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Resumen ejecutivo
El objetivo principal del presente andlisis es el de generar un proceso de decisién para maximizar
la rentabilidad de un inversor agropecuario.

Para esto se llevard adelante un relevamiento del contexto nacional de produccion agricola y
ganadera, a fin de comprender las principales fuerzas que influyen en este mercado. Al ser los
productos de estas actividades, commodities comercializados en el mercado internacional,
también se debid estudiar el comportamiento de estos mercados globales en tanto son éstos los
que determinan el precio.

Se estudiard la estructura de costos de produccién de estas actividades, proyectando los mismos a
lo largo del periodo de analisis. Para esto se dividirdn las actividades en tres tipos de explotaciones
basicas; una agricola, una ganadera de cria y una ganadera de engorde.

Una vez comprendida la estructura de las distintas actividades agropecuarias se procedera a
definir la légica de un modelo de Programacion Lineal Mixta, teniendo en cuenta la maximizacion
del Valor Actual Neto de la inversidn y las distintas restricciones propias de la actividad.

Complementando la programacién con los datos de la estructura de costos, precios de venta y
determinando una inversién inicial, se construirda el modelo. De esta manera se obtendra un
escenario base del cual se partird para generar los escenarios alternativos.

Se seleccionaran las variables mas relevantes para formar un grupo de escenarios tanto
representativos como probables, siendo algunos de ellos pesimistas y otros optimistas. Al
comparar las distintas estrategias propuestas por el modelo se podra definir un plan de accién
para las diversas situaciones que pueden presentarse a un inversor.



Executive Brief
The main objective of the current analysis, is to create a decision making process in order to
maximize the return of an agricultural investor.

To this end, a study will be carried out, to analyze the national context of agricultural and live
stock related production, in order to understand the main forces that influence this market. Being
the byproducts of these activities commodities, placed on the international market, a study of the
behavior of those markets will be carried out, since those are the defining agents which determine
the price of the products considered.

A research about the structure of the production costs of these activities will be done, and the
data will be projected throughout the analyzed period. To achieve this, the project was divided
into three basic types of farming establishments: a farm, a cattle breeding farm, and a cattle
fattening facility.

Having understood the structure of the various farming activities, the next step will be to define
the logic of a Mixed Linear Programming model, considering the maximization of Net Present
Value, of the initial investment and the various restrictions intrinsic of each activity.

Complimenting the code with the data about costs structure, sales prices and determining an
initial investment, the model will be complete. The output of this model, a “base scenario” will be
defined, and then split, in order to generate alternative study cases.

The most relevant variables will be selected to build a representative group of likely scenarios,
some of which will be considered pessimistic, and some optimistic. When comparing the different
strategies proposed by the model, it will be possible to recommend an action plan, for the many
cases that may or may not occur during the project.
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El presente documento, propone adjudicar la optimizacion de recursos financieros en distintas
explotaciones agricolo-ganaderas con el fin de maximizar el retorno para los inversores. Para esto
se utilizaron diversos analisis de mercado, precios y costos, un modelo de programacién lineal
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Presentacion del Proyecto

Capitulo 1: Presentacion del proyecto

La produccién agricola y ganadera es, tradicionalmente, uno de los motores de la economia
Argentina. Con una participacién de aproximadamente el 33% en las exportaciones del ultimo
afio?, y constituyendo un 11% del PBI?, el campo argentino se muestra como uno de los sectores
mas propensos a atraer capitales de inversores tanto nacionales como extranjeros.

El problema que presenta un sector tan tradicional, es que en su mayoria, los terrenos se
administran con practicas antiguas, basadas principalmente en los precios de venta de la
temporada anterior, sin una cultura realmente analitica que contemple conceptos como
productividad, proyecciones de precios, costos, riesgos, etc.

A esto, se suma la presencia de inversores que disponen de capitales para invertir, pero no se
animan a hacerlo en tanto desconocen del tema y no cuentan con la asesoria que realmente
necesitan para sentirse seguros y dar el primer paso en este tipo de emprendimientos.

Es por esto que el presente trabajo consistird en desarrollar un modelo de analisis para estrategias
de agronegocios, de modo que una entidad inversora pueda elegir el mejor curso de accion a lo
largo de un proyecto, teniendo en cuenta los factores mencionados anteriormente.

1.1 Descripcidn de los productos contemplados
A continuacion se realizara una breve descripcidon de los productos y actividades agropercuarias
que se tendran en cuenta a la hora de definir las variables de decisiéon del modelo. Dichos
productos se categorizaran como agricolas o ganaderos.

1.1.1 Productos agricolas

Trigo

El trigo es uno de los cinco cultivos de mayor importancia en el pais. Con 4,5 millones de hectareas
cosechadas durante la campafia 10-11 fue el segundo cereal con mayor superficie cultivada,
representando el 12,2 % del total dedicado a la agricultura. Su diversidad de usos lo hacen uno de
los principales componentes de la base dietaria occidental. Entre los productos elaborados con el
mismo, se destacan la harina, la harina integral, la sémola y la cerveza.

Los registros muestran que la demanda nacional fue altamente inferior a los volimenes
producidos, provocando que el excedente fuese comercializado en los mercados internacionales.
Esta tendencia se vid afectada a finales del 2009, cuando el gobierno, mediante diversas acciones
(como la limitacion o incluso el cerramiento de las exportaciones) traté de regular el mercado.

! Segln datos del informe de Intercambio Comercial Argentino del INDEC (21-03-2012)

2 Datos de la Direccién Nacional de Cuentas para el afio 2011
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Presentacion del Proyecto

Como consecuencia directa de este accionar, los productores se vieron forzados a vender su
excedente en el mercado interno a un menor precio, debido a la saturacién del mismo.

Como con la mayoria de los cultivos, a la hora de la siembra deben tenerse varias consideraciones;
Los factores a tener en cuenta al momento de sembrar trigo se pueden diferenciar en tres
categorias: estacion del afio, caracteristicas del suelo (nutrientes y caracteristicas superficiales) y
clima.

El trigo es un cultivo estacional, lo cual condiciona su siembra y cosecha a determinados meses del
afio. Su siembra se realiza en otofio, durante los meses de Marzo hasta la primera quincena de
Agosto y se cosecha en el verano, desde finales de Septiembre ala primera quincena de Enero. El
mes seleccionado para su siembra dependerd de la rapidez con la que se desee que germine el
grano. Se aconseja la siembra en otofio ya que los rindes son mayores, debido a un mayor periodo
vegetativo y por ende de germinacion.

Con respecto a las caracteristicas del suelo, se requieren superficies blandas donde se puede
enterrar la semilla a una profundidad de 3 a 6 cm (aunque en caso de suelos muy blandos o
siembra tardia, la profundidad sera mayor). Es esencial que el drea seleccionada para la siembra se
encuentre libre de malezas o malas yerbas, de no ser asi se deberan utilizar diversos herbicidas
para su eliminacién. También se requieren suelos con alto contenido de minerales. Entre los mds
importantes se encuentran: Nitrégeno, Fésforo, Potasio, Azufre, Calcio y Magnesio.

Por ultimo se debera tener en cuenta los factores climaticos. El lugar seleccionado para la siembra
debera contar con temperaturas del orden de 10 a 24°C durante la época de crecimiento y
madurez. De otra forma el grano no se desarrollara de forma eficaz afectando los rindes
obtenidos.

Ubicaciénen la
'Republica Argentina

o o e B b o o T T e o} mas info
T Wa A My Am o am A Sep Onf Mer Dk e

llustracion 1: Zonas de produccién de trigo. Fuente: Ministerio de Agricultura.
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Soja

Debido al auge de los precios registrados desde el afio 2000 en adelante, la soja se convirtié en
uno de los cultivos predilectos de los agricultores. Para el 2002 la superficie dedicada a dicha
leguminosa duplicaba a la del trigo, llegando para la campafia 2010/2011 a representar el 50,7%
de la superficie cultivada. Su crecimiento no solo se debié al aumento de los precios sino a la gran
variedad de productos a la que se la podia destinar, entre los que se destacan la harina de soja,
diversos aceites, alimento para ganados y biocombustibles.

En Argentina el sembrado de la soja se divide en dos épocas del afio, dependiendo de si se realiza
siembra de 1ra o de 2da. Durante los meses de Septiembre, Octubre y Noviembre se realiza lo
que se conoce como siembra de primera, mientras que la de segunda se efectia en Noviembre,
Diciembre y Enero. Su cosecha se realiza aproximadamente seis meses después: para la de
primera en los meses de Marzo, Abril, Mayo y Junio, mientras que para la de segunda, durante
Abril, Mayo, Junio y Julio.

La seleccién de un tipo de siembra sobre la otra se debe a diferentes estrategias econdmicas.
Mediante la siembra de segunda se puede realizar rotacién con la del trigo, lo cual permite utilizar
el terreno anteriormente preparado, disminuyendo los costos en agroquimicos (por control de
malezas) y fertilizantes. La contra de este tipo de estrategia se refleja en los rindes, los cuales son
menores a los obtenidos mediante una siembra de primera. Esto principalmente se debe a la
diferencia de temperaturas y fotoperiodos (horas de luz).

En el mapa mostrado a continuacién se puede observar la distribucion del cultivo en el territorio

argentino:
g
22
E-E
i‘.-
82
'
L L1 L1 L1 L1 1 1 1 m
dun  Ad A Sep Ot Mew Dk Ene Feb Mar M May Jun
llustracion 2: Zonas de produccién de Soja. Fuente: Ministerio de Agricultura.
Maiz

El maiz es el tercer producto en importancia dentro de la agricultura argentina. Hasta mediados de
los noventa fue el segundo cultivo preferencial detrds del trigo, pero con los incrementos en la

Proyecto Final de Ingenieria Industrial 3
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cotizacion de la soja pasé a un tercer plano. En la actualidad representa el 10,1% de la superficie
cultivada (campafia 10/11). Entre sus principales usos se encuentran la elaboracién de aceites,
alimentos, forraje para animales y biocombustible. Su mayor importancia recae actualmente en
los biocombustibles donde durante la década del 2000 el consumo industrial del mismo aumento
un 84%.

El maiz sembrado se puede diferenciar en dos tipos de cultivos, el que tiene la finalidad de obtener
granos y el destinado para silaje. Dependiendo de dicha finalidad sus periodos de cultivacién
varian. Para ambos la siembra se realiza durante los meses de Septiembre y Octubre. La cosecha
para la obtencién de granos serd durante Marzo, Abril y Mayo, mientras que para silaje, la misma
se realizara durante Febrero y Marzo (aunque en algunos casos la cosecha se puede extender
durante los meses de Junio a Agosto, pero por no ser el caso generalizado no se tendra en cuenta).

Las zonas seleccionadas para su cultivo deben ubicarse en regiones en las que, durante las etapas
de crecimiento y madurez, presenten temperaturas entre los 15-18°C y cuenten con aportes de
minerales ricos en potasio, nitrégeno y fosforo.

siembra CORAThY
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llustracion 3: Zonas de produccion de Maiz. Fuente: Ministerio de Agricultura.

Girasol

El girasol presenté su auge durante los afios 90, alcanzado su mayor nivel productivo durante el
periodo 98/99, cuando registro 4 millones de hectareas cosechadas (debido al aumento de la
demanda de aceite de girasol). Durante el 2000 los precios de la oleaginosa cayeron
considerablemente provocando una caida en su produccion. Los productores agropecuarios
optaron en invertir en otros cultivos en auge con similares fechas de siembra y cosecha. Desde
entonces el precio de la oleaginosa ha aumentado recuperandose lentamente. Durante la
campafia 10/11 fue el cuarto producto agrénomo mayormente cultivado ocupando el 4,7% de la
superficie explotada por el agro.
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Su siembra se realiza, generalmente, durante los meses de Septiembre-Diciembre y la cosecha
durante Marzo, Abril y Mayo. Como se puede observar dichas fechas son similares a las del Maiz y
la Soja de primera. Esto genera una competencia regulada por la comparacién de rindes, gastos y
precios al momento de optar entre uno de los tres cultivos.

El girasol requiere de similares condiciones de suelo que en los casos anteriormente analizados.
Solo difieren en las condiciones de temperatura donde la oleaginosa tiene buenos rindes en
regiones con temperaturas entre los 15-25°C.

Girasol

llustracion 4: Zonas de produccion de Girasol. Fuente: Ministerio de Agricultura.

Cebada Cervecera

La cebada no es uno de los principales cultivos de la agricultura argentina, pero su crecimiento en
los ultimos afios como materia prima para la cerveza, hace pensar que, en el futuro, pueda tener
una mayor participacion en la economia del pais.

El cereal se ve como una alternativa para el trigo, cuya comercializacién se ha visto afectada en los
ultimos afios por las restricciones a la exportacion y el aumento en las retenciones. Lo anterior
también se debe al hecho de que la cebada se produce en el mismo periodo que el trigo, durante
los meses de Junio a Agosto mientras que su cosecha se realiza en Noviembre, Diciembre y Enero.
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llustracion 5: Zonas de produccion de la Cebada Cervecera. Fuente: Ministerio de Agricultura.

Dentro de las condiciones requeridas para su siembra se destacan temperaturas minimas de 6°Cy
un minimo de humedad para su germinacion. Cumpliendo con las necesidades anteriores la planta
se adapta a diversas condiciones climdaticas y tipos de suelos, lo cual lo hace un cultivo ideal para
implementar en las diversas regiones de Argentina.

Los altos requisitos de calidad requerida para los cereales y la poca experiencia que se tiene en la
produccion de este cultivo por parte de los productores, hacen de su plantaciéon una accién
riesgosa. El no cumplir con los estandares de calibre y porcentaje de proteinas, puede generar el
rechazo del producto por parte de las compafiias cerveceras, lo que obligaria al productor a
vender la materia a un precio menor al cotizado.

1.1.2 Rindes

Los rindes por hectdrea para los diversos cultivos dependeran de las caracteristicas de la tierra,
ciertos factores climaticos y enfermedades que pudieran atacar a las mismas. Fuera de los factores
mencionados, los rindes también estaran ligados a la morfologia de las plantas utilizadas. Para
Argentina dichos valores fueron obtenidos de los campos modelos en estudio y datos histéricos de
rindes de la FAO (Food and Agriculture Organization).

Cultivos Rindes Maximo (Q/Hect) Rindes Base (Q/Hect)

Soja 1° 50 32
Soja 2° 40 22
Maiz 130 80
Trigo 50 35
Girasol 30 20
Cebada 48 40

Tabla 1: Rindes maximos registrados en Argentina y rindes base tomados para el modelo. Fuente: FAO

La tabla anterior muestra los valores maximos de los rindes para cada cultivo, alcanzados a lo largo
de la primera década del siglo XXI. Los datos de la columna que contiene los rindes para el
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escenario base del modelo, fueron obtenidos mediante un promedio de los rindes para dicha
década.

1.1.3 Siembra directa
Luego de esta breve resefia sobre los cultivos que se contemplaran para la produccién agricola, es
pertinente mencionar el sistema de produccién que se utilizard para los mismos.

La Siembra Directa, es parte de un sistema integral de produccién de granos, que evolucioné hasta
la implantacién del cultivo sin remocidn del suelo, y con una cobertura permanente del suelo con
residuos de cosecha®.

Uno de los principales problemas a nivel mundial en la produccién de granos y pasturas, es la
cantidad de agua disponible para los cultivos. Esto se debe generalmente a dificultades en la
captacion, almacenaje y/o pérdidas por escurrimiento y evaporacion del agua. Dicha situacion, es
provocada por el manejo tradicional de las tierras, que produce la rotura de la estructura del
suelo, logrando cada vez menos captacidon y almacenamiento de agua (al tal punto que sélo es
aprovechado el 50% del agua caida como precipitaciones).

La rotura estructural del suelo, ocasiona ademas, una constante disminucién de la materia
orgénica del mismo, debido a los constantes trabajos de labranza que se realizan. Dicha materia
orgénica es fundamental tanto para el aporte de nutrientes, como para mantener la estabilidad
estructural del suelo y favorecer asi la dindmica del agua.

La propuesta de la Siembra Directa se centra entonces, en no realizar movimientos importantes
del suelo (dejando los rastrojos del cultivo anterior) a modo de evitar la erosién de los suelos.

Los beneficios de la adopcidn de este sistema, pueden ser medidos en varios aspectos, que en su
totalidad conforman un sistema productivo mucho mas sustentable en el tiempo:

® Mejora el aprovechamiento del agua.

® Protege contra la erosién (90% menos comparado con la labranza tradicional).

® Mejora el balance de la materia organica.

e Disminuye la formacidn de costras superficiales.

e Aumenta la oportunidad de siembra.

e Permite sembrar donde antes no era posible arar por falta de agua.

e Prolonga el ciclo agricola.

e Mayor estabilidad en los rendimientos.

e Aumenta significativamente las hectédreas trabajadas por persona.

e Reduce la cantidad de maquinaria utilizada, reduciendo en un 40% el consumo de
combustible respecto a la labranza tradicional.

3 INTA, Actualizacion Técnica N°58 — Febrero 2011
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1.1.4 Productos ganaderos

Ganaderia
Existen distintas fases de la produccién ganadera, que corresponden a las diversas etapas de la
vida del animal.

La primera es la Cria, etapa centrada en la produccién de nuevas vaquillonas y novillos.
Tradicionalmente se contaba con un plantel de vacas madres servidas por toros en una proporcion
de 4 toros por cada 100 vacas. Actualmente se utiliza inseminacion artificial para asegurar una
mejor genética en las crias, asi como también una proporcion mayor de prefiez y nacimientos. Hay
que destacar que la inseminacion no elimina totalmente el uso de los toros. Suele ser
econdmicamente rentable inseminar las mejores vacas de las que se espera obtener madres que
renueven el rodeo y mejoren la genética del plantel en general, y servir de manera tradicional a las
demas.

Este manejo permite mejorar gradualmente la genética de las madres, proporcionando un mayor
nivel de paricidn, a la vez que el de las crias que presentaran un desempefio mejor en la etapa de

engorde.
Diag. ,
g_ . Vaca vacia Venta
gestacion
Vaca seca vaca
prefiada

Vaca con Vaca sin

cria al pie cria al pie

llustracion 6: Ciclo de vida bovino en la cria

Es recomendable realizar la Cria en pasturas o montes para permitir un mejor desarrollo de las
vacas, su servicio y su prefiez. La prefiez de la vaca dura aproximadamente 280 dias, en esta etapa
se la tiene en pastoreo. Suele ser critica la asistencia veterinaria en las épocas de paricion y es por
esto que se encierra en parcelas mas restringidas a las madres durante este periodo. Una vez
nacida la cria, esta permanece a pie de la vaca, luego se realiza lo que se llama destete precoz. Al
llegar la cria a los 70kg, entre 60 y 90 dias se la separa de la madre. En este procedimiento se quita
abruptamente el ternero para liberar a las madres de los requerimientos de lactacion para mejorar
su performance reproductiva, obteniéndose un ratio de prefiez mas alto y un animal mas sano en
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la préxima paricion. De esta manera se puede obtener una paricién por afio por vaca. Para
alimentar los terneros, se reemplaza el aporte nutricional de la leche materna con un suplemento
hasta completar la transicion del ternero, de lactante a rumiante.

Normalmente se selecciona un grupo de terneras las cuales pasardn por un proceso de recria para
poder ser utilizados para reponer las vacas madres que van quedando infértiles (“vacias”) o
mueren. De igual manera, se selecciona algunos terneros que serviran de reemplazo para los toros
que se hayan perdido.

Las demads crias se convertirdn en novillos y vaquillonas que pasaran al ciclo de invernada.

El siguiente ciclo es la Invernada, en este proceso se hace la recria y engorde de los animales para
lograr que estos lleguen desde los 180kg a un peso 6ptimo para ser vendidos de alrededor de los
400kg. Este proceso toma aproximadamente un afio.

Tradicionalmente, este ciclo se realizaba con pastoreos en campo naturales o con siembra de
forraje. Este es un proceso tipico de la ganaderia extensiva.

El proceso mas eficiente y con el que se obtiene una mayor productividad es con el encierre y
alimentacion controlada de los animales, lo que cominmente se conoce como feedlot. En este
proceso se confina a los animales en distintos lotes segin su etapa de crecimiento. De esta
manera se consigue proveerle con una dieta que se ajuste con las necesidades energéticas y de
minerales segliin cada etapa. El alimento que se proporciona consta de tres elementos principales;
forraje, cereales y aditivos. La combinacién de los alimentos, asi como también la sanidad y la
genética, son las variables mas criticas para obtener una dptima ganancia diaria de peso vivo.

Hay que notar que se paga el animal segln cuanta carne es aprovechable del mismo. No es
deseable que el animal engorde muy rapido porque puede generar muchos Kg en grasas los cuales
no se pagan. Ademds la genética juega un rol fundamental en cémo se distribuye el alimento
consumido entre los distintos tejidos.

El proceso de Invernada resulta mucho mds rentable si se utiliza campo propio para el cultivo de
cereales para alimentar a los animales encerrados y forraje que puede ser recogido en forma de
picado o rollos.

Aunque pueden hacerse la Cria y la Invernada de manera separada, muchas veces se integran
ambas actividades en una misma instalacién. De esta manera se integra mayor parte de la cadena
productiva obteniéndose una mayor rentabilidad.

Un tercer negocio de la ganaderia bovina es lo que se conoce como Cabafia. Este es el proceso de
la cria de toros de muy buena genética. Estos toros se los suele vender para ser utilizados en el
proceso de Cria. Los toros campeones se utilizan para generar las pastillas de inseminacion
artificial. En general suele mantenerse a los animales en pastoreo para favorecer su desarrollo.
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1.2 El agro en nimeros

1.2.1 Sector agricola
Con més de 37 millones de hectéreas® cultivadas en todo el pais, los cultivos agricolas abarcan
aproximadamente un 11,9% del territorio nacional.

De todos los cultivos en Argentina, por el volumen de produccidn, superficie cultivada (29,5
millones de hectareas) e importancia de las actividades industriales vinculadas, los cereales y
oleaginosas son los de mayor importancia en el pais.

Entre los cereales, se destaca la produccion de trigo (15,7 millones de toneladas para el periodo
2010-2011) y maiz (23 millones para el mismo periodo).

En este grupo, es importante mencionar también a la cebada cervecera, tal vez el cultivo que mas
superficie y volumen gandé en el ultimo afio (2,9 millones de toneladas) debido a que las
exportaciones de trigo estan actualmente paradas, lo que obliga a los productores a vender a un
mercado interno con una demanda limitada y a precios mas bajos.

Por su parte, dentro de las oleaginosas (de las que se obtienen principalmente aceites), se destaca
la produccién de soja (48,9 millones de toneladas) y girasol (3,7 millones).

Estos cinco cultivos mencionados, abarcan casi toda el area cultivada en el pais, representando
cerca del 90% de la misma, es por esto que nuestro modelo considerara entonces, como opciones
para el cultivo al trigo, la soja, el maiz, el girasol y la cebada.

Produccion por cultivo
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llustracién 7: Produccion histérica por cultivo agricola.

4 Datos de la FAO (Food and AgricultureOrganization) para el afio 2010
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Como podemos ver en el grafico de produccidn (fig. 7), hay una marcada tendencia al alza en las
producciones de soja, maiz, trigo y cebada con una caida en el afio 2008. Dicha disminucidn en la

produccién se debid a la sequia generalizada que afronto el territorio nacional.
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llustracion 8: Historico de superficies cultivadas por actividad (ver anexo).

Por otro lado, analizando el gréfico de superficie cultivada por cultivo (fig. 8), notamos que el trigo
y el girasol estdn en un punto mas bajo que su media histdrica. Es importante remarcar el caso del
trigo que, como se menciond anteriormente, estd perdiendo terreno frente a la cebada como el

cultivo que se utiliza para alternar con la soja.

1.2.2 Sector ganadero

La ganaderia bobina es una de las actividades mas tradicionales de la Argentina. Actualmente, el
pais es el tercer productor de carne en términos de importancia a nivel mundial. Existe una
tendencia histérica que muestra que la mayor parte de la produccién de carne es destinada al
consumo interno, y es de esperar que esto continte asi. De cualquier manera el incremento en la

produccién conllevaria un aumento en el saldo exportable.
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La distribucion de la produccion de carne entre al
mercado interno y el externo
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llustracion 9: Distribucion de la produccion de carne. Fuente: IERAL de Fundicion Mediterranea sobre la base de datos
del SENASA, IPCVA y MINAGRI.

En nuestro pais existio un stock de bovinos de 47,6 millones de cabezas en el afio 2011. En ese

mismo periodo se faenaron aproximadamente 12 millones de cabezas. El nivel es bajo para la

media histdrica, pero se espera una recuperacion tanto del stock como de la faena.

Un escenario posible de evolucion de las existencias
ganaderas y flujos de faena (2009-2020)
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llustracion 10: Proyeccion de existencias ganaderas y flujos de faena. Fuente: IERAL de Fundacion Mediterranea sobre
la base de datos del SENASA, IPCVA y MINAGRI.

La Argentina tiene uno de los ratios mas altos de consumo de carne per capita, 53 kg/(Habitante.
Afio). De cualquier manera este ratio ha bajado en los ultimos afios. Esto se debe basicamente a
que el numero de cabezas de ganado y la cantidad de estos faenados por afio se ha mantenido
aproximadamente constante en los ultimos cincuenta afios, mientras que la poblacién a
aumentado a un ritmo considerable.
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Evolucion del stock bovino per capita en Argentina
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llustracion 11: Evolucidn del stock bovino per capita en Argentina.

Se espera que esta tendencia se mantenga hasta llegar a aproximadamente 1 cabeza bovina per
capita en los préximos 20 afios.

Otro cambio a destacar es que, en los ultimos afios, desde el 2009, el precio del animal en pie, y
conjuntamente el de la carne de consumo, han presentado un aumento significativo.Es de esperar
que este precio siga a la inflacion en gran medida.

Como se puede apreciar en los siguientes graficos, los niveles de precio de la carne de consumo
han aumentado consistentemente con la disminucidn del stock de ganado en los Ultimos afios.
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Fuente: Ministerio de Aaricultura. IPC
llustracion 12: Histéricos de cabezas de ganado bovino y precio promedio del kilo de carne.

Esta disminucion de cabezas de ganado es una consecuencia directa del cierre de la mayoria de las
exportaciones de carne. En el 2010 se exportaron menos de 300.000kg de carne, mientras que en
2005 se exportaban cerca de 750.000kg.
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Este escenario es de alta complejidad. De cualquier manera el precio interno hace del mercado
ganadero bastante atractivo.

Se podria esperar una reapertura de las exportaciones debido a dos causas principales: por un
lado, el precio interno ha llegado a equipararse a los precios internacionales y, por el otro, el
sostenido conflicto con los trabajadores del gran nimero de frigorificos que han cerrado (mas del
20% de los frigorificos en funcionamiento en el afio 2008), quienes buscan una reapertura para
reanudar su actividad.

Argentina
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llustracién 13: Evolucién de la produccién de frigorificos en Argentina.

1.3 Andlisis de precios
En el siguiente apartado, se realizard un breve andlisis sobre una primera aproximacion a los
precios de los productos analizados.

1.3.1 Precios de los cultivos

Desde la incorporacion de China a la Organizacién Mundial del Comercio en diciembre del 2001,
los precios de los productos agricolas estuvieron en alza, con su mayor tasa de crecimiento a partir
de principios del 2006.

Dicho crecimiento, se vié interrumpido por la crisis agraria del 2008, provocada por la decision del
gobierno de incrementar las retenciones a las exportaciones de soja y girasol, y establecer un
sistema movil para estas.
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Podemos observar que una vez finalizado el conflicto (casi 130 dias después) los precios
continuaron su marcada tendencia a la suba.
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llustracion 14: Precios FOB histéricos de los cultivos agricolas. Fuente: Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca.

Los cultivos analizados no son otra cosa que commodities, por lo que se decidié en una primera
instancia, como método de proyeccidn, lo que se conoce como Mean Reversion, que arrojo los
siguientes resultados:
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llustracion 15: Proyecciones de precios para los cultivos analizados, segtiin Mean Reversion.

Podemos ver con estos graficos, que aunque es uno de los métodos recomendados para proyectar
el precio de un commodity (en tanto los mismos suelen oscilar en torno a una media), Mean
Reversion no es el camino a seguir a la hora de proyectar el precio de un commodity en alza.

Este método hace que el precio tienda hacia su media histérica, induciendo a un error muy
marcado en los casos del trigo y el maiz, cuyos precios tuvieron el crecimiento mas alto en el
periodo analizado.

En lugar de atarnos entonces, a un andlisis de regresiéon (sea simple o multiple, segun
corresponda) para cada uno de los cultivos, optaremos entonces por definir los precios en base a
las proyecciones de la Bolsa de Chicago, sobre las cuales volveremos mds adelante.

1.3.2 Precio del animal en pie

Actualmente, existe una fuerte incertidumbre sobre la evolucién de los precios del animal vivo. La
baja en el stock ganadero y el cierre de las exportaciones, pujan, uno al alza y otro hacia la baja del
precio.

De cualquier manera, como se puede observar en el siguiente grafico, en los ultimos afios se ha
presentado un incremento del valor del animal vivo:
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llustracion 16: Evolucion histérica del precio del ganado en pie segun sus categorias. Fuente:
http://www.siia.gov.ar/index.php/series-por-tema/ganaderia

Seria de esperar, que esta tendencia al alza no siguiera constantemente y que se restauraran
valores promedios de mercado. Se calculo este proceso a través de una proyecciéon de Mean

Reversion en la que se quito la inflacién y se calculo el valor del novillo en pie en pesos constantes
de 2002, obteniendo los siguientes resultados para el novillo:

3
"
2
& 25 I
o
@
oo
T8 2 [y
onN
]
I M A A \
$g 15 / V
o c
z 8
> v
25 14
- 9o
@
2
S 0,5
o
a.
0
05/11/200101/08/200428/04/200722/01/201018/10/201215/07/201510/04/201804/01/202101/10/2023
=—Historico ====Proyectado =——Media+1Desv Media -1Desv

llustracién 17: Proyeccion del precio del novillo vivo segin el modelo Mean Reversion.
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De cualquier manera la desviacidn estandar resulto lo bastante alta para esperar cierta volatilidad.
Ademas el precio real del ganado en pie dependera en gran medida de la inflacién. Seria de
esperar una gran volatilidad en el precio del novillo en los proximos afios.

Este mismo andlisis es valido para vacas, toros, terneros y vaquillonas, el comportamiento de los
precios de estos es practicamente paralelo al del novillo.

Por su parte, la faena total de animales por mes se mantuvo aproximadamente constante en los
ultimos 30 afios. Esto permite proyectar con mucha certeza que los animales faenados en el pais
se encontraran en esos mismos érdenes, aproximadamente 1,1 Millones de cabezas al mes.
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Faenatotal por cabeza de ganado mensual
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llustracion 18: Proyeccion de la faena total por cabeza de ganado, segtin el modelo de mean reversion.

Sabiendo esto, es de esperarse una demanda bastante precisa para el mercado total de la carne
en los 3 afios que se analizaran. Histéricamente las faenas fueron aproximadamente un 25% de las
existencias de ganado, lo que marca el ritmo de reposicién de animales.

1.4 Analisis de la Demanda

1.4.1 Proyecto Agricola

Para la estimacion de la demanda es importante tener en cuenta que la Argentina es un pais que
excede en produccién a su consumo. Por este motivo, el excedente de produccién se exporta a
otros paises en la mayoria de los casos. Se relevé entonces la cantidad consumida internamente
por la Argentina a fin de comprender el tamafio del mercado local.
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llustracién 19: Historico de demanda anual de cultivos en Argentina (ver anexo).

Como puede observarse, en el afio 2009, la demanda de varios de los productos cae, debido en
gran parte, a la menor produccién. A su vez, esta es una consecuencia de la baja de precios que
trajo la crisis mundial en dicho afio.

Una ventaja que poseen los productores en la Argentina es el desfasaje a nivel mundial de la
produccién. Es claro que la mayor parte de los paises productores de alimentos se encuentran en
el hemisferio norte. Esto provoca que, durante los meses contemplados en el analisis del proyecto,
la demanda sea superior a la oferta.

Por el lado de los agricultores, muchas veces, la decisién de qué producir estd determinada por el
precio del producto. Este serd un importante factor a la hora de analizar la produccién de la
competencia local.

Es destacable que la produccién de alimentos a nivel global excede vastamente la de la Argentina.
Sin embargo, se llevd a cabo el relevamiento de las producciones de todos los paises del mundo
(seguin datos de la Food and Alimentation Organization) para poder tener una idea del papel que
representa la Argentina en el mercado mundial para estos productos. Ademas, se analizé cuales
fueron los mercados que mds importaron estos productos alimenticios seleccionados, a fin de
poder considerarlos como posibles destinos para la produccién.

A continuacidon se muestran las importaciones de los primeros diez paises que adquieren los
productos analizados en cantidad. Teniendo en cuenta las demandadas histéricas, se puede
realizar la estimacion de la demanda a la que se podra apuntar.
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llustracion 20: Evolucion histdrica de importaciones de cultivos para sus mayores productores.

Todos los datos fueron extraidos de la pagina de FAO y como puede observarse, muchos paises se
repiten en el listado de las principales demandas de varios de los productos, como por ejemplo:
Japén, Alemania, China y Brasil. Estos mercados deben evaluarse teniendo en cuenta el precio y
calidad de los alimentos que consumen a fin de poder establecer cudles de ellos pueden significar
una ventaja por parte de la produccién que se analizara. El hecho de que todos los productos sean
commodities permite en un principio, mayores diferencias entre las calidades por lo que se
tomaran todos los paises como igualmente validos.

Los valores de la Argentina fueron agregados a modo de referencia y no son representativos en
ninguno de los casos, confirmando el hecho de que en el mercado interno hay escasa competencia
de productos provenientes de otros paises. Esto es légico si se considera la politica restrictiva de
importaciones de la Argentina.
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Como puede verse, todas la demandas son estables a lo largo del tiempo, excepto por la soja que
tuvo un gran crecimiento por la fuerte demanda de China sobre este producto en la ultima
década. Es esperable que la demanda continte creciendo lentamente a lo largo de la préxima
década continuando con la tendencia actual.

1.4.2 Proyecto Ganadero

Para estimar la demanda del proyecto de ganaderia se buscaron al igual que para los productos
agricolas, los principales diez importadores de ganado, tanto faenado como por cabeza. A
continuacién se pueden observar estos datos en la grafica.
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llustracién 21: Histérico de importaciones de cabezas de ganado en el mundo.
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llustracion 22: Histérico de importaciones de carne de res en el mundo.
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Estos datos permitiran analizar cudles serdn mercados estratégicos a tener en cuenta para la
exportacion, en caso de que se crea conveniente.

Por otro lado, el mercado interno de la argentina cuenta con un stock de cabezas de ganado que
ronda las 50 millones. Actualmente se destinan en su mayoria a consumo interno debido a las
dificultades que encuentran los productores a la hora de exportar.

Esto, seguramente influird en la estrategia a tomar para planear tanto la cantidad a producir como
el margen obtenido por el ganado en caso de verse imposibilitada su exportacion.

De cualquier forma, el mercado de exportacion es mas reducido que para los productos agricolas
mientras que el interno cobra mas relevancia.

1.5 Eleccién del modelo

Como se explicéd con anterioridad, el objetivo del presente trabajo es el de desarrollar un modelo
matematico que permita, a un inversor del agro, tomar decisiones lo mas acertadas posibles a la
hora de definir su curso de accién.

El desarrollo del mismo se basara entonces, en las dos primeras fases de lo que se conoce como un
estudio de investigacidn de operaciones:

1. Definicién del problema de interés y recoleccion de datos relevantes.
2. Formulacién de un modelo matematico que represente el problema.

1.5.1 Definicion del problema de interés

En tanto hablemos de un modelo que pretende ayudar a un inversor a tomar las mejores
decisiones posibles a lo largo de un proyecto, se entiende como “mejores decisiones” a aquellas
que le brinden un mayor beneficio econdmico o retorno de la inversién.

Este objetivo se determinard para un plazo de tres afios, de modo que se disponga de la
flexibilidad necesaria para considerar actividades que no se traduzcan de inmediato en ganancias.

1.5.2 Formulacién del modelo matematico

Una vez definido el problema de interés, hay que formularlo de manera eficiente para su andlisis.
Esto, en investigacién de operaciones, se hace generalmente a través de un modelo matematico
que representa el problema.

El modelo matematico de un problema de esta indole, estara conformado por un sistema de
ecuaciones y relaciones que describan la esencia del problema. En el mismo, hay que definir
ciertas variables de decision, para las cuales habrd que determinar sus valores respectivos. En
consecuencia, el beneficio del inversor estara expresado como una funcién matematica de estas
variables de decision, y esto es lo que se conoce como funcién objetivo.
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Se consideraran como variables de decision para el presente proyecto, los lotes destinados a cada
una de las distintas posibilidades planteadas anteriormente para el productor: plantacién de soja,
trigo, girasol, cebada, maiz, cria o engorde.

Dicha funcién deberd contemplar tanto los precios de venta de cada uno de los productos,
obtenidos en los apartados anteriores por tonelada, pero recalculados segun el rinde de cada
producto (por hectdrea). Otros de los factores fundamentales a considerar, al determinar la
funcién objetivo serdn los costos fijos y variables para cada una de las actividades.

Se consideraran también factores que no son tan evidentes a primera vista, como los rindes del
suelo, y su efecto sobre la produccién por hectarea, o el efecto de cada uno de los cultivos sobre el
rinde del suelo para el proximo ciclo.

Se expresaran en términos matematicos, todas las limitaciones que se puedan imponer sobre los
valores de las variables de decisién, las mismas se suelen expresar en forma de ecuaciones o
desigualdades.

Estas expresiones reciben el nombre de restricciones, y los coeficientes que, en cada una de ellas,
estan asociados a las variables de decisidon se denominan parametros.

Dichas limitaciones incluiran el capital con el que se cuenta para invertir, los semestres del afio en
los cuales se pueden realizar las distintas actividades, la rotacidn de cultivos, etc. Es por eso que
para determinar los pardmetros necesarios para el modelo, se realizd una primera recopilacion de
datos para alimentarlo. Por estas consideraciones, se adoptard lo que se conoce como modelo de
programacion lineal, en el cual, las funciones matematicas que aparecen tanto en la funcién
objetivo como en las restricciones lineales, son funciones lineales.

1.5.3 Implementacion

A modo de poder sostener este modelo en el tiempo, con variables tan cambiantes como lo son
los precios de venta o los costos de produccidn, se propone el siguiente diagrama de bloques para
el proyecto:
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Inicio
Procesamiento de los datos

Andlisis de riesgos

Determinacién del estado inicial
para el préximo periodo

in6 ?
Termind el proyecto? No

Si

FIN

llustracion 23: Esquema del modelo de simulaciéon de datos.

1.5.4 Andlisis complementarios

Aln cuando en los procesos relacionados con investigacion de operaciones se busca una solucion

6ptima, se incluird un anélisis de riesgos que permita determinar, una vez planteada la eleccion,

cual es la probabilidad de que realmente se obtenga el resultado pretendido. Se tendrdn en

cuenta la variabilidad que presenta el contexto argentino, tanto por factores politicos como

climaticos.

Para esto, se plantearan escenarios especificos tal y como se hace en los trabajos de investigacion

de operaciones hoy en dia.
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Capitulo 2: Determinacion de los datos necesarios

Luego de una presentacién inicial del proyecto y una definicién del contexto agropecuario, el
presente apartado se encargard de presentar al modelo, definiendo las variables del mismo, y
obteniendo todos aquellos coeficientes necesarios para la ejecucion del PL.

2.1 Inversion Inicial
El modelo de programacion lineal decidira entre la inversién en distintas explotaciones agricolas y
ganaderas. Se comparara, de esta manera la mejor estrategia partiendo de un capital inicial.

Se tomara como inversién inicial para el modelo 500.000 USS. Este valor, aunque arbitrario, es lo
suficientemente representativo para el tipo de negocios analizados.

Las explotaciones que considerara el modelo serdn de tres tipos: agricola, ganadera de cria y
ganadera de engorde. Los costos que se deben absorber hasta obtener las primeras ventas, o sea
el capital que requiere inmovilizar cada una de las explotaciones, estardn ligeramente por debajo
de los 500.000 USS. El modelo considera hasta un maximo de dos explotaciones de cada tipo. Esto
le provee flexibilidad tanto para los distintos tipos de cultivos agricolas, como con la escalabilidad
de las inversiones ganaderas.

Las dos explotaciones agricolas consideradas son de 575ha y se ubican en la regiéon norte de
Buenos Aires, Santa Fe y Cérdoba. Los rindes productivos y los costos de alquiler para estos
campos destinados a agricultura se consideran iguales.

Los campos ganaderos, tanto de engorde como de cria, estan ubicados en la zona que conforma el
Oeste y Sur de Buenos Aires y la provincia de La Pampa. Los campos de cria considerados seran de
2500ha, en gran parte de monte, destinada principalmente al pastoreo. El de engorde consistira
de 300ha, la gran parte de estas ha se utilizan para producir el alimento para los animales a
engordar.

2. 2 Proyeccion de los precios < con formato: Titulo 2
Teniendo en cuenta lo analizado respecto a precios utilizando el modelo de mean reversién se

procedié a relevar el estado del mercado de futuros para los productos que analizamos. Como

principal referencia se utilizaron los contratos del CME (Chicago Mercantile Exchange) reconocido

como una de los mas grandes mercados de futuros del mundo en lo que a agricultura se refiere.

Es importante destacar que las cotizaciones de precios futuros alcanzan hasta un maximo de tres
afios aunque en su mayoria no superan el afio. Es por esto que este tipo de informacién sera de
utilidad para la toma de decisiones tacticas mas no estratégicas.

Estos datos serdn tenidos en cuenta para la elaboracién de los coeficientes tecnolégicos de la
modelizacién para asignar los recursos del proyecto.
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A continuacion se muestran las proyecciones de los precios de los contratos futuros en ddlares.
Tanto las condiciones de estos contratos como los valores calculados de precios pueden
observarse en el anexo. Se utilizé un grafico de dispersidn ya que los contratos futuros son para
fechas especificas de entrega. Aparte, el precio del ganado vivo debe analizarse teniendo en

cuenta el eje secundario del grafico.
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llustracion 24: Proyecciones de precios del CME. Fuente: Chicago Mercantile Exchange (ver anexo).

Como puede observarse, si bien en algunos casos hay algun tipo de bajas en el precio, la mayoria
de los valores de los precios, no caen con la misma velocidad que segun lo estimado con el
método de mean reversion.

Asi mismo, se analizaron los precios de los productos contemplados en el proyecto segun los
valores de la NCDEX (National Commodity and Derivatives Exchange) de India. La misma brinda
informacién y cotizaciones de diversos granos. De igual modo, estos datos y especificaciones
contractuales pueden verse en el anexo.
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llustracién 25: Proyeccion de precios del NCDEX (ver anexo).

Es importante remarcar que estos precios variaran en el tiempo y se vuelven mas precisos al
acercarse su fecha de entrega. Es relevante también, tener en cuenta estos precios a corto plazo
para el calculo de los margenes de cada producto.

2.2.1 Retenciones

Debido a que las proyecciones anteriormente explicadas fueron realizadas en base a los datos del
Chicago Mercantile Exchange, estos no seran los valores reales a los cuales se comercializardn los
granos en Argentina. Para poder obtener dichos valores serd necesario afectar las proyecciones
por los montos de retencién estipulados por el gobierno.

En la tabla presentada a continuacién se encuentran especificados los porcentajes de retencion
para los cinco cultivos en estudio.

Cultivos Retenciones

Soja 35%
Maiz 24%
Trigo 27,10%
Girasol 39%
Cebada 20%

-
Tabla 2: Retenciones aplicadas a los cultivos. Fuente: www.argentinamunicipal.com.ar

Los montos presentados anteriormente se mantendran constantes a lo largo de los tres afios de
estudio. Lo anterior principalmente se debe a que las retenciones y sus modificaciones se deben a
decisiones politicas, las cuales exceden el analisis de este trabajo y por ende su proyeccién.
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2.3 Costos Agricolas <~ | con formato: Titulo 2

Los costos agropecuarios se pueden diferenciar en costos fijos y variables. Entre los primeros, se
encuentra el conjunto de inversiones necesarias para adquirir los bienes requeridos para el inicio
de la actividad. Dentro de estos, se pueden mencionar los costos en instalaciones (silos, galpones,
etc.), maquinaria (tractores, cosechadoras, fumigadoras, etc.) y el alquiler de la tierra.

Por otra parte, los costos variables estan comprendidos por todos aquellos gastos cuya variacion
es sensible a la cantidad de hectareas labradas o a las toneladas de granos obtenidas. A

continuacion se procederd a explicar en detalle cada uno de ellos y su importancia para el
proyecto.

2.3.1 Costos fijos

Para el presente proyecto, la inversion en activos fijos se considera despreciable. Esto se debe
principalmente a que, la adquisicion de silos, tractores y cosechadoras, implican el desembolso de
una gran cantidad de dinero, lo cual no es justificable para proyectos donde la utilizacién de la
maquinaria sea inferior a 300 horas anuales.

En los graficos presentados a continuacién se pueden observar la evolucidn de los costos para
equipos de siembra:

uUss./ha
60
554
50 4
45 4
40
35
30
25 4
20 4
15
10
5
o

llustracion 26: Costo de los equipos de siembra segin cantidad de hectareas labradas por afio. Fuente: Revista
Agromercado N° 323-Marzo 2012

Entre las 500 a 1200 horas de uso se observa una importante reduccion de los costos, esto se<+
debe, principalmente, a la dilucion de los montos en mayores horas de trabajo. EI mismo
comportamiento se puede observar para los equipos de pulverizacién:
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llustracion 27: Costo de los equipos de pulverizacion seguin cantidad de hectareas labradas por afio. Fuente: Revista
Agromercado N° 323-Marzo 2012

Es por todo esto, que para realizar las actividades para la cuales se requieren dichos equipos, se+ {Con formato: Normal, Justificado

optara por la contratacién de terceros. Esto implicara que los costos se convertiran en variables ya
que los mismos serdn cotizados en ddlares por hectérea.

Alquiler

Los contratos de arrendamiento agricolas constituyen un caso de analisis particular dentro de los
costos fijos, en tanto estos se determinan en base al rinde del campo. El valor de dichos contratos
de alquiler, es generalmente calculado en base al rinde de la cosecha de soja (en quintales por
hectareas). En argentina los montos varian entre los 12 a 16 quintales anuales.

Aunque podriamos decir, en base a lo sefialado en el parrafo anterior, que el alquiler constituye un
costo variable en tanto depende del rinde. Su monto (en quintales de soja) se tomara como fijo a
lo largo del proyecto.

Los contratos se realizan por periodos de tres afios con posibilidad de renovacién por dos afios
mas. La principal causa de esto se debe a la recuperacion de la inversién, la cual se considera de 2
a 3 afios (como consecuencia de la necesidad de rotacion de cultivos, de no existir las mismas el
periodo de recuperacidn podria ser menor). Esto genera que el valor de alquiler en quintales, se
mantenga fijo durante la vigencia del acuerdo de explotacion.

2.3.2 Costos Variables
Los costos variables se dividen en dos grandes areas: servicios y gastos por insumos, considerados
gastos operativos de produccién y transporte como un costo de comercializacién. La primera
categoria consta de las actividades requeridas para asegurar una correcta siembra, crecimiento y
cosecha de los cultivos. Entre éstas se destacan la siembra, la fertilizacién, la pulverizaciéon o
fumigacién y la cosecha.

La segunda seccion abarca la totalidad de los costos incurridos en material para asegurar la calidad
de la tierra y el cultivo.

Servicios - ‘[ Con formato: Titulo 4

Siembra:La siembra se compone de todas las acciones necesarias para plantar las semillas
en el suelo con finalidad de cosechar sus frutos una vez que estos estén maduros. En el
sector agropecuario dicho trabajo se hace mediante mdquinas especiales llamadas
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sembradoras la cuales, utilizando discos de metal y gracias al accionar de un tractor, crean
surcos en la tierra, en los cuales se han de diseminar las semillas.

llustracion 28: Sembradoras

Fumigacion o pulverizacion:La distribucién de los productos quimicos utilizados en el agro
puede realizarse por medios aéreos o terrestres, dicho modo dependera tanto de las
caracteristicas del campo como del andlisis de los beneficios que conlleva cada uno.

Los medios aéreos son preferidos sobre los terrestres debido a que su implementacion no
requiere el pisar el cultivo lo que permite conservar la plantacion intacta. Sus desventajas,
por otro lado, se determinan en base a factores como la ubicacién, el clima y los elevados
costos. En lo que refiere a la ubicacién, la necesidad de pistas de despegue préximas al
campo genera un limitante a su rango de accion. En cuanto al clima, los factores climaticos
como el viento son fundamentales al momento de su seleccidn, debido a que los aviones
tienen un minimo de altura de vuelo (por seguridad) lo que reduce su efectividad en la
dispersion a la vez que la misma se ve afectada por la direccion y fuerza de las corrientes
de aire. Por ultimo cabe destacar que los costos operativos son superiores a los de los
medios terrestres.

=

llustracion 29: Maquina fumigadora terrestre.

Los medios de fumigacion terrestre, como el que se muestran en la foto superior,
constan de tractores de rodado angosto que, mediante aspersores distribuyen lo
quimicos. La ventaja de este método sobre el aéreo se encuentra en su mayor
rango de accidn, su efectividad en la dispersién por mayor proximidad con el suelo
y menores costos operativos. La desventaja recae en la necesidad de pisar el
cultivo para su implementacidn, lo cual genera dafios por aplastamiento del
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mismo. Se estima que por causa de la fumigacion terrestre se puede perder un 1%
del cultivo.

Debido a que el estudio de factibilidad se centra en un analisis genérico del sector
argentino, se optdé por el medio de fumigacidn terrestre. De esta forma no
existiran limitantes de accesibilidad al servicio por rango de accion.

Cosecha: La cosecha es la ultima actividad realizada en el campo, la misma
consiste en la recoleccion de los granos una vez que estos hayan madurado. Dicha
accion se realiza mediante equipos sumamente complejos llamados cosechadoras,
los cuales mediante sus diversos mecanismos de corte, trillado y limpieza extraen
el producto final. EI mecanismo de corte es el encargado de extirpar la planta del
suelo para su posterior procesamiento dentro del equipo. El cabezal de corte
utilizado en el equipo, varia dependiendo el cultivo que se esté cosechando. La
seccién de trillado se encarga de seccionar la vaina para separar los granos; y por
ultimo el mecanismo de limpieza separa los granos de otras particulas indeseadas

mediante el accionar de un ventilador de aire.

Ilustracién 30: Maquinas cosechadoras - - - ‘[Con formato: Parrafo de lista, Centrado

Es importante sefialar que, de los servicios descriptos hasta el momento, el de cosecha es
el Unico que no tiene un costo por hectédrea prefijado. EIl mismo variarad dependiendo de
los quintales obtenidos por hectdrea. Su valor es estipulado por la Federacion Argentina
de Contratistas de Maquinaria Agricola (FACMA) que se encarga de elaborar informes
trimestrales sobre las variaciones en el servicio.®

Insumos - ‘[Con formato: Titulo 4

Los insumos utilizados en la agricultura se dividen en cuatro categorias: fertilizantes, herbicidas,« - "[Con formato: Normal, Justificado

fungicidas e insecticidas. A continuacidn se explicard brevemente cada uno de los diversos
productos quimicos utilizados para los cultivos en estudio.

5 Para mayor referencia dirigirse al anexo “Tabla Costos Servicio de Cosecha”.
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Fertilizantes: El fertilizante es una mezcla que puede ser quimica u organica, utilizada en+ - - ICon formato: Normal, Justificado, Sangria: Izquierda: 1,25
cm

los suelos para asegurar un nivel estable de minerales y nutrientes requeridos para el buen
crecimiento de las plantas. En los cultivos en estudio los principales productos utilizados
son el superfosfato simple (SFS) y la urea granulada. Dichos productos aportan a los suelos
suplementos de calcio, fosforo, nitrégeno y azufre. Su aplicacidn se realiza antes de la
siembra o durante el proceso de la misma. Las dosis de aplicacion dependeran
principalmente de las caracteristicas de los suelos y el cultivo.

Insecticidas: La funcidn del insecticida es la de eliminar las amenazas de insectos y plagas
en los cultivos. Su aplicacidn se requiere mas de una vez durante el ciclo de crecimiento de
la planta, esto dependera de la cantidad de insectos que se registran sobre los cultivos y
de sus caracteristicas. En situaciones normales durante el ciclo de germinacién se llegan a
necesitar de dos a tres aplicaciones. Los productos utilizados son: Cipemetrina, Coragen,
quimicos para el control de chinches y orugas, y detametrina. Estas sustancias, atacan
plagas tales como las hormigas, orugas y chinches.

Herbicidas: Los herbicidas son el principal producto utilizado para combatir la aparicion de
yerbas indeseadas. Generalmente en los cultivos se realizan de dos a tres aplicaciones,
aunque la cantidad dependera de la frecuencia con la que se generen plantas indeseadas y
del tiempo que se deje el suelo en reposo sin cultivos. Su primera aplicacion se realiza
durante la preparacién del terreno para la nueva siembra con la aplicacién del barbecho.
El barbecho es el nombre cominmente dado al conjunto de productos quimicos utilizados
en la tierra como preparacion de la misma para la siembra. El mismo consiste
principalmente en herbicidas tales como Roundup full (cuyo principal componente es el
glifosato) y Metsulfuron, aunque su composicién variara dependiendo del cultivo y de las
condiciones de la tierra. Otros productos quimicos utilizados son el 24D80%, el Roundup
Max, el Glifosato y la Atrazina.

Fungicidas: Los fungicidas son sustancias quimicas utilizadas para prevenir el crecimiento
de hongos y mohos en las plantas. Al igual que en el caso de los insecticidas, la aplicacion
del producto se realiza con frecuencia sobre los cultivos, dependiendo de las
enfermedades que deban combatirse. Su aplicacidn se puede hacer tanto sobre la semilla
como sobre las hojas de la planta, lo cual dependera del momento de su aplicacion. Los
principales productos utilizados son el Super Fosfato Simple (SFS), Sol Mix y el Fosfato
Diamonico (PDA).

Transporte

La tercera categoria de costos variables, se refiere al servicio de transporte de los granos desde el
campo hasta el lugar de comercializacién. En la actualidad el cdlculo de esta tarifa es realizado por
CATAC (Confederacién Argentina del Transporte Automotor de Cargas). Dicha tarifa se divide en
dos categorias basadas en toneladas transportadas y km recorridos. La primera categoria es la de
fletes largos, la misma se basa en el trasporte de granos hasta los puertos de destino. La segunda
categoria es la de fletes cortos la cual consiste en distancias cortas hasta empresas compradoras
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de granos. En el caso de estudio debido a que la comercializacién del producto se realizara
préxima a su cosecha los destinos serdn las empresas cercanas por ende para el proyecto en
estudio se consideraran fletes cortos. La tarifa considerada fue de 21 uS$s por tonelada.

2.3.3 Analisis de costo por cultivo < { con formato: Titulo 3
A continuacidn se presentara una breve descripcion de la distribucién de los costos por cultivos.

Una breve resefia sobre los montos de inversidn requeridos por hectdrea y sobre los principales

elementos que componen los costos.

Soja de 1ra

La soja es uno de los cultivos con menor inversion por hectérea, lo que sumado a los altos precios
de cotizacion, lo convierten en uno de los cultivos preferenciales en el cual invertir. En Argentina,
sus costos de inversién por hectdrea, son de aproximadamente 265,5 USS. Su distribucion se
puede ver expresada en el cuadro presentado a continuacion:

—
+Barbecho 8.62
+ Fertilizante 15 Insecticida
+ Herbicida 29.17 8%
+ Insecticida 215 Funguicida
=IServicios 146.63
Cosecha 85.30
Fertilizacion 5
Fumigacion Barbecho 5.48
Siembra 32.53
Pulverizacion/Fumigacion 18.31
* Funguicida 22
#Semilla 22.59 Barbecho
Total I 265.51 8%
Ilustracion 31: Distribucidn de costos de la Soja de primera (ver anexo). - ‘[Con formato: Parrafo de lista, Centrado

Del grafico anterior, se puede observar que le mayor parte de los costos se encuentra distribuida
en los servicios, representando el 55% de la totalidad de la inversion. Por otra parte, los gastos en
insumos solo abarcan el 45%.

Dentro de los costos en material, se destacan los gastos en lo referente a control de plagas,
enfermedades y hierbas, los cuales presentan los gastos mas representativos. Esto se justifica
considerando la frecuencia con la que diversos insectos, hongos y otros facotres atacan a las
plantas. Se considera que durante la germinacion de la soja, la planta se enfrenta entre tres y
cuatro veces a problemas de estas caracteristicas®.

Soja de 2da <l ‘[ Con formato: Titulo 4

En el caso de la soja de 2% las inversiones son menores que en el caso anterior. Esto se debe a que
la soja de primera se siembra y cosecha en etapas posteriores a la de segunda, lo que genera que
dicho cultivo se pueda sincronizar con la siembra de trigo. Esto implica menores inversiones en

6 Datos obtenidos de entrevista con el Ingeniero Agrénomo Ariel Chiotti.
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fertilizantes. Ademas, un menor lapso de germinacion hace que el promedio de enfermedades y
plagas que pueden atacar al cultivo sea menor. Como consecuencia directa de lo dicho
anteriormente, los gastos por hectdrea rondan los 229 USS.

Etiqueta de Fila B Total uss/hedliEre usshhect

+ Fertilizante 15
+/Funjicida 2.8 '"55;;‘“’3
+Herbicida 20.4 Pungutcida
+Insecticida 6.8 7%
= Servicios 125.48

Cosecha 74.21

Fertilizacion 5

Pulverizacion/Fumigacio 13.73

Siembra 32.53
+ Funguicida 16
+Semilla 22.59 Fe":i;:"“
Total General 229.07

llustracidn 32: Distribucion de costos de la Soja de segunda (ver anexo).

Se puede observar que la distribucion de los gastos se asemeja a lo visto anteriormente en la soja
de 1™, esto es correcto en tanto se trata de cultivos idénticos, pero plantados en diferentes fechas
a causa de sus diferentes periodos de germinacion.

Maiz

A diferencia de la soja, el maiz es uno de los cultivos con mayores gastos operativos. En promedio
por hectarea se deben invertir 464 USS. Esto se debe, en parte, a los altos costos que representa la
compra de las semillas. La bolsa de 50 Kg esta cotizada en 135 USS y se requiere
aproximadamente una bolsa por hectdrea. A esto también se le suman la inversiones en
fertilizantes, la cuales representan un 22% de la inversion total y los gastos en servicios que
rondan los 171,5 USS por hectérea (representando un 37%).

“aie ‘[Con formato: Titulo 4

Totalof usshect
+Barbecho 6.62
+Fertilizante 100.725 Herbicida
+/Funguicida 15.75 7% Insecticida
“Herbicida 33175 o%
+Insecticida 11
+Semilla 135
=Servicio 171.53
Aplicacién Sol Mix 5.54
Cosecha 109.24
Fertilizacion 5
Fumigacion Barbecho 5.48
Fumigacion/Pulverizaciol 13.73 2%
Siembra 32.53
Total General 463.90

llustracion 33: Distribucion de los costos del cultivo de Maiz (ver anexo).
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Trigo
El trigo es otro de los cultivos que presentan elevados gastos en insumos y servicios. Para la
explotacion del mismo se requiere invertir aproximadamente 346 USS por hectarea.

Los mayores gastos se centran en la necesidad de diversos servicios, los cuales representan un
40% del total.Por el lado de los insumos los mayores gastos se encuentran en fertilizantes con
64,26 USS por hectarea (un 36% de los gastos totales). Esto se debe principalmente, a la alta
demanda de nutrientes por parte del trigo. Por lo que se utilizan 84 kg de Fosfato Diamonico por
hectérea. Otro gasto importante se encuentra en la compra de semillas cuya cotizacién durante el
presente afio, es de 22 USS por bolsa de 50 kg.

Tousshect
+Barbecho 6,35
+ Fertilizante 125,26
+ Funguicida 15,75
+ Herbicida 15,04
#Insecticida 2,85
+Semilla a4
=IServicios 137,04
Cosecha 75,71
Fertilizacion 5
Fumigacién Barbecho 5,48 Funguicida
Fumigacion/Pulverizacién 18,31
Siembra 32,53 Barbecho
Total general 346,29 2%
llustracion 34: Distribucion de los costos del cultivo de Trigo (ver anexo).
Girasol

Las inversiones requeridas para este tipo de cultivos, son de aproximadamente 290 uSs por
hectdrea. Esto principalmente se debe a los elevados costos de los servicios, los cuales
representan un 43%. Otro gasto destacable se encuentra en los herbicidas, los cuales abarcan un
22% del total. El alto gasto en esta categoria se debe a los valores de dos de los tres productos
quimicos utilizados: la graminicida cotizada en 73,7 uSs/litro y el Twin Pack de 18,75 uSs/litro.

sumof Usshect
*Barbecho 6.35
+Fertilizante 45.9
*/Herbicida 64.24
+Insecticida 3 Insecticida
~IServicios 124.52 1%
Cosecha 63.20
Fertilizacion 5
Fumigacion Barbecho 5.48
Fumigacion/Pulverizacio 18.31
Siembra 32.53 Funguicida
+ Funguicida 8 3%
#Semilla 37.95 Barbecho
Total General 289.96 7%

llustracion 35: Distribucion de los costos del cultivo de Girasol (ver anexo).
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Cebada

La inversion en cebada se asemeja a la necesaria para la soja de 1™. Esto principalmente se debe a
los gastos en servicios lo cuales representan el 54% del total. En los insumos, se destacan los
gastos en fertilizantes (23%) y semillas (10%). La baja inversion en fungicidas e insecticidas se debe
a la buena resistencia que tiene la planta para resistir el ataque de hongos y la baja frecuencia con
la que la misma es atacada por las diversas plagas.

Total Usshect
+/Barbecho 6,62
+ Fertilizante 61 Funguicida
+ Funguicida 48 2%
+/Herbicida 20,385 Insecticida
+Insecticida 2,09 1%
+Semilla 28
-IServicios 146,21
Cosecha 84,88
Fertilizacion 5
Fumigacion Barbecho 5,48
Fumigacion/Pulverizacion 18,31 parbecho
Siembra 32,53 2%
Total General 269,10

llustracion 36: Distribucion de los costos del cultivo de Cebada (ver anexo).

2.4 Proyeccion de los costos agricolas

Los costos para los afios 2013,2014 y 2015 se proyectaron en base a los estudiados para el afio en
curso. Ademas, se estudid la evolucidn en los Ultimos diez afios, de los principales productos y
materiales comprendidos en las categorias de servicios e insumos necesarios para la produccién
agricola. Dentro de los mismos se analiz6 la evolucidén anual (porcentual) para la Atrazina, el
Fosfato Diamonico, el Glifosato, el Gasoil y el Misil, los cuales representan el 72% de los costos
operativos totales. Una vez obtenidos dichos incrementos porcentuales, se realizd una
ponderacion de la influencia de los diversos costos sobre la inversidn total por hectarea, para
finalmente obtener el aumento porcentual de los costos totales por afio.

En los casos de la Atrazina y el gasoil, la evolucidn de los costos durante el periodo abarcado entre
1991 y 2011 presenta una tendencia general de decrecimiento para la primera, y de crecimiento
para el gasoil. En el caso de la Atrazina el decrecimiento es del 2,33% anual, mientas que el gasoil
crece en promedio un 4,53% por afio.
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Atrazina y Gasoil
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llustracion 37: Datos histéricos obtenidos de la revista Agro Mercado N° 322 y 323 (Febrero y Marzo)

En el Misil la tendencia generalizada fue de una disminucién del precio en 2,92% por afio. Mientras
que el Fosfato Diamonico tuvo un alza en su valor del 11,07% anual.

Misil y Fosfato Diamonico
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llustracion 38: Datos histéricos obtenidos de la revista Agro Mercado N° 322 y 323 (Febrero y Marzo)
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El glifosato, por su parte, presenta una leve tendencia incremental en sus precios, a lo largo de los
diez afios de estudio. Dicho aumento es aproximadamente del 0,05% anual, y se debe al aumento
de la demanda del herbicida para combatir las diversas plagas que afectan a los principales
cultivos del pafis.

Glifosato
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llustracion 39: Datos histéricos obtenidos de la revista Agro Mercado N° 322 y 323 (Febrero y Marzo).

Mediante la lectura del anadlisis de los cinco productos descriptos anteriormente, se llegé a la
conclusién de que los costos por hectarea sufren un aumento del 4,12% anual. A continuacidn se
presenta la proyeccidn de los costos de los cultivos del proyecto para lotes de 575 hectareas.

2012 2013 2014 2015
Cultivos Crfsto Alquiler UELE]) a C(fsto Alquiler s
variable variable
Soja 1° 266 219 688 553,4| 276 206 71,9 5544 288 195 75,2 5581 300 190 78,6 567,9
Soja 2° 229 219 47,3 4954| 239 206 49,5 494,0| 248 195 51,7 4951| 259 190 54,0 502,2
Maiz 464 219  172,0 855,0| 483 206 179,8 868,9] 503 195 188,0 886,0] 524 190 196,55 909,8
Trigo 346 219 753 640,6] 361 206 78,7 6453| 375 195 82,2 652,71 391 190 86,0 666,5
Grirasol 290 219 43,0 552,00 302 206 450 552,9] 314 195 47,0 5564 327 190 49,1 566,1
Cebada 184 219 86,0 4893| 192 206 89,9 487,8] 200 195 94,0 48838| 208 190 98,2 4958

llustracién 40: Proyeccién de los costos agricolas u$s/hect

Podemos observar que, con el correr del tiempo, los costos totales decaen como consecuencia
directa de una disminucién en los costos de alquiler. Es importante sefialar, que esta disminucién
se debe a que los mismos estan ligados fuertemente al precio de la soja, el cual decae segln sus
proyecciones.
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2.5 Coeficientes agricolas para el modelo
En la siguiente tabla se muestran los coeficientes utilizados para cada lote y cada semestre
utilizados en el modelo:

Semestre

3 4
AGIES] 125,952 | 118.483 | 118.483 | 112.167 | 112.167 | 109.054
\EIF0E] 289.484 | 252.837 | 252.837 | 220.262 | 220.262 | 199.582
Costo 318.188 | 318.798 | 318.798 | 320.901 | 320.901 | 326.562
\(EFh] 132.903 | 108.940 [ 108.940 87.371| 87.371 72.932
Costo 284.872 | 284.059 | 284.059 | 284.679 | 284.679 | 288.792
\(ElFh) 325.109 | 253.851 | 253.851 | 236.493 | 236.493 | 213.360
Costo 491.620 | 499.616 | 499.616 | 509.421 | 509.421 | 523.112
\EIGCM - 9.169 17.689 17.689 25.717 | 25.717 40.639
Costo 368.347 | 371.038 | 371.038 | 375.308 [ 375.308 | 383.226
Margen 33.200 50.214 50.214 66.617 | 66.617 80.391
Costo 317.409 | 317.926 | 317.926 | 319.930 | 319.930 | 325.484
VEIERE] 300.191 | 324.319 | 324.319 | 347.943 | 347.943 | 369.039
Costo 281.340 | 280.473 | 280.473 | 281.041 | 281.041 | 285.105

Soja 1°

Soja 2°

Maiz

Trigo

Girasol

Cebada

Tabla 3: Coeficientes de las actividades agricolas utilizados en el modelo.

2.6 Estructura Econdémica de la Produccion Ganadera

La estructura de costos de una explotacién ganadera resulta compleja por contar esta con un
producto vivo que puede ser comercializado en diversas etapas de su vida. A esta complejidad se
suma el hecho de que las hembras que se producen, son consideradas tanto un producto final,
como un medio de produccidn o materia prima en si.

La finalidad de este andlisis es la de obtener los coeficientes de costos necesarios para plasmarlos
en el modelo de Programacién Lineal que se utilizard. Para esto se dividiran los costos en dos
etapas, una de Cria y otra de Invernada y Produccién de Alimentos.

Los costos se basardn en una explotacion con 600 madres que producen aproximadamente 500
crias al afio. La mayoria de estas crias son engordadas y vendidas para consumo, mientras que otra
parte permanece como reposicion. (Nota: Explotacion El Paraiso y MonMapu)

2.6.1 Raza

La raza en la que se basan estos costos es en la produccion de crias “Careta”, raza muy solicitada
en el mercado por su buena velocidad de engorde. Se destina tanto al consumo interno como a la
exportacion. Esta raza es una cruza entre madres Aberdeen Angus con toros Hereford.

Las caracteristicas de baja heredabilidad, como fertilidad, habilidad materna y supervivencia,
manifestarian mayores niveles de vigor hibrido con respecto a caracteristicas de alta heredabilidad
como las relacionadas con produccion y caracteristicas raciales. De este modo, la etapa productiva
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de cria obtendria los mayores beneficios del cruzamiento, traduciéndose en niveles superiores de
rentabilidad en la empresa.

Los terneros Careta manifiestan superioridad genética en caracteristicas como supervivencia, peso
al nacimiento, tasa de crecimiento predestete y peso al destete. Al realizarse un diagnéstico del
sistema productivo, tomando estos rasgos en conjunto, se alcanzarian valores superiores de peso
total (kg) de ternero destetado por vientre en servicio.

llustracion 42: Toros Hereford.

Proyecto Final de Ingenieria Industrial 40



Determinacion de los Datos Necesarios

llustracion 43: Terneros Hereford y Careta.

2.6.2 Coeficientes para el modelo

Con este analisis econdmico se llega a los valores de las constantes en Inversion Inicial, Costos
Operativos y Precios de Ventas por semestre. Estas constantes se utilizardn en el modelo de
programacion lineal que se desarrolla mas adelante. Se dividié el negocio de cria e invernada y
pasturas para permitir que el modelo simule la posibilidad de realizar uno u otro negocio
independientemente.

El modelo requiere que se proyecte por 6 semestres para poder correr el programa por un periodo
de tres afios. En cada caso se detalla el criterio con el que se calcularon las constantes, asi como
también el criterio con el que fueron proyectadas.

En el analisis econdmico se presentan valores en pesos de 2012. En cambio, las constantes del
modelo necesitan ser en doélares para permitir una mas directa comparacién con los precios
internacionales de los commodities’.

Con la serie histdrica del Banco Central de la Republica Argentina se calculé la tendencia del délar
para poder proyectarla. Se obtuvo la siguiente proyeccién:

7 Datos del délar de la pagina de PG&A Proyecciones Econémicas
http://www.greaves.com.ar/noticias/val/52242/el-futuro-del-dolar.html
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llustracion 44: Proyeccion de la cotizacion del délar.

Esta tendencia al alza moderada es el comportamiento esperado del ddlar a mediano plazo
siguiendo el proceso de devaluacion paulatina de los ultimos afios.

La otra variable de gran peso para esta actividad es el valor de la carne. Este valor se encuentra
determinado por el precio que se paga por el animal en pie. Se tomo el valor del ternero por
resultar este representativo, las demds categorias de bovinos acomparian el valor del novillo. Con
una serie historica se proyecto la tendencia en la evoluciéon de este precio.
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llustracion 45: Proyeccion de los precios del novillo.
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Esta tendencia alcista en pesos se condice con los valores esperados para el animal en pie®, y sigue
la inflacién en pesos local. Estos valores se usaron para proyectar el valor de compra de animales,
el de ventay el costo de los alquileres (los contratos son en kg de novillo de arrendamiento).

Cria
La inversion para esta produccién es en animales. Se deben adquirir vacas y toros que permiten la
produccion de aproximadamente un ternero por afio.

Precio Total
madres $2.000 $1.080.000
madres viejas $1.500 $90.000

30 Toros $10.000 $300.000

Inv total Animales $1.470.000

Tabla 4: Inversion en animales para el proceso de cria.

La gestacidn de los terneros es de 9 meses y se sirve a la vaca por 3 meses mas. Se realiza un
destete precoz para acelerar la recuperacion de las madres. Las vacas que se encuentren secas
luego del primer servicio reciben un segundo servicio de tres meses, esto aumenta
significativamente la prefiez. Las que sigan secas luego de la segunda tanda de servicios son
vendidas para consumo. De la misma manera se descartan los toros que llegan a una edad
avanzada o no presentan buen estado de salud.

Para mantener la produccidon se destinan partes de las crias para reemplazar las madres vendidas.
Para el reemplazo de los toros se compran en cabafias animales con buena genética.

15 % de madres 90 (de las crias)

10 % de toros 3 S 10.000 $  30.000
Tabla 5: Reposicidn anual de madres.

Con las técnicas de destete precoz y repaso de servicio, se obtiene aproximadamente el 85% de
paricion sobre el total de madres. Esta es una proporciéon que se mantiene constante en todos los
afios de produccidn de las explotaciones estudiadas, tanto en afios buenos como en periodos de
sequias. De esta produccion se sacan las madres de reemplazo.

Crias
Hembras 255 Menos Reposicidn
Machos 255

8 Articulo de expectativa del valor de la carne; http://www.lanacion.com.ar/1398889-importante-suba-del-
valor-del-novillo
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Asociado con esta produccion hay una serie de gastos semi fijos. Estos dependen parcialmente del
volumen de produccién, pero no pueden modificarse de un afio a otro con la variacion de la

produccion.
Empleado S 58.500
MO Destete S 8.000
Alimento Destete S 24.000
Veterinario S 36.000
Sanidad $ 16.500
GasOil S 4.800
Siembras S 42.000
AmortMaq Siembra S 14.293
Rollos/Embolsado S 15.000
Imprevistos S 30.000
TOTAL / afio $ 261.093

Tabla 6: Gastos anuales de produccion.

Se tiene en cuenta el empleado que mantiene el funcionamiento del campo y el rodeo. Aparte se
detallan los trabajos del destete precoz (aproximadamente cuatro meses) y el costo de veterinaria.
Todos estos costos son integramente referidos a la mano de obra y seran proyectados con el
indice de mano de obra.

Los gastos de sanidad, siembra y alimentacidon de destete presentan un precio dolarizado, con lo
que serdn proyectados junto con la cotizacion del ddlar.

También se debe considerar los gastos de transportes de los animales cuando son vendidos. Los
terneros no van directamente a consumo, si no que son destinados a otros establecimientos para
su engorde o servir como madres. El costo del viaje es de aproximadamente $5000 por viaje
dentro de la zona pampeana, la cantidad de cabezas que se pueden transportar por viaje son cerca
de 60.

Costo por viaje S 5.000
Cabezas por trans 60
Viajes Anuales 7|
Costo transporte S 35.000

Tabla 7: Costos anuales de transporte.

Por otro lado el costo de alquiler se valia en kilogramos de novillo de arrendamiento, con lo que
se espera que este costo aumente a la par del precio de venta del animal en pie. Alquiler por 2500
hectdreas a 10 kilogramos de novillo de arrendamiento por hectdrea por afio. El costo de este
novillo de arrendamiento es de $9,61.
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Alquiler de la tierra

Tabla 8: Monto del alquiler de la tierra por afio.

El resultado al que llegariamos con el proceso de cria Gnicamente seria el siguiente:

Ventas Terneras 3 247.500

Terneros S 382.500
Vacas Viejas S 135.000
Costos Semi Fijos S 261.093
Alquiler S 240.250
Reposicién S 30.000
Utilidad Ut. Bruta S 233.657
% sobre ventas  37,09%

Tabla 9: Esquema de ventas y costos para el proceso de cria.

Estos costos para una explotacion con 600 madres es traspolable a explotaciones de mayor o
menor tamafio. Se utilizara de esta manera para la generacién del modelo.

Coeficientes para el modelo de cria
Las constantes en délares que se armaron para el modelo de programacion lineal tuvieron en

cuenta los siguientes criterios:

e Precios del ganado en pie evolucionando como el precio del novillo (Ver arriba). Aumento
con la inflacidn en pesos, y presenta un leve aumento en ddlares.

e En consecuencia, se puede esperar una suba en el valor de venta en ddlares. Seguido del
aumento del costo de alquiler y de reposicién, relacionados con el precio del ganado.

e Los otros insumos y el costo en mano de obra se suponen constantes en ddlares. Esto es
de esperarse por varios insumos importados y una actualizaciéon de sueldos acorde al
dolar.

e La inversidn inicial en animales se recupera luego de los tres afios, por el aumento del
valor de los animales el recupero, en términos nominales, es mayor que la inversion inicial.

Las constantes en ddlares para los 6 semestres a modelizar serian las siguientes:

Semestre

WEEE ] 338242,1 475968,1
Costo
Margen

Alquiler

65470,87| 67103,48| 68817,75] 70617,74| 72507,74] 74492,26
-65470,9] 123084,7| -68817,7| 139068,2| -72507,7| 156690,3
29022,62 30474| 31997,96| 33598,14| 35278,34| 37042,56

Cria

Tabla 10: Coeficientes de la actividad de cria utilizados en el modelo.
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Invernada

El objetivo de la invernada es engordar los animales para que adquieran el peso 6ptimo para ser
vendidos. Esto se logra en corrales donde se encierra a los animales de a grupos, segln su sexo y
su etapa de crecimiento para lograr optimizar la alimentacion que se les proveera.

Tanto machos como hembras pasan por dos etapas. Primero por una recria donde se los lleva de
los 120kg a los 250 kg para las hembras y 350 kg para los machos. Luego se modifica la dieta para
gue contenga mayor energia y lograr una terminacion, a esto se llama engorde y lleva los animales
hasta los 400 kg las hembras y hasta 425 kg para los machos.

Las dietas, determinadas por un veterinario experto en ganado, difieren segun la categoria:

Ingrediente Inclusion $/Kg. Costo Relat.
Silaje Sorgo Granifero Medio Grano 74,66% 0,11 0,084
Pellet de Girasol 33 % 9,91% 0,56 0,055
Cebada 14,13% 0,48 0,068
Urea 0,25% 2,8 0,006
Mezcla Mineral Terneros 1,06% 2 0,021

Costo total por kg 0,236

Tabla 11: Dietas para la actividad de recria.

Ingrediente Inclusion $/Kg. Costo Relat.
Silaje Sorgo Granifero Medio Grano 63,16% 0,11 0,071
Pellet de Girasol 33 % 8,51% 0,56 0,047
Cebada 26,66% 0,48 0,128
Urea 0,52% 2,8 0,014
Mezcla Mineral Terneros 1,15% 2 0,023

Costo total por kg 0,285

Tabla 12: Dietas para la actividad de engorde.

También es importante el consumo diario. Esto es entre 12 y 20 kg diarios, dependiendo del sexo y
categoria del animal. Esto determina la dieta que se proporciona.

Para la alimentacidon hay que tener en cuenta el factor de conversion de los alimentos en
kilogramos de carne. Este valor va entre 16 y 20 kg de alimento por kg de carne ganado.

Mas adelante, en el titulo de pasturas, se detallan los costos de produccion de la cebada y el sorgo
que se producen en el mismo establecimiento donde se hace el engorde por una cuestién
logistica.

La alimentacidn solo determina una parte de los costos de la invernada, también hay que tener en
cuenta lo que se determina como costo de pensidn. En este se computa el costo por el empleado y
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veterinario que mantienen el rodeo en encierro; asi como también los costos de los corrales, silos,
y elementos para la alimentacion de los animales. Estos se distribuyen en los animales que se
sirven de estas pensiones.

También se tienen en cuenta las amortizaciones de la planta de silos y los equipos que se utilizan
para la alimentacién. Estos equipos son comprados al principio, pero el costo asociado es solo la
amortizacién de los mismos.

Aungque menor en comparacion con los anteriores, es importante el alquiler de la tierra. Se utilizan
solo 4 hectareas a un costo de 30 kg de novillo de arrendamiento por hectéarea por afio.

Podemos entonces definir los costos anuales con la siguiente estructura:

Valor vu Amort. al afio ‘

10X15mts Galpon $ 90.000 20 S 4.500
210m2 Platea Hn + Instelect $ 15.750 30 S 525
Balanza p/animales S 33.000 20 S 1.650

ax Silos 60tn $ 54.000 20 S 2.700
1X Silos 25tn $  9.000 20 S 450
2X Chimango 6mts $  5.400 15 S 360
3X Chimango 9mts $ 12.150 15 S 810
1X Chimango 15mts $  9.000 15 S 600
1X Aplastadora 7tn/h S 36.000 15 S 2.400
Mixer Balanza $  50.000 15 $ 3.333

Tractor usado S 80.000 15 S 5.333

Minipala cargadora $104.400 15 S 6.960

TOTAL $498.700 S 29.622

4 ha Alquiler de tierra S 1.153
Costos de Pensién $ 68.040

TOTAL ANUAL $ 98.815

Tabla 13: Estructura de costos anuales para la invernada.

Este esquema determina un grupo de costos fijos que se tienen en cuenta para la actividad de
invernada.

La idea es que los animales entren en estado joven y salgan completos para la venta, esto es con
entre 400 y 450 kilogramos.

El precio que se paga por los animales es el precio por kg vivo del mercado de Liniers menos el
11%. Este porcentaje es el que cobra quien realiza la comercializacion y transporte.
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El valor de venta se forma teniendo en cuenta los siguientes pardmetros:

Cantidad |kg [S/kg Con transporte
165|400 $ 10,50 | $ 9,35
255|420[ $ 11,25 S 10,01

Tabla 14: Precios de venta.

Con estos datos se arma un estado de resultados que representa el negocio.

Ventas Hembras $ 660.000
Machos $  1.071.000

Costos Terneras S 247.500
Terneros S 382.500
Alimentacion S 539.496
Fijos $ 98.815

Utilidad Bruto S 462.689
% sobre ventas  26,73%

Tabla 15: Esquema de ventas y costos.

En este caso tenemos en cuenta los costos para alimentar los aproximadamente 450 terneros
producidos en la etapa de cria, pero es facilmente traspolables a otras escalas.

Pasturas

Para la alimentacidon de los animales en engorde se destinan una buena cantidad de hectareas
para alimentacién de los mismos. En ellas se produce tanto sorgo como cebada forrajera. La
ventaja de estos dos cultivos es que son uno de verano y otro de invierno, y pueden rotarse entre
si, lo que permite una dptima utilizacidn de los lotes. También presentan la combinacién justa de
fibra (sorgo) y energia (cebada) que resulta conveniente para el engorde.

Se estudiaron los costos de desarrollar estos cultivos no en tanto detalle como en la seccién de
agricultura de este trabajo por el simple hecho que no se necesitan tantos insumos y esto se
presenta como una actividad complementaria a la cria y engorde que resultan mas significativas.

Sorgo p/silaje  Produccién 15000 kg/ha
Implantacién 350 $/ha
Implantacién 0,023333333 S/kg

230000 kg/bolson
Picado + Embolsado 15000 $/bolson
Picado + Embolsado 0,065 S/kg
Alquiler de medio afio 00,0096 S/kg
Amortizacién de Maq 0,00063 S/kg
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TOTAL $ 0,098797 $/kg

Tabla 16: Costos del sorgo para Silaje.

Cebada Produccidn 1800 kg/ha

Forrajera Implantacion 350 $/ha
Implantacién 0,194444444 S/kg
Recolecciéon 250 $/ha
Recolecciéon 0,138888889 S/kg

Alquiler de medio afio 0,080091667 S/kg
Amortizacién de Maq 0,005293827 S/kg

TOTAL $ 041872  $/kg

Tabla 17: Costos de la Cebada Forrajera.

De esta manera se llega a un costo por kilogramo de cada uno de estos alimentos con los que se
alimentard a los animales en la invernada.

Coeficientes para el Modelo de Engorde
Las constantes en ddlares que se armaron para el modelo de programacion lineal tuvieron en
cuenta los siguientes criterios:

e Precios del ganado en pie evolucionando como el precio del novillo (Ver arriba). Aumento
con la inflacién en pesos, y presenta un leve aumento en doélares.

e En consecuencia, se puede esperar una suba en el valor de venta en ddlares. Seguido del
aumento del costo de alquiler y de reposicién, relacionados con el precio del ganado.

e Los otros insumos y el costo en mano de obra se suponen constantes en doélares. Esto es
de esperarse por varios insumos importados y una actualizaciéon de sueldos acorde al
délar.

» Los alimentos se mantienen constantes en ddlares. De esta manera aumentan
gradualmente.

» En este caso la inversion inicial es en forma de equipos e instalaciones. Se asume un valor
de recupero de libros al final de los tres afios.

Las constantes en ddlares para los 6 semestres a modelizar serian las siguientes:
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Inversion

114749,2

Semestre

83243,84

Costo

275858,2| 283477| 291476,8| 299876,6

308696,6

317957,6

Engorde

Margen

124074,5| 136455,8] 149456,2] 163106,9

177440,1

192490,2

Alquiler

24660,15| 25893,37| 27188,27| 28547,92

29975,56

31474,6

Tabla 18: Coeficientes de la actividad de engorde utilizados en el modelo.
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Capitulo 3: Elaboracion del modelo de Programacién Lineal

3.1 Supuestos de la Programacion Lineal®

3.1.1 Supuestos de proporcionalidad y de aditividad
La funcion objetivo para una Programacion Lineal (PL) debe ser una funcidn lineal de las variables
de decision. Esto acarrea dos consecuencias:

1. La contribucién de la funcion objetivo para cada variable de decisién, es proporcional al
valor de esta.

2. La contribucion a la funcion objetivo para cualquier variable, es independiente de los
valores de las otras variables de decision.

De manera similar, el hecho de que cada restriccién de PL deba ser una desigualdad lineal, o una
ecuacion lineal tiene también, dos consecuencias:

1. La contribucién de cada variable al primer miembro de cada restriccién, es proporcional al
valor de la variable.

2. La contribucidn de una variable al primer miembro de cada restriccion, es independiente
de los valores de la variable.

La primera consigna que se da en cada lista, se denomina supuesto de proporcionalidad de la
programacion lineal. La consecuencia 2 de la primera lista, implica que el valor de la funcidén
objetivo es la suma de las contribuciones de cada una de las variables, y la consecuencia 2 de la
segunda lista, es que el primer miembro de cada restriccion es la suma de las contribuciones de
cada variable. Por esta razdn, la segunda consecuencia de cada lista se denomina suposicion
aditiva de la programacion lineal.

3.1.2 Programacion Entera Binaria

Un problema de Programacion Entera, es un PL en el cual se requiere que algunas o todas las
variables, sean enteros no negativos. En el caso de que todas las variables deban ser enteros, nos
encontramos frente a un problema puro de programacién con enteros.

Si ademas se requiere que todas las variables sean iguales a 0 0 a 1, el problema recibe el nombre
de Programacion Entera Binaria.

3.1.3 Supuesto de certidumbre
Para esta suposicion, se requiere conocer con certeza todos los parametros del modelo
(coeficiente de la funcién objetivo, segundo miembro y coeficientes tecnoldgicos).

9 Winston, W. 2004 Investigacion de Operaciones. Editorial Thomson
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3.1.4 Supuesto de no negatividad
Para las variables auxiliares que se puedan llegar a utilizar en el modelo, determinaremos que las
mismas, en tanto no sean binarias, ni enteras, deban ser positivas.

3.1.5 Venta de la totalidad de la produccién

Para el cdlculo de los mdargenes de ganancia, supondremos que el inversor tiene acceso a un
mercado tal, que le permita vender todo lo que produzca. Los niveles de produccién manejados en
el presente trabajo, no son lo suficientemente elevados como para establecer lo contrario. De este
modo, no hay necesidad de contemplar casos en los que solo se venda un cierto porcentaje
“aleatorio” de lo producido.

3.2 Funcioén Objetivo

En Programacion Lineal, definimos como funcién objetivo a aquella que se quiere maximizar o
minimizar. En este caso, la funcion objetivo sera aquella que maximice el beneficio econédmico, de
acuerdo con lo que se produzca en cada lote del campo. En una primera aproximacion, estara
definida como:

wn
1

Siendo X, una variable binaria, que indica si se realiza (1) o no (0) la actividad “i” en el lote j” en

el transcurso del semestre“k”. Ademas, los conjuntos “i j k” quedardn definidos entonces como:
i = {soja 1°,soja 2°,trigo, maiz, cebada, girasol, cria, engorde}
j ={lote 1,lote 2, ..., lote 6}

k = {semestre 1,semestre 2, ..., semestre 6}10,

win

en el lote %

wn
1

Definimos a M;j; como el beneficio que representa realizar cada actividad
durante el semestre“k”. Estos coeficientes de contribucién marginal, se calcularan para cada
periodo y cada actividad, como la diferencia entre los precios y los costos proyectados
anteriormente (por hectarea), multiplicados por la cantidad de hectareas del lote.

Ahora bien, los costos introducidos en los coeficientes M;j;, solo contemplan los costos variables
de cada una de las actividades, pero no consideran los costos fijos que éstas acarrean, ni el alquiler
del campo, en el caso de que sea conveniente realizar el emprendimiento. Es por eso que se debe
reformular la funcién objetivo segun:

10 Los semestres considerados en el proyecto van de marzo a agosto en el caso de los semestres de invierno
o impares, y de septiembre a febrero en el caso de los semestres de verano o de numeracion par.
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En donde las variables a;, son variables binarias que indican si estan (1) o no (0) activos los costos
fijos Fydurante el ultimo semestre, relacionados a las inversiones iniciales requeridas para cada
lote.

El motivo por el cual utilizamos ajg en la ecuacion de costos fijos, es porque como los contratos
son de 3 aflos como méximo, se utilizard como restriccién del modelo mds adelante que si un lote
fue alquilado en algin momento del tiempo, estara alquilado en el Gltimo semestre del ejercicio.

Estas variables serdn de gran importancia luego, en tanto generaran conjuntos de restricciones por
si mismas.

Vale aclarar, que lo escrito anteriormente es una simplificacion, en tanto en el modelo, los costos
fijos estan diferenciados en costos fijos de adquisicion, e ingresos fijos por ventas. Los ingresos por
ventas se sumaran si o si (siempre que se haga la inversion inicial) al final del ejercicio de 6
semestres, en tanto se pretende mostrarle al inversor cual seria el resultado de abandonar el
proyecto una vez terminado dicho periodo. Esto, como la mayor parte del modelo, es algo que se
puede cambiar si se desea pensar otro escenario.

3.3 Restricciones del modelo
En este apartado, se explicara el desarrollo de todas las ecuaciones que funcionan para delimitar
los valores que pueden tomar las variables del modelo.

3.3.1 Realizacion de una sola actividad en un lote determinado en un periodo
determinado

Aunque parezca evidente, es necesario especificar en el modelo, que solo se puede llevar a cabo
una actividad por vez, en cada uno de los lotes. Para lograr esto, necesitaremos del siguiente
conjunto de inecuaciones:

8
in,-k <1 V(b
i=1

Esto significa que la sumatoria de cada variable binaria por lote, en un mismo periodo, estd
limitada, como maximo, a la eleccién de una sola actividad. Esto genera un total de 36
inecuaciones para el modelo, una para cada combinacidn jk.

3.3.2 Restricciones por tipo de actividad (ganaderia vs agricultura)

Al haber contemplado caracteristicas distintas para los lotes, segun el tipo de actividad a realizar
en el mismo, ya sea agricultura o ganaderia, generamos la necesidad de anular, para cada lote,
aquellas actividades que no puedan hacerse en los mismos, ya sea por falta de condiciones, o
porque seria un desperdicio en cuanto a los rindes.
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Es por esto, que se determinaran para el modelo, tres tipos de lotes, uno apto para cria, uno para
engorde y otro para el resto de los cultivos. A modo de diferenciarlos, diremos que los lotes 1y 2
seran destinados a cultivos, los lotes 3 y 4 a la actividad de cria y finalmente los lotes 5y 6 al
engorde.

De esta forma, definimos el siguiente conjunto de inecuaciones:

Xijk =0 Vijk /i€ (1,2,3,456),j € (3,4,5,6)
Xz =0 Vvjk /j € (1,2,56)
Xgj =0 Vvjk /j € (1,2,3,4)

3.3.3 Fechas de realizacion de cada cultivo

En la introduccidn del presente trabajo, se hablé de la estacionalidad de cada uno de los cultivos
involucrados en el proyecto. Es por esto, que hay que introducir para cada cultivo, sea de verano o
de invierno, un conjunto de restricciones que impida que se haga en la temporada opuesta:

Xijx =0 Vijk /i€ (1,2,4,6,8),k € (1,3,5)
Xijr =0 Vijk /i € (3,5),k € (2,4,6)

En el caso de los cultivos de verano (soja 1°, soja 2°, maiz y girasol) la restriccion aplicara para los
semestres impares. Mientras que para los cultivos de invierno (trigo y cebada), la restriccion se
tomara para los semestres pares.

3.3.4 Rotacion de cultivos

La rotacién de cultivos es fundamental para poder preservar los rindes del suelo casi constantes a
lo largo de todo el emprendimiento. Si no se repiten los cultivos para un mismo lote en afios
sucesivos, el desgaste del suelo y de los nutrientes necesarios para las plantas es practicamente
insignificante para los rindes de cada lote.

Por ese motivo, se tomard como medida de rotacion, no repetir un mismo cultivo en un mismo
lote para afios consecutivos, llegando entonces a las siguientes restricciones:

Xijie + Xijgerzy < 1 Vijk /i € (3,5),k € (1,3)
Xijk +Xij(k+2) <1 Vijk /i€ (1,2,4,6,8),k € (2,4)

Las inecuaciones correspondientes a los cultivos de invierno, serdn para el primer y el tercer
semestre del ejercicio, mientras que las que correspondan a los cultivos de verano, sélo se
analizaran para el segundo y cuarto semestre.

De esta forma, se logra establecer que actividades i realizadas en un lote j para un periodo k, no
pueden ser sucedidas por las actividades y en el mismo lote, para el mismo semestre en el afio
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siguiente. Esto se demuestra en la siguiente tabla de verdad, utilizando como ejemplo, la
realizacién de una actividad, en un mismo lote, para afios consecutivos:

Es deseable?  Valor de la suma

Si 0
0 1 Si 1
1 0 Si 1
1 1 No 2

Tabla 19: Tabla de verdad explicativa de la l6gica de la rotacion de cultivos.

Esta tabla compara entonces las opciones deseables con las no deseables, de modo de poder
generar la inecuacion apropiada.

Es importante sefalar en este punto, que aunque se utilicen subindices distintos para llamar a las
variables de uso de soja de primera y soja de segunda, que estos son el mismo cultivo y tampoco
pueden sucederse cronolégicamente.

El Unico caso en el que no se aplicara esta restriccion, es para el caso de cria, que en lugar de un
semestre, requiere un afio completo para ser realizada, problema que se considerard en otra
restriccion.

3.3.5 Diversificacion de cultivos

La agricultura es una actividad muy dependiente del clima. Distintas plagas o sequias pueden
acabar con la cosecha de un semestre en un instante. Es por esto que se plantea la posibilidad de
alquilar lotes diferentes, de modo que en una misma temporada, se deba producir mds de un
cultivo/actividad diferente, con el objetivo de mitigar los riesgos del proyecto.

Es por esto que para cada semestre, tendremos el siguiente conjunto de restricciones:
X + Xipp < 2 vik /i€ (1,2,4,6,8),k € (2,4,6)
Xiig + Xigg < 2 vik /i € (3,5),k € (1,3,5)

Si aplicamos esto para los cultivos de verano en los semestres pares, y para los cultivos de invierno
en los semestres impares, logramos que, aun cuando haya un cultivo que se destaque en cada
grupo, siempre se produzca al menos un lote del segundo mejor candidato, de modo de tener una
garantia frente a los riesgos del rubro.

Aqui también rige lo explicado sobre la soja de primera y la soja de segunda en el apartado 3.3.4.

3.3.6 Restricciones referidas a la cria de vacas

Como se explico en el apartado anterior, la cria de vacas requiere un afio entero para la realizacién
de dicha actividad. De este modo, y entendiendo que el servicio (comienzo de la actividad de cria)
se realiza en el semestre invernal de cada afio. Definimos:
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X7jic = X7j(e41) =0 Vjk /k € (1,3,5)

Pudiendo entonces, organizar tres ciclos de cria para cada terreno dedicado a la produccion
ganadera.

3.3.7 Relacion entre cultivos de trigo y soja de 1°

La soja de primera, para obtener mejores rindes, necesita un mayor tiempo de germinacion. Es por
esto que el tiempo que demora hasta la cosecha es tanto mayor que en el caso de la soja de
segunda, que es imposible seguirla de una siembra de trigo. Es asi que se decide plantear el
siguiente conjunto de inecuaciones:

Xk + Xsjeeny < 1 vjk /j € (1,2),k € (2,4)

De este modo, si se llegase a plantar soja de primera en un semestre dado, no se podria plantar
trigo en el siguiente. Esta restriccién no impide la relacién inversa (primero trigo y luego soja de
primera).

3.3.8 Flujo de fondos positivo para todo el ejercicio

El objetivo del conjunto de restricciones de este apartado, es lograr que luego de hacer una
inversion inicial, no haya necesidad de aportar capital, haciendo que el proyecto se financie por si
solo. De este modo, el modelo no pensara que se dispone de capital ilimitado para comprar todos
los lotes disponibles.

La mejor forma de hacer esto, es con lo que se conoce como Programacién Multiperiodo®! con las
siguientes ecuaciones:

8
o= ) Y Xy = D Frxage =S,

6 6
j=1i=1 j=1

J

Como la ecuacién que define el saldo S; al final del primer semestre como la diferencia entre la
inversién inicial Iy(en nuestro caso de analisis USS 500.000) y la suma de todos los costos variables
activados en el primer semestre CV;j; junto con los costos fijos F del proyecto.

Como se explicd a la hora de contemplar los supuestos, esto hard que como minimo, el saldo del
primer semestre sea cero, en tanto la programacion lineal las variables no pueden tomar valores
negativos.

Es importante sefialar, que la primera ecuacidon no contempla los ingresos por ventas, y esto es
porque lo que se produce en el semestre n, se cosecha y vende en el inicio del semestre n + 1. De
este modo, luego de contemplar la ecuacidn inicial, definimos el siguiente conjunto de ecuaciones
para completar la restriccién:

1 Los modelos de Programacién Multiperiodo o modelos Dindmicos, surgen cuando se toma una decisién en
mas de un punto en el tiempo. Las decisiones tomadas durante el periodo actual, influyen en las decisiones
tomadas durante periodos futuros.
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6

6 7 6 7
Sp-1+ szij(k—l) *Xij(k-1) = Z CVijie * Xijie —ZFJ‘ * (o — ag—q) = Sk
1

j=1i=1 j=1i= j=1
vk € (2,3,4,5,6)

Este conjunto de ecuaciones define el saldo de cada semestre S, como la suma del saldo del
periodo anterior S,_, con las ventas de dicho semestre, menos los costos del periodo actual. Este
apartado afiade al modelo 6 nuevas restricciones.

3.3.9 Activacion de los costos fijos

Como mencionamos a la hora de construir la funcién objetivo, el hecho de introducir una variable
que represente la activacién de los costos fijos en el proyecto, agrega un nuevo conjunto de
restricciones de la forma:

Esta inecuacion solo se considerara para aquellas combinaciones ijk, que no hayan sido tenidas en
cuenta en los apartados anteriores, en tanto seran las Unicas que no fueron anuladas con
anticipacion.

Esta inecuaciéon compara dos variables binarias de modo tal que, si el programa opta por no
activar los costos fijos, que no representan otra cosa que el alquiler del campo @ = 0, por lo que
las variables binarias de actividades, no tendran otra alternativa que tomar dicho valor, haciendo
que no se realice el proyecto. Por otro lado, si el programa los activa, les da la posibilidad a estas
variables de tomar tanto el valor 0 como el valor 1. Esto se puede observar en la siguiente tabla de
verdad:

0 0 Vilido
0 1 No Permitido
1 0 Vilido
1 1 Vilido

Tabla 20: Tabla de verdad que explica la activacion de costos fijos

En este caso, ademds habra que obligar al modelo a que cuando active la variable binaria que
corresponde a un lote, continue utilizando dicho lote, en tanto los contratos de alquiler son de tres
afios. Esto se soluciona de la siguiente manera:

aj(k—l) < ajk V]k k € (2,3,4,5,6)

De esta forma, si un lote no se utiliza en un afio determinado, no puede haberse utilizado para
producir en el afio anterior.
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3.4 Retoques finales al modelo
La primera corrida del modelo con los datos ingresados, arrojé como resultado los siguientes
valores para las variables del modelo:

Semestre 1 - Cebada
Semestre 2 Soja 1° Maiz - - - -

SE IR Cebada Trigo - Cria Engorde | Engorde
Semestre 4 Maiz Soja 1° - Cria Engorde | Engorde
Semestre 5 Trigo Cebada Cria Cria Engorde | Engorde
Semestre 6 Soja 1° Maiz Cria Cria Engorde | Engorde

Tabla 21: Mapa de inversiones de la corrida inicial del modelo.

Podemos hacer algunos comentarios sobre esta primera corrida antes de analizar los distintos
escenarios que podrian cambiar el set de datos iniciales y, consecuentemente, el resultado de la
funcién objetivo.

3.4.1 Tasa de descuento

En una primera mirada, podemos notar que la ganancia al final del proyecto es muy alta
(aproximadamente 7 millones). Esto se debe, principalmente, a que los valores de los margenes,
no estan actualizados al presente con una tasa semestral.

Para poder hacer esto, calculamos la WACC correspondiente al proyecto. La misma es la tasa de
descuentos que debe utilizarse para actualizar los flujos de fondos de un proyecto. Esta
corresponde a la rentabilidad que el accionista le exigird al proyecto por renunciar a un uso
alternativo de esos recursos en proyectos con niveles de riesgos similares.

Al no estar endeudados (debido a la restriccion del modelo que pide un flujo de fondos positivo
para todo el proyecto) la misma resulta idéntica al coeficiente K, que es la tasa que representa el
costo de oportunidad de los inversores:

c
WACC = K. ——+ Kz * (1 — a) *

C+D C+D

Donde C es el capital invertido, D es la deuda adquirida (que para el modelo serd igual a cero), K,
es el costo financiero de la deuda y aes el impuesto a las ganancias.

Para calcular el K, se utilizé la tasa libre de riesgo del bono del tesoro norteamericano a tres afios
que es del 3,59%. Encontramos que el 5 para la industria de produccién agropecuaria es de 0,66.
El rendimiento del mercado es de 4,5% vy el riesgo pais de Argentina, se encuentra en los 1014
puntos®?.

12 Datos oficiales de Revista Bloomberg.
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Finalmente, se obtuvo un valor de K, igual a 16,7% que para el presente proyecto no es otra cosa
que el valor de la misma WACC.

Se generd entonces un vector de actualizacion WACC, que permitird actualizar los margenes y
costos fijos en la funcidn objetivo, de la siguiente manera:

6

6 6 8
HZZZZMi]’k*Xijk* WACCK— ZF]'*C(]'](* WACCk

k=1j=1i=1 j=1

3.4.2 Impuestos

En este estado, el modelo aun no se asemeja a la realidad, en tanto tenemos que contemplar el
impuesto a las ganancias del 35%. El problema que acarrea el no contemplar este impuesto, no
esta solo en el valor del resultado final del ejercicio, ademas limita los fondos que se tienen para
invertir en nuevas actividades (en el caso que se decida realizar las mismas en el transcurso del
proyecto y no al inicio).

Dicho impuesto modifica la funcién objetivo de la siguiente manera:

6 6 8 6
n=zz Miji * Xijie * WACC, (1 — @) — ZFj*ajk* WACC, = (1 — ¢)
=1

=
1l

i
-
1l

=

Jj=1

De la misma manera, tenemos que considerar el pago del impuesto a las ganancias para los
semestres 3 y 5 en el conjunto de restricciones que requiere un flujo de fondos positivo a lo largo
de todo el ejercicio. En ambos casos, aplica restando el 35% del valor del margen obtenido por las
ventas de los dos periodos anteriores. No se tiene en cuenta a la hora de vender los activos, en
tanto se venden a valor de libros.

Lo importante, es que esta adicion al modelo cambia también el esquema de actividades
realizadas, de la siguiente forma:

Semestre 1 - Cebada - - - -
Semestre 2 Soja 1° Maiz - - - -
Semestre 3 | e ELeE] - - - Engorde | Engorde
Semestre 4 Maiz Soja 1° - - Engorde | Engorde
Semestre 5 Trigo Cebada Cria Cria Engorde | Engorde
Semestre 6 Soja 1° Maiz Cria Cria Engorde | Engorde

Tabla 22: Mapa de inversiones luego de contemplar el impuesto a las ganancias.

Si ademds de esto, contemplamos los ingresos brutos (aplicados directamente en los margenes
utilizados como datos para el modelo), obtenemos un resultado un tanto menor, que no modifica
el mapa de inversiones.
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3.4.3 Alquileres

Una nueva mirada al resultado del modelo, deja entrever una particularidad. En el lote 2, semestre
3, vemos que no se realiza ninguna actividad. Pero aun asi, el lote estd alquilado para ese periodo,
al no estar diferenciados los costos fijos de alquiler, esto no resulta en ningun tipo de penalizacion.

Aln cuando esto se puede solucionar modificando los datos de entrada al modelo y agregando
vectores que representen los costos fijos de alquiler. Se decidié optar por una alternativa que
modifica levemente la funcidn objetivo y las restricciones de flujo de fondos:

T =

6
k=

6 8 6
Myjy * Xjjie x WACC, (1 — o) — ZF}-*(ZJ-R* WACC,
=1i=1

=

1j=1i=

Donde el término final (que debe agregarse también en las restricciones del flujo de fondos
positivo) indica que el costo de alquiler solo se activara cuando el lote esté siendo alquilado a;, =
1y la sumatoria de X;j, (que por la restriccion 3.3.1 solo puede valer 0 o 1) valga 0, lo que
significa que dicho lote no esta siendo utilizado para realizar ninguna actividad. Esto puede verse
en la siguiente tabla de verdad.

Estado
0 0 No Activa
0 1 No Permitido
1 0 Activa
1 1 No Activa

Tabla 23: Tabla de verdad que explica cuando se activa y cuando no el costo de alquiler

Es importante sefialar, que como el alquiler depende de los precios de la soja en el caso de los
lotes destinados a agricultura, y de la carne en los lotes destinados a ganaderia, se vuelve un
coeficiente de costos variable en el tiempo.

3.5 Modelo CPLEX
//DEFINICION DE VARIABLES

//Trabajo con 8 actividades (Soja 1°, Soja 2°, Trigo, Maiz, Cebada,
Girasol, Cria, Engorde).
{int} ACTIVIDADES = {1,2,3,4,5,6,7,8};

//Trabajo con 6 lotes (1l y 2 para agricultura, 3 y 4 para cria y 5y 6
para engorde) .

{int} LOTES = {1,2,3,4,5,6};

//Trabajo con 6 semestres.
{int} SEMESTRES = {1,2,3,4,5,6};
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//Defino los mdrgenes de ganancia de cada una de las actividades (por
semestre) .

float MARGEN [ACTIVIDADES] [SEMESTRES]=
[[289483,252837,252837,220262,220262,1995811,
[132902,108940,108940,87371,87371,729311,
[-9169,17689,17689,25716,25716,406381,
[325108,253851,253851,236492,236492,21336017,
[300190,324318,324318,347942,347942,369038],
[33200,50214,50214,66617,66617,80391],
[-65471,123084,-68818,139068,-72508,156690],
[124074,136455,149456,163106,177440,192490]11;

//Defino los costos de cada una de las actividades (por semestre).
float COSTO [ACTIVIDADES] [SEMESTRES]=
[[318187,318797,318797,320901,320901,3265611,
284871,284058,284058,284678,284678,288791
368346,371037,371037,375308,375308,383225

’

’

l ]
[ ]
[491620,499616,499616,509421,509421,523111],
[281340,280473,280473,281041,281041,285104],
[317409,317926,317926,319929,319929,325483]
[65471,67103,68818,70617,72508,74492],

[

275858,283476,291476,299876,308696,31795711];

’

//Defino los costos fijos de inicio para cada lote.
float FIJOSIN [LOTES] = [0,0,338242,338242,114749,114749];

//Defino los ingresos al finalizacidén de la actividad para cada lote.
float FIJOSOUT [LOTES] = [0,0,475968,475968,83244,83244];

//Defino la inversién inicial
float INVERSION = 500000;

//Defino el costo de alquiler

float ALQUILER [LOTES] [SEMESTRES] =
[[125952,118483,118483,112167,112167,1090531,
[125952,118483,118483,112167,112167,1090537,
[29023,30474,31998,33598,35278,370431,
[29023,30474,31998,33598,35278,37043]
[24660,25893,27188,28548,29976,31475]
[24660,25893,27188,28548,29976,31475]

4

’

1i

//Declaro las variables binarias como tales.

dvar boolean USO [ACTIVIDADES] [LOTES] [SEMESTRES];
dvar boolean ACTIVO [LOTES] [SEMESTRES];

// Agrego una variable auxiliar que represente el resultado del semestre.
dvar float+ RESULTADO [SEMESTRES];

// Agrego un vector para modificar los margenes por la tasa de descuento.
float WACC [SEMESTRES] = [0.9256,0.8568,0.7932,0.7342,0.6797,0.6291];

//FUNCION OBJETIVO
//Declaro la funcién objetivo

maximize
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sum (k in SEMESTRES:k in {1,2,3,4,5}) sum (j in LOTES) sum (i in
ACTIVIDADES) (MARGEN [i] [k] + COSTO [i] [k]) * WACC [k+1] * USO [i] []]
(k]

+ sum (j in LOTES) sum (i in ACTIVIDADES) (MARGEN [i] [6] + COSTO
[i] [6]) * 0.5824 * USO [i] [3j] [6]

- sum (k in SEMESTRES) sum (j in LOTES) sum (i in ACTIVIDADES)
COSTO [i] [k] * USO [i] [Jj] [k] * WACC [k]

- sum (j in LOTES) sum (i in ACTIVIDADES) ((MARGEN [1] [1] + COSTO
[i] [1]) * USO [i] [J] [11 + MARGEN [i] [2] * USO [i] [J] [2] - COSTO [1i]
[3] * USO [i] [3j] [3]) * 0.35 * WACC [3]

— sum (j in LOTES) sum (i in ACTIVIDADES) ((MARGEN [i] [3] + COSTO
[i] [3]) * USO [i] [J] (3] + MARGEN [i] [4] * USO [i] [J] [4] - COSTO [1i]
[5] * USO [i] [3] [5]) * 0.35 * WACC [5]

— sum (j in LOTES) sum (i in ACTIVIDADES) ((MARGEN [1] [5] + COSTO
[i] [5]1) * USO [i] [J] [5] + MARGEN [i] [6] * USO [i] [J] [2]) * 0.35 *
0.5824

- sum (k in SEMESTRES:k in {2,3,4,5,6}) sum(j in LOTES) FIJOSIN [7]
* (ACTIVO [j] [k] - ACTIVO [j] [k-1]) * WACC [k]

- sum (j in LOTES) FIJOSIN [j] * ACTIVO [j] [1] * WACC [1]

+ sum (j in LOTES) FIJOSOUT [j] * ACTIVO [j] [6] * 0.5824

- sum (k in SEMESTRES) sum (j in LOTES) ALQUILER [j] [k] * (ACTIVO
[j]1 [k] - sum (i in ACTIVIDADES) USO [i] [J] [k]) * WACC [k];

//RESTRICCIONES
subject to {

//Atamos cada lote a un tipo de actividad especifica
forall (k in SEMESTRES) {

forall (j in LOTES:j in {3,4,5,6}) {

forall (i in ACTIVIDADES: i in {1,2,3,4,5,6}) {
UsO [i] [J1 [k] == 0;

}

}

forall (j in LOTES:
uso [7] [31 [kl =

}

forall (j in LOTES:j in {1,2,3,4}) {
Uso [8] [3] [k] == 0;

}

in {1,2,5,6}) {
0;

[

(IS

}

//Una sola actividad por lote por semestre
forall (k in SEMESTRES) {
forall (j in LOTES) {
sum (i in ACTIVIDADES) USO [i] [J] [k] <= 1;
}
}

//Definicion de cultivos de verano/invierno
forall (k in SEMESTRES:k in {1,3,5}) {
forall (j in LOTES:j in {1,2}) |
forall (i in ACTIVIDADES:i in {1,2,4,6}) {
UsoO [i] [J1 [k] == 0;
}
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forall (k in SEMESTRES:k in {2,4,6}) {
forall (j in LOTES:j in {1,2}) |
forall (i in ACTIVIDADES:i in {3,5}) {
Uso [i] [J] [k] == 0;
}

}

// Diversificacidén de cultivos en los campos agricolas
forall (k in SEMESTRES:k in {2,4,6}) {
forall (i in ACTIVIDADES:i in {1,2,4,6}) {
sum (j in LOTES:j in {1,2}) USO [1] [J] [k] <= 1;
}
}
forall (k in SEMESTRES:k in {1,3,5}) {
forall (i in ACTIVIDADES:i in {3,5}) {
sum (j in LOTES:j in {1,2}) USO [i] [J] [k] <= 1;
}
}

// Rotacién de cultivos
forall (j in LOTES:j in {1,2}) {

forall (i in ACTIVIDADES:1 in {3,5}) {
sum (k in SEMESTRES:k in {1,3}) USO [1] [J] [k] <= 1;
sum (k in SEMESTRES:k in {3,5}) USO [i] [J] [k] <= 1;

}

forall (i in ACTIVIDADES: i in {1,2,4,6}) {
sum (k in SEMESTRES:k in {2,4}) USO [1] []
sum (k in SEMESTRES:k in {4,6}) USO [i] [J]1 [k]

}

Uso [1]1 [j] [2] + UsO [2] [j] [2] + USO [1] [j] [4] + USO [2] [J] [4]

<= 1;

Uso [1] [j] [4] + UsO [2] [j] [4] + UsSO [1] [J] [6] + USO [2] [J] [6]

// Definimos la cria de vacas como un proceso anual
forall (j in LOTES:j in {3,4}) {

Uuso [7] [31 [1]1 - UsO [7] [J1 [2] == O;
Uso [71 [31 (3] - UsSO [7] (3] [4] == 0;
Uso [71 [31 [5]1 - UsO [7] [3] [6] == O;
ACTIVO [j] [1] - ACTIVO [j] [2] == O;
ACTIVO [j] [3] - ACTIVO [J] [4] == O;
ACTIVO [j] [5] - ACTIVO []] [6] == O;

}

// Relacién entre cultivos de soja de primera y trigo
forall (j in LOTES:j in {1,2}) {

Uso [1] [J] [2] + USO [3]1 [J] [3] <= 1;
Uso [1] [J] [4] + USO [3]1 [J] [5] <= 1;
}
// Flujo de fondos positivo
INVERSION
- sum (j in LOTES) sum (i in ACTIVIDADES) COSTO [i] [1] * USO [i] []]
[1] - sum (j in LOTES) FIJOSIN [j] * ACTIVO [j] [1]

== RESULTADO [1];
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RESULTADO [1]

— sum (j in LOTES) sum (i in ACTIVIDADES) COSTO [i] [2] * USO [i] [3]
[2] + sum (j in LOTES) sum (i in ACTIVIDADES) (MARGEN [i] [1] + COSTO [i]
[11)* UsSO [i] [J1 [1]

- sum (j in LOTES) FIJOSIN [j] * (ACTIVO [j] [2] - ACTIVO [j] [11])

- sum (j in LOTES) ALQUILER [j] [2] * (ACTIVO [j] [2] - sum (i in
ACTIVIDADES) USO [i] [3] [2])

== RESULTADO [2];

RESULTADO [2]

— sum (j in LOTES) sum (i in ACTIVIDADES) COSTO [i] [3] * USO [i] [7]
[3]

+ sum (j in LOTES) sum (i in ACTIVIDADES) (MARGEN [1] [2] + COSTO [i]
[2])* USO [i] [J1 [2]

— sum (j in LOTES) FIJOSIN [j] * (ACTIVO [j] [3] - ACTIVO [j] [2])

- sum (j in LOTES) ALQUILER [j] [3] * (ACTIVO [j] [3] - sum (i in
ACTIVIDADES) USO [i] [3J1 [31)

— sum (j in LOTES) sum (i in ACTIVIDADES) ((MARGEN [i] [1] + COSTO [i]
[1]) * USO [i] [J] [1] + MARGEN [i] [2] * USO [i] [J] [2] - COSTO [i] [3]
* USO [i] [31 [31) * 0.35

== RESULTADO [3];

RESULTADO [3]

- sum (j in LOTES) sum (i in ACTIVIDADES) COSTO [i] [4] * USO [i] []]
[4] + sum (j in LOTES) sum (i in ACTIVIDADES) (MARGEN [i] [3] + COSTO [i]
[31)* UsO [i] [3J] [3]

- sum (j in LOTES) FIJOSIN [j] * (ACTIVO [j] [4] - ACTIVO [j] [31])

— sum (j in LOTES) ALQUILER [3j] [4] * (ACTIVO [j] [4] - sum (i in
ACTIVIDADES) USO [i] [3]1 [4])

== RESULTADO [4];

RESULTADO [4]

— sum (j in LOTES) sum (i in ACTIVIDADES) COSTO [i] [5] * USO [i] [3]
[51]

+ sum (j in LOTES) sum (i in ACTIVIDADES) (MARGEN [1] [4] + COSTO [1i]
[41)* USO [i] [J1 [4]

- sum (j in LOTES) FIJOSIN [j] * (ACTIVO [j] [5] - ACTIVO [J] [41])

- sum (j in LOTES) ALQUILER [J] [5] * (ACTIVO [j] [5] - sum (i in
ACTIVIDADES) USO [i] [3J1 [51)

— sum (j in LOTES) sum (i in ACTIVIDADES) ((MARGEN [i] [3] + COSTO [i]
[3]) * USO [i] [J] [3] + MARGEN [i] [4] * USO [i] [J] [4] - COSTO [i] [5]
* USO [1] [J] [51) * 0.35

== RESULTADO [5];

RESULTADO [5] - sum (j in LOTES) sum (i in ACTIVIDADES) COSTO [i] [6] *
USO [i] [j] [6] + sum (j in LOTES) sum (i in ACTIVIDADES) (MARGEN [i] [5]
+ COSTO [4i] [5]1)* USO [i] [J] [5] - sum (j in LOTES) FIJOSIN [j] *
(ACTIVO [4] [6] — ACTIVO [j] [5]) - sum (j in LOTES) ALQUILER [j] [6] *
(ACTIVO [j] [6] — sum (i in ACTIVIDADES) USO [i] [j] [6])== RESULTADO
[61;

// Activacién de costos fijos
forall (k in SEMESTRES) {
forall (j in LOTES: j in {1,2}) {
forall (i in ACTIVIDADES: i in {1,2,3,4,5,6}) {
UsO [i] [J] [k] <= ACTIVO [j] [k];
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}
}

forall (j in LOTES: j in {3,4}) {
USO [7] [Jj] [k] <= ACTIVO [j] [kI;

}

forall (j in LOTES: J in {5,6}) {
UsO [8] [J1 [kl <= ACTIVO [J] [kI;

}
}

// Cuando alquilo un campo,

forall (k in SEMESTRES: k in {2,3,4,5,6}) {
forall (j in LOTES) {

ACTIVO [7]
}
}
}

[k=1] <= ACTIVO [j] I[kI;

3.6 Resultado de la corrida del modelo
Finalmente, se procedio a realizar la corrida final del modelo explicado en los apartados anteriores

de este capitulo, obteniendo los siguientes resultados:

Semestre 1
Semestre 2
Semestre 3
Semestre 4

Semestre 5
Semestre 6

Semestre 1
Semestre 2

Semestre 3
Semestre 4
Semestre 5
Semestre 6

Valor Actual Neto $1.308.320

Tabla 24: Resultado de la corrida del modelo: Valor de la Funcién Objetivo.

tengo que seguir para adelante en el tiempo

Soja 2° Maiz - -

Cebada Trigo - - - Engorde
Maiz Soja 1° - - - Engorde
Trigo Cebada Cria - Engorde | Engorde

Soja 1° Maiz Cria - Engorde | Engorde

Tabla 25: Resultado de la corrida del modelo: Mapa de Actividades.

Tabla 26: Resultado de la corrida del modelo: Activacion de Lotes.
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Semestre Excedente

1 $218.660

$16.516
$104.778
$409.029
$112.026
$554.227

s~ |lwN

Tabla 27: Resultado de la corrida del modelo: Excedentes de capital por semestre.

Flujo de Fondos Acumulados

$2.500.000

$2.000.000

$1.500.000

$1.000.000

$500.000

$0

-$500.000

llustracion 46: Resultado de la corrida del modelo: Flujo de fondos acumulado.

3.7 Simulacién de Montecarlo

El modelo de Programacion Lineal tiene el inconveniente de ser deterministico y no contemplar
posibles variaciones en los distintos coeficientes. En otras palabras toma la decisién dptima en un
contexto sin riesgo. Se considero necesario el estudiar la robustez de estas decisiones mediante
una simulacién que contemple la amplia variabilidad presente en el mercado agropecuario, tanto
de precios como de lluvias y rindes. Para esto se recurrié a un método de simulacién de
Montecarlo.

El método Montecarlo es un método no deterministico para evaluar el resultado de un problema
con componentes aleatorias. En el mismo se cuenta con un sistema que tiene datos de entrada
determinados por una distribucién estadistica, y las variables que se obtienen también presentan
una distribucidn estadistica.

Para el andlisis realizado en este trabajo, este resulta una herramienta ideal para simular el
comportamiento de las explotaciones agropecuarias frente a las varias incertidumbres que esta
industria presenta.

Se utilizo la solucién del modelo base para generar esta simulacion. En este caso se debio fijar las
actividades a realizar y permitir que el capital disponible varie. (Ver mas adelante, Bache Maximo)
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El siguiente es el Flujo de Fondos base al que se realizaron las variaciones con el programa Crystal
Ball para utilizar el modelo de Montecarlo:

Afio 2012 2013 2013 2014 2014 2015 2015

Semestre 1 2 3 4 5 6 7
Ventas| S 581.531|$ 1.146.467 | $ 1.434.452| $ 1.750.061 | S 2.002.283 | $ 2.514.694

Costos| 5 281.340] s 783.675[$ 942.988]$ 1.130.199] $ 1.346.250 | $ 1.560.081
UtBruta| $ -281.340[ $ -202.144[$  203.479|$ 304.253|$ 403.811[$ 442.202|$ 2.514.694

Imp Gananciasl S 467 S 247.822 $ 1.034.913
Inversionesl S 114.749 S 452991 S -642.456
Flujo de Fondos| $ -281.340] $ -202.144[$  88.263]$ 304.253[$ -297.002]$ 442.202[$ 2.122.236

Tabla 28: Flujo de fondos para la simulacion de Montecarlo.

Se determino la variabilidad de los coeficientes'?, tanto de los rindes (factores climaticos), y de los
precios (variabilidad del mercado) como de los costos de los modelos. En total se determinaron 60
coeficientes que van a presentar valores aleatorios. Se disefio una distribucion estadistica para los
precios de los granos y la carne, el rinde de los cultivos, la cotizacion del ddlar y el costo de los
alimentos para engorde para cada uno de los semestres.

Se fijé una distribucion Normal para todos los coeficientes, con media en el valor del escenario
base y desvio estandar segun el calculado en el andlisis de riesgos (Ver 4.2 Variables de Riesgo),
esto se hizo con el fin de simplificar el andlisis.

Las variables de salida que se estudiaron fueron el VAN, TIR, TIR Modificada y Bache Maximo. Se
hicieron 35.000 corridas para llegar a valores estadisticamente significativos.

3.7.1 VAN
Se calculo el VAN con el WACC anteriormente mencionado de 16,7%.
@ Forecast: VAN l=lg] ® |
Edit View Forecast Preferences Help
25,000 Trials Frequency View 34,816 Displayed
VAN

1.600

1.400

1200
m

3
1000 8

[ Sid Dev = §1.395.648.36
1K
Std Dev = 533062641 400

Probability

$800.000,00 $1.200.000,00 51.600.000,00

P -nfinito Certainty: 100,000 = 4 nfinito

llustracién 47: Distribucion del VAN obtenido mediante la simulacion.

13 Ver apartado 4.2: Variables de Riesgo.
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El Valor Actual Neto presenta una distribucién Normal. Vemos que el valor estd lejos de ser
negativo y sus valores mas probables estan entre US$930.000 y US$1.400.000 luego de tres afios.

3.7.2 TIR
Se calculo la distribucidn estadistica tanto para la Tasa Interna de Retorno como la Tasa Interna de

Retorno Modificada que contempla la re inversién de capital.

© Forecast: TIR (= | O |
Edit View Forecsst Preferences Help
35,000 Trials Frequency View 34639 Displayed

TIR

|- 1.800

|- 1.600

1200 T

Probability

0%

P -nfinito Certainty: % q nfinto

[

llustracion 48: Distribucion de la TIR obtenida mediante la simulacién.

O Forecast TRM 1 A
Edit View Forecast Preferences Help
| 35000 Trials Frequency View 34,608 Displayed
TIRM
0,06 |
1600
0,04 - 1.400
TH{F= 1200
= 1000 3
= 2
€ 800 S
N 002
x 1 eno2
(
1 Sid Dex [
200
0,00 g 'qd o
20%

P -nfinito Certainty: 3 q nfinto

llustracion 49: Distribucion de la TIR Modificada obtenida mediante la simulacién.

Tanto la TIR Modificada presenta un valor mds representativo para el presente trabajo, debido a
que tiene en cuenta las reinversiones, sus valores mas probables rondan entre el 20% y 30%, esta
es una tasa de retorno muy buena.

3.7.3 Bache Maximo

El bache maximo se refiere a la cantidad de Capital con la que se necesita financia el proyecto. En
el andlisis del modelo definimos US$500.000 como capital maximo, pero en este caso solo se
fijaron las actividades a realizar. De esta manera el capital necesario puede tanto ser mayor como
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menor al determinado en el modelo de programacioén lineal, dependiendo de si el contexto es
favorable o perjudicial.

O Forecast Bache Maximo —— == %]
Edit View Forecast Preferences Help
35,000 Trials Frequency View 34.608 Displayed
Bache Maximo
1.600
004 1.400
1.200
2 003 - il
= 1.000 &
| 2
= 800 5
2 002 3
& i St Dev =-409.655.64 600 2
51
001 - 400
200
o.0p g r g 4 o
-800.000,00 -600.000,00 -400.000,00
P -nfirito Certainty: 100000 % q nfinita

llustracion 50: Distribucion del Bache maximo obtenido mediante la simulacién.

El capital que se necesitaria para el proyecto se encuentra aproximadamente entre USS$ 400.000 y
USS 700.000. Esta variabilidad representa el riesgo del negocio, puede necesitarse mayor espalda
financiera de la originalmente prevista.

3.7.4 Conclusion

Que el valor del VAN sea tan alto se debe a que se realizan re inversiones continuamente de las
ganancias. Esta es una estrategia de alto riesgo, de hecho esto se puede ver en el bache que debe
salvarse en el proyecto ya que este puede ser bastante mayor al planteado originalmente en el
modelo. De cualquier manera, a final de cuentas se termina salvando estos riesgos debido a la
gran diversificacidén presentada, se invierte en todas las principales actividades agropecuarias.

El problema con este modelo es que las variacidn aleatorias de las los coeficientes de entrada se
realiza independientemente, esto genera que tengan una tendencia a compensarse entre si, por
ejemplo un bajo rinde en un cultivo puede compensarse con un alto rendimiento en otro, hecho
poco probable debido a que en un escenario de bajas lluvias las cosechas de todos los cultivos
presentaran bajos rindes. De todas formas, este anadlisis, conjuntamente con el estudio de
escenarios que presentan los casos mas extremos, resulta bastante optimista. La diversificacién de
la cartera de inversion proporciona una gran estabilidad.

Resumiendo, se prueba mediante esta simulacién la considerable robustez de las decisiones del
modelo de programacion lineal.
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Capitulo 4: Analisis de Escenarios

4.1 Introduccién

En esta seccion del trabajo se analizaran los principales riesgos que tendrdn los establecimientos
agricola y ganadero. El método que se utilizara para analizar los riesgos y su efecto sera el planteo
de escenarios tanto positivos como negativos. Esto permitird analizar y cuantificar la relevancia
que tendran las variables de riesgo seleccionadas en el tiempo.

De igual forma, se espera poder analizar como el impacto de esos riesgos afectan los resultados
arrojados por el programa de modelizacion. Es importante destacar que la forma en la que se
analizan las variables de riesgo a futuro no afectara la formulacidon del modelo en si, sino a los
datos de entrada del mismo. Se espera que el modelo permita aportar informacidn importante a la
hora de la toma de decisiones por parte de un inversor; de aqui surge la relevancia de este tipo de
analisis.

Para plantear los escenarios se utilizaran horizontes de tres afios para evitar la realizacién de
prondsticos con gran variabilidad a futuro. El modelo debe realimentarse a medida que los datos
de entrada cambien para obtener la informacion mas acertada posible por parte del mismo. En los
escenarios se plantearan tanto situaciones positivas como negativas para alguno de los negocios
seleccionados.

4.2 Variables de Riesgo

En el presente apartado, se seleccionaran las principales variables de riesgo para cada tipo de
actividad y se evaluara el impacto que puedan tener las mismas en el resultado econdmico. Para
llegar a esta conclusion primero se analizara cuales son los datos de entrada que estas variables
afectan y como lo hacen. Posteriormente, y utilizando los datos obtenidos por el resultado de la
programacion con los datos iniciales se comparara el resultado en términos econémicos.

Todos los datos de las variables se analizan respecto de su tendencia para obtener el error
respecto de su evolucién lineal. Mediante el Software Crystal Ball se procede luego a obtener las
distribuciones que mas se ajustan a dicho error, a fin de poder cuantificar el desvid estandar de los
coeficientes seleccionados como variables de riesgo para su modificacion en los distintos
escenarios.

4.2.1 Ganaderia

Precio del Animal en Pie

Esta variable sera determinante al momento de calcular el ingreso bruto que se obtiene por los
animales vendidos al final del periodo de produccidon. En este caso esta variable impacta de igual
forma tanto para la cria como para el engorde. Particularmente, para el engorde este precio estd
relacionado tanto al costo como al precio ya que la compra de los animales también esta afectada
por este precio.
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Segun el andlisis realizado sobre los datos mediante el uso del software “Crystal Ball”, la
distribucién de probabilidades para esta variable sera beta, y para los escenarios positivo y
negativo se utilizara un nivel de dos desvios estandar para arriba y para abajo respectivamente.

(O Define Assumption: Cell E7 — (5 |

Edit View Parameters Preferences Help

|
»

MName: E7

Beta Distribution

Probability

2
P -Infirite E| 4 Infinito E=|
Minimum Maximum 4.20
Alphs 206337919561616 = T Beta 3.45148971376716
[ oK ] [ Cancel ] [ Enter ] [ Gallery ] [ Correlate... ] [ Help

llustracion 51: Variabilidad del precio del ganado en pie.

Alquiler del Campo

El alquiler del campo sera un factor relevante para la ganaderia aunque solamente resulta decisivo
en la actividad de cria, para la cual representa un 50% del costo de produccidn. Para el engorde el
tamafio del campo es mucho mas reducido por lo que practicamente no impacta. Es importante
destacar que el precio del alquiler del campo estd estrictamente relacionado al precio del animal
en pie ya que se calcula en kilogramos de carne por hectérea. Teniendo en cuenta esto, para la
actividad de la cria el precio se convierte en una variable critica.

Al mismo tiempo, la tendencia alcista de los precios de los cultivos produjo en el ultimo tiempo un
desplazamiento de la actividad ganadera a montes produciendo una menor cantidad de hectareas
disponibles para ganaderia y con ello el I6gico aumento de precios del alquiler.

Precio del Maizy la Cebada

El precio del maiz y la cebada representa uno de los principales costos de la actividad de engorde
puesto que se utiliza para alimentar a los animales y actualmente se encuentra en un momento de
alza respecto de los niveles histéricos. Puesto que representa (con el nivel de precios actual) un
40% del costo de produccion de engorde aproximadamente, el hecho de que aumente el precio de
estos cultivos muy por encima del de la ganaderia serd determinante en el margen de la actividad.
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4.2.2 Agricultura

Precio de los cultivos

El precio de los cultivos sera al igual que para la ganaderia una variable clave que determina el
ingreso para cada cultivo y periodo. La variacion de los precios no puede predecirse facilmente ya
que depende en gran medida de la demanda externa. Como se destaco en el inciso de costos
agropecuarios el costo de alquiler del campo estd vinculado al precio de la soja, teniendo en
cuenta la importancia de este cultivo a nivel mundial. Esto pone al precio de la soja como uno de

los determinantes del margen econdmico que se puede obtener en los distintos lotes. A
continuacién se presentan las distribuciones de los errores del precio respecto de una tendencia

lineal para cada cultivo.

O Define Assumption: Cell X2 = i ==
Edit View Parameters Preferences Help

Hame: Sojz

Weibull Distribution

[1 Std Dev = 59,20
Mean =-0.13

1 Std Dev =-53.45
f

Probability
O O ol

| S "
-100,00 150,00
P -irfinito = 4 irfinito =
Location EIEAEE | 2 =5 Scale 12125 == Shape 1885678581 *
[ ok ][ Cancel | [ Enter ] [ Gallery | [ Comelste. ] [ Help
=

llustracién 52: Variabilidad del precio de la Soja.

Q Define Assumption: Cell V2 ] el ] |
Edit View Parameters Preferences Help
Name: Maiz EZ e
Beta Distribution
]
=
=N g1 Std Dev =33.22]
8]
£
]
2 ; " " . "
0,00 20,00 40,00 60,00 80,00
B o E=] q irfinte =
Minimum E9E5] BET| Maximum 11283 BET|
[ Alpha 2,10919034773698 | = T Bets 3,58918216019935 = %
[ [ ok | [ Cancel | [ Enter | [ Gallery | [ Carmelate.. | [ Heln

llustracion 53: Variabilidad del precio del Maiz.
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(O Define Assumption: Cell U2 __— —

Edit View Parameters Preferences Help

Name: Cebada E7|

Weibull Distribution

Mezn

1 Sid Dev = -46.26

4

-40,00 0,00 X X 160,00

P -ifinitc = 4 Infinite
Location 25 Scale 67.23 EET Shape 131958237, %
[ ok | [ Gancsl | [ Enter | [ Gallery | [ Gomelate.. | [ Help |

llustracion 54: Variabilidad del precio de la Cebada.

(O Define Assumption: Cell W2 =3 = =

. - - -

Edit View Parameters Preferences Help

Name: Girasol =

Weibull Distribution

Probability

f 5

-100,00

I P -rfinko 4 3
| Location = Scale 16064 | - T Shape 1.748979651 2 T
[ ok ][ cancel | [ Enter | [ Galley | [ Comelate.. | [ Help |

(O Define Assumption; Cell 2 == -

i =i g -

Edit View Parameters Preferences Help

Name: Triga B

Gamma Distribution

[ oK ][ Cancel ] [ Enter ][Gma;f][cﬁram

llustracién 56: Variabilidad del precio del Trigo.
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El clima y el rendimiento
El clima es una variable que afecta en gran medida la produccidén del campo. Aunque no es una

variable que podamos controlar, se cree, es importante mencionarla. Su impacto se vera reflejado
solamente en los rindes de los cultivos, pero esto es lo que permite precisar qué nivel de
produccion podra obtenerse. Una mala campafia puede resultar en perdidas ya que, mientras que
los costos serdn levemente menores que en una buena campafia, la cantidad producida, que
determina el ingreso, se vera reducida en mayor medida. Para llevar este anélisis a los escenarios
se relevo el error de los datos respecto de los de la estimacion lineal de los mismos a fin de poder
establecer con un nivel de confianza del 95% cuales serdn los rindes obtenidos (ver anexo). Los
resultados pueden verse a continuacion en los graficos de Crystal Ball.

h Al
' Define Assumption: Cell T4 =)

Edit View Parameters Preferences Help

'
[+2)

Name: Soybears

Normal Distribution

|
2|
z]
3 |
&
|
1
'1
P -rinito = q Irfnto EF]
Mean [T 4%  StdDev. 284 BE
[ ok | [ cancel | [ Emer | [ Gallery | [ Comelate.. | [ Help

llustracion 57: Variabilidad del rinde de la Soja.

(O Define Assumption: Cell U4

Edit View Parameters Preferences Help

ol
%)

Name: Sunflower seed

Normal Distribution

|
> |
= |
5|
&
|
N '
600
B rfinte = q irfnta E=|
Mean T e Std. Dev. 1,98 SET
| [ oK ][ Concel | [ Enmter ] [ Gallery | [ Comelate. | [ Help

llustracion 58: Variabilidad del rinde del Girasol.
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(O Define Assumption: Cell S4 -’ ) - - (=] E [
Edit View Paemeters Preferences Help
Name: Maize e
Normal Distribution

I £
=
8
s
| i
|
|
| |
| 1500 -1000 500 000 500 1000 1500
| P nfinto =] q o =
| Mean [T 2%  StdDev 604 BE=]
[ Cancel ] [_Emer ] [ Galley ] [ Correlate. |
llustracién 59: Variabilidad del rinde del Maiz.
() Define Assumption: Cell V4. i (SRl )
Edit View Parameters Preferences Help
Name: Wheat = @
Normal Distribution

Probability

00 600 400

P -ifnto = 4 ko =
Mean T z Std. Dev. 252 BE=

[ Cancel | [ Enter ] [ Galley | [ Conclate.

llustracién 60: Variabilidad del rinde del Trigo.

(O Define Assumption: Cell R4 ‘-'1 - ===

Edit View Parameters Preferences Help

Name: Barley = ®

Normal Distribution

[l 4
I 800 600
i P o E7] 4 into E7)
Mean 0 T SdDev. 382 =ET
o) () (o) (o) (]

llustracion 61: Variabilidad del rinde de la Cebada.
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Costos de produccién

Los costos de produccion variables, estan formados por los servicios de siembra, cosecha,
fumigacion, y los insumos respectivos que se requieren. Si bien en un principio podria pensarse
que estos costos deberian estar estrechamente ligados al precio del petrdleo (puesto que gran
parte de los insumos son derivados del petrdleo y las maquinarias funcionan a partir del gas oil) en
muchos casos los precios varian junto con el de los comodities que aqui se analizan.

4.3 Escenarios

En los escenarios planteados se determinara la variacién de uno de los parametros elegidos a fin
de poder cuantificar su impacto en el resultado que brinda el modelo desarrollado. La variacién
que se utilizard se obtuvo analizando los datos de las mismas mediante regresién lineal. Luego de
obtener todos los errores entre la regresion y los datos, se profundizo sobre ellos buscando la
distribucién de probabilidad que mejor se ajusta.

Para plantear los escenarios se utilizaran las variables con 2 desvios estandar lo cual asegura que
los escenarios analizados tanto positivos como negativos se encuentran dentro del 95% de los
valores que histéricamente puede tomar dicha variable.

Por otro lado, solamente se analizardn escenarios que sean relevantes teniendo en cuenta el
escenario obtenido con los datos iniciales. Es decir, si a través del modelo se obtiene que en
ningin momento del proyecto se cultiva cebada, seria redundante analizar el impacto de una
disminucion del precio de la cebada puesto que el resultado serd el mismo que el de la solucién
optima inicial. Lo que se busca analizar es que tipo de variaciones implican un cambio en la
solucion 6ptima.

4.3.1 Escenarios Pesimistas

Baja de Precios de Agricultura

Teniendo en cuenta los resultados del afio base se modificaron los precios de aquellos cultivos que
forman parte de la solucién dptima (soja, trigo, cebada y maiz) junto con los que no entraron en
dicha solucién (girasol). Utilizando los datos analizados sobre los precios y teniendo en cuenta su
distribucién, se utilizard la disminucidn especificada anteriormente. Esto permite analizar tanto el
comportamiento del programa ante una reduccién del precio como la disminucién del margen
obtenido. La variacion en los precios serd progresiva. Esto quiere decir que la variacién impactara
mas al pasar los afios. Esta informacion puede verse en las tablas del anexo.

Esto, por otro lado, afecta parte de los costos de ganaderia de engorde, produciendo una
disminucion de los costos de alimentacion para dicha actividad.

Este escenario, es considerado pesimista ya que en las condiciones actuales resulta éptima la
inversién en agricultura. A continuacion pueden observarse los resultados brindados por el
modelo CPLEX.
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or Actual Neto $945.335

Tabla 29: Resultado de la corrida del modelo: Valor de la Funcién Objetivo.

Semestre 1 - Cebada
Semestre 2 Soja 2° Maiz - - - -
Semestre 3 | e ELeE] Trigo - - Engorde -
Semestre 4 Girasol Soja 1° - - Engorde | Engorde
Semestre 5 - Cebada Cria - Engorde | Engorde
Semestre 6 Soja 1° Maiz Cria - Engorde | Engorde

Tabla 30: Resultado de la corrida del modelo: Mapa de Actividades.

El resultado econdmico del periodo resulto en una disminucidn del 28% respecto del resultado del
escenario base. Ademas, puede apreciarse que el modelo decide, en el cuarto semestre, optar por
una actividad con costos menores al maiz (el girasol) para poder tener la liquidez necesaria para
activar un lote de engorde un semestre antes que en el escenario base. Del mismo modo, en el
quinto semestre, en el lote uno, no se realiza ninguna actividad puesto que el costo que
conllevaria cultivar trigo impediria realizar la inversion necesaria para la actividad de cria. Esto se
da teniendo en cuenta que se restringio la posibilidad de repetir cultivos en afios consecutivos. En
ese tercer semestre, de todas formas, estd contemplado el pago del alquiler del lote.

Bajos Rindes de Agricultura

Para este escenario se planteo una baja en los rindes para agricultura en dos afios consecutivos. En
2013 se planteo una baja de los mismos de 4 desvios estandar respecto del valor medio. Esto
representaria el efecto de una sequia y representa un 35% de la cosecha perdida en promedio
para todos los cultivos. En 2014 se bajaron los rindes un desvio estandar. Asi mismo, este impacto
influye en los costos de la actividad de engorde puesto que se requiere comprar maiz y/o cebada
para suplir lo que no pudo producirse.

A continuaciéon pueden observarse los resultados obtenidos para estos datos.

Valor Actual Neto $694.813

Tabla 31: Resultado de la corrida del modelo: Valor de la Funcién Objetivo.
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SEEHIERE  Cebada - - - - -
Semestre 2 Maiz -
Semestre 3 Trigo - - - Engorde -
Semestre 4 Soja1° - - - Engorde -

SENESEE]  Cebada - - - Engorde | Engorde
Semestre 6 Maiz Soja 1° - - Engorde | Engorde

Tabla 32: Resultado de la corrida del modelo: Mapa de Actividades.

El resultado econémico baja considerablemente respecto del escenario base. Es importante tener
en cuenta que, aunque los costos de engorde se ven aumentados, el modelo no opta por
dedicarse en su totalidad en agricultura. Por el contrario, se decide alquilar el segundo lote
dedicado a agricultura recién en el Ultimo semestre, para producir soja de primera. Los margenes
de agricultura contintan siendo, en este caso, superiores globalmente a los del engorde.

4.3.2 Escenarios Optimistas

Suba de precios de Agricultura

En este escenario se subieron progresivamente los precios de agricultura hasta 2 desvios estandar
de variacion respecto de los del escenario base. Este escenario afectara también el resultado de la
actividad de engorde al igual que en los escenarios pesimistas, o sea aumentando el costo de
alimentacion del engorde.

El resultado esperable de este escenario es muy parecido al escenario base. Esto se debe a que se
estan beneficiando las actividades que ya eran las elegidas por el modelo.

Valor Actual Neto $1.820.710

Tabla 33: Resultado de la corrida del modelo: Valor de la Funcién Objetivo.

Semestre 1 - Cebada
Semestre 2 Soja 2° Maiz - - - -
SE SRR Cebada Trigo - - Engorde -
Semestre 4 Maiz Soja 1° - - Engorde | Engorde
Semestre 5 Trigo Cebada Cria Cria Engorde | Engorde
Semestre 6 Soja 1° Maiz Cria Cria Engorde | Engorde

Tabla 34: Resultado de la corrida del modelo: Mapa de Actividades.

Luego de correr el modelo con estos datos, se observa un aumento del 39% respecto del escenario
base del VAN obtenido. Asi mismo, el modelo indica que se llega invertir en los dos lotes
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dedicados a la Cria para el final del periodo, gracias al gran excedente del que se dispone.
Teniendo en cuenta que los costos de la actividad de engorde acompafian a los precios de la
actividad agricola, podemos decir que esta actividad se vuelve mas rentable que el Engorde en el
ultimo periodo.

Suba de Rindes Agricultura

Para este escenario se establecié un aumento progresivo de los rindes de agricultura. Los rindes se
aumentaron hasta 2 desvios estandar teniendo en cuenta los datos analizados inicialmente en esta
seccidn. De igual modo, se aclara que esto afecta los costos de agricultura reduciendo los mismos.

Valor Actual Neto $1.819.253

Tabla 35: Resultado de la corrida del modelo: Valor de la Funcién Objetivo.

SENESEE R Cebada
Semestre 2 Maiz
Semestre 3 Trigo Cebada - - Engorde -

Semestre 4 Soja 1° Maiz - - Engorde | Engorde
SEuEHGEER] Cebada Trigo Cria Cria Engorde | Engorde
Semestre 6 Maiz Soja 1° Cria Cria Engorde | Engorde

Tabla 36: Resultado de la corrida del modelo: Mapa de Actividades.

El resultado obtenido en este escenario es similar al anterior y el resultado supera en un 39% al
del resultado base. Se destaca de igual forma que al existir la restriccion de un minimo de 2
periodos consecutivos para Cria el modelo opta por invertir en esta actividad en el 5to semestre
puesto que de invertir ese capital en Engorde nunca se hubiera activado la actividad de Cria y el
resultado global hubiese sido inferior.

Aumento del precio del animal en pie

En este escenario se beneficia la produccion ganadera, tanto de cria como de engorde, por medio
de un aumento del valor proyectado de comercializacién de los animales en pie. Se aumenta dos
desvios estandar para arriba este precio de venta progresivamente a lo largo de los tres afios de
proyecto.

Valor Actual Neto $1.472.872

Tabla 37: Resultado de la corrida del modelo: Valor de la Funcién Objetivo.
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SR ERER R Cebada - - - - -
Semestre 2 Maiz Soja 2° - - - -
Semestre 3 Trigo Cebada - - Engorde -
Semestre 4 Soja 2° Maiz - - Engorde | Engorde
SENESEE]  Cebada Trigo - Cria Engorde | Engorde
Semestre 6 Maiz Soja 1° - Cria Engorde | Engorde

Tabla 38: Resultado de la corrida del modelo: Mapa de Actividades.

A pesar de este aumento significativo en los precios de venta, no se presenta un cambio en la
estrategia de produccidn que toma el modelo. Esto se debe a que el aumento de precios no llega a
beneficiar lo suficiente a la ganaderia para que esta sea una actividad mas productiva que la
mayoria de los cultivos. De cualquier manera se presenta un resultado un 12,5% superior al del
escenario base.

Se reafirma asi la mayor seguridad en la estrategia que plantea el escenario basico.

4.3.3 Conclusiones del Analisis de Escenarios.

Se analizé un conjunto de escenarios que resultaron significativos dados los resultados de la
corrida base del modelo. Se varié en cada uno un unico aspecto del modelo con el fin de medir el
impacto en el resultado final y la estrategia dptima. Hay que destacar que el modelo elige de
acuerdo a la informacién que se le presenta, o sea conociendo rindes, costos y precios futuros
para cada escenario. De esta manera la estrategia 6ptima para los escenarios resulta el ideal para
cada caso particular, pero no seria realista pensar que un inversor se pueda adaptar de esta
manera a un contexto cambiante. Resulta mas légico pensar que contara con una Unica estrategia
con una leve variacién de acuerdo a las condiciones que se le presenten.

Con esto, se estudio la viabilidad del modelo base para los distintos escenarios. Se puede concluir
que la estrategia base que se centra en la produccidn de Cebada, Soja, Maiz y en Ultima instancia
Engorde resulta la mas acertada. A pesar de presentarse afios de bajos rindes agricolas o
beneficios al engorde la estrategia mds acertada sigue siendo la misma. Solo en el caso de una
abrupta baja en los precios internacionales de los commodities alimenticios resulta mas rentable
el engorde ganadero, por estar este atado al consumo interno.
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Capitulo 5: Conclusiones y futuras lineas de investigacion

En este capitulo, se buscard resumir los aspectos mas relevantes del proyecto, a la vez que se
analizaran las dificultades a la hora de llevar a cabo un estudio de esta indole. Del mismo modo, se
incluiran ideas para futuras mejoras para el modelo.

5.1 Conclusiones

En lo que refiere a la obtenciéon de los datos para el modelo, se requirié una extensa investigacion
en pos de hallar la informacién requerida para generar el analisis posterior. La aleatoriedad de
algunas de estas variables (rindes, retenciones, etc.) hizo que las proyecciones de las mismas
requieran incurrir en una serie de supuestos que condicionaron de forma significativa los
resultados de todo el andlisis. Sin duda estas proyecciones no se ajustaran de manera exacta a la
realidad, pero sirven como base para estudiar el comportamiento mds probable de las mismas en
un mediano plazo. Esta es una de las razones por las que no se optd por realizar un estudio mas
extenso en el tiempo, de esta manera se logré una mayor precisioén en el analisis.

Al momento de consultar las distintas fuentes de informaciéon se pudo notar que en la mayoria de
los casos no se realiza un andlisis de mediano o largo plazo y se toman las decisiones sumergidos
en un contexto de inmediatez. Esta forma de andlisis se puede explicar por la alta variabilidad de
los factores externos a la propia explotaciéon, como cambios en legislaciones, intervenciéon de
mercados, cambios arancelarios y los nuevos actores internacionales.

Por el lado del modelo, fue importante determinar cémo encarar el planteo del problema en
términos matematicos coherentes con las limitaciones que pudiese tener un software de
programacion lineal. En el caso particular de este proyecto, se utilizo el IBM ILOG CPLEX que
presentaba un limite al nimero de restricciones que podian plantearse. Esto junto a la capacidad
de procesamiento de variables del programa, hizo que se optase por un planteo de programacién
lineal mixta por lotes en contraposicién a uno de programacion continua que pudiese determinar
un numero de hectareas a trabajar. Este modelo podria profundizarse de no encontrarse las
limitaciones anteriormente mencionadas, agregando una mayor cantidad de lotes mds pequefios
que permitan un estudio mas fino de las variables.

Es importante mencionar que la decision de definir el modelo en base a lotes de produccion
responde a la necesidad de hallar un algoritmo que independientemente de las variables de
entrada pueda encontrar una solucién éptima. De este modo se llego a un modelo adaptable a
distintas situaciones dependiendo solamente de la investigacidn previa a la utilizacién del mismo.

Se destaca también, que el modelo, una vez armado, permite obtener una rapida respuesta frente
a cambios en el contexto en el que se aplica pudiendo reutilizarse a medida que se va obteniendo
mayor y mejor informacién. Esto permite ir corroborando la estrategia de inversién que se ha
implementado.
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Con el fin de salvar posibles errores provenientes de las proyecciones de las variables, se genero el
planteo de diversos escenarios. Esto implica contemplar las variaciones no tenidas en cuenta
anteriormente para determinar los posibles cambios en la estrategia inversora.

5.2 Futuras lineas de investigacion

En el presente estudio, se ha desarrollado la base de un modelo automatizado, que permite elegir
el mejor mapa de inversiones posibles a realizar, a la hora de invertir en un campo. Aln cuando se
puede, cambiando los datos de entrada, analizar los casos para otros cultivos u otras
configuraciones de lotes, el modelo no estd completo. En este apartado se mencionaran algunas
mejoras posibles para el modelo.

En primer lugar, la cantidad de actividades analizadas es escasa. En el caso de los cultivos, se
propone el armado de una base de datos con todos los cultivos posibles para las dreas o zonas en
las que se pretenda aplicar el modelo y sus proyecciones de precios y costos. De ser posible, dicha
base deberia estar sincronizada con algun sitio del cual se puedan obtener las proyecciones, de
modo de tener una permanente actualizacion para el momento en el que se quiera realizar una
corrida.

Algo importante a tener en cuenta, es también el monto de la inversidn inicial: aunque para el
modelo se tomé una inversidn fija que puede variar segin los datos ingresados por el usuario, se
podria modificar la programacion de modo tal que se considere como inversion maxima un monto
ingresado por el cliente, y luego se diferencie el monto que realmente se necesitara, periodo a
periodo. Esto permitiria utilizar el capital excedente en otros proyectos ajenos a este estudio.
Adicionalmente, se podria pedir al modelo que presente el mejor ratio Inversién / VAN.

Del mismo modo, no se contempla la posibilidad de endeudarse. Se podria incluir entonces la
posibilidad de ingresar un monto hasta el cual uno esta dispuesto a endeudarse, y que luego el
modelo determine cual es la cantidad necesaria a pedir en calidad de préstamo. En este caso en
particular, deberian incluirse para el flujo de fondos los distintos movimientos que esto implica,
desde prestamos hasta pagos de deuda e intereses, incluso pudiendo modificar, mediante el uso
de variables binarias, el tipo de cuota a pagar (préstamo francés, aleman, etc).

Las limitaciones del software utilizado representan otro problema. De conseguir tecnologia mas
avanzada, se podria llegar a analizar un nimero mayor de lotes, presentando caracteristicas
diversas para los mismos. O incluso se podria analizar los casos para los cuales no toda la
produccién se venda a precio de mercado, sea por descuentos a clientes u otros factores.

No debemos olvidar que el presente modelo es acotado en el tiempo. Aln cuando no se aconseja
trabajar con proyecciones de datos en intervalos de tiempo mds extendidos, se podria modificar la
programacion lineal para tener un mayor alcance cronolégico. Esto haria que los rindes de los
terrenos sean variables en el tiempo, por lo que habria que afiadir un nuevo conjunto de
restricciones que modifiquen los rindes segun la secuencia de cultivos utilizada. Esto en particular,
requiere de un trabajo conjunto extensivo con un ingeniero agrénomo.
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7.1 Apertura de Costos

7.1.1 Soja 1°

Categoria | Costo B unidad B u$s/un B un/hect Bd u$s/hect B
Semilla Semilla kg 0,30 75 22,59
Servicios Siembra Hect 32,5 1 325
Herbicida Roundup full lit 5 117/ 8,5
Herbicida Roundup Ultra max 1 Kg 6 3 18
Insecticida  Coragem lit 285 0,02 537/
Herbicida Metsulfuron Kg 45 0,006 0,27
Funguicida  Fungicida + ceite agricola dosis 16 1 16
Fertilizante  Arrancador Super fosfato simple (SFS) Kg 0,3 50 15
Insecticida  Cipermetrina lit 5,5 0,2 1,1
Insecticida  Control de Chinches dosis 9 1 9
Insecticida  Cont.Oruga. -Coragen lit 285 0,02 S/
Funguicida  Carbendazim lit 6 1 6
Servicios Pulverizacion/Fumigacion Hect 4,6 4 18,3
Servicios Cosecha Hect 85,3 1 85,3
Herbicida 24D80% lit 8 0,3 24
Servicios Fumigacion Barbecho hect 5,48 1 5,48
Barbecho hect 8,62 1 8,62
Servicios Fertilizacion hect 5 1 5

Tabla 39: Distribucién costos Soja 1°

7.1.2 Soja 2°

Categoria B4 costo

Semilla Semilla kg 0,30 75 22,59
Servicios Siembra Hect 32,5 p ! 32,5
Herbicida glifosato lit 6 3 18
Insecticida Coragem lit 285 0,02 5,7
Funguicida Fungicida + ceite agricola dosis 16 1 16
Fertilizante Arrancador Super fosfato simple (SFS) Kg 0,3 50 15
Insecticida Cipermetrina lit 55 0,2 il
Funjicida funjicida varios ) lit 76 0,3 22,8
Servicios Pulverizacion/Fumigacion Hect 4,6 3 13,7
Servicios Cosecha Hect 74,2 1 74,2
Herbicida 24D80% lit 8 0,3 24
Servicios Fertilizacion hect 5 1 5 J

Tabla 40: Distribucidon costos Soja 2°
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7.1.3 Maiz

B2 producto B unidad B8 u$s/un. B u/Hect Bd u$s/hect B2
Herbicida Roundup full Its 5 s 7,5
Herbicida Roundup Ultra max Kg 4,74 2,5 11,85
Herbicida Atrazina Kg 5,135 1 5,135
Insecticida Cipermetrina Its 5,5 0,2 1,1
Herbicida Metolaclor Its 8,69 1 8,69
Fertilizante Arrancador Super Fosfato Simple (SFS) Kg 0,3 39,5 11,9
Fertilizante Sol Mix Kg 0,36 250 88,9
Semilla Semilla bolsas 135 1 135,0
Servicio Siembra hect 32,5 1 32,5
Servicio Cosecha hect 109,2 1 109,2
Servicio Aplicacion Sol Mix hect 5,542 1 5,54
Servicio Fumigacion Barbecho hect 5,48 1 5,48
Servicio Fumigacion/Pulverizacion hect 4,58 3 13,735
Servicio Fertilizacion hect 5 1 5
Barbecho hect 6,62 1 6,62
Funguicida Funguicida Its 31,5 0,5 1575 |

Tabla 41: Distribucién costos Maiz

7.1.4 Trigo
B costo B2 unidad B2 ués/un Bl un/hect Bl uss/hect B

Servicios Siembra Hect 32,5 1 32,5
Servicios Fumigacion/Pulverizacion Hect 4,578 4 18,3
Servicios Cosecha Hect 75,7 1 75,7
Servicios Fumigacion Barbecho hect 5,48 1 5,5
Servicios Fertilizacion hect 5 1 5,0
Semilla Semilla bolsas de 50Kg 22 2 44,0
Herbicida 24D80% lit 8 0,5 4,0
Herbicida Metsulfuron kg 45 0,006 0,3
Herbicida glifosato lit 3 2,5 7,5
Funguicida Fungicida lit 31,5 0,5 15,8
Fertilizante Urea granulada kg 0,61 100 61,0
Insecticida Dimetoato lit 6,5 0,3 2,0
Barbecho hect 6,35 1 6,4
Herbicida Misil lit 32,7 0,1 3.3
Fertilizante Fosfato Diamonico (PDA) kg 0,765 84 64,3
Insecticida cipemetrina lit 9 0,1 0,9

Tabla 42: Distribucion costos Trigo
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7.1.5 Girasol

B2 unidad B2 uss/unBd un/hect B uss/hect Bd
Servicios Siembra Hect 32,5 il 32,5
Servicios Fumigacion/PuIverizacion Hect 4,578 4 18,3
Servicios Cosecha Hect 63,2 1 63,2
Servicios Fumigacion Barbecho hect 5,48 1 5,5
Servicios Fertilizacion hect 5 1 5,0
Semilla Semilla bolsas de 50Kg = 474,357 0,08 1 37,9
Herbicida Twin Pack lit 18,75 2 37,5
Herbicida graminicida/clearsol lit 73,7 0,2 14,7
Herbicida glifosato lit 3 4 12,0
Funguicida Funguicida lit 16 0,5 8,0
Insecticida Detametrina 5% lit 15 0,2 3,0
Barbecho hect 6,35 1 6,4
Fertilizante Fosfato Diamonico (PDA) kg 0,765 60 45,9

Tabla 43: Distribucién costos Girasol

7.1.6 Cebada
B4 costo B4 unidad B2 ués/un B un/hect B8 uss/hecthd

Servicios Siembra Hect 32,5 1 32,5
Servicios Fumigacion/Pulverizacion Hect 4,578 4 18,3
Servicios Cosecha Hect 0,0 il 0,0
Servicios Fumigacion Barbecho hect 5,48 1 5,5
Servicios Fertilizacion hect 5 1 5,0
Semilla Semilla kg 0,4 70 28,0
Herbicida Metsulfuron Matil 60% kg 34 0,09 3,1
Herbicida Dicamba 58% lit 15,5 0,15 2,3
Herbicida glifosato lit 6 2,5 15,0
Funguicida Carbendazim lit 6 0,8 4,8
Insecticida Cipemetrina lit 5,5 0,1 0,6
Barbecho hect 6,62 1 6,6
Fertilizante Urea granulada kg 0,61 100 61,0
Insecticida Dimetoato 3,85 0,4 1,5

Tabla 44: Distribucién costos Cebada
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7.2 Costo Servicio de Cosecha por Rinde de Cultivo

EQUIPOS PARA LOS CUALES SE BASA EL COSTO

Rendimiento de Capacidad Operativa

[~ | itk B2 calculo (Kg/Hect) B (Hect/Hora) [~ |
Girasol B 280 HP 2000 5,36
Trigo B 280 HP 2400 5,19
soja ~ B28OHP 2400 7 4,39
Maiz B 280 HP 7000 3,86

Tabla 45: Equipos de cosecha

$/Hect u$s/Hect
Rindes
(Q/Hectﬂ GIRASOLH TRIGO/CEBADA: SOJA n GIRASOLn TRIGO/CEBADAn
10 233,4 245,4 279,6 53,6 60,5 64,2
12 2408 245,4 ‘ 286,1 | 55,3 | 60,5 65,7
14 248,6 245,4 292,8 i 57,1 7 60,5 67,2
16 256,9 245,4 299,9 59,0 60,5 68,8
18 2657 245,4 i 307,3 ) 61,0 ) 60,5 70,5
20 275,3 245,4 315,1 63,2 60,5 72,3
22 285,5 252,6 323,3 65,5 62,3 74,2
24 2965 260,3 | 331,9 | 68,1 | 64,2 76,2
26 308,4 268,5 341,0 70,8 66,2 78,3
28 321,3 2712 350,6 73,8 68,3 80,5
30 335,3 286,6 360,8 77,0 70,6 82,8
32 - 296,5 371,6 - 73,1 85,3
34 - 307,2 383,0 - 7507, 87,9
36 - 318,7 395,2 - 78,5 90,7
38 - 331,0 408,2 - 81,6 93,7
40 - | 3444 | 422,1 | - 84,9 96,9
42 - 358,9 436,9 - 88,5 100,3
a4 - | 374,6 | 452,8 | - 92,3 103,9
46 - 391,8 469,9 - 96,6 107,9
48 - | 410,7 488,4 - 101,2 112,1
50 - 431,5 508,4 - 106,3 116,7
Tabla 46: Costos servicio de cosecha
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MAIZ
$/Hect = u$s/Hech
46 393,6 90,35
50 402,3 92,35
54 4114 94,44
58 420,9 96,62
62 430,9 98,91
66 441,3 101,30
70 452,3 103,83
74 4638 106,47
78 475,9 109,24
82 488,6 112,16
86 502,1 115,26
S0 516,4 - 118,54
94 5314 121,98
98 5474 125,66
102 564,3 129,54
106 582,4 133,69
110 601,6 138,10
114 622,2 | 142,83
118 644,2 147,88
122 667,8 | 153,30
126 693,2 159,13
130 720,6 165,42

Tabla 47: Costos servicio de cosecha
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7.3 Superficie cultivada por actividad

1961 741.500 2.744.400 980 898.000 4.420.900
1962 360.900 2.756.670 9.649 1.197.000 3.744.700
1963 695.100 2.645.400 19.302 756.000 5.676.000
1964 552.600 2.970.500 12.220 733.000 6.135.400
1965 383.700 3.062.300 16.422 1.015.000 4.601.200
1966 410.700 3.274.500 15.689 1.023.000 5.213.600
1967 496.200 3.450.500 17.290 1.242.000 5.811.600
1968 538.800 3.377.700 20.200 1.054.000 5.837.200
1969 457.000 3.556.000 28.200 1.185.000 5.191.300
1970 356.200 4.017.330 25.970 1.347.000 3.700.800
1971 478.800 4.066.000 36.330 1.313.000 4.294.640
1972 601.200 3.147.200 68.000 1.286.500 4.965.100
1973 501.600 3.565.400 157.030 1.337.800 3.8957.900
1974 368.700 3.486.000 334.440 1.189.800 4.233.000
1975 438.800 3.070.000 355.840 1.005.000 5.270.600
1976 476.100 2.765.900 433.500 1.258.400 6.794.900
1977 310.000 2.532.000 660.000 1.227.000 4.153.000
1978 355.000 2.660.000 1.150.000 2.000.000 4.868.600
1979 246.000 2.800.000 1.600.000 1.557.000 4.911.800
1980 172.600 2.450.000 2.030.000 1.855.000 5.113.400
1981 114700 3.394.000 1.880.000 1.280.000 5.972.300
1982 118.900 3.170.000 1.985.600 1.673.000 7.364.200
1983 96.300 2.970.000 2.280.700 1.902.000 7.123.800
1984 107.200 3.024.800 2.910.000 1.989.000 5.929.800
1985 75.700 3.340.000 3.269.000 2.360.000 5.404.300
1986 76.255 3.231.000 3.316.000 3.046.000 4.914.100
1987 131.138 2.900.000 3.532.650 1.735.100 4.828.900
1988 139.160 2.437.500 4.373.200 2.032.000 4.686.620
1989 162.030 1.683.700 3.931.250 2.215.980 5.307.270
1990 148.900 1.560.330 4.961.600 2.688.700 5.817.300
1991 233.480 1.900.100 4.774.500 2.301.150 4.584.550
1992 228.700 2.365.440 4935.710 2.602.180 4.295.200
1993 198.850 2.503.010 5.116.240 2.059.750 4.811.300
1994 149.260 2.445.040 5.748.910 2.152.550 5.262.580
1995 217.880 2.521.750 5.934.160 2.954.500 4.932.950
1996 2439.860 2.603.720 5.913.420 3.235.630 7.182.040
1997 323.000 3.410.390 6.393.780 3.007.470 5.783.030
1998 212.165 3.185.390 6.954.120 3.331.400 5.471.860
1999 184.605 2.514.650 8.180.000 4.067.870 6.222.980
2000 247.830 3.088.720 8.637.500 3.477.120 6.475.700
2001 246.490 2.815.500 10.400.200 1.903.930 6.887.970
2002 250.760 2.420.120 11.405.200 2.014.920 6.089.630
2003 334.348 2.322.860 12.420.000 2.324510 5.782.070
2004 275.307 2.338.600 14.304.500 1.835.240 6.123.570
2005 267.450 2.783.440 14.032.200 1.922.910 5.028.140
2006 337.592 2.447.170 15.130.000 2.167.070 5.589.230
2007 419.180 2.838.070 15.981.300 2.351.350 5.831.680
2008 575.800 3.412.160 16.387.400 2.569.140 4.334.780
2009 509.150 2.353.180 16.767.500 1.820.030 3.325.460
2010 753.310 2.902.750 18.130.900 1.489.040  4.373.440

Tabla 48: Superficie cultivada (por cultivo)
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7.4 Demanda anual por cultivo (Argentina)

1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009

520.460
409.858
338.931
245.992
379.429
540.313
835.789
413.863
293.938
702.127
328.831
437.017
939.369
698.023
474.085
878.782
958.554
730.021
353.584

1462
9.725
2.034
-21.133
-39.694
-27.564
-18.895
13.210
2354
3.185
5.534
2.702
2.566
-6.199
-6.672
-7.776
-1.893
-5.834
-6.050

3.788.229
4.610.091
6.032.014
6.207.643
5.407.213
4.106.417
4.583.836
6.927.172
5.618.889
5.942.498
4.430.994
5.230.342
3.134.682
4.260.665
5.841.370
4.047.099
6.769.308
6.639.594
4.589.400

6.430.573
8.193.476
8.617.142
8.810.627
9.583.276
10.393.286
11.294.766
16.351.828
17.228.666
16.251.214
19.844.606
24.097.284
26.447.097
25.616.428
29.075.322
33.376.980
37.885.690
37.396.270
27.525.614

3.662.507
3.371.080
2.776.113
3.511.716
4.957.507
4.978.635
5.401.111
5.104.348
6.193.167
5.799.629
3.104.612
3.501.764
3.487.820
3.143.920
3.566.454
3.734.813
3.472.541
4.631.268
2614731

4.500.602
3.837.985
3.959.325
6.251.782
2.655.458
12574776
6.295.496
2.230.077
6.682.431
5.127.702
4.637.442
3.347.601
8.541.006
6.162.895
2.291.047
4.965.563
6.841.079
-263.576

3.733.188

Tabla 49: Demanda Satisfecha localmente = Prod — Expo +Impo En los casos negativos se exporto produccion de afios
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7.5 Precios Futuros

may-12 258 522 242 -
jun-12 - - - 2.600
jul-12 256 525 246 -
ago-12 - 522 - 2.667
sep-12 225 514 252 -
oct-12 - - - 2.800
nov-12 - 509 - -
dic-12 215 - 260 2.844
ene-13 - 508 - -
feb-13 - - - 2.844
mar-13 220 501 265 -
abr-13 - - - 2.867
may-13 223 494 268 -
jun-13 - - - 2.778
jul-13 226 493 268 -
ago-13 - 484 - 2.822
sep-13 216 472 272

nov-13 - 462 -

dic-13 215 - 278

ene-14 - 464 -

mar-14 219 464 279

may-14 222 464 282

jun-14 - - -

jul-14 223 465 275

ago-14 - 464

sep-14 215 460

nov-14 - 453

dic-14 211 -

jul-15 218 456

nov-15 - 442

dic-15 212 - J

Tabla 50: Precios futuros para soja, maiz, trigo y ganado vivo.
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7.6 Condiciones contractuales de precios futuros
Soybeans Futures
Quotes | Contract Specifications | Performance Bonds / Margins | Product Calendar | Leam N Quotes | Contract Specifications | Performance Bonds / Margins | Product Calendar | Learn M

il N —

Soybean Futures

ContractSize 5,000 bushels (~136 metric tons)

Delverable #2 Yelow st contractpie, #1 Yekow at 8 centbushel promu, #3 Yelow ata

Grade centibushel d

Pricing Unit Cents per bushel

Tick Size 1/4 of one cent per bushel ($12.50 per contract)

(minimum

fluctuation)

Contract January (F), March (H), May (K), July (N), August (Q), September (U) &

Months/Symbols  November (X)

Trading Hours  CME Globex (Electronic | 6:00 pm - 7:15 am and 9:30 am - 1:15
Platform) pm Central Time, Sunday - Friday
Open Outcry (Trading SJOum 115pmc«ma1
Floor) ime, Monday - Friday

Daily Price Limit  $0.70 per bushel expandabie to $1.05 and then to $1.60 when the market closes
atlimit bid or limit offer. There shall be no price limits on the current month
contract on or after the second business day preceding the first day of the
delivery month.

Settiement Physical Delivery

Procedure

Last Trade Date  The business day prior to the 15th calendar day of the contract month.

LastDeivery  Second business day following the last trading day of the delivery month.

Date

Product Ticker  CME Globex (Electronic | 2§

Symbols Platform) S=Clearing
Open Outcry (Trading S
Floor)

Exchange Rule  These contracts are listed with, and subject to, the rules and regulations of
CBOT.

Wheat Futures

Quotes | Contract Specifications | Performance Bonds / Margins | Product Calendar | Learn |

Wheat Futures
Contract Size
Deliverable
Grade

Exchange Rule

5,000 bushels (~ 136 Metric Tons)

#2 Soft Red Winter at contract price, #1 Soft Red Winter at a 3 cent premium,
other deliverable grades listed in Rule 14104.

Cents per bushel

1/4 of one cent per bushel ($12.50 per contract)

March (H), May (K), July (N), September (U) & December (Z)

6:00 pm - 7:15 am and 9:30 am - 1:15

CME Globex (Electronic
Piatform) pm Central Time, Sunday - Friday

Open Outery (Trading 9:30 am - 1:15 pm Central
Floor) Time, - Friday

$0.60 per bushel expandable to $0.90 and then to $1.35 when the market closes
atlimit bid or limit offer. There shall be no price limits on the current mont

Contract o of after the S6cond businoss day précading the st day ofthe
delivery month.

Daily Wheat Settlement Procedures (PDF)

The business day prior to the 15th calendar day of the contract month.

Second business day following the last trading day of the delivery month.
CME Globex (Electronic = ZW
Platform) W=Clearing

Open Outery (Trading W
Floor)

These contracts are listed with, and subject to, the rules and regulations of
CBOT.

Corn Futu

Com Futures
Contract Sze
Deliverable
Grade
Pricing Unit
Tick Size
fluctuation)

Trading Hours

Daly Price Limit

Last Trade Date
Last Delivery
Date

Product Ticker
Symbols

Exchange Rule

res

5,000 bushels (~ 127 Metric Tons)

#2 Yellow at contract Price, #1 Yellow at a 1.5 cent/bushel premium #3 Yellow at
a1.5 centibushel discount

Cents per bushel

1/4 of one cent per bushel ($12.50 per contract)

March (H), May (K), July (N), September (U) & December (Z)

CME Globex 6:00 pm - 7:15 am and 9:30 am - 1:15 pm central time,
(Electronic Platform)  Sunday - Friday Central Time

Open Outery 9:30 am - 1:15 pm Monday - Friday Central Time
(Trading Floor)

$0.40 per bushel expandable to $0.60 when the market closes at limit bid or imit
offer. There shall be no price imits on the current month contract on of after the
second business day preceding the first day of the deiivery month.

Physical Delivery

The business day prior to the 15th calendar day of the contract month.
Soecond business day following the last trading day of the delivery month

CME Globex 2c
(Eloctronic Platform) | C=Clearing
Open Outery c

(Trading Floor)

These contracts are lited with, and subject to, the rules and regulations of
CBOT.

Live Cattle Futures
Quotes | Contract Specifications | Performance Bonds / Margins | Product Calendar | Leam M

e B —

Live Cattle Futures

Contract Size.

Product
Description

Pricing Unit
Tick Sze
(minimum
fluctuation)
Daily Price
Limits
Trading Hours
(Alltimes isted
are Central
Time)

Last Trade

View Calendar

View Listings
Position Limits

Ticker Symbol
View Product

Rulebook

Exchange Rule

Proyecto Final de Ingenieria

40,000 pounds (~18 metric tons)
55% Choice, 45% Select, Yield Grade 3 ive steers

Cents per pound
$.00025 per pound (=510 per contract)
$.03 per pound above or below the previous day’s settlement price

CME Globex (Electronic
Platform)

. - FRI 1:55 p.m. Central Time
its 4:00 p.m. - 5:00 p.m. Central

Open Outery (Trading Floor)  MON-FRI: 8:05 a.m. -1:00 p.m. Central Time

Last business day of the contract month, 12:00 p.m.

Feb, Apr, Jun, Aug, Oct, Dec

Physical Delivery See CME Rule 10103,

Non-Spot: 6,300 contracts in any contract month
Spot 450000 contracts

SeecME Rk 10102E

CME Globex (Electronic LE
Platform) 48=Clearing
Open Outcry (Trading Floor) | LC

101

These contracts are listed with, and subject to, the rules and regulations of CME.

Industrial
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7.7 Precios Futuros del NCDEX

Cebada
Cebada
Cebada
Cebada
Maiz
Maiz
Maiz
Maiz
Soja
Soja
Soja
Soja
Soja
Trigo
Trigo
Trigo
Trigo
Trigo
Trigo

20 Apr 2012
18 May 2012
20 Jun 2012
20 Jul 2012
20 Apr 2012
18 May 2012
20 Jun 2012
20 Jul 2012
20 Apr 2012
18 May 2012
20 Jun 2012
20 Jul 2012
17 Aug 2012
20 Apr 2012
18 May 2012
20 Jun 2012
20 Jul 2012
17 Aug 2012
20 Sep 2012

Tabla 51: Precios futuros segtin el NCDEX.

312
320
326
331
242
248
254
262
601
612
616
622
628
244
249
253
256
260
265

Proyecto Final de Ingenieria Industrial
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7.8 Especificaciones contractuales de NCDEX

Contract of Maize - / Grade Contract Specifications of Wheat
(Applicable for contracts expiring in December 2011 and thereafter)
Updated on February 23, 2012 Updated on March 16, 2012
Type of Contract Futures Contract
Type of Contract Futures Contract
Name of Commodity Wheat
Name of Commodity Maize - Feed/Industrial Grade
Ticker symbol WHTSMQDELT
Ticker symbol MAIZE
Trading System NCDEX Trading System
Trading System NCDEX Trading System
Basis Ex- Warehouse Delhi inclusive of all taxes
Basis Ex-warehouse Nizamabad inclusive of all taxes and fees
Unit of trading 10 MT
Unit of trading 10 MT
Delivery unit 10 MT
Delivery unit 10 MT
Order Size 500 MT
Maximum Order Size 500 MT
Quotati value Rs/Quintal
Quotation/base value Rs. Per Quintal ~—ryy
Tick size Re.1.00 (Hccsize

Maize with the following

Up to 400 grains per 100
grams basis

Count

Quality specification

Foreign matter

2% max

Broken, Damaged/slightly
damaged and Immature

5% max. Out of this, fungus|
affected grains not more

Contract Specification of Barley
(Updated on February 23, 2012)

Damaged Kernel (Other than
*|infestation damaged)

2% max.

.| Infestation damaged Kernel 1% basis

Foreign Matter

(Organic/Inorganic)

1% max (minerals not
more than 0.25% and
/animal origins not more

Contract Specifications - Soy Bean A

(Applicable for contracts expiring in the months of September, October,

lovember, December and January|

Type of contract

Futures Contract

Name of Soy Bean
Type of Contract Futures Contract
Ticker symbol SYBEANIDR
Name of Commodity Barley
Trading System NCDEX Trading System
Ticks bol BARLEYIPR
sl Ll Basis Ex-Warehouse Indore exclusive of Sales taxes
Trading System NCDEX Trading System nit o¢ Eradig T
R Jaipur (C gross basis
isie inclusive of all local taxes and levies Delivery unit 10IMT
Order Size 500 MT
Unit of trading 10 MT
base value Rs per quintal
Delivery unit 10 MT
Tick size 50 Paisa
Maximum Order Size 500 MT
Moisture : 10 %
Quotation/base value Rs per quintal Foreign Matters : 2 %
Quality Damaged : 2%
Tick size Re. 0.50 Green Seed : 7 %
Barley as per the following specification shall be Quantity variation +/-2%
acceptable for delivery :
peilvery center Indore (within a radius of 50 km from the
Moisture [10% basis ] municipal limits)
Damaged including I | Akola, Nagpur,(Maharashtra);Itarsi, Sagar (MP);
ralniran (hiark Hinnad /1304 hacie =

and Kota (Raiacthan)

Proyecto Final de Ingenieria Industrial
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7.9 Rindes promedio de Argentina

‘ Rindes Promedio de Argentina (Tn/Ha) |

1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010

24,56
25,5
23,11
23,09
17,71
21,47
28,66
25,38
22,73
29,15
21,5
21,93
30,07
32,5
29,89
37,57
35,35
29,35
26,82
39,6

40,44
45,24
43,55
42,37
45,22
40,4
45,56
60,78
53,7
54,33
54,55
60,79
64,77
63,93
73,59
59,03
76,66
64,53
55,76
78,12

22,75
22,92
21,59
20,39
20,45
21,05
17,21
26,94
24,45
23,31
25,85
26,3

28,03
22,08
27,29
26,79
29,71
28,22
18,48
29,05

17,53
14,13
14,35
19,02
19,63
17,18
18,12
16,81
17,52
17,46
16,7
19,08
15,98
17,22
19,05
17,35
14,88
18,1
13,65
14,91

21,81
23,27
20,24
21,68
19,34
22,43
26,09
23,03
24,87
24,93
22,4
20,36
25,44
26,36
25,3
26,23
28,27
19,63
26,62
34,1

-

Proyecto Final de Ingenieria Industrial

Tabla 52: Rindes promedio para Argentina.
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7.10 Modelo de engorde para hembras de recria

Peso al ingreso kg/cab 120
Precio de compra $/kg 12,5
Gastos comercializac. % 0
Peso final kg/cab 255
Desbaste % 0
Precio de venta $/kg 10
Gastos comercializac. % 0
Kg ganados kg/cab 135
Ingreso bruto $/cab 2550
Consumo% al peso %/pv medio 6,08
Consumo medio Corregido kg/cab 11,97
Conversion kg alim./kg ganad. 15,96
Duracion del engorde dias 180
Ganancia diaria Kg/dia-cab 0,75
Costo de pension $/kg 0,6
Costo de pension $cab/dia 0,45
Costo Kg Alimento $/kg de mv 0,216465666
Costo alimentos $/cab 466,3969236
Costo alimentacion $/cab 81
Costo por Kg 4,054792027
Costo reposicion $/cab 1500
Cambio de categoria $/animal -300
Alimentacion $/animal 802,6030764
TOTAL $/animal 502,6030764
Costo Total $/animal 2047,396924

Rentabilidad S/Inv. 1 Ciclo

%

0,245483946

Rentabilidad Anual S/Inv

%

50%

Tabla 53: Modelo de engorde para hembras de cria.
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7.11 Modelo de engorde para hembras de engorde

Peso al ingreso kg/cab 370
Precio de compra $/kg 8
Gastos comercializac. % 0
Peso final kg/cab 472
Desbaste % 0
Precio de venta $/kg 9,3
Gastos comercializac. % 0
Kg ganados kg/cab 102
Ingreso bruto $/cab 4389,6
Consumo% al peso %/pv medio 2,8
Consumo medio Corregido kg/cab 12,3774
Conversion kg alim./kg ganad. 10,3145
Duracion del engorde dias 85
Ganancia diaria Kg/dia-cab 1,2
Costo de pension $/kg 0,375
Costo de pension $cab/dia 0,45
Costo Kg Alimento $/kg de mv 0,9041
Costo alimentos $/cab 951,1846239
Costo alimentacion $/cab 38,25
Costo por Kg 9,70033945
Costo reposicion $/cab 2960
Cambio de categoria $/animal 481
Alimentacion $/animal -40,8346239
TOTAL $/animal 440,1653761
Costo Total $/animal 3949,434624

Rentabilidad S/Inv. 1 Ciclo

%

0,111450225

Rentabilidad Anual S/Inv

%

48%

Tabla 54: Modelo de engorde para hembras de engorde.
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7.12 Modelo de engorde para machos de cria

Peso al ingreso kg/cab 120
Precio de compra $/kg 12,5
Gastos comercializac. % 0
Peso final kg/cab 350,25
Desbaste % 0
Precio de venta $/kg 11
Gastos comercializac. % 0
Kg ganados kg/cab 230,25
Ingreso bruto $/cab 3852,75
Consumo% al peso %/pv medio 6,08
Consumo medio Corregido kg/cab 15,01038
Conversion kg alim./kg ganad. 20,01384
Duracion del engorde dias 307
Ganancia diaria Kg/dia-cab 0,75
Costo de pension $/kg 0,6
Costo de pension $cab/dia 0,45
Costo Kg Alimento $/kg de mv 0,216465666
Costo alimentos $/cab 997,5141937
Costo alimentacion $/cab 138,15
Costo por Kg 4,932309202
Costo reposicion $/cab 1500
Cambio de categoria $/animal -180
Alimentacion $/animal 1397,085806
TOTAL $/animal 1217,085806
Costo Total $/animal 2635,664194

Rentabilidad S/Inv. 1 Ciclo

%

0,461775749

Rentabilidad Anual S/Inv

%

55%

Tabla 55: Modelo de engorde para machos de cria.
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7.13 Modelo de engorde para machos de engorde

Peso al ingreso kg/cab 350
Precio de compra $/kg 10
Gastos comercializac. % 0
Peso final kg/cab 422
Desbaste % 0
Precio de venta $/kg 10
Gastos comercializac. % 0
Kg ganados kg/cab 72
Ingreso bruto $/cab 4220
Consumo% al peso %/pv medio 4,862337662
Consumo medio Corregido kg/cab 19,70705455
Conversion kg alim./kg ganad. 16,42254545
Duracion del engorde dias 60
Ganancia diaria Kg/dia-cab 1,2
Costo de pension $/kg 0,375
Costo de pension $cab/dia 0,45
Costo Kg Alimento $/kg de mv 0,259252802
Costo alimentos $/cab 306,5465472
Costo alimentacion $/cab 27
Costo por Kg 4,632590933
Costo reposicion $/cab 3500
Cambio de categoria $/animal 0
Alimentacion $/animal 386,4534528
TOTAL $/animal 386,4534528
Costo Total $/animal 3833,546547

Rentabilidad S/Inv. 1 Ciclo

%

0,100808337

Rentabilidad Anual S/Inv

%

61%

Tabla 56: Modelo de engorde para machos de engorde.
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7.14 Alimentacion de Recria

Tabla 57: Esquema de alimentacion para cria.

7.15 Alimentacion de Engorde

Engorde

Ingrediente Inclusion $/Kg. Costo Relat.
Silaje Sorgo Granifero Medio Grano 63,16% 0,10 0,0624
Pellet de Girasol 33 % 8,51% 0,56 0,0477
Cebada 26,66% 0,42 0,1116
Urea 0,52% 2,8 0,0145
Mezcla Mineral Terneros 1,15% 2 0,0231

Costo total por kg 0,2593

Tabla 58: Esquema de alimentacion para engorde.
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