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SINTESIS EJECUTIVA

En el centro oeste de la provincia de San Luis, un territorio con predominancia de cria
bovina, con potreros de pastizales de regular condicién donde se observan problemas
de manejo, sobrecarga, ausencia de rotaciones, entre otras causas, Se propone un
proyecto de mejoramiento sostenible de la ganaderia, analizando actividades que
posibiliten una mejora de esta problematica ambiental y del resultado econémico del
productor.

Se utiliz6 la metodologia de marco l6gico en la que se definié como fin, contribuir al
desarrollo sostenible del territorio de cria bovina, mejorando indicadores de desarrollo
y como propdésito mejorar los ingresos de los productores con financiamiento para
incorporar pasturas e incremento de vientres, con aplicacion de tecnologia, con tres
componentes de desarrollo bien definidos, analisis de propuestas factibles y evaluadas,
asistencia técnica y un financiamiento adecuado.

A partir de una situacion de 100% de pastizal natural (sistema A) ya optimizado en el
manejo reproductivo y sanitario, se proponen alternativas, de 20 % de pasto llorén
(sistema B) y otro de 50% de pasturas megatérmicas (sistema C), ambas con el mismo
sistema de manejo, para visualizar solo en el trabajo, esta intensificacion a través de
pasturas.

La pregunta que antecede a una posible hipdtesis es:
¢Las alternativas de las situaciones con proyecto planteadas son un buen negocio?

Para responder es necesario establecer una metodologia, que en este caso se va a
utilizar la evaluacion de proyecto de inversion, ya que estas propuestas implican
inmovilizacién de capital en pasturas e incremento de vientres, y se pueden realizar en
distintos periodos hasta alcanzar el afio de pleno desarrollo.

Se estudio en un establecimiento modal con promedios de produccién de materia seca
por hectarea, aportando los datos en ddlares por ha.

Se analizd el pasaje de la situacion A hacia la situacion B y de B hacia C, que se
realizan incorporando vaquillonas prefiadas que muestran incrementos de ingreso que
no compensan, las inversiones en un periodo de diez afios, dando como resultado
negativo y si los mismos se realizan reteniendo terneras se acepta por la menor
inversidn, aunque tiene menor ingreso en los primeros afios.

Analizados los mismos con el financiamiento propuesto, con porcentajes subsidiados
y periodos de gracia todas las situaciones son aceptadas y apalancadas.

Este método de analisis de un establecimiento puede aportar al sector publico una
propuesta para relacionar el sistema bioldgico productivo a cada territorio y un



antecedente para los programas vigentes futuros de la implementacion metodoldgica
propia de esta especializacion.

Una alternativa posible es incorporar dentro del proyecto programas de extension
vigentes, como Cambio Rural, que puede asistir a un grupo de ocho a diez productores
con interaccion interinstitucional que integren un sistema de extension y seguimiento
durante el servicio de la deuda.

Palabras clave: sostenibilidad, cria bovina, megatérmicas, San Luis, inversiones.
ABSTRACT

In the central west of the province of San Luis, a territory with predominance of bovine
breeding, with pastures of regular condition where management problems, overload,
absence of rotations, among other causes, are observed, a sustainable improvement
project is proposed. of livestock farming, analyzing activities that enable an
improvement of this environmental problem and the economic result of the producer.

The logical framework methodology was used in which the purpose was defined to
contribute to the sustainable development of the bovine breeding territory, improving
development indicators and the purpose to improve the income of producers with
financing to incorporate pastures and increase bellies, with application of technology,
with three well-defined development components, analysis of feasible and evaluated
proposals, technical assistance and adequate financing.

Starting from a situation of 100% natural grassland (system A) already optimized in
reproductive and health management, alternatives are proposed, 20% weeping grass
(system B) and another 50% megathermal pastures (system C), both with the same
management system, to visualize this intensification through pastures only at work.

The question that precedes a possible hypothesis is:
Are the alternatives to the proposed project situations a good deal?

To respond, it is necessary to establish a methodology, which in this case will use the
evaluation of the investment project, since these proposals imply immobilization of
capital in pastures and increase of bellies, and can be carried out in different periods
until reaching the year of full development.

It was studied in a modal establishment with average dry matter production per hectare,
providing the data in dollars per hectare.

The transition from situation A to situation B and from B to C was analyzed, which is
carried out by incorporating pregnant heifers that show increases in income that do not
compensate for the investments in a period of ten years, resulting in a negative result



and whether they are carried out by retaining calves are accepted due to the lower
investment, although they have lower income in the first years.

Analyzed with the proposed financing, with subsidized percentages and grace periods,
all situations are accepted and leveraged.

This method of analysis of an establishment can provide the public sector with a
proposal to relate the productive biological system to each territory and a background
for current future programs of the methodological implementation of this
specialization.

A possible alternative is to incorporate current extension programs into the project,
such as Cambio Rural, which can assist a group of eight to ten producers with inter-
institutional interaction that integrate an extension and monitoring system during debt
service.

Keywords: sustainability, cattle breeding, megathermal plants, San Luis, investments



MARCO LOGICO

Para la construccion del marco l6gico, se parte de identificar cual es el problema a
resolver y seguir una metodologia ya utilizada y publicada por diversos autores como
por ejemplo Ortegon et al. (2015), que expresa que el marco I6gico nos brinda una
metodologia que contribuye al disefio y evaluacion de proyectos y contempla dos
etapas la identificacion del problema y la etapa de planificacién y que su énfasis esta
centrado en la orientacion por objetivos, la orientacién hacia grupos beneficiarios y
facilitar la participacion y la comunicacion entre las partes interesadas.

Por lo cual en este trabajo se pretende solucionar un problema generado en muchos
establecimientos, a partir del cual se identifica el objetivo y se proponen alternativas
de solucién. Se construye el marco légico que contiene un fin y un objetivo que
muestra cual es la prospectiva a largo plazo, aunque a veces no sea logrado, pero si
ayuda. Se define como fin “contribuir al desarrollo sostenible de territorio de cria
bovina, mejorando indicadores de desarrollo del territorio”.

El proposito es lo esperado cuando finaliza la ejecucion, con componentes y
actividades, aunque algunos establecimientos no adopten el cambio y la tecnologia
propuesta. En este caso el mismo es “mejorar los ingresos de los productores con
financiamiento para incorporar pasturas e incremento de la cantidad de vientres con
aplicacion de tecnologia”.

El marco légico se desarrolla en cuatro filas y cuatro columnas, como una matriz de
informacion del proyecto. Los componentes de las columnas son: 1. resumen narrativo,
2. indicadores, 3. medios de verificacion y 4. Supuestos. Las filas contienen el fin, el
proposito, los componentes y las actividades.

El1 PROSAP (2012) expresa que el mismo “tiene la virtud de comunicar un proyecto
complejo de manera simple y entendible en un cuadro de sintesis. Permite presentar
en forma resumida y estructurada cualquier iniciativa de inversién. Suministra
informacion para organizar y preparar en forma légica el plan de ejecucion del
proyecto”. Cuadro 1.



Cuadro 1. Marco ldgico

Resumen narrativo

Indicadores

Medios de
verificacion

Supuestos

FIN
Contribuir al desarrollo | Al finalizar el | Encuestas de | ElI contexto macro
sostenible  de  un | proyecto en diez | organismos de la region se
territorio de  cria | afios mejoraran el | intervinientes. mantiene en
pO\{ina, mejorando _manejo , € | Informe de condiciones
| et owmon v |
Centro Ganadero. Las normativas
p_roduc?tores perduran al menos
financiados. 15 afios.
Las  condiciones
climaticas no son
afectadas por el
cambio climatico.
Proposito

Mejorar los ingresos de | EI 20 % mejoran la | Informes de las | Se mantienen las
los productores con | productividad del | agencias de | relaciones de precio
financiamiento  para | establecimiento extension rural de | y las condiciones de
incorporar pasturas e | haciendo mas | INTA. mercado actuales.
mcre_zmento de_z la sostemb_lt/a la Informes de Cambio
cantidad _de _}/lentres produccién. Rural de los
con a[?hcacmn de El 25 % de | productores
tecnologia. productores involucrados.

incluidos —en el Registros parciales

programa y finales del

mcrementara_n el 50 Droyecto.

% del ingreso

productivo.

El 50 % mejoran la

condicion del

pastizal al

combinarlos

adecuadamente con

pasturas.
Componente 1
Acuerdo de los | Modelos propuestos | Publicacion y | Se mantienen las
modelos ganaderos de | analizados. difusiébn de los | relaciones de precio
cria.  Analisis  de mismaos. y las condiciones de

produccion y
resultados econdmicos
de su aplicacién en un
establecimiento.

mercado actuales.




Componentes 2

Asistencia técnica
integral a
establecimientos  del
territorio.

Desarrollo de tres
grupos de cambio
rural.

Cien  productores
asesorados  sobre
gestion integral de
manejo productivo.

Informes de la
coordinacién de
extension.

Informes del equipo
de extension.

Informe final de
consultores.

Que los productores
acepten  asociarse
en Cambio Rural y
que fondos
asignados lleguen
en tiempo y forma.

Componentes 3
Financiamiento
adecuado a la
incorporacion de
pasturas e incremento
de vientres.

Bancos o el Estado
adopta medidas
programas de
crédito acordes al
sistema  bioldgico
otorgando  veinte
créditos.

El organismo
ejecutor del estado
publica las
condiciones y
otorgamiento de los
nuevos créditos.

Los factores
macroeconoémicos
y los presupuestos
del organismo no se
modifican.

Actividades

1. Reuniones
interinstitucionales de
organismos
participantes.

2. Organizacion
del equipo ejecutor.

3. Simulacion de
modelos de cria para
evaluar su rentabilidad
y condiciones de
financiamiento

4, Reuniones de
difusion con
productores.

5. Aceptacion de
los productores y las
actividades de
extension.

6. Aceptacion de
los productores de las
condiciones del
financiamiento.

7. Visita a los
establecimientos  ya
involucrados para
evaluacion previa.

Instituciones
trabajando
articuladas en el
territorio.

Cien  productores
asesorados  sobre
financiamiento
adecuado.

Constitucion de 2
nuevos grupos de
cambio rural.

Otorgamiento  de
créditos.

Seguimiento
técnico.

Informes de
agencias de INTA 'y
organismos

financieros que

otorgaron créditos.

Montos en Pesos
ejecutados de cada

componente.
Materiales y
calendarios de

visitas y reuniones
de extension.

Se consolidan los
equipos de trabajoy
los grupos de
productores.

Que se mantengan
las condiciones y el
seguimiento del
financiamiento.

Que los recursos
estén disponibles en
tiempo y forma.




8. Tramite ante

los organismos
financieros.

9. Otorgamiento
del crédito.

10. Reuniones de
extension para
incorporacion
tecnoldgica.

11. Seguimiento
de las actividades.

12.  Evaluacion de
implantacion de la
pastura.

13. Reuniones de
manejo productivo.

14.  Andlisis de
impactos generados.

15. Difusion de la
informacion en
reuniones técnicas.

16. Informe

institucional del
resultado del proyecto
comparado con la
situacién sin proyecto
de los no involucrados.

Fuente: Elaborado en base a la bibliografia
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l. EL PROYECTO

El proyecto como se expreso en el marco l6gico, se propone mejorar los ingresos de
los productores con financiamiento para incorporar pasturas e incrementar la cantidad
de vientres con aplicacidn de tecnologia, en el centro oeste de la provincia de San Luis.
De esta manera contribuir al desarrollo sostenible del territorio destinado a la cria
bovina, mejorar la condicion del pastizal, a través de mejorar la factibilidad de las
inversiones en pasturas megatérmicas, aportando de manera indirecta al incremento de
la calidad de vida de la familia rural en el territorio. Se hara mencién a los siguientes
items partiendo del problema, antecedentes y justificacion de la estrategia
seleccionada.

1. Localizacion

El proyecto esta ubicado en el centro oeste de la provincia de San Luis, donde abundan
pastizales naturales, muchos con necesidad de mejorar su regular condicion por
sobrecarga y a partir del progresivo corrimiento de la frontera agricola, en los Gltimos
afios, los productores son y han sido tentados a roturar sus campos para destinarlos a
la actividad agricola o arrendarlos para este fin, por la expectativa de mayor resultado
econémico, que no siempre se cumple el margen bruto esperado, por la variabilidad
de precipitaciones. Esta intensificacion, podria comprometer la sostenibilidad de estos
establecimientos, si no se adoptan tecnologias adecuadas ya que se los puede exponer
a una vulnerabilidad creciente, ya que la zona en cuestion no posee caracteristicas que
permitan un desarrollo agricola sustentable con el modelo actualmente utilizado. Por
otro lado, se observa en algunos ambitos una concientizacion creciente acerca de la
necesidad de conformar sistemas compatibles y sostenibles en el tiempo.

Algunos de los aspectos a analizar son los suelos de la provincia (figura 1).

Figura 1. Suelos de la provincia de San Luis

Fuente: Panigatti Z2008)
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Este trabajo estd dentro del sector 3 denominado orden entisol, gran grupo
torripsament, paisaje planicie medanosa arida, ademas es necesario observar la flora
nativa que en este sector corresponde a la unidad fitogeografica denominada “Area
medanosa con pastizales e isletas de chafar (Geoffroea decorticans) descriptas por
Anderson, D. et al., en 1970, con una superficie aproximada de dos millones de
hectéreas con médanos fijos y vivos con pastizales naturales, casi todos estivales.

Un aspecto importante es visualizar la importancia de las precipitaciones historicas
indicadas por las isohietas de este a oeste, indicando el limite oeste de 400 mm (figura
2).

Figura 2. Isohietas de precipitacion media anual
32 5

3354

T T T . -
675 -67 -0h 4 £8 055 -5
i

Fuente: Barros, V. Escenarios climaticos de la provincia de San Luis

Estas isohietas con precipitaciones historicas, de muchas décadas son algo distintas al
andlisis de un periodo mas corto de los ultimos afios, realizado por la Universidad
Provincial de La Punta que instalé y realizd el seguimiento de cuarenta estaciones
meteoroldgicas en toda la provincia y con el analisis del periodo de once afios que
quizas es escaso para visualizar los afios secos y humedos, graficé la informacion que
se muestra en la figura 3 y que muestra un aumento de las precipitaciones debidas
posiblemente al cambio climatico.
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Figura 3 Precipitacion media anual (Periodo 2008-2019)

B z5o-2399
I00-349
I60-399
LOD-449
LED-439

[ Goo-5ie

[ Goo-5s

B :00-599

Il 7oo-799
B00-828

Fuente: Lorenzoni, E. Atlas climatico de la provincia de San Luis 2008/2019 y escenarios climaticos
2020/2040 y 2040/2060

a. Justificacion y estrategia

El proyecto se justifica porque coincide con estrategias nacionales y provinciales para
el incremento de la produccion ganadera y ademas por su contribucion al desarrollo
sostenible de la ganaderia dentro de la provincia.

Existe mas que suficiente informacion para poder asignar a la produccion agropecuaria
una importancia crucial en el marco de economia de la provincia de San Luis, la que
posee una superficie de 7.674.800 hectéareas.

El censo nacional agropecuario CNA 2018 publico la superficie censada de uso
agropecuario de 5.808.572 hectareas, en las cuales la superficie implantada fue
919.245 ha. Las explotaciones agropecuarias y existencias por orientacion productiva
son 3.509 EAP y 1.324.833 cabezas bovinas, la orientacion productiva comercial de
cria exclusiva son 2.708 EAP con 685.412 cabezas, lo que muestra que un 77,2% de
las EAP son de cria con un porcentaje de las cabezas que representan el 51,7%. Las
hembras en servicio fueron del 1 de julio 2017 a 30 de junio 2018 fueron 537.033 y
terneros nacidos vivos 74,7 %.

Del total de superficie implantada en la provincia, se dividen en hectareas destinadas
a la agricultura con cultivos principales, soja y el maiz y las ganaderas que se dividen
en forrajeras anuales y perennes utilizadas, estas Ultimas se calcularon en 209.956,5

! https://www.indec.gob.ar/ftp/cuadros/economia/cna2018_resultados_definitivos.pdf
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hectareas?. El porcentaje de distribucion de pasturas perennes en la provincia tuvo a
los Departamentos Pedernera y Dupuy como los de mayor ocupacion como se observa
en cuadro 2.

Cuadro 2 Porcentaje de distribucion de las pasturas perennes por departamento

Departamento Porcentaje
Ayacucho 1,36
Belgrano 0,68
Pringles 4,35
Chacabuco 2,37
Pedernera 43,56
Dupuy 36,89
Junin 0,44
Pueyrredon 9,13
San Martin 1,21

Fuente: CNA 2018

De este porcentaje la distribucion fue variada en toda la provincia y las pasturas
megatérmicas, en su mayor parte estan en la ubicacion de este trabajo, como el pasto
llorén (Eragrostis curvula), que ocupd el 53,6%, la digitaria (Digitaria eriantha) que
fue introducida en los afios 90, un 13,7%. Cuadro 3

Cuadro 3 Porcentaje de pasturas perennes en la provincia

Especies % Ha
Agropiro 1,1 2304,0
Alfalfa 22,5 47806,6
Buffel 6,7| 14205,0
Panicum 0,5 984,0
Digitaria 13,7 29173,0
Festuca 0,0 20,0
Pasto lloron 53,6/ 113804,9
Sorgo negro 0,0 48,0
Trebol rojo 0,2 435,0
Consociadas 1,3 2809,0

Fuente: CNA 2018

La cantidad de la hacienda provincial se determina en los planes de vacunacion a traves
de los centros ganaderos nucleados en la Comision Provincial de Sanidad Animal
(COPROSA) y se comparte con el Servicio Nacional de Sanidad y Calidad
Agroalimentaria (SENASA.)

2 http://www.estadistica.sanluis.gov.ar/wp-content/uploads/Provincia-de-San-Luis-Uso-de-la-tierra-1-
1.pdf
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La ganaderia es uno de los pilares de la economia agropecuaria de la provincia de San
Luis, y ha tenido en los Gltimos afios una reconfiguracion por el crecimiento agricola,
muy répida, mientras que la adecuacién de los aspectos técnico-productivos y
organizacionales de sus empresas, no lo hizo a la misma velocidad, debido a que, al
destinar los mejores potreros a la agricultura, se reubica la ganaderia, sin una adecuada
planificacion de usos de pastizal y carga ganadera.

A esta reubicacion se suma la variabilidad de precios relativos de la alimentacion ya
sea en encierres estratégicos, engorde a corral, labores de incorporacion de pasturas,
entre otros.

Si bien existe abundante informacién cientifica y de difusion acerca del manejo de
pastizales, forrajes, manejo y pasturas, genética de rodeo y gestién empresarial, hay
diferencias sustanciales entre la produccion potencial, en caso de aplicarse la
tecnologia disponible, y la actual produccién promedio del area. Es un desafio de
competitividad que genera la necesidad de revisar los procesos de produccion, toma
de decisiones, y financiamiento en la empresa.

El SENASA informa en su pagina web, para San Luis, al 31 de diciembre del afio
2021, (ver cuadro 4), una cantidad de 1.430.840 cabezas, siendo el 50,5% vacas,
distribuidas en los nueve departamentos donde se visualiza donde tiene mayor
proporcion la cria bovina, lo que de alguna manera muestra ciertas ineficiencias
reproductivas y de alimentacion. Ademas, hay departamentos y regiones solo
criadoras.

Cuadro 4 Resumen ganaderia en San Luis

Departamento |Establecimientos| Vacas Total Promec!lo_por % vacas
establecimiento
Ayacucho 627 43.668 74.636 119 58,5%
Belgrano 558 33.759 56.846 102 59,4%
Pringles 600 49.902 157.067 262 31,8%
Chacabuco 613 38.220 81.516 133 46,9%
Pedernera 757 | 165.514 352.845 466 46,9%
Dupuy 618 | 281.256 506.944 820 55,5%
Junin 452 15.405 28.084 62 54,9%
Pueyrredon 464 64.456 116.874 252 55,2%
San Martin 687 34.781 64.027 93 54,3%
Total Provincia 5376 | 726.962 | 1.438.840 268 50,5%

Fuente: Elaboracion propia con informacién de SENASA

Por otra parte, la provincia de San Luis se ubica entre las tres con mayor cantidad de
produccidn de carne por habitante.
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b. Descripcion del problema

Existe en el territorio de localizacion del proyecto, un deterioro ambiental debido a
multiples causas: ElI manejo del establecimiento que produce y causa consecuencias
ambientales negativas. Se observa en muchos casos un deficiente uso y manejo de los
pastizales y sobrecarga. Esto ademas provoca que se observe la inexistencia
planificada de cadena forrajera con pasturas. Ademas, se presentan situaciones, sin
posibilidades de reversion, que requieren de la aplicacion de tecnologias, que incluyen
el reemplazo del pastizal por pasturas perennes de crecimiento estival acorde a las
lluvias.

Los suelos son de textura arenosa, muy drenados, y baja capacidad de retencion de la
humedad, con escasa materia orgéanica, donde se han realizado esporadicos cultivos en
potreros que son dejados a la regeneracién de la vegetacion natural

El mapa nacional de cultivos extensivos con imagenes satelitales muestra el centro
oeste de San Luis con algunos potreros de maiz y soja los que muchas veces se
abandonan. Figura 4

Figura 4 Mapa de cultivos extensivos del centro oeste de San Luis (Camparfia 2020-2021)
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Fuente INTA MépaA nacional de cultivos extensivos campafia 2020/2021

La zona presenta ademas una migracion hacia localidades urbanas, que no es exclusivo
de esta region, sino una tendencia global.

Por otra parte, ademas, si bien existe algunos financiamientos, estos muchas veces no
son adecuados de acuerdo con los tiempos bioldgicos y la necesidad de un calendario
de inversiones, que se analizan en este trabajo.

Todo esto genera una ausencia de sostenibilidad de la ganaderia vacuna.
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C. Antecedentes.

Los antecedentes cientificos y de extensidn vienen desde las décadas de 1970 y 1980,
donde se generaron conocimientos sobre Eragrostis curvula (pasto llorén) una especie
originaria del sureste de Africa, perenne de crecimiento estival, que aporta baja
cantidad de proteina si se consume diferida, y aporta tres o cuatro veces mas de materia
seca que el pastizal natural lo que aporta excelentes resultados productivos. Para
complementar las pasturas de pasto llorén, de muy baja calidad en invierno, a partir de
la década de 1990 en la provincia de San Luis, se evaluaron numerosas especies
introducidas, de las cuales las mas difundidas es Digitaria eriantha (digitaria). Es
posible formular sistemas de cria bovina sobre la base de estas gramineas
megatérmicas como Unicos recursos forrajeros. Digitaria es una pastura perenne
sudafricana que se valora por su resistencia a sequia y su adaptacién a los suelos. Posee
aptitudes de rusticidad y es de mejor calidad que el pasto llor6n en todo el afio. Su
maxima tasa de produccidn es en la primera quincena de enero, pero se puede consumir
diferida en invierno.

Otro antecedente es de las politicas publicas del gobierno de la provincia de San Luis,
que lanzo el plan ganadero provincial en 1993 con la Ley N° VI11-0247-2004 (5459
*R), en vigencia todavia en la que expresa “Son beneficiarios del régimen establecido
en la presente Ley, las personas de existencia visible o ideal que realicen efectivas
inversiones en explotaciones agropecuarias en la Provincia, por si mismas o por
terceros, en predios propios o ajenos, de acuerdo a las especificaciones que determine
la Autoridad de Aplicacion” estas inversiones deben impactar en acciones de mejora
en la produccion, en un periodo de tres afios que pueden ser de infraestructura,
maquinaria, pasturas, genética de reproductores e incremento de vientres que puede
ser con retencion de terneras, estas permiten una desgravacion impositiva por quince
afios de impuesto inmobiliario y de ingresos brutos.

Ademas, la provincia ha formulado estrategias con componentes para una estructura
productiva, con mayoria de productores de hasta 150 cabezas, generando entre otras
acciones programas de incorporacion de forrajeras en distintas alternativas, con
resultados diversos y variados.

Ademas, en la Nacion la Secretaria de Agricultura Ganaderia y Pesca implemento el
plan “GanAr” en 2022, cuyo fin es contribuir al desarrollo sostenible de la ganaderia
argentina y su propdsito es “incrementar la produccion de carne vacuna de manera
econdmica social y ambientalmente sostenible™?.

Este plan nacional contiene como componente el “incremento sostenible de la
produccion primaria”, propuesto desde varios objetivos, tales como el aumento de la
cantidad de terneros producidos, el aumento de la faena y el incremento de peso de la

% https://magyp.gob.ar/ganar/
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media res, con buenas précticas, adopcidn de tecnologias de insumos y procesos con
asistencia técnica y capacitacion de los productores.

Para esto se identifican tres ejes estratégicos: la mejora de las condiciones de
financiamiento productivo, la asistencia técnica de los productores y la creacion de una
marca pais para identificar la sostenibilidad ambiental de la carne vacuna argentina.

Este componente se divide en subcomponentes: asistencia técnica, capacitacion,
promocion del asociativismo y la mejora de las condiciones de financiamiento
productivo que articule distintas herramientas financieras disponibles (créditos
bancarios, aportes reembolsables y no reembolsables) y la sostenibilidad de la cadena
bovina.

Por otra parte, el plan GanAr presenta las alternativas del financiamiento, lanzando
lineas de créditos por 100 mil millones de pesos, (febrero de 2022), con destinos de
sanidad, instalaciones implantacion de pasturas, verdeos, forrajes conservados y
alimentacion estratégica, incorporacion de genética entre otras. Esta linea tiene una
bonificacion de 7% de la tasa de interés por parte del FONDEP en las lineas de credito
de las siguientes instituciones financieras y analizar su factibilidad o propuestas de
mejoramiento de estas.

En el plan se establece distintas acciones y objetivos que ha transitado la ganaderia
argentina, su sostenibilidad, su industria, su comercio interno y la exportacion.

En base a las series historicas de stock, cantidad de animales faenados, produccion y
peso de faena de las Ultimas décadas, se observa un estancamiento muy marcado de la
ganaderia de bovinos. Esto es provocado por el desplazamiento a tierras con menor
capacidad productiva por la competencia con la agricultura, que desencadeno nuevas
tecnologias mas intensivas en tierras de menor aptitud. En la estrategia de formulacion,
entre las cuales se incluye el acompafamiento técnico con abordaje grupal, sin
mencionar los grupos ya utilizados desde décadas atras, como los grupos CREA, desde
el sector privado o los grupos Cambio Rural desde el sector publico. Incluye la
asistencia técnica, intercambio de experiencias y la coordinacion de herramientas de
financiamiento del plan GanAr.

d. Justificacion de la estrategia seleccionada

La estrategia estd basada en la intensificacién del estudio y la estimacion de la
rentabilidad del financiamiento para la incorporacion de pasturas megatérmicas, que
han sido desde la ciencia y técnica, evaluadas en el territorio por el INTA, la
Universidad Nacional de San Luis en distintos trabajos de investigacion, que han
caracterizado los sistemas de cria y recria, analizando las tecnologias de manejo y los
sistemas mejorados con su incorporacion. El aumento de carga representa inversiones
que muchas veces no han sido analizadas, ademas si estas se corresponden con el
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ingreso futuro con un financiamiento acorde a la productividad biologica de los
mismos.

Por todo esto constituye una estrategia que vale la pena evaluar.

2. Objetivo del proyecto

El objetivo es mejorar los ingresos de los productores con financiamiento para
incorporar pasturas e incremento de la cantidad de vientres con aplicacion de
tecnologia, a traves del estudio en un establecimiento modal del territorio descripto.

3. Componentes y Actividades

Para lograr el objetivo se realizard con tres componentes y actividades.

Componente |: Acuerdo de los modelos simulados ganaderos de cria. Andlisis de
produccidn y resultados economicos de su aplicacion en un establecimiento

El primer componente es la simulacion de planificacion forrajera de pastizales con
pasturas megatérmicas de la actividad cria, que se modelara sin proyecto y con
proyecto, célculo de resultado econdémico y la incorporacion de pasturas con
financiamiento. Este componente responde a un formato de brindar informacion, que
responden al planteo técnico utilizado, para lo cual se utilizaron actividades ganaderas
identificadas de mucha difusion en los sistemas de extension de multiples
investigaciones, Frasinelli et al. (2003, 2004 y 2014), Privitello, L. (editora) (2022)
entre otros.

Estas son: A) Cria en pastizal natural, optimizado con respecto al modal, B) Cria sobre
pastizal natural y 20 % de pasto lloron, y C) Cria sobre pasto llorén y digitaria (50%)
y pastizal natural.

Componente Il Asistencia técnica integral a establecimientos del territorio

Este componente incluye la extension publica a través de cambio rural. Se propondra
la asistencia a establecimientos de acuerdo con una simulacion de un establecimiento
modal estimado en 5.000 has, analizando la rentabilidad y viabilidad de pasar de un
sistema sin proyecto al sistema con proyecto, estimando la necesidad de capital con y
sin alternativas de financiamiento. Si bien las medidas de performance en términos
fisicos o sea la productividad son favorables, resta saber si es un buen negocio.

Componente I11 Financiamiento adecuado a la incorporacion de pasturas e incremento
de vientres.

Se propondran a organismos publicos y privados alternativas de financiamiento con
subsidio de tasa y periodo de gracia y amortizacion acordes.
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4. Estudio del Mercado.

a. Produccién nacional

La produccién nacional de la ganaderia bovina se encuentra en una meseta de mucho
tiempo, pasando por varias etapas, una de ellas la agriculturizacion que provoco un
cambio de uso de la tierra, destinando los mejores lotes a la agricultura y un
corrimiento de la ganaderia hacia el oeste.

La produccion nacional, no depende solo del stock sino ademas de varias acciones que
responden a la eficiencia, como la relacion entre faena y stock, la tasa de destete y el
peso promedio de faena.

A nivel nacional se observa un mayor porcentaje de vacas en los Gltimos afios que se
ha producido entre otros aspectos por la disminucion de novillos. El grafico 1 muestra
la relacion de vacas en el stock.

Grafico 1: Cabezas de vacas, stock total y relacion vacas/stock en Argentina
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Esta relacion en la provincia de San Luis presenta una tasa que oscila entre un 50 a
51% por lo cual es una provincia con una mayor actividad de cria. Grafico 2

Gréfico 2: Cabezas de vacas, stock total y relacion vacas/stock en San Luis
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Por otra parte, la eficiencia en sistemas de cria se evalda con la cantidad de terneros
destetados sobre las vacas que entraron en servicio, también denominado porcentaje
de destete, un indicador que es bajo en la Argentina, con un promedio menor a 65%,
aunqgue es muy variable por zonas y por tamafio del rodeo.

La faena se ha mantenido en las Gltimas décadas (gréafico 3), con un promedio del
periodo 1990 — 2022 de 1.078.819 cabezas con un coeficiente de variacion de 11%,
aunque el incremento de la produccion depende del stock, de la tasa de extraccion y
de los kilos de la res, que se miden como peso medio de faena, estos valores en
Argentina son mas bajos que Uruguay, Brasil y mucho menor que Estados Unidos.

Grafico 3: Faena en cabezas por afio en Argentina (1990-2022)
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La relacion consumo interno y exportacion, es relevante y el aumento visible en estos
Gltimos afos, donde se incorpora como destino China, con carne congelada que tiene
un menor valor que la carne enfriada. EIl argentino medio prefiere el consumo de
novillitos de 380 kg y la exportacion tradicional novillos pesados. EI consumo interno
tiene una tendencia variable que se observa en el grafico 4.

Gréfico 4: Porcentaje de exportacién y consumo per capita
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Fuente: Elaboracién propia con informacion de SAGyP

Ademas, si se observa una serie amplia 2008-2021 del promedio de peso producto por
trimestre, la carne enfriada es de 18.978 t y la carne congelada 44.986 t. El valor mas
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alto de délares exportados, se registro en el cuarto trimestre de 2019. El porcentaje de
carne enfriada ha variado entre un 23 y 77 %, cayendo en los Gltimos afios, la carne
enfriada tiene un valor mucho més alto que la carne congelada. Gréfico 5.

Graéfico 5: total exportaciones por trimestre y % carne enfriada y carne congelada (2008-2021)
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b. Produccion internacional

La RepuUblica Argentina ha tenido en distintos momentos un liderazgo de la carne
bovina, estando en el comercio internacional, desde fines del siglo XIX, se ubica entre
los diez principales proveedores de carne bovina del mundo, con una produccion que
se distingue por su calidad sobre todo la de los novillos alimentados a pasto. Muchas
veces este acceso internacional se ve limitado por el status sanitario, que puede ser
veraz 0 a veces una barrera para-arancelaria.

En el 2021 la produccién de carne a nivel mundial llego a 263 millones de toneladas,
con un 22% de carne bovina, en 2023 USDA estima que durante 2023 bajara la
produccién de carne vacuna por la caida en la produccion en la UE y América del
Norte.

Nuestra produccion de miles de toneladas equivalentes de res con hueso segln
estimaciones de USDA es de 2.977 muy inferior a Estados Unidos de 12.601 y Brasil
10.400.

Segun el INDEC (2022), las ventas del complejo carne y cuero bovinos alcanzaron
4.268 millones de dolares y registraron un incremento de 18,3% respecto al 2021. El
88,9% del total correspondi6 a carne bovina (principalmente deshuesada, congelada y
fresca o refrigerada); mientras que el 11,1% restante consistid en exportaciones de
cueros. La carne bovina exportd 3.795 millones de délares con un incremento de 20,6
% respecto del afio anterior. Los principales destinos de las exportaciones de carne
bovina fueron China, Alemania, Israel, Paises Bajos, Chile, Estados Unidos.
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C. Control de calidad

El Precio es un indicador que refleja los atributos de calidad, esto se inicia en la
relacién de criadores e invernadores y los engordes a corral, dependiendo de si son
novillitos, novillos o vacas y toros de refugo, en el caso de la carne los atributos son
higiénico-sanitarios, nutricional, sensorial, de presentacion subjetiva o imaginaria y
funcional o tecnoldgica, la segmentacion de los consumidores definen el mercado
ultimo eslabon de la cadena, por lo que deben ser tenidos en cuenta desde el principio
del proceso.

d. Estrategia

La estrategia es contribuir al desarrollo sostenible de la ganaderia bovina,
incrementando la produccion de carne global para incrementar el consumo interno y
la exportacion orientada a destinos que consumen carne enfriada, en este caso en un
territorio de la provincia, visualizando desde un establecimiento modal, facilitando el
acceso a la tecnologia mediante un financiamiento adecuado.

e. Cinco fuerzas de Porter.

Se denominan asi a aspectos que determinan e impactan en la rentabilidad del sector,
y explicadas con cinco fuerzas, que fueron introducidas por el Profesor Michael Porter,
de la Universidad de Harvard:

1. El poder de negociacion de los clientes. 2. El poder de negociacion de los
proveedores. 3. La amenaza de productos o servicios sustitutos. 4. La amenaza
de entrada de nuevos competidores y 5. La rivalidad entre los competidores
actuales.

Estos cinco puntos han sido valorados en varios trabajos que permiten investigar la
competitividad de la carne argentina y realizar un analisis que preste atencién a su
rentabilidad. Existe distinto poder de negociacion de los clientes estos estan
atomizados en el mercado interno y mas concentrado en el mercado externo. El poder
de negociacién de los proveedores y de la demanda en la cadena, estan concentrados
e impactan en los precios de insumos Y los kilos producidos.

La amenaza de posibles productos sustitutos, se observa en la posibilidad de que en
algin momento obtenga competitividad de precio, la denominada carne cultivada que
varios grupos de investigacion en el mundo estan investigando, todavia el precio es
alto para ser introducida. Otro factor es el precio relativo de sustitutos como los
porcinos y el sector avicola.
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La amenaza de entrada de nuevos competidores, en toda la cadena desde la produccion,
la industrializacion esta determinada por las dificultades del ingreso al negocio, es muy
lenta la recuperacion de capital y la inversion lo frena

La rivalidad entre competidores existentes, en esto influye la concentracion del sector
frigorifico y en la cadena de valor que compite con el precio de terneros y novillos.

El poder de negociacion con clientes es neutro, en Argentina se ofrece similar servicio
y aun no se exige trazabilidad e informacién acerca del proveedor.

Otro factor muy importante en el analisis del negocio ganadero es entender la
variabilidad de los ciclos ganaderos y su influencia en el precio, una referencia de esto
son los valores del novillo y délares en los Gltimos seis afios enero 2016 a diciembre
2022* y relacion. Gréfico 6.

Grafico 6. Valor por kilo de novillos y terneros y su relacion (Periodo enero 2016 — mayo 2023)
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El promedio de los ultimos seis afios fue de US$S 2,13 para el ternero y U$S 1,69 para
el novillo y su relacion 1,26 que es un indicador de las expectativas del ciclo ganadero.
Esta relacion influye en la rentabilidad del criador, en el que incide el valor de la vaca
refugo y en el ingreso esta incide con la relacion precio de la vaca y precio del novillo
y novillito, que tienen una relacién que se observa en el grafico 7

* Resefia estadistica publicada en Margenes Agropecuarios
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Gréfico 7: Relacién vaca novillito y vaca novillo
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Fuente: Elaboracion propia con informacion de SAGyP (diciembre 2022)

5. Beneficios del proyecto

Los beneficios del proyecto son:
v Beneficios Cuantitativos:

El proyecto pretende mejorar la rentabilidad de establecimientos incorporando
pasturas e incrementar el nimero de vientres, a través de un financiamiento adecuado
y asistencia técnica, en todo el periodo de ejecucion, realizado través de las Agencias
de INTA, Universidad y organismos provinciales.

v Beneficios Cualitativos:
Se brindara formacion en el andlisis de decision de temas economicos Y financieros.

Se mejorara la gestion de productores contribuyendo a la competitividad de la cadena
territorial, con aumento en la rentabilidad del negocio ganadero, contribuyendo a la
evaluacion ambiental y social que en este trabajo no se profundiza.

6. Estudio Econdmico

Para el estudio economico se utilizé un establecimiento ganadero modal y simulado
en el territorio, con tres actividades, de un conjunto que podrian desarrollarse, las
mismas son:

1) Cria en pastizal natural, optimizado con respecto al modal incorporando, técnicas
de manejo del rodeo de costo cercano a cero, tanto en el manejo nutricional, sanitario
y del pastizal, técnicas validadas tanto en forma experimental como en sistemas reales.

Los supuestos e indicadores productivos fueron calculados sobre un modelo Excel
utilizando la metodologia tradicional. La alimentacion es 100 % de pastizal natural,
con una productividad de 480 kg de materia seca utilizable, lo que permite una
receptividad anual de 10,35 ha/vaca.
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La actividad es cria vacuna con venta al destete. El porcentaje de destete es 80 %. El
peso de venta promedio de los terneros es 165 Kg, las terneras con 145 Kg y las vacas
de descarte son vendidas como conserva a un peso de 370 Kg, su vida Util es de ocho
afios y la edad al primer servicio de dos afios. El servicio es estacionado durante los
meses de diciembre a febrero y el destete se realiza a los seis meses de edad.

La produccion de carne es de 15,25 kilogramos/ha. Con la siguiente distribucion: 58%
de terneros, 42 % de vacas y toros.

Para el calculo del resultado de la actividad como esta planteada se utilizé el calculo
de margen bruto como la diferencia entre el valor bruto de produccion (VBP) que
incluye las ventas o cesiones menos compras o0 cesiones +/- diferencia de inventario
menos los gastos de comercializacion, los costos directos (CD) incluyen gastos de
alimentacion sanidad del rodeo y personal, (MB=VBP-CD).

Para la determinacion de ingresos se tomaron los siguientes precios en dolares por kilo
vivo de cada categoria, valor promedio de los ultimos doce meses: ternero 2,40
U$S/Kg, ternera 2,10 S/kg, vaca 1,46 U$S/kg, toro venta: 1,48 U$S/kg y compra de
toros a 2.510 U$S/cabeza. (Revista Margenes Agropecuarios - junio 2022 a junio
2023)

El ingreso bruto es 30,90 U$S/ha. De este ingreso el 68,5% esta constituido por la
venta de terneros/as, el 31,5% corresponde a ventas de vacas y toros, siendo el ingreso
neto 25,89 U$S/ha.

Para la determinacion de los egresos se tomo en cuenta, personal: 1 empleado cada
450 vientres y sanidad determinando el costo del calendario sanitario, tomando en
cuenta las vacunaciones y las tareas tendientes a mejorar la prefiez y destete del rodeo.

El Margen bruto (MB) del modelo A fue de U3$S 22,21 U$S/Ha.

2) ElI modelo cria en pastizal natural con 20 % de pasto lloron, tiene como base
forrajera 80 % de la superficie de pastizal natural y se incorpora un 20 % de pasto
llorén, con una productividad de 480 y 1800 kg de MS lo que permite una receptividad
anual de 6,4 ha/vaca por afio. La simulacién arrojo una produccion de carne por afio
es de 24,25 kilogramos/ha con la misma composicion del modelo anterior.

Para los egresos se agregd, mantenimiento de pasturas: se consider6 que al pasto lloron
se le realiza una renovacion cada 6 afios.

El Margen bruto (MB) del modelo 20 % de pasto llordn fue de 34,01U3$S/ha.

3) Cria sobre 50% de pasturas, incorpora 30% de pasto llorén con 1800 kilos de MS
y 20% de digitaria con 1600 kg de MS por ha, lo que permite una receptividad anual
de 4,4 ha/vaca. La produccion de carne anual es de 35,87 kilogramos/ha.
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El Margen bruto (MB) del modelo fue 48,77 U$S /ha.

El cuadro 5 muestra los resultados de la simulacion, basada en la informacion
productiva y de la investigacion validada sobre la planilla de célculo confeccionada a
tal fin, con los ingresos, egresos y margen bruto por ha de los tres modelos analizados.

Cuadro 5. Indicadores relevantes de los modelos de cria sin impuestos (A, By C

A | B | <cC
Planteo técnico

Pastizal natural 100% 80% 50%
Pasto lloron 0% 20% 30%
Digitaria 0% 0% 20%
Datos técnicos

Carga (ha/vientre) 10,35 6,51 440
Destete (%) 80% 80% 80%
Toros (%) 4% 4% 4%
Refugo vacas (%) 17% 17% 17%
Produccion de carne (kg/ha) 15,25 24,25 35,87
Ingreso por ventas (U$S/ha)

Terneros $153 $24,3 $36,0
Terneras $59 $9.3 $138
Vacas $89 $14,1 $20,9
Toros $09 $14 $2,0
Ingreso Bruto ($/ha) $30,9 $492 $727
Compra toros $24 $39 $57
Gastos venta y compra $26 $4,1 $6,1
Ingreso Neto ($/ha) $259 $41,2 $60,9
Personal $24 $338 $5,7
Sanidad $13 $2,0 $3,0
Mantenimiento pasturas $0,0 $1,3 $33
Total gastos directos $37 $7,2 $12,1
Margen Bruto ($/ha) $22,2 $ 34,0 $ 48,8
Gastos indirectos $10,0 $10,0 $10,0
Margen neto ($/ha $122 $24,0 $3838

Fuente: Elaboracion propia (valores de marzo 2023)
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El estudio evalua la rentabilidad de las inversiones y de los resultados esperados pasar
de una alternativa productiva de 100% de pastizal natural (situacién sin proyecto) a
una alternativa de un sistema de 20% de pasto llorén (situacion con proyecto).

Este sistema ha sido evaluado en modelos reales y planteado en una red publico
privada, la extension de INTA, Universidad Nacional de San Luis (UNSL) Gobierno
de la provincia y el grupo CREA de la zona de afios atras. Esta incorporacion se ha
realizado de muchas maneras, que dependen del nivel de inversion en siembras por
etapas en varios afios y el aumento de vientres de forma acelerada a través de compra
de vaquillonas prefiadas o retencion de total de terneras o de una proporcién mayor a
la retencién para reemplaza de vacas viejas que crian el ultimo ternero o vacias de los
que realizan tacto.

Otra evaluacion que se analiza es el paso de esta situacion de 20% de pasto llorén
(situacion sin proyecto) a una alternativa que incorpora 50% de pasturas, introduciendo
otra pastura conocida como digitaria.

a. Inversion.

En los sistemas ganaderos, en particular la cria bovina es preciso analizar las
inversiones que se realizan antes y durante de la implementacion, originando un
calendario de inversiones, en el momento en que ocurren, con lo cual se genera un
costo de oportunidad por mantener inmovilizados recursos. Este periodo puede durar
varios meses 0 afios, como ocurre en los proyectos sobre todo ganaderos, no sélo por
la limitacion del capital sino por motivos biologicos.

Las inversiones que se hagan en un momento 0 en varios momentos deben ser
valorizadas por lo general al momento en que se acepta la inversion. La misma
decidida en el momento cero implica inversiones en ese momento y en afios sucesivos.

En este proyecto la inversion a realizar se evalla para un establecimiento de 5.000
hectarea y se la considera en el flujo por ha.

Se propone una inversion escalonada de la implantacion de la pastura y sobre la base
del incremento de la oferta forrajera disponible, se incrementa el nimero de vientres
incorporando vaquillonas prefiadas por compra y otra solo de implantacidn escalonada
de la pastura, de acuerdo con el nimero de terneras que se dejan en el sistema para
incrementar el nimero de vientres.

Por lo que en la realidad esta incorporacion en la practica se realiza de distintas
maneras dependiendo de la posibilidad de inversién de cada uno o del acceso al
financiamiento, puede ser en varios afios el incremento de hectéareas en este caso de
una opcion de llegar al 20 %, el incremento de hacienda puede ser acelerado
comprando vaquillonas prefiadas o de una manera mas lenta dejando de vender
terneras.
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Por lo cual se analizan cuatro situaciones de inversion:

Situacion 1: Pasar de la situacion sin proyecto sistema 100 % pastizal natural
(alternativa A) a uno con 20% de pasto llorén (alternativa B) con compra de

vaquillonas prefiadas.

Las inversiones a realizar en un planteo acelerado se observan en el cuadro 6 que
muestra que se realizan en forma escalonada, introduciendo primero la pastura antes
del incremento de vientres, lo que ademas de permite mantener la carga actual.

Cuadro 6: Inversiones a realizar para 5000 hectareas

. . . Cantidad
Items Vida Util Unidad Afo 0 | Afol | Afo 2 | Afo 3
.-Vaquillonas prefiadas 0 vaquillona 0 143 142 0
.-Toros 4 toro 0 0 5 5
.-Implantacion p Il 25 ha 350 350 300 0

Fuente: elaboracion propia
De acuerdo a los precios unitarios y cantidad se definen las inversiones.

La implantacion de la pastura megatérmica denominada “pasto lloréon” implica una
erogacion de 65,4 doblares por hectarea, la superficie a implantar es en afos
consecutivos y considerando el incremento de carga implica un aumento del nUmero
de vientres, para acelerar la evolucion del rodeo en este caso se compran vaquillonas
prefiadas a 992,8 dolares y toros a 2.510,5 ddlares (valor promedio junio de 2022 a
junio 2023 Revista Margenes Agropecuarios). Cuadro 7.

Cuadro 7: Precio unitario y valor en dolares

Items Precio unitario (U$S) | Amo0 | Afol | Afc2 | Afo3
.-Vagquillonas prefiadas $992,8 $0  $141.966 $140.973 $0
.-Toros $2.5105 $0 $0 $12.553 $12.553
.-Implantacion p Il $65,4 $22.895 $22.895 $19.625 $0

Total $22.895 $164.861 $173.151 $12.553
Total por ha $4,58 $32,97 $34,63 $2,51

Fuente: elaboracion propia

Lo que da un total de las inversiones del afio 0 al afio 3 para todo el establecimiento y
se calcula por hectarea de da 74,69, en valores futuros.

Situacion 2: Pasar de la situacion 20% de pasto lloron (alternativa B) a 50% de pasturas
megatérmicas (alternativa C) con compra de vaquillonas prefiadas. Cuadros 8 y 9

Cuadro 8: Cantidad a incorporar del pasaje de la situacion 2 a 3 (5000 ha)

) . . Cantidad
Items Vida Util Unidad Y | Aol | Afo 2 | AFo 3
.-Vaquillonas prefiadas 0 vaquillona 0 220 148 0
.-Toros 4 toro 0 8 7
.-Implantacion pasto lloron 25 ha 400 100 0 0
.-Implantacion digitaria 25 ha 400 350 250 0

Fuente: elaboracién propia
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Cuadro 9: Precio unitario y valor en délares

Items Precio Unitario (U$S) Afio 0 Afol Afio 2 Afio 3
.-Vagquillonas prefiadas $992,8 $0  $218.409 $146.930 $0
~Toros r $2.5105 $0 $0 $20.084  $17.574
~-Implantacion pasto lloron | $654 $26.166 $6.542 $0 $0
~-Implantacion digitaria | $76,8 $30.714  $26.875 $19.196 $0

Total $56.880 $251.825  $186.210  $17.574
Total por ha $11,38 $50,37 $37,24 $3,51

Fuente: elaboracion propia

Situacion 3: Pasar de la situacion sin proyecto sistema 100 % pastizal natural
(alternativa A) a uno de 20% de pasto llorén (alternativa B) con retencion de terneras.

Se incorpora solo pasto llorén en 4 etapas de 250 hectareas del afio 0 al afio 3 con un
total de U$S/ha de 13,08

Situacion 4: Pasar de la situacién 20% de pasto lloron (alternativa B) a 50% de pasturas
megatérmicas (alternativa C) con retencion de terneras.

Se incorpora pasto llorén (125 has por afio) y digitaria (250 has por afio) del afio 0 al
afio 3 con un total de U$S/ha 21,9.

b. Produccion e ingresos.

La produccion y los ingresos para el establecimiento de 5.000 ha se calcularon por afio
en una simulacion de la evolucion del rodeo, en funcion de las inversiones, se
determinaron las ventas de terneros, terneras vacas y toros de refugo, se considero solo
la evolucién por incorporacion de pasturas dejando fijo el resto, porcentaje de destete,
peso de venta porcentajes de reposicion y de refugo de vacas. Cuadro 10

Cuadro 10 Cantidad vendida con compra de vaquillonas prefiadas de la situacién 1

Afio 0] Afio 1| Afio 2| Afio 3|Afio 4|Afio 5| Afio 6| Afio 7|Afio 8| Afio 9] Afio 10
Terneros 193 193 250 307 307 307 307 307 307 307 307
Terneras 97 97 125 154 154 154 154 154 154 154 154
Vacas refugo 82 82 106 131 131 131 131 131 131 131 131
Toros refugo 5 5 5 6 8 8 8 8 8 8 8
Produccion kg /ha| 15.3] 153 197 24,3] 243] 243] 243] 243] 243 243] 243

Fuente: elaboracion propia

El pasaje a 50% de pasturas muestra la siguiente evolucion de categorias de venta y el
incremento de produccion que se observa en el cuadro 11
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Cuadro 11 Cantidad vendida con compra de vaquillonas prefiadas de la situacién 2

Ao 0| Afio 1| Afio 2| Afio 3| Afio 4| Afio 5| Aio 6] Afio 7] Afio 8| Afio 9] Afio 10

Terneros
Terneras
Vacas refugo
Toros refugo

307 307 395 454 454 454 454 454 454 454 454
154 154 198 227 2271 227 227 221 227 227 227
131 131 168 193 193 193 193 193 193 193 193

8 8 8 10 11 11 11 11 11 11 11

Produccion kg/ha| 24,3] 242| 301| 359] 359 359| 359 359 359 359 359

Fuente: elaboracion propia

La situacion 3 y 4 realiza la siembra de pasturas y se retienen las terneras para el
incremento de vientres, esto a menudo se realiza de acuerdo a la posibilidad del cada
productor de disminuir las ventas de ese afio, en esta simulacidn se retiene el total de
cada afio hasta alcanzar el nimero de vacas previsto en funcion de la oferta forrajera.
Ver cuadro 12y 13.

Cuadro 12 Cantidad vendida con retencidn de terneras situacion 3

Afio 0 | Afio 1| Ario 2 | Afio 3| Afio 4 | Afio 5| Afio 6 | Afio 7 | Afio 8| Afio 9 |Afio 10

Terneros
Terneras
Vacas refugo
Toros refugo

193 193 193 193 232 307 307 307 307 307 307

97 0 0 5 135 154 154 154 154 154 154
82 82 82 99 115 131 131 131 131 131 131
5 5 5 7 8 8 8 8 8 8 8

Produccion /ha

153 125] 125 138 201] 242] 242 242] 242] 242 242

Fuente: elaboracion propia

Cuadro 13 Cantidad vendida con retencién de terneras situacion 4

Afio 0| Afio 1|Afio 2| Afio 3| Afio 4| Afio 5| Afio 6| Afio 7| Afio 8| Afio 9| Afio 10

Terneros
Terneras
Vacas refugo
Toros refugo

307 307 307 307 369 430 454 454 454 454 454
0 0 0 93 215 215 239 239 239 239 239
131 131 131 157 183 193 193 193 193 193 193
8 8 8 8 11 11 11 11 11 11 11

Produccion kg/ha | 24,2] 19.8] 19,8] 24.4] 319] 347 36,2] 36,2 362] 362] 362

Fuente: elaboracién propia

C.

Flujo de caja (Econdmico y Financiero)

El resultado de la preparacion del proyecto es el flujo de caja. Tenemos flujos futuros
que tienen un valor en el tiempo, por lo cual utilizamos la tasa de descuento que es un
factor de actualizacion. Simplificando el marco tedrico los indicadores de rentabilidad
se calculan de la siguiente forma.

Valor actual neto = Valor actualizado de los flujos futuros — inversion inicial

VAN =- 1+ Mf/(1+1)". DOnde: I es la inversion, r es la tasa de corte y n el afio.

El costo de capital representa la tasa de retorno exigida a la inversion realizada en un
proyecto para compensar el costo de oportunidad de los recursos propios destinados a
ella, la variabilidad del riesgo y el costo financiero de los recursos obtenidos en
préstamo, si se recurriera a esa fuente de financiamiento (Sapag Chain, 2011).

31




En este proceso de eleccién de un proyecto, se utilizan recursos que podian generar
una rentabilidad alternativa, por lo que se asume un costo de oportunidad y como estos
proyectos pueden tener riesgos distintos el costo se define como la mejor rentabilidad
esperada después de su ajuste por riesgo. La tasa de rentabilidad requerida por el
inversor es la minima necesaria para concretar el proyecto.

El criterio consiste en aceptar los proyectos que tengan un VAN mayor o igual a cero
o sea que el flujo futuro de ingresos del proyecto cubre la inversion, el flujo futuro de
costos y el costo de oportunidad del capital invertido.

La TIR es el beneficio en porcentaje del proyecto una vez cubiertos los costos
operativos y la inversion inicial

En este proyecto solo se analiza el efecto de las pasturas, por lo que el aumento de
productividad se basa solo en el aumento de carga. Los aumentos de los resultados
economicos se corresponden con el aumento de produccion.

Por esto debe elaborarse un calendario de inversiones, ya que no todas las inversiones
se desembolsaran en el momento cero, por definicidon el “0” es hoy, sin embargo, si se
considera cero como aquel instante en el que el proyecto se encuentra listo para operar,
podria darse el caso de que ese momento diste sustancialmente en tiempo respecto al
hoy, mas aun si se trata de un proyecto cuya etapa de inversion es prolongada” (Sapag
Chain et al., 2014). Estos autores diferencian 0 de 0" (cero prima) que es el momento
en el que el proyecto se encuentra listo. Otra manera seria expresar todas las
inversiones previas a la puesta en marcha en el momento que ya esta listo, esto se logra
llevando dicha inversion a valor futuro (momento de partida de la operacion). A este
proceso se le denomina capitalizacion de las inversiones. Esto sucede en este trabajo
ya que la ganaderia es un proceso biolégico que transforma el alimento, pero primero
debe estar implantada la pastura y recién entonces incrementar el nimero de vientres.

Se utiliza como tasa de costo de capital, calculada utilizando como referencia la tasa
libre de riesgo del bono del tesoro americano y como prima de riesgo se tomé una
referencia de 12 % utilizada en los proyectos de organismos multilaterales como por
ejemplo el Banco Interamericano de Desarrollo.

De acuerdo con lo expresado se confecciond un flujo con un horizonte de proyecto de
10 afios y se agreg6 un afio mas para el momento cero, las inversiones consideraron
los momentos de desembolso y su implicancia financiera en los costos e ingresos
incrementales, de acuerdo a la evolucion del rodeo e ingresos, gastos y amortizaciones.

Se analizan los flujos incrementales de diferencia entre la situacion con proyecto y la
situacion sin proyecto.

El flujo de la situacion 1 se observa en el cuadro 14.
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Para la construccion del flujo se tuvo en cuenta la situacion 1 considerada como “sin
proyecto” y la evolucion de ingresos de acuerdo a la evolucion del rodeo en un proceso
acelerado porque se realiza con compra de vaquillonas prefiadas.

Cuadro 14. Flujo de la situacion 1 (100% pastizal (A) a 20 % de pasto llor6n (B))

A0 | ARo1 | ARo2 [ ARo3 | ARo4 [ ARos | ARos [ ARo7 | AR08 | Ao 9 [ARD 10

Terneros machos 15,29 1980 2431 2431 2431 2431 2431 2431 2431 2431
Terneras hembras 5,90 7,60 9,36 9,36 9,36 9,36 9,36 9,36 9,36 9,36
Vacas refugo 8,86 1145 1415 14,15 1415 1415 1415 14,15 1415 14,15
Toros refugo 0,89 0,89 1,07 1,42 1,42 142 1,42 1,42 142 1,42
Costo de comercializacion 2,39 -3,06 3,77 -3,81 -3,81 -3,81 -381 381 3,81 3,81
Compra toros con gtos comerc 271 271 6,78 -4,34 -4,13 4,13 413 -4,13 4,13 413
Total Ingreso Neto 25,83 3397 3834 4110 4131 4131 4131 4131 4131 4131
Personal 3,11 -3,82 3,82 3,82 -3,82 -3,82 3,82 -3,82 -3,82 -3,82
Sanidad -1,66 2,04 -2,04 -2,04 -2,04 -2,04 -2,04 2,04 2,04 2,04
Mantenimiento pasturas 0,00 0,00 0,00 0,00 -1,31 -1,31 -1,31 -1,31 -1,31 -1,31
Costos indirectos -10,00 -1000  -1000  -1000 -1000 -1000 -1000  -10,00  -1000  -10,00
Total Costos Directos -14,77 1586 -1586 1586 -17,17 1717 1717 1707 1717 1707
Utilidad neta 11,06 1811 2248 2524 2414 2414 2414 2414 2414 2414
Depreciaciones 1,75 2,39 -3,01 -3,01 -3,01 -3,01 -3,01 -3,01 -3,01 -3,01
Utilidad antes de impuestos 9,31 15,71 19,47 22,23 21,12 21,12 21,12 21,12 2112 21,12
Impuestos 3,26 5,50 6,81 7,78 7,39 7,39 7,39 -7,39 7,39 7,39
Utilidad despues de impuestos 6,05 1021 1266 14,45 13,73 1373 1373 13,73 1373 1373
Depreciaciones 1,75 2,39 3,01 3,01 3,01 3,01 3,01 3,01 3,01 3,01
Inversion 458 -32,97 -34,63 -2,51

Capital de trabajo -1,09 1,09
Valor de recupero 74,00
Flujo de fondos -458  -2517 23,11 13,16 17,46 1674 1674 1674 1674 1674 9183
flujo sin proyecto 8,49 8,49 8,49 8,49 8,49 8,49 8,49 8,49 8,49 8,49
Flujo incremental -4,58 -33,66 -31,60 4,67 8,98 8,26 8,26 8,26 8,26 8,26 83,35

Fuente: elaboracidn propia

De acuerdo con el flujo de caja los resultados fueron, la TIR de 10,50% y un VAN de
U$S -5,04 con una tasa de costo de capital de 12% lo que da un rechazo a esta inversion
de la manera que esté planteada.

El flujo de la situacion 2 se observa en el cuadro 15.

Esta parte de una situacion sin proyecto de cria bovina sobre el 20 % de pasto llorén,
sobre la cual se sigue incorporando pasturas hasta llegar al 50 % que consideramos la
situacion con proyecto.
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Cuadro 15 flujo de la situacion 2 (20% de pasto llorén (B) a 50% de pasturas (C)

A0 | ANo1 | ARo2 [ ARo3 [ aRo4 [ aRos | afios | aRo7 [ aRos | aRio9 [aRio 10

Terneros machos 24,31 30,18 359 359 359% 3596 35% 359 3596 3596
Terneras hembras 9,36 1155 1380 1380 1380 1380 1380 1380 1380 1380
Vacas refugo 14,15 1750 2085 208 2085 2085 2085 208 208 2085
Toros refugo 142 142 1,78 1,96 1,96 1,96 1,96 1,96 1,96 1,96
Costo de comercializacion -3,81 -4,68 5,59 5,61 5,61 5,61 5,61 -5,61 5,61 5,61
Compra toros con gtos comerc 4,34 4,34 5,42 5,97 597 597 597 597 5,97 5,97
Total Ingreso Neto 41,10 51,63 6138 6099 6099 6099 6099 6099 6099 6099
Personal 4,91 5,65 -5,65 -5,65 5,65 5,65 5,65 5,65 -5,65 -5,65
Sanidad 2,63 -3,02 -3,02 -3,02 -3,02 3,02 3,02 3,02 -3,02 -3,02
Mantenimiento pasturas 2,36 328 -3,28 -3,28 3,28 3,28 3,28 328 -3,28 -3,28
Costos indirectos -10,00 -1000  -1000  -10,00 -1000  -1000 -1000  -1000  -10,00  -10,00
Total Costos Directos -19,90 21,95 21,95  -21,95 21,95  -2195  -21,95 21,95  -21,95  -21,95
Utilidad neta 21,20 2068 3943 3904 3904 3904 3904 3904 3904 3904
Depreciaciones -3,49 -4,60 -5,08 5,08 5,08 5,08 5,08 5,08 -5,08 -5,08
Utilidad antes de impuestos 17,71 2508 3434 3396 339 3396 339 3396 3396 3396
Impuestos 6,20 878  -1202 -11,89 -11,89  -1189  -11,89  -11,89  -11,89  -11,89
Utilidad despues de impuestos 11,51 1630 2232 2207 2207 2207 2207 2207 2207 2207
Depreciaciones 3,49 4,60 5,08 5,08 5,08 5,08 5,08 5,08 5,08 5,08
Inversion -1138 50,37 -37,24 351

Capital de trabajo -2,05 106,00
Valor de recupero 2,05
Flujo de fondos -11,38  -3536 1839 2389 27,06 2716 27,06 2716 27,16 2716 13520
flujo sin proyecto 14,66 14,66 14,66 14,66 14,66 14,66 14,66 14,66 1466 14,66
Flujo incremental 11,38 -50,02 -33,05 923 1250 1250 1250 1250 1250 1250 120,54

Fuente: elaboracion propia

Se utiliza la misma tasa de costo de capital, del primer anélisis y se confecciond un
flujo con la misma metodologia, los resultados fueron, la TIR de 11,91% y un VAN
de $-0,43.

El flujo de la situacion 3 se observa en el cuadro 16. Este andlisis simula el flujo del
pasar de la situacion 1 a la situacion 2 considerando la evolucion del rodeo con la
retencion de terneras.
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Cuadro 16 flujo de la situacion 3

Afo0 | ANO1 | ARo2 [ ARo3 [ ARo4 | aRios | aRos [ aRo7 | aRios | ARo9 [ARo 10
Terneros machos 15,29 1529 1529 1837 2431 2431 2431 2431 2431 2431
Terneras hembras 0,00 0,00 0,30 8,21 9,36 9,36 9,36 9,36 9,36 9,36
Vacas refugo 8,86 88 1070 1242 1415 1415 1415 1415 1415 1415
Toros refugo 0,89 0,89 1,25 1,42 1,42 1,42 1,42 1,42 1,42 142
Costo de comercializacion -2,04 -2,04 2,31 -3,19 -3,81 -3,81 -3,81 -3,81 -3,81 -3,81
Compra toros con gtos comerc 271 2,71 5,82 -4,34 -4,34 -4,34 -4,34 -4,34 -4,34 -4,34
Total Ingreso Neto 20,29 2029 1940 3290 41,10 41,10 41,10 41,10 4110 4110
Personal 2,40 2,88 -3,36 -3,36 3,82 3,82 3,82 3,82 3,82 -3,82
Sanidad -1,28 -1,54 -1,80 -1,80 2,04 2,04 2,04 2,04 2,04 -2,04
Mantenimiento pasturas 0,00 0,00 0,00 0,00 -1,31 -1,31 -1,31 -1,31 -1,31 -1,31
Costos indirectos -10,00 -1000  -1000  -1000  -1000  -10,00  -10,00  -10,00  -10,00  -10,00
Total Costos Directos -13,68 1442 1516 -1516  -1717 <1707 <1707 -17A7 1747 1747
Utilidad neta 6,60 5,86 424 1774 2393 2393 2393 2393 2393 2393
Depreciaciones -1,83 -1,96 2,72 -3,01 3,01 3,01 3,01 3,01 3,01 -3,01
Utilidad antes de impuestos 4,77 391 153 1473 2092 2092 2092 2092 2092 2092
Impuestos -1,67 -1,37 053 5,16 7,32 7,32 732 732 732 7,32
Utilidad despues de impuestos 3,10 2,54 0,99 958 1360 1360 1360 1360 1360 13,60
Depreciaciones 1,83 1,96 2,72 3,01 3,01 3,01 3,01 3,01 3,01 3,01
Inversion -3,27 -3,27 -327 -3.27
Capital de trabajo 0,74 0,74 147
Valor de recupero 13,00
Flujo de fondos 327 1,66 0,49 030 1259 1661 1661 1661 1661 1661 31,08
flujo sin proyecto 8,49 8,49 8,49 8,49 8,49 8,49 8,49 8,49 8,49 8,49
Flujo incre mental -3,27 -6,83 -8,00 -8,79 4,10 8,12 8,12 8,12 8,12 812 22,60

Fuente: elaboracidn propia

Los resultados fueron, la TIR de 17,34% y un VAN de U3S 6,50 por lo que se acepta
esta inversion de la manera que esta planteada.

El flujo de la situacion 4 se observa en el cuadro 18. Este analisis simula el flujo del
pasar de la situacion B a la situacion C considerando la evolucion del rodeo con la
retencion de terneras. Cuadro 17.
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Cuadro 17 flujo de la situacion 4

Afo0 | ARO1 [ ARo2 [ ARo3 | ARo4 | ARo5 [ ARlo6 [ AR 7 [ ARio s | Ao 9 [ARio 10

Terneros machos 2433 2433 2433 2920 3406 3598 3598 3598 359 3598
Terneras hembras 0,00 0,00 565 1307 1307 1455 1455 1455 1455 1455
Vacas refugo 1411 1411 1693 1975 2086 2086 208 2086 2086 20,86
Toros refugo 1,37 1,37 1,37 191 2,02 2,02 2,02 2,02 2,02 2,02
Costo de comercializacion 3,24 3,24 -3,90 5,03 5,46 5,66 5,66 5,66 5,66 5,66
Compra toros con gtos comerc 416  -416 416 58 616 -616 -616 616  -616  -616
Total Ingreso Neto 32,40 32,40 40,21 53,07 58,40 61,59 61,59 61,59 61,59 61,59
Personal 382 382 53 565 565 565 565 565 565  -565
Sanidad 204 204 28  -302 302 -302 -302 302 302  -302
Mantenimiento pasturas 230 279 328 -328 -328 -328 -328 328 328 -328
Costos indirectos -1000  -1000 -1000 -1000 -1000 -1000 -10,00 -1000 -1000  -10,00
Total Costos Directos -1816  -1865  -21,49 2195 2195 -2195 21,05 2195 2195 -21,95
Utilidad neta 1424 1375 1872 31,12 3645 3964 3964 3964 3964 39,64
Depreciaciones 369 396 523 543 543 543 543 543 543 543
Utilidad antes de impuestos 10,55 978 1349 2569 31,02 3421 3421 3421 3421 3421
Impuestos 369 342 472 -899 -1086 -11,97 -1197 -1197 -1197  -11,97
Utilidad despues de impuestos 6,86 6,36 877 1670 2016 2224 2224 2224 2224 2224
Depreciaciones 3,69 3,96 523 5,43 5,43 5,43 5,43 5,43 5,43 543
Inversion 5,47 5,47 5,47 5,47

Capital de trabajo -0,49 2,84 3,33
Valor de recupero 21,10
Flujo de fondos 553 5,07 4,36 569 2213 2559 2767 2767 2767 2767 5210
flujo sin proyecto 1465 1465 1465 1465 1465 1465 1465 1465 1465 14,65
Flujo incremental 553 958  -1030  -896 748 1094 1301 1301 1301 1301 3744

Fuente: elaboracion propia

Los resultados fueron, la TIR de 21,41% y un VAN de U$S 16,78 por lo que se acepta
esta inversion de la manera que esta planteada.

d. Financiamiento

El analisis de las finanzas se centra en decisiones de inversion y decisiones de
financiacion (Anastasio, 2021), para saber cual sera el origen del dinero y de qué forma
se obtendra, en base a esto conociendo que inversion realizar y si los beneficios futuros
retribuyen esta inversion, recién analizamos el origen de los recursos.

En casos cuando estamos frente a una inversion que no nos da una rentabilidad que
compense la tasa de costo del capital, en muchos casos en nuestro pais se han brindado
aportes no reintegrables, financiamiento con un periodo que respete los tiempos
biolégicos y con un periodo de gracia. Ademas, desde provincias 0 Nacién se brinda
un subsidio de tasa. Para su andlisis se realiza otro flujo de fondos, que dé como
resultado la rentabilidad del aporte del capital propio.

Anastasio (2021) expresa que los nuevos proyectos podran aprovechar las escasas
oportunidades de financiamiento ya que un buen proyecto mal financiado puede tener
pésimas consecuencias y en este contexto cobra relevancia el rol del formulador adn
mas que el del financiador.
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Las decisiones financieras en proyectos con alta proporcion de activos fijos, le presta
mayor importancia del apalancamiento a largo plazo.

Hoy el sistema financiero condiciona la toma de decisiones financieras, de los
proyectos con necesidad de recursos, que no es tema del presente trabajo ya que el
mismo tiene una diferencia de intereses de préstamos y los que pagan los depdsitos,
los créditos para inversion productivos son muy limitados y aparecen si los mismos
ofrecen una mejora proveniente del Estado en programas publicos con aportes no
reintegrables o a través de subsidio de tasas.

Otra cuestion a tener en cuenta es que seran aceptables las fuentes de financiacion cuya
tasa de interés sea menor que la Tasa Interna de Retorno

“Las tasas de interés reales negativas permitieron realizar proyectos que no eran
rentables por si solos, pero dada esta situacion de contexto en que las tasas de interés
nominales coexistian con una fuerte inflacion se transformaron en proyectos
atractivos, por el solo hecho de contar con una fuente de financiamiento en términos
reales” (Sapag Chain, 2011). Esto ha ocurrido en muchas oportunidades en la
Argentina y ha sido utilizado para acortar la rentabilidad de proyectos de largo plazo
0 hacer rentable un proyecto en algunas ocasiones es poco rentable, por eso es preciso
evaluar todas las variantes de financiamiento disponible. Esto a veces no ocurre, Como
se dio en los ultimos afios con los créditos UVA, que actualizan el valor de adquisicion
con la inflacion o los financiamientos de los 90 en délares. Otra variable que incide en
el financiamiento es que en la utilidad antes de impuestos, los intereses del crédito se
deducen de ganancias.

Por todo esto, se debe estar atento a los programas de financiamiento en momentos
coyunturales donde el Estado necesita por situaciones econdémicas mejorar la
rentabilidad de economias regionales o de algunas zonas del territorio, como por
ejemplo la cria bovina, que tiene amplia distribucion territorial y numerosos pequefios
productores en todas las provincias.

En varias oportunidades se han lanzado créditos que no son adecuados para proyectos
ganaderos como en este caso de la incorporacion de pasturas e incremento de vientres,
por su periodo de gracia y amortizacion, y subsidio de tasa.

Ademas, el crédito supuesto deberia incorporar los desembolsos de acuerdo a la
planificacion prevista en este caso son cuatro desembolsos en cuatro afios y un periodo
de gracia, es decir un tiempo en el que la primera cuota se desplaza mas adelante en el
tiempo, generando los intereses respectivos de ese periodo. Puede no realizar ningin
desembolso durante ese periodo, y acumular intereses, o solo pagar intereses como en
la mayoria de los casos.
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Analisis del financiamiento de la situacion 1

En este caso se simula un crédito con tres afios de gracia y siete de amortizacion
generando un flujo de financiamiento, otorgando desembolsos de un 60 % del total de
la inversion con una tasa de 6%.

De acuerdo a los desembolsos se calculan los intereses del afio 1 al afio 9 en funcion
del periodo de gracia de cada afio. En el afio 10 se acumulan amortizaciones e intereses
de acuerdo a los desembolsos actualizados del afio 11 al afio 13. Cuadro 18.

Cuadro 18 flujo de financiamiento de la situacion 1

Flujo de fondos del financiamiento| Afio 0 | Afio 1 [ Afio 2 [ Afio 3| Afio 4| Afio 5 | Afio 6 | Afio 7 [ Afio 8 [ Afio 9 Afio 10
Desembolsos 2,75 19,78 20,78 1,51

Amortizacion del capital 039 -32 619 -640 640 640  -1446
Intereses 0,16 135 260 269 -267 247 210 271 -133

Flujo de fondos del financiamiento 2,75 19,62 19,43 -109 -3,08 -588 -866 -850 -9,11 -7,73 -17,19

Fuente: elaboracidn propia

Con la misma tasa de costo de capital, se confecciond un flujo incluyendo el
financiamiento con la misma metodologia. Cuadro 19.

Cuadro 19 flujo de la situacién 1 con financiamiento

Afo0 | ARo1 | aRo2 [ aRo3 | ARo4 [ aRos [ aRos | aRo7 | ARos | ARo9 [ARo 10

Terneros machos 15,29 1980 2431 2431 2431 2431 2431 2431 2431 2431
Terneras hembras 5,90 7,60 9,36 9,36 9,36 9,36 9,36 9,36 9,36 9,36
Vacas refugo 8,86 1145 1415 1415 1415 1415 1415 1415 1415 1415
Toros refugo 0,89 0,89 1,07 1,42 142 142 142 1,42 1,42 142
Costo de comercializacion -2,39 -3,06 3,77 -3,81 -3,81 -3,81 -3,81 -3,81 -3,81 -3,81
Compra toros con gtos comerc 2,71 2,71 6,78 4,34 4,13 -4,13 -4,13 -4,13 413 413
Total Ingreso Neto 25,83 897 3834 4110 4131 | 4131 " 431 " a3 T a3 T 4131
Personal 311 3,82 3,82 38 | 382 382 382 382 3,82 3,82
Sanidad -1,66 2,04 2,04 204 " 204 2,04 2,04 2,04 204 204
Mantenimiento pasturas 0,00 0,00 0,00 0,00 1,31 131 " o3 131 713 -1,31
Costos indirectos -10,00 <1000 1000  -1000  -1000 -1000 -1000  -10,00  -1000  -10,00
Total Costos Directos -14,77 1586  -1586  -1586  -1717 1717 1717 <1707 1747 1747
Utilidad neta 11,06 1811 2248 2524 2414 2414 2414 2414 2414 2414
depreciaciones -1,75 2,39 3,01 3,01 3,01 301 3,01 -3,01 3,01 3,01
interes credito 0,16 -1,35 2,60 2,69 2,67 247 2,10 27 133 273
utilidad antes de impuestos 9,15 1436 1687 1954 1846 1865 1902 1841 1979 1839
impuestos 3,20 5,03 591 6,84 -6,46 6,53 -6,66 -6,45 693 644
utilidad despues de impuestos 5,94 9,34 10,97 12,70 12,00 12,12 12,36 11,97 12,86 11,96
depreciaciones 175 2,39 301 3,01 3,01 3,01 3,01 3,01 301 301
Inversion 458 3297 -34,63 251

Capital de trabajo -1,09 1,09
desembolso creditos 2,75 19,78 20,78 1,51

amortizacion credito -0,39 -3,22 -6,19 -6,40 -6,40 -6,40  -14,46
Valor de recupero 72,00
Flujo de fondos -1,83 550 321 1298 1532 1179 8,95 8,97 8,58 947 7360
flujo sin proyecto 849 8,49 8,49 8,49 8,49 8,49 8,49 849 849 8,49
Flujo incre mental 1,83 -1398 -11,70 4,49 6,84 3,31 0,46 0,49 0,09 099 6512

Fuente: elaboracién propia

Los resultados fueron, la TIR de 16,83% y un VAN de U$S 7,59. El resultado de la
incorporacion de este crédito apalanca el proyecto y lo hace aceptable.
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Analisis del financiamiento de la situacién 2. Cuadro 20

Cuadro 20 flujo de financiamiento de la situacion 2

Flujo de fondos del financiamiento

Afio 0 [ Afio 1] Afio 2] Afio 3] Afio 4] Afio 5] Afio 6] Ario 7] Afio 8] Afio 9] Afio 10

Desembolsos
Amortizacion del capital
Intereses

683 3022 2235 211
-098  -529 -848  -879 -8,79 -879  -1876
-041  -222 -356 -369 -363 -3,31 -2,80 -3,32 -1,75 -2,06

Flujo de fondos del financiamiento

6,83 29,81 20,12 -1,45 -4,67 -892 -11,80 -11,59 -12,10 -10,54 -20,82

Fuente: elaboracidn propia

Con la misma tasa de costo de capital, se confeccioné un flujo de financiamiento con
las mismas condiciones de la situacién 1.

El resultado con el financiamiento en las mismas condiciones da una TIR de 20,06%
y VAN de U$S 18,06 y hace aceptable el proyecto. Cuadro 21.

Cuadro 21 flujo de la situacién 2 con financiamiento

A0 | ANO1 | ARo2 [ aRo3 [ afios | afos | afios | ato7 | aRios | atiog [ Ao 10

Terneros machos

24,31 30,18 35,96 35,96 35,96 35,96 35,96 35,96 35,96 35,96

Total Costos Directos

Terneras hembras 9,36 1155 1380 1380 13,80 1380 1380 1380 1380 1380
Vacas refugo 14,15 1750 2085 208 2085 208 2085 208 208 2085
Toros refugo 1,42 1,42 1,78 1,96 1,96 1,96 1,96 1,96 1,96 1,96
Costo de comercializacion -3,81 -4,68 -5,59 -5,61 -5,61 -5,61 -5,61 -5,61 5,61 5,61
Compra toros con gtos comerc -4,34 4,34 5,42 597 597 597 597 597 5,97 597
Total Ingreso Neto 41,10 51,63 61,38 6099 6099 6099 6099 6099 6099 60,99
Personal 473 -5,65 5,65 5,65 5,65 5,65 5,65 5,65 5,65 5,65
Sanidad 2,53 3,02 -3,02 -3,02 3,02 3,02 3,02 3,02 -3,02 -3,02
Mantenimiento pasturas 2,36 328 -3,28 -3,28 -3,28 3,28 3,28 328 -3,28 -3,28
Costos indirectos -10,00 -1000  -1000  -1000  -10,00  -1000  -10,00  -1000  -10,00  -10,00

-19,63 21,95  -2195 2195 2195  -2195  -2195 -21,95 -2195  -2195

Utilidad neta

21,48 29,68 39,43 39,04 39,04 39,04 39,04 39,04 39,04 39,04

desembolso creditos
amortizacion credito

depreciaciones -3,49 -4,49 5,08 5,08 5,08 5,08 -5,08 -5,08 5,08 5,08
interes credito 031 -1,98 -380 -393 -3,88 -3,60 -3,06 395 193 238
utilidad antes de impuestos 17,68 2322 3055 3003 3008 3036 3090 3001 3203 3158
impuestos 6,19 813  -1069 -1051 -1053 -1063 -1082 -1051  -1121  -11,05
utilidad despues de impuestos 11,49 15,09 19,85 19,52 19,55 19,73 20,09 1951 20,82 20,53
depreciaciones 3,49 4,49 5,08 5,08 5,08 5,08 5,08 5,08 5,08 5,08
Inversion 853  -4649 -50,50 -351

Capital de trabajo 2,32 2,32

512 27,89 30,30 211
073 -472 904 935  -935 935 -2094

Valor de recupero 106,00
Flujo de fondos 341 -3,61 295 2353 2387 1992 1577 1582 1524 1655 11299
flujo sin proyecto 14,66 14,66 14,66 14,66 14,66 14,66 14,66 14,66 1466 14,66
Flujo incremental 341 -1827 -17,61 8,87 9,21 526 1,11 1,16 0,59 189 9833

Fuente: elaboracidn propia

El resultado con el financiamiento en las mismas condiciones da una TIR de 20,06%
y VAN de U$S 18,51 y hace aceptable el proyecto. Cuadro 22.

Analisis de la situacién 3

Se confecciono el flujo de financiamiento y de caja en las mismas condiciones, lo que
dauna TIR de 22,94% y VAN de U$S 9,61.
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Analisis de la situacién 4

El resultado con el financiamiento en las mismas condiciones da una TIR de 28,91%
y VAN de U$S 21,08.

e. Evaluacién del Valor Actual Neto (VAN) y Tasa Interna de Retorno
(TIR).

Evaluacién sin financiamiento

Realizando un analisis comparativo de estas cuatro situaciones dan resultados
distintos. Cuadro 22.

Cuadro 22 Analisis de VAN y TIR sin financiamiento de las situaciones 1 a 4

Situacion
1 | 2 3 | 4
TIR 10,50% 11,91% 17,34% 21,41%
VAN U$S -5,04 U$S-0,43 | U$S 6,5 USS 16,78

Fuente: elaboracion propia

Los resultados de rentabilidad dan negativo para la situacion 1 y 2, por la mayor
inversion por la compra de vaquillonas prefiadas, lo que se rechaza, salvo que los
fondos provengan de otra actividad, como los por ejemplo los productores que destinan
a la agricultura los mejores lotes y buscan mantener la ganaderia como diversificacion
de la produccion. La situacion 3 y 4 dan rentabilidad positiva por la menor inversion,
con una rapida retencion de terneras en los primeros afios, que afecta el ingreso por la
no venta de terneras.

Evaluacion con financiamiento

Los anélisis comparativos de estas cuatro situaciones dan como resultado la aceptacion
con un apalancamiento que mejora la rentabilidad. Cuadro 24.

Cuadro 24 Andlisis de VAN y TIR con financiamiento de las situaciones 1 a 4

Situacion
1 | 2 3 | 4
TIR 16,83%  20,06% 22,94%  2891%
VAN U$S 7,59 US$S 1851 | US$S 9,61 US$S 21,08

Fuente: elaboracion propia

7. Analisis de Sensibilidad

Se realiza el analisis de sensibilidad como una metodologia de Riesgo de proyecto,
que es la probabilidad de que los ingresos sean menores o los costos mayores a lo
esperado, o de otra manera se definen como la variabilidad de los flujos de caja reales
respecto a los flujos estimados. A mayor aversion al riesgo menor retorno esperara.
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Sapag Chain et al. (2014) expresa que “tomar decisiones bajo riesgo necesariamente
implica que pudieran darse escenarios en los que el proyecto no reditGe lo exigido, e
incluso en los que signifique una pérdida de valor para el inversionista. Lo anterior en
ningun caso significa que el proyecto estuvo mal evaluado, sino que se dieron algunas
de las combinaciones adversas que se identificaron como posibles”.

Por esto se realizd el analisis de sensibilidad con la situacion 1 simulando un
incremento del ingreso del 7%, el proyecto resulta aceptado. El punto de nivelacion
para que el VAN sea cero es un aumento de los precios de la hacienda de 5,52 %.

Para la situacion 3 cuyo proyecto fue aceptado, aunque si se baja un 10 % se rechaza,
el punto de nivelacién es una reduccion de 8,36 %.

Ambas situaciones en el analisis de riesgo determinan la baja o escasa estabilidad del
resultado.
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CONCLUSIONES

A través del andlisis de un establecimiento modal de 5.000 ha ubicado en el centro
oeste de la provincia de San Luis, en el cual se analizaron flujos incrementales de las
situaciones propuestas, de incorporacion de pasturas megatérmicas, incremento de
stock, con financiamiento adecuado y andlisis de riesgo, se deduce que los resultados
estan ligados al precio por kilo de las distintas categorias del rodeo, que dependen de
la etapa del ciclo en que se encuentren.

Entendiendo por un lado la necesidad de la incorporacion de pasturas, pero como el
periodo de recupero es largo y al ser dudosa su rentabilidad, para muchos productores
se dificulta considerar esta inversion, exceptuando que su financiamiento sea acorde
en plazo de devolucion, afios de gracia e interés, no habria duda si fuese asumida por
una inversion externa del establecimiento, o subsidiada como un estimulo productivo
en el agro.

Se aplicaron métodos y criterios para evaluar, considerando el valor del dinero a través
del tiempo para evaluar la incorporacion de las pasturas y compra de vaquillonas. La
situacion 1 (pasto Iloron 20%) y situacion 2 (pasturas 50%) presenta un Valor Actual
Neto (VAN) negativo y la Tasa Interna de retorno (TIR) menor al costo de capital,

Mientras que la incorporacion de las pasturas con retencion de terneras es aceptada,
(situacion 3y 4) su TIR es mayor a la tasa requerida, lo que significa que es mayor al
rendimiento minimo fijado como aceptable y el VAN es positivo. Se utilizé un factor
de actualizacion de 12%, que representa el costo de oportunidad de la inversion en el
proyecto o destinarlos en otra alternativa de inversion.

Aunque si bien estos fueron positivos, se llevo a cabo un analisis de sensibilidad para
evaluar como y en qué medida se afectaria la rentabilidad econdmica del proyecto ante
cambios, consecuencia de elementos de incertidumbre y factores de riesgo, tomandose
en cuenta el supuesto de caida o aumento de los precios de la hacienda, por ser la
variable mas critica.

En la situacion 1 simulando un incremento del ingreso del 5,52%, es el punto de
nivelacion para que el VAN sea cero. Y la situacion 3 no soporta una caida del 10%
en la disminucién de los precios, cuyo punto de nivelacion es de 8,36%, que es una
disminucidn factible, de acuerdo al analisis de precios realizado.

Por dichos motivos, como contribucion para los productores, grupos de transferencia
y a sectores de decisién, se propone que, con un adecuado financiamiento, todas las
situaciones (1, 2, 3 y 4) son rentables, siendo una alternativa para aumentar la
produccidn carnica en estas areas de la regién semiarida.

A pesar que este trabajo no tuvo la intencionalidad de evaluar la metodologia aplicada,
se puede destacar que resulté ser muy versatil, ademas de permitir planificar las etapas
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de inversion de un productor de cria. Por lo que es muy propicia para la evaluacion de
proyectos, el analisis de situaciones en la ganaderia, un sector productivo con variados
ciclos en la Argentina y més aun en la region semiarida.

Pudiendo sintetizar que el trabajo realizado ademas de proponer planteos productivos
aplicables, expone un procedimiento técnico para la evaluacion de innovaciones en el
sector agropecuario y agroindustrial, ya sean privadas o de organismos publicos de
gestion. Quedando pendiente profundizar un analisis que combine la rentabilidad de
estos sistemas, valorando los impactos ambientales.
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