste
fundamentalmente en conocer la situacion actual del establecimiento sobre la
rentabilidad de los recursos financieros utilizados, la capacidad de autogenerar recursos,

la posibilidad de autofinanciar proyectos en busca de lograr el crecimiento necesario.
2.3.3 Requisitos de la informacion contable

Para cumplir con su finalidad y de acuerdo con lo expresado en la RT 16 de
FACPCE, la informacion contenida en los estados contables debe reunir los siguientes

requisitos:

54



Trabajo Final de Grado Contador Publico
Sola, Maria Noelia
Don José S.R.L.

A) Una descripcion sintética de la informacion contenida en los estados

contables con los siguientes atributos:
¢ Pertinencia (atingencia)
¢ Confiabilidad (credibilidad)
¢ Comparabilidad
¢ (Claridad (comprensibilidad)

B) Consideraciones sobre las restricciones que condicionan el logro de las

cualidades indicadas:

¢ Oportunidad

e Equilibrio entre costo — beneficio
2.3.4 Elementos de los Estados Contables

Los elementos que la contabilidad, segun la RT16 de la FACPCE, debe

considerar son:
2.3.4.1 Estado de Situacion Patrimonial o Balance General:

El ESP “es un momento determinado, el estado de situacion patrimonial o
balance general expone el activo, el pasivo y el patrimonio neto y en su caso la
participacion minoritaria en sociedades controladas” (RT 18, capitulo III, punto A.1,

2004).

Segun la RT16 de la FACPCE, los elementos relacionados directamente con la

situacion patrimonial son:

v' Activo: un ente tiene activo cuando debido a un hecho ya ocurrido,
controla sus beneficios econdémicos que produce un bien (material o
inmaterial con un valor de cambio o de uso para el ente). En cualquier
caso, se considera que tiene valor para un ente cuando representa
efectivos equivalentes de efectivo o tiene aptitud para generar (por si o
en combinacién con otros bienes) un flujo de efectivo positivo o

equivalente de efectivo.

v Pasivo: un ente tiene pasivo cuando debido a un hecho ya ocurrido esta
obligado a entregar activos o a prestar servicios a otra persona (fisica o

juridica) o es altamente probable que ocurra; o bien la cancelacion de la
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obligacion es ineludible o altamente probable y debera efectuarse en una
fecha determinada o determinable o debido a la ocurrencia de cierto

hecho o requerimiento del acreedor.

v Patrimonio Neto: resulta del aporte de sus propietarios o asociados y de

la acumulacion de resultados.

Patrimonio Neto = Activo — Pasivo 1)

Representacion grafica de la situacion individual de un ente.
Fuente: RT16, 2° parte, 4.1.3 (2004)

2.3.4.2 Estado de Resultados o de Recursos y Gastos:

El Estado de Rdo. de recursos y gastos “suministra informacion de las causas

que generaran el resultado atribuible al periodo” (RT 18, capitulo IV, punto A.1, 2004)
Segun la RT16, se define cada componente como:

v" Ingresos: aumentos del patrimonio neto originados en la produccion o
venta de bienes, en la prestacion de servicios o en otros hechos que hacen

a la actividad principal del ente.
v" Gastos: diminuciones del patrimonio neto relacionados con los ingresos.

v' Ganancias: aumentos del patrimonio neto que se originan en
operaciones secundarias o accesorias o en otras transacciones, hechos o
circunstancias que afectan al ente, salvo las que resultan de ingresos o de

aportes de los propietarios.

v Perdidas: disminuciones del patrimonio neto que se originan en
operaciones secundarias 0 accesorias o en otras transacciones hechos o

circunstancias que afectan al ente.

Mientras que los ingresos tienen gastos, las ganancias no los tienen (pero pueden
tener impuestos que los graven) y las pérdidas no estan acompafiadas por ingresos (pero

pueden reducir las obligaciones impositivas).
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2.34.3 Estado de Evolucion del Patrimonio Neto
El Estado de Evolucion de Patrimonio Neto “informa la composicion del
patrimonio neto y las causas de los cambios acaecidos durante los periodos

representados en los rubros que lo integran” (RT 18, capitulo V, punto A.1, 2004)

Las partidas integrantes del patrimonio neto deben clasificarse y resumirse de
acuerdo con su origen: aportes de los propietarios (o asociados) y los resultados
acumulados. El capital expresado en moneda de cierre debe exponerse discriminando
sus componentes a su valor nominal y el ajuste por inflacién de ellos. Los resultados
acumulados, distinguiendo los no asignados de aquellos en los que su distribucion se ha

restringido mediante normas legales, contractuales o por decisiones del ente.
2.3.4.4 Estado de Flujo de Efectivo:

Segun la RT8 de la FACPCE, este estado debe informar la variacion en la suma

de las siguientes componentes patrimoniales:
v" El efectivo (incluyendo los depdsitos a la vista)

v" Los equivalentes de efectivo, considerandose como tales a los que se
mantienen con el fin de cumplir con los compromisos de corto plazo mas

que con fines de inversion u otros propositos.
2.3.4.5 Informacion Complementaria:

La informacion complementaria “forma parte de los estados contables basicos,
debe contener todos los datos que siendo necesarios para la adecuada comprension de la
situacion patrimonial y de los resultados del ente, no se encuentren expuestos en el

cuerpo de dichos estados” (RT 18, capitulo VII, punto A.1, 2004)
2.3.5 Analisis e Interpretacion de los Estados Contables

Este persigue determinar la situacion econdmica — financiera de un ente por

medio de los datos contenidos en sus estados contables.

Estos datos por si mismos no son una fuente de informacion, sino que mediante
una seria de técnicas son transformados en la informacion necesaria para la toma de
decisiones, ya sea para la correccion de lo sucedido o para planificar las acciones

futuras en términos contables y financieros.
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El andlisis de los estados financieros consiste en el proceso critico dirigido a
evaluar la posicion financiera presente y pasada, y los resultados de las operaciones de
una empresa, con el objeto primario de establecer las mejores estimaciones y

predicciones posibles sobre resultados futuros.

La importancia radica, principalmente, en facilitar la toma de decisiones para los

inversores o terceros interesado en la situacion econdmica y financiera del ente.
2.3.5.1 Interpretacion de los Estados Contables:

La interpretacion propiamente dicha, consiste en la transformacion de la
informacion contenida en los estados financieros de un ente en una forma mas sencilla
que permita que la misma sea utilizada para conocer la situacion econémica y financiera

y asi facilitar la toma de decisiones.

Para lograrlo, es necesario decodificar o “traducir” esta informacion en un
lenguaje més apropiado al usuario comun, razon por la cual un buen analista ademas de
contar con la formacion técnica — contable adecuada debera poseer una amplia

formacion sobre temas empresariales y de negocio.
2.3.5.2  Proceso de analisis de los Estados Contables:

Este proceso consiste en la aplicacion de diferentes técnicas e instrumentos
analiticos, los cuales permiten deducir una serie de medidas y relaciones que son

significativas y utiles para la toma de decisiones.

Muchas con las técnicas que pueden utilizarse, las cuales comprenden la
comparacion, el andlisis estructural, empleo de numeros indices, el analisis mediante

graficos, pero actualmente la mas utilizada es el andlisis por medio de ratios.

Estos indicadores o razones muestran las relaciones que existen entre las
diferentes cuentas de los estados financieros; desde el punto de vista del inversionista, a
este le sirve para la prediccion del futuro del ente, para la administracion del negocio,
serd util como una forma de anticipar las condiciones futuras y como punto de partida

para la planeacion de las operaciones que vallan a influir sobre futuros eventos.

Es necesario destacar que las relaciones financieras expresadas en términos de
indicadores o razones tienen poco significado por si mismas, no se pueden determinar si

indican situaciones favorables o desfavorables a menos que exista la manera de
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compararlas con normas o puntos de referencia o rangos encontrados en otros negocios

dentro de la misma organizacion, o en una de similares caracteristicas.

Por medio de la observacion de tendencias y signos o de la comparacion de los
resultados reales con los planeados, podemos destacar los siguientes estdndares de

comparacion:

v’ Estindares mentales del analista: comprende su propio criterio sobre lo

adecuado o inadecuado formado a través de su experiencia y estudio.
V" Razones o indicadores de la misma empresa obtenidos de arios anteriores.
V" Razones o indicadores calculados en base a lo presupuestado.
V" Razones o indicadores promedio del sector al cual pertenece.
2.3.6 Analisis de la Situacion Econdomica — Financiera del Establecimiento
2.3.6.1 Analisis de la Situacion Economica:

Al analizar la situacion econémica del establecimiento, lo que se persigue es

determinar cudl es su capacidad para generar recursos.

Estos resultados pueden ser analizados teniendo en cuenta por un lado su valor
absoluto, es decir distinguirlos como ganancias o pérdidas y por otro lado, en términos

relativos, es decir, midiendo su rentabilidad.

Entendemos por rentabilidad econdémica, a la capacidad generadora de renta de
los activos de la empresa o capitales invertidos, independientemente de la estructura
financiera o composicion de pasivo. (Rentabilidad Economica, Sf., de

http://www.economia48.com)

El valor de la empresa en su conjunto esta fuertemente ligado a la perspectiva de

generacion de resultados en relacion con el capital invertido.

Para el disefio de esta tasa es necesario establecer las utilidades y las bases de su
generacion correspondiente al indicador que se desea establecer siempre referido a un
momento de tiempo determinado, inicio o fin del ejercicio, o bien en un promedio de

varios periodos.
Podemos destacar indicadores de rentabilidad importantes, tales como:

A) Rentabilidad de la inversion de los propietarios o Rentabilidad Financiera:

esta es denominada también como Rentabilidad del Patrimonio Neto, refleja
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la tasa de retorno de la inversion de los capitales propios; comparando los
resultados de un periodo con el patrimonio de la empresa con lo cual se
determinard cuanto gana el propietario por cada peso que invirtié en la

empresa.

iy . . Utilidad del Periodo
Rentabilidad Financiera = - _ .100
Patrimonio Neto (2)

En funcién de la informacion que brindan los estados contables del
establecimiento agropecuario de los ultimos tres periodos se presenta en el siguiente

cuadro la Rentabilidad Financiera de la empresa:

Tabla N° 2. indice de Rentabilidad Financiera. Afios 2011-2013.

Conceptos / Afios 2011 2012 2013
Resultado 59.897.24 96.466,54 150.816,23
PN 140.085,32 236.551,86 387.368,09
R§ntab}11dad 43% 41% 392,
Financiera

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de los Estados Contables de la

empresda.

Se puede observar que en promedio en los ultimos tres afios los socios han
obtenido $0,41 centavos de ganancia por cada peso de capital invertido en el

establecimiento.

Pero también se observa que, aunque si bien el ultimo ano (2013) dio un
resultado positivo, este es el 9% inferior en relacion al mismo periodo del afio 2011 y un

5% inferior en comparacion al afio 2012.

Es decir, la empresa tiene una alta rentabilidad financiera, pero viene
experimentando una leve disminucion en los ultimos dos afios. Una rentabilidad
financiera insuficiente supone una limitaciéon al acceso de nuevos fondos propios.
Primero, porque ese bajo nivel de rentabilidad financiera es indicativo de los fondos
generados internamente por la empresa; y segundo, porque puede restringir la

financiacion externa.
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B) Rentabilidad del Activo o Rentabilidad Econdmica: denominada también

como la rentabilidad de la inversion total, busca establecer cual ha sido la
eficiencia en la gestion de los recursos totales, dejando de lado si era capital
propio o de terceros. Esta tasa tiene vital importancia ya que es la que define

la eficiencia con la que operan los bienes.

iy R . Utilidad ante de Interesas
Rentabilidad Econdémica = - .100
Activeo (3)

Esta tasa cumple una doble funcién, por un lado, permite medir el
rendimiento del activo, mientras que por otro lado refleja la eficiencia de los

funcionarios como responsables de su explotacion y de los resultados que generan.

En funcion de los datos presentados en los estados contables del establecimiento
agropecuario se obtiene la Rentabilidad Econdmica de los tltimos tres periodos segtn el

siguiente cuadro:

Tabla N° 3. indice de Rentabilidad Econémica. Afios 2011-2013.

Conceptos / Afios 2011 2012 2013
Resultado antes de Intereses 59.231,23 53.583,71 -14.665,02
ACTIVO 140.085,32 236.551,86 387.368,09
Rentabilidad Econémica 42% 23% -4%

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de los Estados Contables de la

empresda.

Segun los resultados obtenidos se observa que la empresa esta perdiendo eficiencia
en la gestion de sus recursos llegando a tasas negativas lo que implica un alto riesgo de

descapitalizacion
2.3.6.2 Analisis de la Situacion Financiera:
2.3.6.2.1 Analisis de la situacion financiera a Corto Plazo

Se hace referencia a la capacidad de pago que tiene la empresa de aquellos

compromisos que vencen en el corto plazo.

V' Liquidez corriente
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Mide la capacidad de pago de las deudas a corto plazo con el total de activos
realizables a corto plazo. Evalua la capacidad de la empresa para cumplir en término sus

COMpromisos.

Aective Corriente
.100

Pasivo Corriente (4)

Liquidez Corriente =

El incumplimiento determina una calificacion crediticia negativa, restringe las
fuentes de crédito, incrementa la tasa de interés, entre otras. En casos extremos la

situacion deriva en quiebra o paralizacion de actividades.

Una situaciéon de paridad de activos y pasivos corrientes (indice de liquidez
corriente igual a 1) exige para el normal cumplimiento de los compromisos un
sincronismo entre el vencimiento de los pasivos y la cobranza de los activos, que puede
resultar practicamente imposible. Ello hace necesario contar con un margen de
seguridad, constituido por un excedente de activo corriente sobre pasivo corriente.

Considerandose como una situacion saludable aquella relacion que supera a 1,2 puntos.

Segun los datos brindados por el establecimiento agropecuario en los estados

contables de los ultimos tres periodos:

Tabla N° 4. indice de Liquidez Corriente. Afios 2011-2013.

Conceptos / Afios 2011 2012 2013
Activo Corriente $472.980,42 $ 658.273,07 $ 729.786,69
Pasivo Corriente $265.978,20 $326.309,03 $391.522,69
Indice de Liquidez Corriente 1,78 2,02 1,86

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de los Estados Contables de la

empresda.

Como se observa los indices de los ultimos tres periodos que arroja la empresa son
superiores al 1.2 que se considera como aceptable. Por lo tanto, se puede inferir que la

empresa puede afrontar a sus compromisos de corto plazo sin inconvenientes.
V' Liquidez seca

Mide la capacidad de pago de las deudas a corto plazo (12 meses) que tiene la

empresa con sus activos mas liquidos, excluyendo los bienes de cambio, que son los
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menos liquidos de los activos corrientes Es decir, que parte de la deuda se cancela sin

vender bienes de cambio.

. . Activo Corriente—FBienes de Cambio
Liquidez Seca = .100

Paszive Corriente (5)

Se considera normal un indice mayor a 0.8 y se considera que existe un riesgo

potencial con un indice de 0.6.

Los estados contables del establecimiento agropecuario arrojan los siguientes

indices de liquidez seca de los ultimos tres periodos:

Tabla N° 5. indice de Liquidez Seca. Afios 2011-2013.

Conceptos / Afios 2011 2012 2013
Activo Corriente — Bs de Cambio $ 140.437,96 $201.868,65 $113.529,79
Pasivo Corriente $265.978,20 $326.309,03 $391.522,69
Indice de Liquidez Seca 0,53 0,62 0,29

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de los Estados Contables de la

empresda.

En este caso los indices develan que corre ciertos riesgos en su liquidez en el

caso que los bienes de cambio no se efectivicen.

Al ser una empresa agropecuaria los bienes de cambio se liquidan todos en un

mismo momento siendo un atenuante e integra el riesgo de la actividad.
2.3.6.2.2 Analisis de la situacion financiera a Largo Plazo

Evaluar esta situacion permite establecer si la empresa podrda pagar los

compromisos que pudiera tener con terceros:

v’ Liquidez total:

. , Active Cte.4+Creditos no Cte.4+Bienes de Cambio no Cta.
Ligquidez Taotal = .100

Pogive CorrientetPasive no Corrionte (6)

Evalta la capacidad de la empresa de cumplir en término con los compromisos
totales, con prescindencia del corto y largo plazo, complementando asi el analisis del

indice de liquidez corriente. Adquiere particular importancia cuando existen pasivos no
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corrientes con vencimientos significativos de relativa proximidad, por cuanto puede
anticipar los problemas de liquidez que se exteriorizaran en proximos ejercicios en la

medida que la empresa no pueda apelar al endeudamiento a largo plazo.

Tabla N° 6. indice de Liquidez Total. ARos 2011-2013.

Conceptos / Afos 2011 2012 2013

Activo Corriente + Créditos no
Corrientes + Bienes de Cambio| $472.980,42 $ 658.273,07 $924.231,89
no Corrientes

Pasivo Corriente + Pasivo no

s $ 334.882,30 $423.487,61 $ 656.049,36
Corriente

indice de Liquidez Total 1,41 1,55 1,41

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de los Estados Contables de la

empresda.

En promedio de los tres periodos el indice de Liquidez Total es de 1,45 lo que
indica que por cada peso total de deuda (de corto o largo plazo) la empresa cuenta $1,45
pesos de bienes realizables para afrontar dichas deudas lo infieren que la empresa puede

hacer frente a sus compromisos.

El resultado de los indices de liquidez depende de la naturaleza del negocio y
rama de actividad, siendo menores en aquellas ramas o empresas que tienen flujos de
fondos mas predecibles. La evidencia empirica muestra que su contribucion en términos
de medicion de la liquidez se daria en las tendencias mas que en un valor aislado. Esto
es, la evidencia empirica parece mostrar que, si una firma sistematicamente viene
declinando su indice de liquidez a través del tiempo, es altamente probable que su

situacion de liquidez se torne comprometida.

En el caso del establecimiento Don José S.R.L. se evidencia que la situacion
financiera tuvo caida de sus indices en el ultimo periodo. Si esta situacidon no se revierte
en los proximos, su estructura financiera se transformara en un punto débil pudiendo

comprometer el crecimiento de la empresa.

V' Propiedad del activo:

64




Trabajo Final de Grado Contador Publico
Sola, Maria Noelia
Don José S.R.L.

Este indice expresa qué porcentaje del activo estd financiado por recursos
propios.

Patrimonio Nefo
.100

Activeo (7)

Propiedad del Activo =

Segun los datos del establecimiento agropecuario en sus estados contables se

obtuvieron los siguientes indices:

Tabla N° 7. indice de Propiedad del Activo. Afios 2011-2013.

Conceptos / Afos 2011 2012 2013
Activo $ 474.967,62 $ 660.039,47 $1.043.417,45
PN $ 140.085,32 $236.551,86 | $387.368,09
Propiedad del Activo 29,49 35,84 37,12

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de los Estados Contables de la

empresda.

Estos indican que en el ultimo afio (siendo el mayor) que sélo el 37,12 % del activo

en el establecimiento Don José S.R.L. esta financiado con capital propio.
v’ Endeudamiento:

El indice de endeudamiento tiene por finalidad medir la estructura de

financiacion y evidenciar el riesgo implicito por la utilizacion de fondos de terceros.

El indice de endeudamiento consiste en comparar los fondos prestados por
terceros con el aporte de los propietarios, al efecto de financiar los activos que la

empresa necesita para su actividad.

El indice ofrece una medicion de la estructura de financiacion de la empresa, la
que es una consecuencia de la politica en cuanto al tipo y proporcion de los fondos que

utiliza para el financiamiento de los activos.

Pasivo

.100

Patrimonio Neto (8)

Endeudamiento =
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El indice de endeudamiento tiene por objeto determinar cudntos pesos de
terceros hay invertidos en la empresa por cada peso aportado por los propietarios. Esta
relacion tiene una interpretacion clara y directa, cuando aumenta el indice aumenta el

endeudamiento, cuando disminuye el indice se reduce el endeudamiento.
Aplicado este indice en los datos del establecimiento agropecuario se obtiene:

Tabla N° 8. indice de Endeudamiento. Afios 2011-2013.

Conceptos / Afios 2011 2012 2013
Pasivo $ 334.882.30 $ 423.487.61 $ 656.049,36
PN
$ 140.085,32 $236.551,86 $ 387.368,09
Endeudamiento
2,39 1,79 1,69

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de los Estados Contables de la

empresa.

Al resultar el indice mayor que uno, significa que hay mas pesos invertidos por
terceros que por los propietarios. Lo que evidencia el riesgo particular de la empresa y

de la actividad en general.

El indice de endeudamiento, ademas de dar el peso relativo de los distintos
origenes de fondo, sirve como control del indice de liquidez (activo corriente / pasivo
corriente) para el caso en que deudas a corto plazo se transformen en deudas a largo
plazo, porque, en tal caso, a una mayor liquidez se opone un mayor endeudamiento.

Esta medida sirve asi de instrumental de vigilancia del indice de liquidez.
v’ Inmovilizacion del activo:

El indice de inmovilizacion del activo consiste en determinar qué parte de los

recursos estan invertidos a largo plazo y, por lo tanto, inmovilizados en la coyuntura.

La inmovilizacidon es una calificacion se refiere a que es de esperar que los
bienes que se destinan al cumplimiento de los fines de la entidad seguiran haciéndolo

indefinidamente.

Activo no Corriente
.100

Inmovilizacion del activo =
Activo (9)

En funcién de los datos de la empresa se obtuvo:
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Tabla N° 9. indice de Inmovilizacion del Activo. Afios 2011-2013.

Conceptos / Afios 2011 2012 2013

Activo no Corriente S 1.987.20 $  1.766,40 $ 313.630,76

Activo $ 474.967,62 $ 660.039,47 $  1.043.417,45
Inmpwhzacmn del 0.42% 0.27% 30%
Activo

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de los Estados Contables de la

empresda.

En los ultimos tres periodos este indice no tuvo un comportamiento constante
siendo en el ltimo periodo cuando la empresa ha inmovilizado gran parte de su activo,
pero en este caso es por aumento de los bienes de cambio de largo plazo lo que no
tendria el efecto de inmovilizacion coyuntural del activo ya que se espera que se realice

en el proximo ejercicio otorgando liquidez al activo
2.4 Conclusiones

La empresa en los ultimos periodos ha experimentado un aumento en sus
recursos principalmente en bienes de cambio. Dicho incremento fue realizado en un

mayor porcentaje por capital de terceros que capital propio.

Sumando a lo anterior, si bien los indices en general no evidencian una situacion
alarmante, por el riesgo mismo de la actividad se deberia considerar el monitoreo

permanente de dichos indices para no entrar en una situacion dificil de revertir a futuro.

Esto se evidencia principalmente en el indice de endeudamiento ya permite
evaluar la estructura de financiaciéon de la empresa, poniendo de relieve el grado de

dependencia de la financiacion externa.

Cuando el nivel de endeudamiento crece, aumentan las posibilidades de
inversion a tasas mayores que a la que se tomo6 la deuda pudiendo hipotéticamente a
aumentar la rentabilidad de la empresa. Pero también ante un alto endeudamiento la
gerencia ve disminuida las fuentes de fondos, asi como a pagar un costo creciente por
cada peso prestado adicional. Los acreedores elevan las tasas de interés e imponen
garantias adicionales para compensar el crecimiento del riesgo, que supone el

crecimiento del endeudamiento.
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CAPITULO 3
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Capitulo 3: Presentacion de las alternativas de inversion y analisis de las fuentes de

financiacion.

Como fue sefialado anteriormente, el establecimiento agropecuario se encuentra
en un momento de su vida empresarial donde debe tomar algin tipo de decision
estratégica que le permita superar el techo productivo en el que se encuentra y avanzar

para lograr sus objetivos a largo plazo.

Es por esto que luego de pensar en las alternativas de proyectos posibles a ser
llevados a cabo, sus socios seleccionan los dos que consideran mas proximos y
relacionados a su filosofia de trabajo y desarrollo empresarial, destacando
principalmente mas alla de los beneficios economicos, aquel que mas se adecue a sus
arraigadas politicas tanto de relaciones laborales amenas como aquellas relacionadas a
la conservacion y proteccion del ambiente natural donde se desenvuelve su actividad

productiva.

A continuacion, se presentan ambos proyectos, describiendo cada uno y cuéles
son sus ventajas y desventajas, asi como también sus costos, riesgos y beneficios;
cerrando el mismo con el andlisis de las fuentes de financiamiento existentes en el
mercado y la seleccion de la que mas se adapte a las necesidades del proyecto

seleccionado.
III.1 Proyecto Sistema de Riego

Una alternativa seria la implementacion de un sistema de riego, que tendria
como objetivo general incrementar la productividad de la actividad agropecuaria y
apuntar a un sistema mas competitivo que permita aumentar la produccion y la calidad

del alimento para el ganado bovino e indirectamente de la leche que es el producto final.
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El proyecto requiere de una gran inversion inicial en bienes de capital, que
incluye la compra de un equipo de riego, la adquisicion de vaquillonas para incrementar
el rodeo y la ampliacion del tambo. En consecuencia, sera necesario también un
aumento en la contrataciéon de mano de obra para el establecimiento agropecuario y por

lo tanto un incremento en el flujo de gastos.

Pensando a futuro, a través de la implementacion de este proyecto se persigue

llegar a producir leche de alta calidad basandose en estandares internacionales.
I11.1.1 Beneficios del Proyecto

El problema de estancamiento en la produccién y en la calidad tiene como
posibles causas la alta sensibilidad del sistema de secado a los cambios climaticos

observados en su zona.
Los parametros productivos afectados en el manejo actual son:
v" Produccion de materia seca medida en kg/ha.
v Produccion de leche medida en Its/ha.

Segun los datos del proyecto elaborado por la empresa, la implementacion del
nuevo sistema de riego propuesto permitiria incrementar entre 500 y 600 milimetros
adicionales de agua que, distribuidos estratégicamente, y suponiendo que los nutrientes
del suelo no fueran limitantes, posibilitarian a su vez, un potencial de rendimiento de 26
toneladas de materia seca al afio. Esto representaria un adicional de 12 toneladas sobre

el potencial natural de la zona geografica.

Con la implementacion de este nuevo sistema de riego se podrian realizar hasta 3

cultivos anuales o 2 cultivos con un alto potencial productivo.

En términos estrictamente agricolas, la aplicacion de estas nuevas tecnologias
posibilitaria, entre otras cosas, un cultivo adicional de maiz por afio, generando esto un

valor agregado de 8 toneladas anuales por hectarea adicionales.

Un escenario semejante se da en la explotacion tambera, la produccidon adicional
de forraje y granos (alfalfa, soja y maiz) supone adicionar un potencial de 10000 litros
de leche por hectarea. Esto a valores actuales, supone una facturacion por hectarea al

afio de $15500 adicionales.
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Actualmente se produce un promedio de 10000 kg/ha de materia seca. Con este
proyecto se podria incrementar la produccién a un promedio 18000 Kg/ha, es decir
incrementando asi casi al doble la produccion de materia seca y consecuentemente
aumentard la carga animal, la produccion de leche y los requerimientos de mano de

obra.

Para poder incorporar esta nueva tecnologia se requerird, adicionalmente,
realizar un trabajo de excavacion, movimiento de tierra y apotreramiento dentro de la

superficie de terreno.

Segun datos del proyecto, a precios del afio 2011, este incremento en la
produccion permitiria un aumento en la facturacion de $13600/ha (8000 1/ha * $1,70/1;
tomando los 8000 litros como incremento productivo a partir de la implementacion de la

tecnologia y $1,70 como precio tentativo del litro de leche).

Por otra parte, el aumento del potencial productivo exigiria la utilizacién de
insumos adicionales (fertilizantes y agroquimicos). Ademas, requiere mayor cantidad
de mano de obra y capacitacion laboral en tareas tales como ensilaje, pulverizaciones,

tambo, cosechas y fletes, entre otros.

El incremento de la facturacion media por hectarea y del ingreso neto facilitaria
la reinversion y las mejoras en los procesos productivos e instalaciones de ordefie y
alimentacion, pudiendo acceder en consecuencia el tambo a implantar sistemas de
aseguramiento de calidad de la leche producida y a habilitaciones como tambo
productor de leche para exportacion, como por ejemplo la habilitacion UE (Unién
Europea), que actualmente se exige no solo para las ventas que tienen como destino
paises integrados a esa comunidad, sino que también sean utilizados por otros

operadores del mercado internacional.
I11.1.2 Inversiones

Segun datos del proyecto, para lograr una adecuada rutina en los trabajos de
tambo, sera necesario realizar reformas que permitan aumentar la capacidad funcional
del mismo. Esto requerird de una inversion importante, pasando de una maquina de
doce bajadas a una de veinte bajadas, aumentando la superficie de sala de ordeie,
alargue de fosa, techos para corral de espera, pisos de hormigon, bretes, oficinas, entre

otros.
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A partir de la incorporacion de la nueva tecnologia de riego se incrementara la
produccion de alimento para el rodeo, por lo que le permite al establecimiento aumentar

la carga animal, logrando asi incrementar sus propios niveles de eficiencia.

La situacion ideal recae en la compra de 70 vaquillonas con prefiez avanzada,

para que las mismas entren en produccion rapidamente.
v' Monto

El monto total estimado a invertir en el sistema de Riego es el siguiente:

Tabla N° 10. Monto Total a Invertir Proyecto Sistema de Riego.

EQUIPO DE RIEGO $ 650.000,00
TUBERIA PARA CONDUCCION DEL AGUA | $ 380.000,00
VAQUILLONAS $ 580.000,00
AMPLIACION TAMBO $ 630.000,00
PUESTA EN MARCHA SIST. DE RIEGO $ 215.000,00

INVERSION TOTAL $ 2.455.000,00

Fuente: Elaboracion propia en base datos de mercado ario 2011
Por lo tanto, el crédito a solicitar oscila entre el 2.400.000 y 2.500.000 de pesos.
v’ Plazo

Debido a que el monto a invertir es elevado las modalidades de crédito a corto y
mediano plazo no son opcién porque el establecimiento no podria afrontar el pago de
cuotas con importes muy elevados. Se recomienda que el plazo de crédito supere los 5

anos.
v’ Garantia

La empresa puede ofrecer como garantia la propiedad de las 400 hectareas

propias.
II1.2  Proyecto de Feed Lots

La segunda alternativa planteada por los socios del establecimiento agropecuario
para salir del estancamiento seria buscar la diversificacion de su actividad principal a

través de la implementacion del proyecto de feed lot.
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Segtn Gil, (2005) histéricamente nuestro pais se ha caracterizado por presentar
un esquema de produccion de carne vacuna basada en el pastoreo (capacidad de los
rumiantes para aprovechar los forrajes fibrosos y transformarlos en carne) logrando de
esta manera el ser humano consumir un alimento de alta calidad biologica a partir de

materiales que no puede consumir directamente. (Gil, 2005).
En la actualidad, existen dos sistemas de produccion de carne:

v’ Sistema Extensivo: a este lo podemos encuadrar como el mas antiguo,
netamente pastoril, a base de forrajes que son cosechado directamente
por los animales sin ninguna intervencion por parte del hombre en el

proceso de alimentacion de estos

v Sistema Intensivo: conocido como engorde a corral o feed lots, es mas
actual y donde el total del alimento consumido por los animales es

suministrado directamente por el hombre.

Pero como suele ser en la mayoria de los casos, se puede encontrar un tercer
sistema de produccion conocido como “semi intensivo” donde se combinar
perfectamente un sistema de engorde a corral en la primera etapa de crecimiento del

animal y una terminacién de este con un planteo pastoril.
I11.2.1 Beneficios del Proyecto

Segin la Camara Argentina de Feedlot (CAF), lo que se conoce como engorde a
corral, sistema intensivo o feedlot, consiste en una técnica de produccion de carne
donde, mediante una nutricién a base de granos se producen mas kilogramos de carne
en menor tiempo, acortando asi la duracion del proceso de engorde, logrando una buena

terminacion de los animales y la posibilidad de vender en cualquier €poca del afio.

Podemos decir que el objetivo del feedlot es obtener una alta produccion de
carne por animal, de calidad y con una alta eficiencia de conversion (kilos de alimento /

kilo de carne).

En el sistema de engorde a corral se mantiene al ganado vacuno confinado en
corrales sin cobertura vegetal por un periodo mayor a 90 dias, suministrandole una dieta
de alta concentraciéon energética y alta digestibilidad, utilizandose alimentos
balanceados que mezclan diferentes ingredientes junto con suplementos dietarios. La

dieta se definird de acuerdo con la raza, la procedencia y el tipo de animales a engordar.
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En nuestro pais actualmente se llevan a cabo dos tipos de produccion de

engorde:

v

El engorde de hacienda propia: los duenios del feedlot crian a sus propios
animales en corrales dentro del mismo campo para su terminacion con

una alimentacion balanceada.

El servicio de hoteleria: el duefio del feedlot ofrece el servicio de
engordar animales a terceras personas las cuales pagan un cannon por
dicho servicio de estadia, sanidad y alimentacion de sus animales; es

decir los terceros “alquilan” la estructura y el “know — how”.

Gil (2005), expresa que en el caso puntual de que el engorde a corral sea llevado

a cabo dentro del mismo sistema agricola — ganadero donde el forraje constituye el

alimento principal consumido por el vacuno en todo su periodo de invernada; los

objetivos de esta técnica toman una dimensién aun mayor, podemos destacar:

v

v

AR NEEEN

(\

Dar valor agregado al cereal transformandolo en carne.

Liberar campo para otras actividades con mayor rentabilidad por

hectarea.

Engorde de oportunidad.

Disminucion de la duracion del ciclo de invernada.
Logro de un buen grado de terminacion de los animales.

Cambio de categoria de los animales rapidamente en categorias de mayor

valor.
Aprovechamiento de la estacionalidad de los precios de la hacienda.
Cubrir la escases estacional de oferta y calidad forrajera.

Aprovechamiento de ciertos tipos de residuos o subproductos

industriales.

Al llegar la hacienda al feedlot en camiones es descargada por la manga para

luego ser trasladada a un corral de recepcion. En este corral los animales descansan, se

hidratan y comienzan a adaptarse y es aqui mismo donde se los comienza a observar en

busqueda de alglin sintoma de enfermedad y se los va acostumbrando a los comederos y

a la dieta de alta concentracion de grano.
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Una vez recuperados del viaje de traslado los animales son pesados, se los
identifica mediante una marca de fuego y/o caravana y se le realiza el plan sanitario
correspondiente, donde se incluye la aplicacion de vacunas, antiparasitarios y de ser

necesario el capado y/o descornado de los animales.

Una vez finalizados estos procedimientos sanitarios son trasladados a los
corrales definitivos donde son alimentados diariamente con una racién balanceada para
cubrir sus necesidades de mantenimiento. El personal del establecimiento recorre los
corrales todos los dias, haciendo la lectura de cada comedero y cada bebedero,

observando su estado general y de ser necesario lleva a cabo la limpieza de estos.

Una vez finalizada la tarea de mantenimiento y puesta en orden de los mismos,
se ingresa la formula indicada para ese dia que figura en la computadora del mixer y

prepara la racion correspondiente (cantidades exactas de cada ingrediente).

En este sistema de engorde, el alimento balanceado va modificando su
composicion de acuerdo al tiempo de permanencia del animal en el establecimiento o
bien hasta que se logra el nivel de produccion deseado (maxima ganancia diaria de
peso). Siendo este el momento en el que la tropa se encuentra lista para ser enviada a

faena.
Algunos conceptos importantes a tener en cuenta en esta etapa:

v' A mayor peso vivo del animal, mayor consumo de alimento para cubrir

los requerimientos de mantenimiento.

v' Para obtener altas ganancias diarias de peso (g/d) de alimento debe tener

alta concentracion de energia (alta digestibilidad).

v Dietas de forraje tienen menor cantidad de energia metabolizable (EM)

que las dietas concentradas (alta proporcion de granos).

Entre los productos que se obtienen del sistema de engorde a corral, por un lado,
se encuentra el producto objetivo, el vacuno terminado para la faena y por otro lado una
serie de elementos contaminantes del ambiente como lo son: gases de fermentacion
ruminal eliminados por el eructo del animal, el estiércol y los efluentes de desagiie en

todo el predio.

Entre los méas destacados podemos mencionar:
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v" Gases de Fermentacién Rumial: el principal gas eliminado es el metano

y la cantidad depende del volumen de alimento consumido y de la
composicion de la racion. El volumen que puede producir varia entre
120 m’ por afio en una vaca productora de carne y 60 a 80 m* por afio en

un novillo en engorde.

v’ Excretas: la materia fetal y la orina forman un solo tipo de residuo, que
se denomina estiércol, ya que no se pueden separar. Un vacuno excreto
por dia alrededor del 5 al 6% de su peso vivo. En un novillo de 400 kg
de peso vivo seria alrededor de 20 a 25 kg diarios de estiércol. Dado su
porcentaje de humedad del 80 — 85%, finalmente serian unos 3 kg
diarios de residuo solido por animal, en promedio, que se eliminarian al

corral.
1I1.2.2 Inversiones

La explotacion debe abarcar como minimo las siguientes instalaciones: Corrales,
bebederos, comederos, sombras, manga, balanza, planta de alimentos: silos, tolva de
recepcion, celdas para acopio de alimento molido, insumos embolsados, mixer o
mezclador, moledoras, tractores, carros distribuidores, planta de tratamiento de

efluentes.
v' Monto
El monto total estimado a invertir en el proyecto es el siguiente:

Tabla N° 11. Monto Total a Invertir Proyecto Feed Lots.

CORRALES $ 60424,00
BEBEDEROS $ 176372,00
COMEDEROS $ 463140,00
MIXER $ 503640,00
500 TERNEROS $1200000,00
INVERSION TOTAL $ 2.403.576,00

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de mercado aiio 2011
Por lo tanto, el crédito a solicitar oscila entre el 2.400.000 y 2.500.000 de pesos.

v Plazo

76



Trabajo Final de Grado Contador Publico
Sola, Maria Noelia
Don José S.R.L.

Debido a que el monto a invertir es elevado las modalidades de crédito a corto y
mediano plazo no son opcion debido a que la empresa no podria afrontar el pago de

cuotas altas del crédito.
Garantia

La empresa puede ofrecer como garantia la propiedad de las 400 hectareas

propias.
I11.2.3 Impacto Ambiental

Ambos tipos de sistema de produccion de carne, tanto extensivo como intensivo,

tienen notorios efectos sobre el medio ambiente donde se desarrollan.

Uno de ellos es el “efecto invernadero” o “calentamiento global” provocado por
la participacion de cuatro gases principales los cuales pueden en su mayoria provenir de
la actividad ganadera: diéxido de carbono (CO.), metano (CH,), 6xido nitroso (N,O) y
los clorofluorocarbonos (CFC). La accion de estos recae en atrapar la radiacion
infrarroja en la atmosfera, impidiendo que escape al espacio y asi el planeta sufre un

calentamiento atmosférico gradual.

v" La produccion de CO; se puede decir que proviene de la desforestacion
de los montes para liberar superficie para cultivo o para el pastoreo
directo, lo cual provoca la disminucion en el consumo de CO, por
fotosintesis y por otro lado también se elimina este gas por el uso de

combustible para la maquinaria agricola.

v' Las emisiones de CH4 provienen de la fermentacion ruminal de las

fracciones carbonada, a través del eructo y del estiércol.

v" Las emisiones de N,O provienen del uso de los fertilizantes quimicos con
nitrogeno en cultivos para forrajes y obtencion de cereales para la dieta

de los animales en engorde.

Otro de los impactos corresponde al causado por los efluentes que se originan
por la recoleccion de los desagiies a raiz de las precipitaciones y al causado por el
manejo de las excretas de los animales. Este proyecto genera grandes cantidades diarias
de residuos organicos, ademas de patogenos, los cuales vehiculizados por el agua
pueden llegar a provocar enfermedades en las personas que vivan proximas al

establecimiento.
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Como tercer impacto, podemos mencionar que figuran los contaminantes del
aire, la emision de amoniaco, donde el contenido de urea del estiércol es hidrolizado por
las encimas produciendo amoniaco que se volatiliza y ocasiona un olor desagradable y
las particulas de polvo que pueden levantarse, principalmente en zonas semiaridas o
épocas calurosas de baja precipitacion y ventosas, pudiendo crearse zonas de baja
visibilidad en las rutas adyacentes, inconvenientes en las poblaciones lindantes

agravando entre otras cosas las enfermedades respiratorias.

También se destaca la proliferacion de moscas, que si bien no es considerada
como contaminacion directa se suele incrementar notablemente la cantidad de este
insecto en el medio local proximo al establecimiento como consecuencia de la

abundancia de estiércol fresco.
I11.3 Fuentes de Financiamiento

Segun Dominguez (2005), entendemos al financiamiento empresarial como la
obtencion de recursos o medios de pago que se destinan a la adquisicion de bienes de

capital que la empresa necesita para el cumplimiento de sus fines.

Uno de los problemas principales sobre los que toda empresa debe decidir en su

gestion financiera consiste en la eleccion de las fuentes de financiamiento.

Las fuentes de financiamiento de una empresa tienen un componente estratégico

similar a la de las decisiones de inversion.

El problema bdasico que resolver en esta etapa no recae en la decision de contar
con fondos o no, sino en una adecuada busqueda, evaluacion y seleccion de las fuentes

de origen.

La seleccion de cualquier fuente debe ser consecuencia de una politica de
financiamiento, estratégicamente planificada y basada en una evaluacion integral de las

ventajas y desventajas de cada tipo de deuda o de capitales propios.

Las decisiones de inversion estdn sometidas a las de financiamiento y a sus
condiciones sin perder de vista cuestiones de vital importancia como el costo, el riesgo

y el control.

La actitud mas frecuente ante una falta de recursos es buscar afuera de la
empresa, omitiendo muchas veces detectar las posibilidades internas las cuales pueden

ser mucho mas faciles de conseguir y a un menor costo.
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Los proyectos que la empresa estd analizando son mutuamente excluyentes
debido a que si lleva a cabo uno de los mismos impide que se haga el otro ya que, por

mas que ambos proyectos sean viables se debe optar por uno de los dos.

Por otra parte, en funcion de lo analizado y con respecto a la situacion financiera
del establecimiento se infiere que el misma no cuenta con capital propio para llevar a
cabo ninguno de los proyectos propuesto, por lo tanto, se analizan las distintas

alternativas de créditos.

Ante la necesidad de obtener financiamiento externo al establecimiento para
poder llevar a cabo alguno de los dos proyectos planteados los socios de este han

decidido buscarlo dentro de las fuentes disponibles en su zona de residencia.
I11.3.1 Banco Nacion Argentina

Esta entidad bancaria dispone en la actualidad un amplio ment de instrumentos
financieros a corto y mediano plazo, con la finalidad de responder a las exigencias del
mercado, generando alternativas de crédito convenientes y accesibles que le permitan a
los productores obtener liquidez inmediata para solventar sus actividades de produccion

y venta o bien para proyectarse hacia el mercado internacional.

Entre las principales lineas de financiacion que existen en la actualidad podemos

destacar:

v' Crédito hipotecario con proyecto de inversion: mediante este tipo de
crédito el interesado debe recurrir a la institucion bancaria con un
proyecto ya determinado que desea llevar a cabo. Se requiere presentar
como bien para la garantia la superficie de campo donde se pretende
llevar a cabo el proyecto, el cual generalmente estd destinado a la
adquisicion de animales para el rodeo, para proyectos de feed lots,
nuevas infraestructuras para el mejoramiento en la produccion, entre
otros. Este tipo de crédito posee una tasa de interés fija del 20% anual a

un plazo de 5 afos.

v Crédito hipotecario sin proyecto de inversion: para acceder a este tipo
de crédito el interesado debe presentar como garantia un bien que sea
equivalente al 200% del valor que desea obtener como préstamo. Para

este caso la tasa de interés es al 25% anual fija por un plazo de 5 afos.
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v Crédito para inversiones de actividades productivas: esta linea de

crédito estd dirigida a las micro, pequefias y medianas empresas
agropecuarias, que tenga como destino: la adquisicion de bienes de
capital de origen nacional nuevos o usados; la adquisicion de bienes de
capital de origen extranjeros incluidos rodados y maquinarias agricolas
nuevos o usados; instalacién y/o montaje requeridos para la puesta en
marcha de los bienes de capital financiero; gastos de evolucion u otras
inversiones en general de tipo nacional o extranjeras. Para este tipo de
préstamo no se requiere de ningin tipo de garantia, sino que la
modalidad es la siguiente: el plazo de este serd de 5 afos, siendo los
primeros 36 meses a una tasa fija del 17,5% y una vez cumplido dicho
plazo se toma el total mas 3 puntos porcentuales fijo con sus

oscilaciones en el tiempo hasta concluir el plazo total.

v" Descubiertos en cuentas corrientes: este se utiliza para aquellas
circunstancias que exigen obtener recursos de forma inmediata. Este tipo
de financiamiento puede otorgarse a sola firma, a una tasa de interés del
36% anual o bien con garantia donde la tasa de interés se reduce al 31%

anual, en ambos casos el plazo estipulado es a 5 afios.

v' Tarjeta Agro nacién: mediante esta modalidad de tarjeta de crédito
otorgada por el banco el productor o contratista rural puede financiar las
compras de insumos necesarios para la actividad contando con una
amplia red de comercios adheridos, promociones y beneficios exclusivos
a la tasa mas conveniente del mercado (21% anual) dependiendo de cada

comercio en particular.
I11.3.2 Asociacion Mutual Arroyito (A.M.A.)

Esta entidad mutual nace en 1994 para responder a los requerimientos de la
poblacion de Arroyito, Cérdoba y su zona de influencia que necesitaban contar con un

servicio social de sepelio.

Recién en el afio 2004, luego de ya estar instalada en la sociedad se crea el

servicio de ayuda econdmica mutual con captacion de fondos.

En la actualidad AMA cuenta con 2792 socios titulares y 9421 socios

participantes y ademas de los servicios antes mencionados se agregan: servicio de
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ahorro mutual; obra social Sancor salud; tarjeta Cabal; Caruso seguros; servicios de

ortopedia; Cobro Express; Banco de células madres, entre otros.

En este momento y dadas las circunstancias econdmicas y financieras en las que
se encuentra nuestro pais, la asociacion mutual ofrece a sus socios la posibilidad de

financiarse bajo estas condiciones:

v Préstamo Personal a 12 meses: para obtener dicho crédito el interesado
debe presentar ante la identidad mutual: fotocopia de DNI del titular y de
un garante; fotocopia de las seis ultimas declaraciones juradas de IVA y
fotocopia de la ultima declaracion jurada de ganancias. La tasa de interés

actual es del 3,20% mensual.

v Préstamo Personal a 18 meses: para obtener dicho crédito el interesado
debe presentar ante la identidad mutual: fotocopia de DNI del titular y de
un garante; fotocopia de las seis ultimas declaraciones juradas de IVA y
fotocopia de la ultima declaracion jurada de ganancias. La tasa de interés

actual es del 3,40% mensual.

v Préstamos Especiales: para socios de la entidad, que presenten
proyectos de inversion especiales que requieran de montos de dinero que
excedan los limites previstos para la linea de préstamos personales se
analizaran estos casos en particular y se determinara la viabilidad de

estos y los montos a prestar.
I11.3.3 Seleccion Fuente de Financiamiento

Segun las opciones de crédito que se encuentran el mercado y dadas las
caracteristicas similares en ambos proyectos la linea de crédito que mas se adecua es el
Crédito hipotecario con proyecto de inversion del Banco Nacion Argentina ya que la
empresa cuenta con un proyecto de inversion concreto y puede ofrecer la garantia que el

crédito requiere.

La principal ventaja de esta linea crediticia es su tasa fija para la totalidad del
plazo del crédito, a diferencia del Crédito para inversiones de actividades productivas

de la misma institucion, que es fija sélo los 36 primeros meses.
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CAPITULO 4
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Capitulo 4: Analisis de viabilidad de los proyectos

Una vez presentados ambos proyectos de inversion y analizando
minuciosamente sus ventajas y desventajas, costos, riesgos y beneficios y asi arribar a la
decision mas apropiada para el establecimiento agropecuario se recurre al analisis de
viabilidad de cada uno de ellos en particular.

Lo que se persigue con dicho andlisis es evaluar las posibilidades de éxito o
fracaso de cada proyecto a partir de una serie de datos de naturaleza empirica como:
medio ambiente, rentabilidad, necesidades de mercado, factibilidad politica, aceptacion
cultural, legislacion aplicable, medio fisico, flujo de caja, entre otros (Wikipedia, s.f.).

Una vez concluido este analisis se seleccionara cual proyecto se adecua mas al
establecimiento sin dejar de respetar sus valores, mision y vision empresarial.

4.1 Analisis de Viabilidad Proyecto Sistema de Riego
4.1.1 Viabilidad Comercial

El mercado de commodities agropecuarios y ganadero se comporta casi como un
mercado de competencia perfecta, donde vendedores y compradores tienen alto grado
de atomizacion, y si bien es cierto que los productores no pueden influenciar el mercado
por ese gran grado de atomizacién que presentan, hay herramientas que estan
disposicion que permiten que un productor logre diferenciarse de otro que comercializa
el mismo producto: calidad del producto, cobertura de precios (mercado a término y

mercado de futuros y opciones), contratos anuales de produccion, son algunas de ellas.

En este caso el establecimiento mejoraria la calidad de sus cosechas dejando de
depender exclusivamente del factor climatico y pudiendo de este modo lograr mejores

rindes, y la cantidad de quintales entregados al Mercado de granos de Rosario.
4.1.2 Viabilidad Técnica

El establecimiento es apto para la incorporacion de un nuevo sistema de riego dado que

cuenta con las instalaciones y el capital humano que este requiere. Asi como también cuenta con
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proximidad a un caudal natural de agua lo que hace mucho mas accesible la provision del

recurso natural.
4.1.3 Viabilidad de Gestion

La gestion o administracion de un proyecto es de vital importancia. Una gestion
eficiente hace mas probable que los beneficios netos obtenidos sean iguales o mayores a los

estimados en el proyecto.
Este estudio se bas6 en analizar lo siguiente:

v’ Estructura organizativa que mas se adecue a las necesidades de puesta en

marcha y operacion del proyecto.

v Con base en la estructura organizacional, se deben definir las necesidades de

personal y estimar los costos de mano de obra.

v" Requerimiento de sistemas para una gestién eficiente (sistema contable,

inventarios, cobranzas, abastecimiento o proveedores, clientes o socios, etc.).

Se concluye que la empresa cuenta con la capacidad de gestion que el
proyecto requiere, dado que posee una estructura organizativa,
administrativa, financiera y de recursos humanos necesarios, ya desarrollada

que se amolda perfectamente a la incorporacion del nuevo proyecto de riego.
4.1.4 Viabilidad Impacto Ambiental

La implementacion del sistema de riego en la superficie agricola anteriormente
descripta, no presenta ningin impacto ambiental nocivo, dado que se encuentran las condiciones
necesarias aptas como por ejemplo la proximidad al cauce de un rio cuya desembocadura se

encuentra en la laguna de Mar Chiquita.

Y por otro lado el sistema operativo de riego no presenta ninguna variable de

contaminacion en todo su ciclo.
4.1.5 Viabilidad Financiera

Segun lo estudiado en los capitulos anteriores la inversion necesaria para llevar a

cabo este proyecto no es posible de afrontar con recursos propios de la empresa.

La estructura financiera de la empresa es aceptable con lo que se puede inferir
que podré acceder al financiamiento externo necesario para llevar a cabo el proyecto en

el caso que esa sea la decision final.
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4.1.6 Viabilidad Legal

No se encontré dentro del marco legal vigente para el area de influencia del

proyecto alguna norma o ley que impida la realizacion de este.

4.2 Analisis de Viabilidad Proyecto Feedlot
4.2.1 Viabilidad Comercial

El mercado ganadero se comporta al igual que el agrario por lo que el desarrollo

comercial no tiene influencia significante en este mercado.

Los bienes seran comercializados principalmente en el mercado interno, a través

de remates ferias.
4.2.2 Viabilidad Técnica

El establecimiento cuenta con la infraestructura apropiada para llevar a cabo este
proyecto aunque deberd llevar a cabo modificaciones en sus instalaciones para prepararlas, pero
no asi con la capacidad del capital humano dado que se requiere un conocimiento técnico

especifico en la materia.
4.2.3 Viabilidad de Gestion

Para realizar este andlisis se tomaron las mismas variables que para analizar el
sistema de riego y se concluye que la capacidad de gestion de la empresa actual es la

adecuada para llevar a cabo el proyecto.
4.2.4 Viabilidad Impacto Ambiental

El sistema de Feed Lots, como se explicd anteriormente, tiene un alto impacto

nocivo para el ambiente donde se desarrolla.

Y atendiendo a las politicas de ambiente que la empresa ha implementado este
proyecto no responderia a los lineamientos que ésta propone para el ambiente donde

actia.
4.2.5 Viabilidad Financiera

La suma a invertir para dicho proyecto no es posible afrontarla con fondos

propios.
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En funcion del monto a solicitar a terceros y de que la situacion de la empresa, si

bien es aceptable, es probable que los prestamistas realicen un estudio mas profundo sin
poder anticipar si la empresa pudiera acceder a fuentes externas para financiar el monto

de este proyecto.

4.2.5 Viabilidad Legal

No se encontrd dentro del marco legal vigente para el area de influencia del

proyecto alguna norma o ley que impida la realizacion de este.
4.3 Comparacion de los Proyectos

Para un mejor andlisis se presenta en forma comparativa la informacion

anteriormente expuesta:

Tabla N° 12. Comparacién de ambos proyectos

* Bajo Impacto Ambiental ® Menor plazo en el circuito de liquidez.
Negativo ¢ Inversion en bienes de mayor
¢ Flexibilidad en el uso de realizacion.
. la superficie regada.
Ventajas J AnulI; riesgo deg pérdida
de produccion por sequias
* Conocimiento del Know
How.
* Mayor capital e Alto Impacto Ambiental Negativo
inmovilizado. ¢ Inversion no diversificada.
Desventajas o Mayores_ }riesgos de pérdida de
produccion.

e No conocimiento del Know How.

Fuente: Elaboracion propia
4.4 Eleccion del Proyecto

En funciéon de lo expuesto a lo largo del presente trabajo y luego de comparar
ambas posibilidades de proyectos de inversion, se decide recomendar la implementacién
del proyecto de sistema de riego para lograr el crecimiento deseado por los socios del
establecimiento agropecuario “Don José S.R.L” respetando sus valores, su mision y su

visién empresarial.

86



Trabajo Final de Grado Contador Publico
Sola, Maria Noelia
Don José S.R.L.

Entre las razones por las que se ha llegado a esta determinacion se puede
mencionar que mediante la implementacion de este proyecto se lograria intensificar y
efectivizar una actividad muy conocida por el establecimiento desde sus origenes como
es la lecheria y a su vez les permitiria diversificar en otra actividad relacionada como es
la produccién de cereales, los cuales se ven favorecidos por este sistema al anular el

riesgo de pérdida en la produccion debido a causas climaticas.

En funcién de lo expuesto a lo largo del presente trabajo se decide descartar al
Sistema de feed lots debido a que el impacto ambiental es altamente nocivo y no
responde a la politica ambientalista de la empresa; ademas en este proyecto se centra
toda la inversion en una misma actividad la cual es considerada mas riesgosa dadas las

condiciones naturales propias del ciclo de desarrollo de los animales.
4.5 Calculo de l1a VAN y la TIR del proyecto seleccionado

Dado que se ha optado por el proyecto de sistema de riego, se procede a realizar

el calculo de rentabilidad de este.
4.5.1 Estimacion del Flujo de Fondos

La estimacion del flujo de fondo va a permitir definir a través del calculo del
Valor Actual Neto (VAN) y de la Tasa Interna de Retorno (TIR) la factibilidad

economica del proyecto. Es decir, si el proyecto agrega o no valor a la empresa.

En este caso se tomaran so6lo los flujos de fondo incrementales, es decir, s6lo

aquellos que se generen a partir de llevar a cabo el proyecto.
4.5.1.1 Ingresos

El proyecto permite incrementar 139 hectareas donde se estipula destinar la

mitad a la actividad tambera y la otra mitad a la actividad agropecuaria.

Se proyectan los ingresos en funcién del volumen de produccion y venta
estimado, considerando que se trata de un emprendimiento dedicado a la produccion de
productos primarios, no tiene restricciones en cuanto a las cantidades vendidas y

demandadas.

La venta de leche tendra un incremento por la incorporacion de 70 animales al
tambo, de los cuales se calcula que el 80% se destinan a ordefie con un promedio

mensual de 52.080 litros.
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La venta de carne tendra el incremento propio a la mayor cantidad de animales
afectados a la actividad. Ingresos por la venta del 15% de animales como Descarte, a un
promedio de 500kgs. También se considera que se tendrd un promedio de 30 terneros

machos nuevos neto de mortalidad por afio que alcanza a los 300kg.

La produccion de grano se estima como una cosecha final al afio de trigo con un

incremento de rendimiento de 20qqg/ha en virtud de someter las hectareas al riego.
4.5.1.2 Egresos

Los egresos son proyectados en funciéon de los volumenes de produccion

estimada.

Dentro de los egresos operativos en el rubro compras y gastos de explotacion se
incluye todos los insumos (semillas, agroquimicos, inoculantes, gastos de laboreo, mano

de obra asesoramiento energia eléctrica, veterinaria, impuestos).

En los gastos de administracion se estipulo un monto fijo y reducido en virtud de
que la Contribucion Marginal (Cmg) del proyecto no implica mayores costos en este

rubro.

En el rubro gastos de comercializacion se determind un porcentaje del 6% de los
ingresos operativos de cada periodo. El mismo incluye gastos de flete, facturacion,

comisiones, etc.

Los ingresos anteriores menos los egresos completan el flujo operativo que para
obtener el flujo de fondo neto a descontar se debe incorporar los conceptos financieros

que forman parte del crédito externo.
4.5.1.3 Tasa

La tasa que se utiliza para descontar los fondos es la tasa de retorno requerida
por la empresa. La misma equivale a un 20% correspondiéndose al rendimiento

promedio de la actividad.
4.5.1.4  Flujo de Fondo estimado
En el siguiente cuadro se exponen los flujos de fondo en cada periodo:

Tabla N° 13. Flujo de fondos estimados
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CUADRO FLUJOS DE FONDOS

Total ‘

Afo 0 Ao 1 Ao 2 Ao 3 Ao 4 Ao 5 Ao 6 Ao 7 Ao 8 Ao 9 Ao 10
INGRESOS
Lecheria $ 1.062.432,00 $ 1.062.432,00 $ 1.062.432,00 $ 1.062.432,00 $ 1.062.432,00 $ 1.062.432,00 $ 1.062.432,00 $ 1.062.432,00 $ 1.062.432,00 $ 1.062.432,00 $ 10.624.320,0!
Ganaderia $ 115.125,00 $ 115.125,00 $ 115.125,00 $ 115.125,00 $ 115.125,00 $ 115.125,00 $ 115.125,00 $ 115.125,00 $ 115.125,00 $ 115.125,00 $ 1.151.250,
Agricultura $ 154.000,00 $ 353.500,00 $ 343.000,00 $ 353.500,00 $ 343.000,00 $ 349.300,00 $ 349.300,00 $ 349.300,00 $ 349.300,00 $ 349.300,00 $ 3.293.500,

Crédito Bancario

$ 2.400.000,00

TOTAL DE INGRESOS $ 2.400.000,00 $ 1.331.557,00 $ 1.531.057,00 $ 1.520.557,00 $ 1.531.057,00 $ 1.520.557,00 $ 1.526.857,00 $ 1.526.857,00 $ 1.526.857,00 $ 1.526.857,00 $ 1.526.857,00 $ 15.069.070,0
EGRESOS
Sistema de Riego $2.411.968,44 $  2.411.968,
Costo de produccién $ 665.778,50 $ 765.528,50 $ 760.278,50 $ 765.528,50 $ 760.278,50 $ 763.428,50 $ 763.428,50 $ 763.428,50 $ 763.428,50 $ 763.428,50 $ 3.717.392,
Gastos Administrativos $  24.000,00 $  24.000,00 $  24.000,00 $  24.000,00 $  24.000,00 $  24.000,00 $  24.000,00 $  24.000,00 $  24.000,00 $  24.000,00 $ 120.000,
Gastos de Comercializacion $  79.893,42 $  91.863,42 $  91.233,42 $  91.863,42 $  91.233,42 $ 91.611,42 $  91.611,42 $  91.611,42 $ 91.611,42 $  91.611,42 $  446.087,
$

Impuesto a las Ganancias $ -687.822,93 $ 1.092.065,53

TOTAL DE EGRESOS $ 2.411.968,44 $ 769.671,92 $ 881.391,92 $ 875.511,92 $ 881.391,92 $ 875.511,92 $ 879.039,92 $ 879.039,92 $ 879.039,92 $ 879.039,92 $ 879.039,92 $ 6.695.448,
FLUJO DE FONDO OPERATIVO $ -11.968,44 $ 561.885,08 $ 649.665,08 $ 645.045,08 $ 649.665,08 $ 645.045,08 $ 647.817,08 $ 647.817,08 $ 647.817,08 $ 647.817,08 $ 647.817,08 $ 3.139.336,
AMORTIZACION DE DEUDA $ - $ 141.176,47 $ 282.352,94 $ 282.352,94 $ 282.352,94 $ 282.352,94 $ 282.352,94 $ 282.352,94 $ 282.352,94 $ 282.352,94 $ 2.400.000,
INTERESES $ 380.200,00 $ 165.000,00 $ 136.200,00 $ 107.400,00 $  80.550,00 $  48.330,00 $ 19.332,00 $ 1.933,20 $ 454,80 $  788.800,
FLUJO DE FONDO NETO $ -11.968,44 $ 561.885,08 $ 128.288,61 $ 197.692,14 $ 231.112,14 $ 255.292,14 $ 284.914,14 $ 317.134,14 $ 346.132,14 $ 363.530,94 $ 365.009,34 $ 1.362.301,

Fuente: Elaboracion propia — Ver anexo N° V
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4.5.2 Calculo de la VAN

El Valor Actual Neto (VAN) es un procedimiento que permite calcular el valor
presente de un determinado ntimero de flujos de caja futuros, originados por una
inversion. La metodologia consiste en descontar al momento actual (actualizar mediante
una tasa) todos los flujos de caja futuros o en determinar la equivalencia en el tiempo 0
de los flujos de efectivo futuros que genera un proyecto y comparar esta equivalencia
con el desembolso inicial. Dicha tasa de actualizacion (k) o de descuento (d) es el
resultado del producto entre el costo medio ponderado de capital (CMPC) y la tasa de
inflacion del periodo. (Wikipedia, s.f.)

Formula:

— vk =1
VAN =Xt FNCv = )
v" Criterios para la aceptacion:

* Si el valor presente neto es positivo, significa que aumentara el capital

de la empresa en la misma magnitud, por lo tanto, el proyecto es aceptable.

* Si el valor presente neto es negativo, disminuird el capital de la

empresa, por lo tanto, el proyecto no deberia aceptarse.

* Si el valor presente neto es nulo, no aumentara ni disminuira el capital

de la empresa, por lo tanto, es indiferente efectuar o no el proyecto.
v Cilculo:

V.AN=$1.107.919

Fuente: Elaboracion propia — Ver anexo N° 111

El resultado positivo del Valor Actual Neto significa que el proyecto es

aceptable.

Los flujos netos de caja de cada periodo amortizan el capital invertido, abonan

el costo de capital y aumentan el capital de la empresa.
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4.5.3 Calculo de la TIR

La Tasa Interna de Retorno (TIR) de una inversion es la media geométrica de los
rendimientos futuros esperados de dicha inversion, y que implica por cierto el supuesto

de una oportunidad para reinvertir. (Wikipedia, s.f.)
Es el rendimiento de una unidad de capital invertido, en cada unidad de tiempo.

Esta tasa hace que el valor presente neto sea igual a cero, iguala la inversion

inicial con la suma de los flujos netos de caja actualizados.

v Férmula:

1

0=Zi=oFNCiv = 1+TIR
)

v" Criterios de Aceptacion:

* Si la tasa interna de rentabilidad es mayor que la tasa de costo de capital
significa que el proyecto tiene una rentabilidad asociada mayor que la tasa de

mercado (tasa de descuento), por lo tanto, es mas conveniente.

* Si la tasa interna de rentabilidad es menor que la tasa de costo de capital
significa que el proyecto tiene una rentabilidad asociada menor que la tasa de

mercado (tasa de descuento), por lo tanto, es menos conveniente.

* Si la tasa interna de rentabilidad es igual que la tasa de costo de capital,
significa que se cubre el costo del capital invertido, por lo tanto, el proyecto es

indiferente.
v' Célculo:
T.I.LR.=23% > 0.20 Anual
Fuente: Elaboracion propia — Ver anexo N° IV

Una tasa interna de retorno mayor a la tasa de costo de capital significa que el

proyecto es aceptable.

De esta manera, los flujos netos de caja de cada periodo amortizan el capital

invertido, abonan el costo de capital y queda una utilidad para la empresa.
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CAPITULO 5
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Capitulo 5: Conclusiones

Al inicio del presente trabajo se platearon una serie de objetivos a alcanzar para
que luego del analisis y desarrollo de la investigacion orienten hacia la toma de decision

mas apropiada para la situacion del establecimiento agropecuario.

Gracias a la buena predisposicion de los socios se pudo acceder a toda la
informacion interna necesaria para analizar la situacion econodmica y financiera del
establecimiento, la cual combinada con el analisis de los factores externos del ambiente
nacional e internacional realizado permiti6 arribar de manera Optima al objetivo
principal de brindar toda la informacidn necesaria sobre el proyecto mas apropiado para

cubrir las necesidades de crecimiento.

Dada la circunstancia actuales del establecimiento, se presentan dos posibles
alternativas de proyectos viables a implementar, por un lado, el sistema de riego, con el
que se persigue el crecimiento a través de la continuidad de un recurso ya conocido y
desarrollado por la empresa, la lecheria, como actividad principal y el cultivo de
cereales como secundaria y por otro lado, la posibilidad de diversificar las actividades a
través de la implementacion de un feedlot, siendo este un emprendimiento totalmente

nuevo para el establecimiento pero con gran auge en el sector.

Luego de evaluar ambos proyectos, sus beneficios, la inversién a realizar, el
impacto ambiental provocado en caso de la implementacion, las fuentes de
financiamiento disponibles en el mercado y la viabilidad de cada uno de ellos, se llega a
la conclusion que la implementacion del proyecto de sistema de riego es el mas optimo
para el establecimiento dado que ademas de presentar una rentabilidad aceptable en

todos sus pardmetros, respeta tanto sus valores, su mision y vision corporativa.
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Anexo N° I: Estado Contable al 31 de diciembre de 2011

DENOMINACION DE LA ENTIDAD:

DON JOSE S.R.1L.

DOMICILIO LEGAL:

INSCRIPCION:

REGISTRO PUBLICO DE COMERCIO
Cuonstitucion: MATRICULA 9933-B-Fecha 25/07/2007

Fecha de Vencimiento del estatuto o contrato social: 24/07/2016

EJERCICO ECONOMICO NRO 3

Iniciado ¢l 01 de Enero de 2011 presentado en forma comparativa

con el ¢jercicio anterior ¥ expresado en moneda homogénea al

31 de Diciembre de 2010 fecha de cierre del iiltimode ellos.
i ‘:"’"’:E%' s
e i :

R
. o i
@{I‘I A
Integrado

J00cuotas a $100 CU $ 30.000,00 § 30.000,00

Cantidad
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DON JOSE S.R.L

ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL
FOR EL EJERCICIO FINALIZADD AL 31 DE DICIEMBRE DE 2001 COMPARATIVO CON EL
EJERCICIO FINALTZATH AL 3] DE DICIEMBRE DE 2010
il

ACTIVD

ACTIVO CORRIENTE

Caja ¥ Banco(nota |3 ay 2.1) 68129.78 3540901
Crédites por Yentas {notaz |3 ny 2.2) L 1433,80 10099,73
Biency de Cambic (Notaa 1.2 by 2.3) 112542 .46 2I9543,24
(Hros Créditos (notas | 3ay 2.4) GO875, 10 2204510
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 4TI980, 41 I98137,08
ACTIVO NO CORRIENTE

Bienes de Uso { Anexo [V} 198720 0,00
TOTAL ACTIVO NGO CORRIENTE 198720 UL
TOTAL DEL ACTIV(O 474967 62 JUR137 08
PASIVE

PASIVO CORRIENTE

Dendas Comerciales (Mota 2.5) ¥I511,56 GR462508
Deudas Bancarias 1] 1,00
Cargas Fiscales {Moia 2.6) 230,04 P13,E0
Remuneraciones y Cangas Sociales (Nota 2, 10) 3157952 0,00
Otros Pasivos (Mo 2.7) | AB248,08 102023,70
TOTAL PASIVO CORRIENTE 265978,20 170594, 58
PASIVO MO CORBRIENTE

Otros pastvos tnola 2.8) 681,48 67507,88
Ctas Particulares Socios (Mol 2,9) [2222.62 12222,62
TOTAL DEL PASIVO NO CORRIENTE GR904, 10 797340,50
TOTAL DEL PASIVO 334882,30 250330,08
PATRIMONIO NETO (Sein eatado respectivi) 140085,32 47807,00
TOTAL DE PATRIMONIO NETO [40085,32 470700
TOTAL DEL PASIVO + PATRIMONIO NETO 749762 298137,08
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DON JOSE S.R.L.
ESTADO DE RESULTADOS
POR EL EJERCICIO FINALIZADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 COMPARATIVO CON EL
EJERCICIO FINALIZADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010

PRODUCCION AGROPECUARIA (NOTA 3) 5716063 171959,73
COSTO DE PRODUCCION (ANEXO 11) -203920,22 17609935
UTILIDAD BRUTA 167686,08 96860,18
Yentas de Productes Agropecunrios {MNota 4) 550001,78 119152,01
Costo de Yenta Productos Agropecuarios {Anexo LI} -537190,55 =215509,36

21901,23 364265

Menos Gastos {(Anexo 1)

ADMINISTRACION -50406,05 -4562,019
COMERCIALIZACION -2T3950,03 -123556,08
SUBTOTAL ANTES DE RESULTADOS FINANCIEROS 50231,23 -27615,14
Resultados Financieros ¥ por Tenencia Nota S 792136 4107594
Oiros Ingresos Nota 6 3225473 [{N1]1]
RESULTADO DEL EJERCICIO antes del Impuesto a Ins ganancias 92278,32 134 60,80
Impuesto a las Gananelas -32381,08 ~47910,49
Resultado del ejercicio después del Impuesto a las ganancias 50897,24 867031
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ESTADO DE EVOLUCION DE PATRIMONIO NETO
POR EL EJERCICIO FINALIZADO AL 31 DE DICTEMERE 2011 COMPARATIVO CON EL EJERCICIO FINALIZADO AT 31 DE DICIEMERE DE 2010

I

Saldos al comienzn del ejercicio I0000,00 3000¢,00 0,00 17806,99 4THO7.00 19136,68
Afustes de Ejercicios Anteriores

Saldos al Inicio Ajustudos 3000000 0,00 30000,00 0,00 1 7ROG, 99 4780700 391346,68
Hesultade del Ejercicio Q217832 9127832 B670,32
TOTALES JOdH, 00 1,0 000,00 0,0 1I00RS.31 14008532 ATHEOT, 0
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Anexo N° II: Estado Contable al 31 de diciembre de 2012

IDENOMINACION DE LA ENTLIDAI:

DON JOSE S.R.L.

DOMICTLIO LEGAL:

b
T ¥
-

| ESPASAN' 434 ARROVITO.CORDOBA.

ACTIVIDAD PRINCIPAL:

| CULTIVODESOJA =

A

JINSCRIPCION:

REGISTRO PUBLICO DE COMERCIC
Constitucién: MATRICULA 9933-B-Fecha 2500772007

Fecha de Yencimienta del estatute o contrate social: 2A0T2016

EJERCICIO ECONOMICO NRO 4

Iniciade el 01 de Enero de 2012 presentado en forma comparafiva
cont el ejerciclo anterlor v expresado en moneda homagénea al
A1 de Diciembre de 2001 fecha de elerre del dltime de ellos.

redl i e

: | COMPOSICIONDELCAPITAL = -0
Cantidsd Suscripte Integrado

Flcuolas  S100 O i 300000 B 300D
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DON JOSE S.R.L.

ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL
POR EL EJERCICIO FINALIZADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 COMPARATIVO CON EL
EJERCICIO FINALIZAD!

ACTIVO PASIVO

ACTIVO CORRIENTE PASIYO CORRIENTE

Caja y Banco (nota 1.3ay 2.1) 142343 50 68129,76 | Deudas Comerciales (Nota 2.5) 6675251 93911,56
Créditos por Ventas (nota 1.3ay 2.2) 615098 11433,10|Dendas Bancarias 0,00 0,00
Bienes de Cambio (Nota 1.3 by 2.3) 456404,42 332542,46 | Cargas Fiscales (Nota 2.6) 69379,50 23904
Otros Créditos (Nota 1.3 ay 2.4) 5337417 50875,10| Remuneraciones y Cargas Seciales (Nota 2.9} 449421 3579,52

ACTIVO NO CORRIENTE PASIYONO CORRIENTE

Bienes de Uso {(Anexo 1V} 1766,40 1987,20 |Otros pasives (Nota 2.8) 9717858 56681,48
i i 0,00 1222262

TOTAL DEL PASIVO 423487.61 33488230
PATRIMONIO NETO (Segiin estado respectivo) 236551.86 140085,32
TOTAL DE PATRIMONIO NETO 236551,86 140085,32

DON JOSE S-R.I.

ESTADO DE RESULTADOS
POR EL EJERCICIO FINALIZADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 COMPARATIVO CON EL
EJERCICIO FINALIZADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

PRODUCCION AGROPECUARIA (NOTA 3) 940483,10 571.606,30
COSTO DE PRODUCCION (ANEXO 1) (308.043,77) (203.920,22)
RESULTADO POR PRODUCCION 632439,33 367.686,08

Menos Gastos (Anexo I)

GASTO DE ADMINISTRACION (ANEXO 11} (49.221,79) (56.406,05)
GASTO DE COMERCIALIZACION (ANEXO II) (529.633,83) {273.950,03)
SUBTOTAL ANTES DE RESULTADCS FINANCIEROS 53583,71 59.231,23
Resultados Financieros y por Tenencia (Nota 4) 112262,33 792,36
Otros Ingresos Nota 6 0,00 32.254,73
RESULTADO DEL EJERCICIO antes del Impuesto a las ganancias 165846,04 92.278,32
Impuesto a las Ganancias (69.379,50) {32.381,08)
Resultado del ejercicio después del Impuesto a las ganancias 96466,54 59.897,24
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DON JOSE S.R.1.

ESTADO DE EVOLUCION DE PATRIMONIO NETO
POR £L EJERCICIO FINALIZADO AL 31 DE DICIEMBRE 2012 COMPARATIVO CON EL EJERCICIO FINALIZADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011.

0
Saldos al comienzo del ejercicio 30000,00 30000,00 0,00 110085,31 140085,32 47807,00
Ajustes de Ejercicios Anteriores
Saldos al Inicio Ajustados 30000,00 0,00 30000.00 0.00 110085,21 140085,32 47807,00
Resultado del Ejercicio 96466,54 96466,54 92278,32
TOTALES 30000,00 0,00 30000,00 0,00 206551,85 236551,86 140085,32
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Anexo N° III: Estado Contable al 31 de diciembre de 2013

DEMNOHINACION DE LA ENTITNAD:

DON JOSE S R.L.

JoOMICILIO LEGAL:

| ESPAVAN SARROVITOCORDOBA |

INSCRIPCTOMN:

REGISTRO PUBLICO DE COMERCIO

Constilucidn: MATRICULA %933-B-Fecha 25072007

Fecha de YVencimienio el estatules o conlralo social: 24072016

EJERCICIO ECONOMIOO NRO 5

Injclade et 01 de Enero de 2013 presentade en furma comparativa
con ¢l ejercicio anterior y expresado e moneda homogénea al
31 de Diclembre de 200 3fecha de cierre del dltima de ellos,

ESATE R B R EEpe
T i eln

e R R

oo e R
et

COantdad

Ay

 Intcgrada

SOlcuatas a 5100 COL £ A0.0000 5 R0, 0

Suscrgto

BeRLE LT B e A T TR Rl AT R e e s g L L L ke
i 1A b T : DE o s o By L sty FAELELS
rE BT T 2 r 3 1 e = S ET H
Fpiadas s P et b e EULTRO DR BOGA T s DR Tt i g 8
e e e L e L S iy b | L T e

| ..'\.'\'

1 COMPOSICIONDELCAPITAL 1

106




TRSITAR,

@
S

T
&

i
N
o

il
I
i

01NN,

A\
i
I

O

_—
= o

ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE

Otros Créditos (Nota 1.3.1y 2.4)

ACTIVO NO CORRIENTE

Caja y Banco (Nota 1.3.1 y Nota 2.1)
'Créditos por Ventas (Nota 1.3.1 y 2.2}
[Bienes de Cambio (Nota 13,1y 2.3)

Bienes de cambio (Nota 1.3.1y Nota 2.3)
Bienes de Uso (Nota 1.3.2A0exo0 IV)

616256,90

19444520
119185,56

Trabajo Final de Grado Contador Publico
Sola, Maria Noelia
Don José S.R.L.

DON JOSE S.R.L.

ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL
POR EL EJERCICIO FINALIZADO AL 31 DE DICTEMBRE DE 2013 COMPARATIVO CON EL

EJERCICIO FINALIZADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012

142343,50|
6150,98
45640442
53374,17

1766.40

PASIVO

PASIVO CORRIENTE

Deudas Comergiales (Nota 1.3.1 y 2.5)

Deudas Bancarias (Nota 1.3.1 y Nota 2.8)

Cargas Fiscales (Nota 1.3.] y Nota 2.6)

Remuneraciones y Cargas Sociales {Notal.3.1 y Nota 2.9)
Otros Pasivos (Nota 2.7y

PASIVO NO CORRIENTE

Otros pasives {Nota 1.3.1 y Nota 2.7)

TOTAL DEL PASIVO

PATRIMONIO NETQ (Segun estado respectivo)
TOTAL DE PATRIMONIO NETO

125099,74
0.00
9659792
2476,95
167348,08

264526,67

66752,51
0,00
69379,5
449421
185682,81

97178,58

656049,36 423487,61
387368,09 236551,86
387368,09 236551,86
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DON JOSE S.R.L.

ESTADO DE RESULTADOS
POR EL EJERCICIC FINALIZADD AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 COMPARATIVD COMN EL

PRODUCCION AGROPECUARLA (MOTA 3) GhRLY 42 S40483,10
COSTO DE PRODGCCION [AMEXC (1) [B91.04%.55] (308 043, TT)
RESULTADD POR PRODUCCION I5RIL AT X H32.4349,33
Mercs Gastas Anexa )

GASTD DE ADMIMISTRACION [ANEXD 1) (3.5808,07) (4923175
GASTD DE COMERCIALIZACION [AMEXC) 1) 13116898 82) (529431083
SUBTOTAL AMTES DE RESULTAPROS FIMAKNCIEROS -14645,02 53158371
Resuitadas Financieros ¥ por Tenencla (Mota 4) 2ATIIEBE 11226233
ras ingresos Mota & 000 0.00
RESULTADD DEL EIERCICID antes del Impuesto a las ganamdad 2A2G61.B4 165.046,04
Impuestio a las Ganancias [ALEA%G1) {E9.378.50]
Resultado del t-jer-:-‘:l-:-ﬂa_espuﬁi del Impuesto a las ganancias 15081623 EAES, 54
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Al

DON JOSE S.R.I.
ESTADO DE EVOLUCION DE PATRIMONIO NETO
POR EL EJERCICIO FINALIZADO AL 31 DE DICIEMBRE 2013 COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR

2013

2012

Saldos al comienzo del gjercicio 30000,00 30000,00 0,00 110085,31 236551,36 140085,32
Ajustes de Ejercicios Anteriores

Saldos al Inicio Ajustados 30000,00 0,00 30000,00 0.00 110085,31 236551,86 140085,32
Resultado del Ejercicio 150816,23 150816,23 96466,54
TOTALES 30000,00 0,00 30000.00 0,00 260901,54 387368,09 236551,86
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Anexo N° IV: Calculo de la VAN

V.ANN=-FNC0 + FNC, + FNG, +...+ FNCy

1+k (1+k)? a+k)"

VAN: § -11.968,44+3561.885.08+$128.288.61+$197.692.14+$231.112,14+5255.292.14

(140,20)  (1+0,20)%>  (1+0,20)°  (1+0,20)*  (1+0,20)°

+$284.914.14 " $317.134,14+ $346.132.14+ $363.530,94+ $365.009.34

(1+0,20)° (140,20)  (1+0,20)*  (1+0,20)°  (1+0,20)"

VAN: $1.017.919,36
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Anexo N° V: Calculo de la TIR

T.I.R=-FNC0 + FNC, + ENG,+...+ FENCy

I+TIR  (1+TIR?  (1+TIR)"

TIR: $-2411968,44+3561885.08+$649665.08+$645045.08+8649665.08+$645045.08

(1+TIR) (I4TIR)2  (I+TIR)’  (1+TIR)*  (I1+TIR)

+8647817.08+647817.08+647817,08+647817,08+647817.08

(I+TIR)*  (I+TIR)” (1+TIR)®* (1+TIR)®>  (I+TIR)"

TIR: 23%
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