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INTRODUCCION

La Argentina se caracteriza por ser un pais agroexportador, y como tal, depende netamente de
los ingresos de divisas agropecuarias. Actualmente todo lo que se produce se vende
mayormente al mercado chino y dicha demanda no muestra signos de contraerse en el futuro
mediato. La soja es el principal generador de divisas de la Argentina, a tal punto que sus rindes
condicionan toda la actividad econémica del pais. El maiz es un cultivo que también es muy
demandado internacionalmente donde Estados Unidos es uno de los principales productores.
Las causales mas importantes que han favorecido el monocultivo de la soja son los siguientes:

e Mayor rentabilidad financiera y de rapida rotacion.

e Menor complejidad y riesgo que otros cultivos.

e Altas posibilidades de arrendamientos de campos.

e Alta demanda internacional de soja.
El maiz en las rotaciones es un muy buen antecesor de la soja y permite aumentar los
rendimientos de la oleaginosa respecto a la secuencia soja-soja. El rastrojo del cereal es mas
voluminoso y perdura mas que el de la soja, por lo que permite una mayor cobertura del suelo.
Ademas, el maiz permite cortar el ciclo de enfermedades de la soja. La rotacidon es importante
para mejorar las condiciones de suelo desde el punto de vista fisico, quimico y biologico. Una
rotacion bien diagramada posibilita el incremento de los rendimientos, y la utilizacion del maiz
como antecesor es beneficiosa por el tipo de rastrojo que deja, compuesto por un importante
volumen y una gran densidad de raices. Los rastrojos del maiz perduran mas tiempo en el
campo y ofrece una cobertura de suelo por un periodo de tiempo maés largo que la soja, esa
cobertura genera ventajas como mayor almacenamiento del agua y menor impacto de las gotas
de lluvia contra el suelo. El rastrojo de la soja es mas efimero.
Dentro de la Argentina, la region pampeana es la zona mas fértil donde se concentra la mayor
cantidad de establecimientos productivos. Dentro de dicha region, la Provincia de Buenos Aires
posee la mayor cantidad de superficie agricola apta para la produccion de soja y maiz. Teniendo
en cuenta las posibilidades de despachar la produccion al exterior facilmente, en la zona sur de
la Provincia de Buenos Aires se encuentra un centro de acopio y puerto para dar salida a la
produccion. En la Argentina, los costos del transporte en la agricultura, son dispares segun la
region donde se localice la actividad. Cuanto mas alejado de un puerto, como Rosario, desde
donde sale un gran porcentaje de la produccion agricola, mayor es el costo por hectarea del

flete. Este factor puede hacer inviable algunos proyectos de inversion.
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SITUACION PROBLEMATICA

La problematica es encontrar una alternativa de inversion en argentina que genere empleo y
aumente la actividad economica del pais. Existe un ment de opciones para el inversor en
argentina que podria ser:

o Invertir en pesos

o Plazos fijos

o Compra de ddlares

o Acciones

o Cedears

o Bonos

o Commodities
Estas alternativas financieras no generan creacion de empleo o aumento de la actividad
economica del pais ya que no se destinan dichos capitales a las actividades productivas de las
Argentina. Las actividades primarias son de gran importancia en la economia Argentina, en
especial en las exportaciones del pais. Uno de sus principales productos agropecuarios es la
soja, donde la Argentina es el tercer productor a nivel mundial, detras de Estados Unidos y
Brasil segun las estadisticas elaboradas por el Departamento de Agricultura de los Estados
Unidos (USDA). Es el primer exportador de aceite y harina de soja también considerando los
datos elaborados por USDA. Para redirigir las inversiones desde el mercado financiero hacia
las actividades productivas, la oportunidad es invertir en la explotacion de soja ya que su
cotizacion se encuentra en una tendencia alcista llegando a u$s350 en Rosario y la relacion
precios/insumos es muy favorable al igual que el maiz donde su cotizacion local supera los
u$s200. La clave del negocio es apostar al mediano plazo y se debe pensar en la inversion mas

alla del resultado de una campana.
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OBJETIVOS

Elaborar un plan de negocios para la explotacion de soja y maiz en el sur de Buenos Aires.

Objetivos especificos a tratar:

- Realizar el anélisis del entorno y la industria en el lapso de 5 dias.

- Detectar la ventaja competitiva del plan de negocio en el lapso de 5 dias.

- Desarrollar la Matriz FODA del plan de negocio en el lapso de 7 dias.

- Describir los 4 aspectos centrales del emprendimiento.

- Elaborar el plan financiero para los primeros 5 afios de explotacion para distintos escenarios.

- Validar el plan de negocio mediante la opinion de 5 expertos.
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JUSTIFICACION

La produccion agricola es uno de los pilares de la economia argentina y uno de los factores que
contribuyen al desarrollo de la nacion. Se propone desarrollar la actividad por medio del
método de pool de siembra. Es un agrupamiento rural, que tiene por objeto lograr un resultado
economico a partir de la unidén de los aportes y esfuerzos de los distintos actores que lo
componen.

La zona del partido de Necochea se encuentra en posicion privilegiada por contener el puerto
de Quequén, uno de los mas importantes puertos profundos del pais, especialmente en la
exportacion de cereales, oleaginosas y subproductos agropecuarios. Se encuentran en ella
importantes centros de consumo y provision de insumos agropecuarios, destacandose la ciudad
de Necochea.

La tendencia de precios de soja y maiz en el Puerto de Quequén es positiva tomando como

punto de inicio el 1 de enero de 2020 segtn el sitio especializado Agrofy.

I Quequén Maiz [ Quequén Soja
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Figura 1: Tendencia precios soja y maiz en Quequén
Fuente: https://news.agrofy.com.ar/granos/series-historicas-pizarra

La rentabilidad de la soja ha sido positiva para la campafia 2020/21 a pesar de una reduccion
en los rendimientos por hectarea gracias al aumento del precio como se observa en el grafico.
Segun Infocampo.com.ar en su nota del dia 21 de mayo de 2021 cita “los primeros sondeos de
la Bolsa de Comercio de Rosario se sembrarian 140.000 hectareas mas que el afio pasado de
maiz. Segun los analistas de la Bolsa, hay una fiebre por los cereales dada por los excelentes

margenes economicos liderados por el maiz de primera en campo alquilado, con un margen
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neto de 283 dodlares por hectarea en la zona nicleo. Mientras que la soja de primera obtiene
100 dolares por hectarea”.

Respecto a la perspectiva futura del maiz en el mercado internacional, Favio Ré, periodista del
diario La Voz, escribi6 una nota el 22 de mayo de 2021 citando lo siguiente, “en abril 2021 el
maiz fue el segundo producto que mas dolares trajo al pais, por detras de la harina de soja. De
un afio a otro, creci6 un 22,5 por ciento. Las causas del crecimiento fue el respaldo del mercado
internacional donde el precio se duplico hasta superar los 300 ddlares por tonelada, cifra que
no se veia desde octubre de 2012”. Segiin Sean Hyland, gerente del negocio de maiz y sorgo
de Cargill para América del Sur, el crecimiento de la demanda del maiz estd dado por China,
quien paso de comprar 1 o 2 millones de toneladas por mes, a un millén por semana. En un afio
el precio del maiz aumento 166 dolares. Siguiendo con el andlisis de Favio Ré, el consumo de
etanol en Estados Unidos sigue firme y el dolar mas débil desde que asumio el nuevo Presidente
de Estados Unidos Joe Biden contribuye a fortalecer a las commodities. La perspectiva del
International Grains Council (IGC) a cinco afios estima precios sostenidos ya que prevén que
China se va a convertir en el mayor importados de maiz del mundo en forma regular. De la
entrevista que realizo Favio Ré¢ al consejero agricola de la embajada Argentina en China,
Hernan Viola, se desprende que los ganaderos de China que crian porcinos estan realizando
grandes inversiones para recuperar el stock porcino, luego de la peste porcina, y eso eleva las
necesidades de alimento balanceado, lo que fortalece las compras de maiz. Este aumento de
demanda de forraje hace que muchos analistas digan que China va a seguir demandando,
porque el nivel de recuperacion del stock porcino ya esta entre 85 y 90 por ciento del anterior
a la peste. Esto va a aumentar la demanda de importacion y no solo de maiz, porque el Gobierno
autorizo cambios en la composicion de los alimentos, permitiendo una reduccion del maiz, y

mas trigo, sorgo y hasta arroz, que se usan en balanceados.
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MARCO TEORICO

Produccion agricola en Argentina

Segun el Blog de Agrospray, Argentina tiene una superficie continental de alrededor de 2,8
millones de kilémetros cuadrados, y cuenta con 37,5 millones de hectareas de cultivos
agricolas. Los cultivos que se destacan en Argentina son: soja, trigo, maiz, girasol, sorgo y
cebada. La produccion agricola se puede dividir en estival e invernal, siendo la estival la de
mayor importancia, dentro de la cual se encuentran cultivos como maiz, soja, sorgo, arroz,
entre otros. Dentro de producciones invernales se destacan el trigo, avena, cebada, centeno
como los mas importantes.

En el pais, la mayor produccion se concentra en verano, dejando los lotes vacios durante el
invierno. Buenos Aires, Cordoba y Santa Fe concentran el 76% de la superficie destinada a la

produccion de oleaginosas y suman el 72% de la superficie implantada de cereales.

Conceptos generales sobre el cultivo de la soja

Segun la guia practica para el cultivo de soja elaborada por el INTA en septiembre 1997, la
época de siembra recomendada para el sur de la provincia de Buenos Aires es la primera
quincena de noviembre. Se produce una sustancial disminucion de rendimiento con las
siembras efectuadas a partir del mes de diciembre.

La soja de primera, son las sembradas a principios de noviembre, y la soja de segunda son
sembradas luego del trigo durante el mes de diciembre.

Financiamiento para la produccion y comercializacion:

a) Lineas de siembra: son lineas especificas para llevar adelante el cultivo y sus
condiciones varian segin el banco. Cubren aproximadamente el 80% de los gastos
corrientes.

b) Lineas de evolucion: son lineas disponibles en los bancos que permiten financiar el
capital de trabajo de la empresa. Por lo general son de hasta un afio de plazo.

c) Tarjetas agropecuarias: funcionan como las tarjetas de crédito personales. El banco
otorga un limite de compra y el productor puede adquirir insumos en comercios

adheridos.
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d) Prefinanciacion de exportaciones: permite acceder a fondos internacionales para
financiar operaciones de venta al exterior, por lo cual tiene un costo financiero menor.

El plazo varia entre 180 y 270 dias.

Importancia vy manejo del cultivo de maiz

Una de las propiedades de mayor relevancia de los suelos son sus niveles de materia organica.
La incorporacion del maiz de alta produccion en las rotaciones permite aportar residuos en
cantidad y calidad (residuos con alta relacion carbono nitrogeno), y junto con gramineas como

trigo y cebada lograr sistemas con balances de carbono neutros o positivos. (Sabando, 2019).

Caracteristicas de la zona y limitaciones para cultivo de maiz:

Las caracteristicas agroecologicas de la region sudeste determinan la necesidad de ajustar la
tecnologia de manejo de cultivo de maiz para poder lograr cultivos exitosos y de moderado
riesgo. Los suelos predominantes son heterogéneos, frecuentemente tosca a profundidades
variables. Cuando se ubica cerca de la superficie se reduce la profundidad efectiva del suelo y
con esto la capacidad de almacenar agua 1til. Otras limitaciones de la region son los suelos con
anegamiento temporal o con presencia de sodio en su perfil, en general se asocia a zonas con
drenaje limitado, ubicadas en zonas con escasa pendiente y suelos de baja permeabilidad. Bajo
este tipo de suelo se produce disminucion de crecimiento de maiz o muerte de plantas. En las
zonas donde estas condiciones son frecuentes el cultivo no es apto. Las precipitaciones de la
region tienen un rango de 800 a 1100mm anuales. En general, las precipitaciones durante el
verano son bajas principalmente a medida que se aleja de la zona costera. (Sabando, 2019).
Lo anterior dificulta la incorporacion de este cultivo en los planteos agricolas. Sin embargo, la
adopciodn de practicas de manejo basadas en el entendimiento del funcionamiento del cultivo
en interaccion con el ambiente permitiria en muchos casos incrementar y estabilizar el
rendimiento del cultivo maiz convirtiéndolo en una alternativa viable. (Sabando, 2019).

En ambientes donde el rendimiento esta limitado por la disponibilidad de agua, la estrategia de
manejo debe estar orientada a optimizar el estado del cultivo alrededor de floracion. En funcion
de este objetivo se discuten practicas de manejo del cultivo maiz para dichos ambientes que
incluyen la fecha de siembra, el barbecho, el sistema de labranza, la densidad de plantas, el

espaciamiento entre hileras, la fertilizacion y la eleccion de cultivares. (Sabando, 2019).
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Marcelo Sabando (2019), concluye que el maiz es considerado un cultivo muy susceptible a
restricciones hidricas, por lo que se lo suele restringir a los mejores ambientes o lotes. No
obstante, propone que el manejo del cultivo basado en el entendimiento de su funcionamiento
en interaccion con el ambiente permite incrementar y estabilizar la produccion de maiz,
tornandolo en una alternativa rentable en estos ambientes de bajo potencial productivo,

desplazando en algunos casos al cultivo soja.

Proyecto de inversion

El proyecto surge como una idea que busca la solucion de un problema o la manera de
aprovechar una oportunidad de negocio. Para evaluar un proyecto, se debe hacerlo en términos
de conveniencia. Dicho de otra forma, se pretende dar la mejor solucion al problema econémico
que se ha planteado (Sapag Chain, 2008).

Un proyecto es la busqueda de una solucion inteligente al planteamiento de un problema
tendiente a resolver, entre muchas, una necesidad humana. (Gabriel Baca Urbina, 2013).

El proyecto de inversion segiin Gabriel Baca Urbina, se puede describir como un plan que, si
se le asigna determinado monto de capital y se le proporcionan insumos de varios tipos, podra
producir un bien o un servicio, util al ser humano o a la sociedad en general.

La formulacion y evaluacion de proyectos de inversion tiene su origen en el plan de negocios
que crea un idedlogo empresarial con el objetivo de aprovechar una oportunidad de producir
bienes y servicios que satisfagan necesidades o solucionen problemas. (Fernando Rodriguez
Aranday, 2018).

Jhonny de Jesus Meza Orozco lo describe como un plan, al que si se le asigna un determinado
monto de capital y se le proporcionan insumos de varios tipos, podra producir un bien o servicio
util a la sociedad.

El plan de negocio es el documento que se utiliza para analizar, evaluar, presentar y filtrar un
proyecto de empresa. Con el plan de negocio, se examinan las diferentes alternativas para llevar
adelante una idea de negocio, evaluando la capacidad técnica y comercial (;puede hacerse?),
los resultados econdmico-financieros (;tendremos los resultados esperados?) y la obtencion de

recursos (;tenemos los recursos necesarios?). (Lazaro Esteban, Jesus., 2016).

Tipos de Proyectos:

e C(lasificacion segun Jhonny de Jesus Meza Orozco:
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Segun la categoria, los proyectos pueden ser:
a) De produccion de bienes.

b) De prestacion de servicios.

Segun la actividad economica, dependiendo del sector econdomico que atienden, pueden ser:
a) Proyectos agropecuarios.
b) Proyectos industriales.
c) Proyectos de servicios.
d) Proyectos comerciales, etc.
Segun su caracter y entidad que los promueve, los proyectos pueden ser:
a) Proyectos de inversion privados (con animo de lucro).

b) Proyectos de caracter social.

e C(lasificacion segun Sapag Chain:
Segun el objetivo o finalidad del estudio, los proyectos se hacen para evaluar:
a) La rentabilidad del proyecto.
b) La rentabilidad del inversionista.
¢) La capacidad de pago del proyecto.
Segtin la finalidad o el objetivo de la inversion los proyectos se hacen para evaluar:
a) La creacion de un nuevo negocio.

b) Un proyecto de modernizacion.

La evaluacion de proyectos de inversion tiene por objeto conocer su rentabilidad econémica y
social, de tal manera que asegure resolver una necesidad humana en forma eficiente, segura y
rentable. De esta manera, se asignan los escasos recursos a la mejor alternativa. (Gabriel Baca
Urbina, 2013).

Entre los objetivos principales del plan de negocios se incluye la obtencion de tasas de
rendimiento, los valores actuales y el periodo de recuperacion de la inversion, de acuerdo con

los capitales invertidos, asi como el desarrollo posterior. (Fernando Rodriguez Aranday, 2018).

Estructura del plan de negocio

Lazaro Esteban Jesus determina la estructura del plan de negocio con los siguientes elementos:
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e Resumen ejecutivo

e Descripcion del negocio

e Analisis del mercado

e Analisis DAFO

e Estudio de la competencia

o [Estrategia

e Factores criticos del éxito

¢ Plan de marketing

e Plan de ventas

e Plan de operaciones: Desarrollo y produccion del bien o servicio
e Plan de recursos humanos: Direccion y organizacion de la empresa
e Plan financiero. Recursos e inversiones necesarias

e Conclusiones

e Plan de contingencia

e Anexos

Viabilidades de un proyecto de inversién

El analisis de viabilidades o factibilidad forma parte del ciclo que necesariamente se debe
seguir para evaluar un proyecto. Un proyecto viable, es decir que se puede ejecutar, es el que

ha aprobado cuatro estudios basicos:

1- Viabilidad comercial

Se basa en la determinacion y cuantificacion de la demanda y oferta, el analisis de los precios
y el estudio de la comercializacion.

El objetivo general de la investigacion de mercado es verificar la posibilidad real de
penetracion del producto en un mercado determinado.

A través del estudio de mercado se puede estudiar la mejor forma de comercializar el producto
y contestar la primera pregunta importante del estudio: jexiste un mercado viable para el
producto que se pretende elaborar? Si la respuesta es positiva, el estudio continua. Si la
respuesta es negativa, se plantea la posibilidad de un nuevo estudio mas preciso y confiable; si

el estudio hecho ya cuenta con esas caracteristicas, 1o recomendable seria detener el estudio.
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El estudio de mercado no solo sirve para determinar la demanda, la oferta, los precios y los
medios de publicidad, sino también es la base preliminar para los analisis técnicos, financieros
y econdmicos de un proyecto.
El estudio de mercado, segiin Fernando Rodriguez Aranday (2018), es un documento que
contiene los resultados del estudio de la demanda que el bien o servicio tendra entre su mercado
meta. De no existir una demanda suficiente de los productos de un proyecto, se dice que carece
de base econdmica.
Fernando Rodriguez Aranday (2018) establece que todo estudio de mercado debera ofrecer,
por lo menos, la informacion y analisis siguiente:

- Definicion del bien a producir.

- Anilisis del consumidor.

- Analisis de la competencia.

- Prevision de la demanda.

- El plan de comercializacion.

Determinacién del cliente objetivo

En la pagina web Infoautonomos (2022) se establece que mediante un buen estudio de mercado
se podra definir los tipos de clientes y dividirlos en grupos afines. Estos grupos de clientes son
lo que se conoce como segmento o nicho de mercado, un grupo de clientes con unas
caracteristicas comunes: procedencia, poder adquisitivo, gustos, cultura, etc.
Se debe elegir el target o cliente objetivo, aquel o aquellos grupos a los que se quiere dirigir de
forma prioritaria para adecuar después las acciones de marketing a sus caracteristicas y
comportamiento de consumo.
La mejor metodologia a utilizar es definir el buyer persona, una representacion del cliente ideal
en la que se analiza el perfil demografico, socioldgico y de comportamiento.
El buyer persona es una representacion semi-ficticia de nuestro cliente ideal y lo vamos a
construir a través de la informacion demografica, socioldgica y comportamental que podamos
recopilar.
Las principales fuentes de informacion para elaborar el buyer persona son:

- Investigacion de datos demograficos

- Entrevista al equipo de ventas

- Encuestas a nuestros clientes

- Investigacion de Palabras Clave de tu audiencia
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El mapa de empatia es una herramienta muy 1til para conocer de la mejor manera a alguno de
los segmentos de clientes.
Un mapa de empatia contiene las siguientes variables:
e Qué ve. Lo que percibe en su entorno y en el de sus amistades y familiares.
e Qué siente. Cudles son sus preocupaciones, qué le inspira, qué es realmente importante
para el cliente.
e Qué oye. Qué escucha de sus familiares, amistades y de los medios de comunicacion
en los que se informa.
e Qué dice y hace. Como se comporta, como es con los demas y qué aporta con lo que
sabe.
e Esfuerzos. Qué miedos tiene, qué le frustra, qué obstaculos encuentra entre su situacion
actual y su situacion deseada.
e Beneficios. Las ganancias que espera obtener, como satisface sus necesidades, qué seria

una situacion de éxito o de qué podria valerse para alcanzar sus objetivos.

Comercializacion de la produccidén primaria

1. Etapas de la comercializacion de soja

Las instancias de comercializacion estan divididas seglin sea el oferente de la mercaderia en:
operaciones primarias, cuando el vendedor de la mercaderia es el originador (productor),
operaciones secundarias cuando la venta es realizada por alguno de los agentes intermediarios
y la exportacion o la industria, y finalmente operaciones terciarias, que son las que involucran
la exportacion. (Analisis de la cadena de la soja, 2009)

En la etapa primaria, la oferta estd integrada por “Productores”, que pueden ser propietarios,
arrendatarios, contratistas, pools de productores, fondos comunes de inversion agricolas, y la
demanda por acopiadores, cooperativas de primer grado, productores pecuarios (aves, cerdos,
feed lot), canjeadores e industrias y exportadores con estrategias de integracion vertical. La
etapa secundaria tiene como oferentes a acopiadores, cooperativas, proveedores de insumos y
canjeadores, y como demandantes a exportadores, industriales y productores pecuarios.
Participan también en cualquiera de estas etapas los corredores (personas fisicas y sociedades
que se dediquen a actuar entre la oferta y la demanda de cereales, oleaginosas, legumbres,

materias primas de origen agropecuario, productos y subproductos), e instituciones como las
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Bolsas de Comercio o de Cereales y las Camaras Arbitrales, que tienen injerencia en la
reglamentacion de operaciones: son tribunales arbitrales ante controversias en alguna
operacion, fijan precios pizarra o de referencia y cuentan con laboratorios de analisis para los
granos. En el pais hay cuatro Bolsas de Cereales: Buenos Aires, Cérdoba, Bahia Blanca y Entre

Rios. (Analisis de la cadena de la soja, 2009)

Figura 6: Etapas de comerdalizacion
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Fuente: Elaboracion propia

Figura 2: Esquema etapas de comercializacion de soja
Fuente: Andlisis de la cadena de la soja. Diciembre 2009. ISSN 1852-4605 INTA. Pag.57

Modalidades

El comercio de granos en general es una actividad dindmica y en permanente evolucion. La
caracteristica principal consiste en que se trata de productos homogéneos, con precios volatiles
y produccion estacional. Las transacciones mas representativas pueden dividirse en aquellas
que se realizan con mercaderia, es decir granos en forma efectiva o disponible o las que se
efectian sin la existencia de mercaderia. (Analisis de la cadena de la soja, 2009)

Las principales caracteristicas de las modalidades mencionadas son:

a) Con mercaderia efectiva o disponible
- Pago contra entrega o cupo asegurado: es la operacion mas natural, de contado, donde

se pactan todas las condiciones estandar. El pago se produce una vez transferidos los
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granos y la entrega es inmediata, porque tiene cupos o descarga asegurada. En esta
modalidad, el precio tiene un descuento implicito, que corresponde al valor del espacio.
Cuando este es escaso, se realza obviamente su valor y los granos sufren una
depreciacion de su precio, dependiendo de cuan escaso sea el bien (almacenaje).
(Analisis de la cadena de la soja, 2009)

- Pago contra entrega incierta: el pago se produce una vez depositada la mercaderia, no
existe certeza del momento en que se producira la entrega, dependiendo del periodo
total pactado (un mes o menos). El precio de esta operacion es superior al de la
asegurada, pues el vendedor no sabe cuando depositara y cobrara, en consecuencia, este
precio incluye una remuneracion por tasa de interés y almacenaje (costo de la espera).
(Analisis de la cadena de la soja, 2009)

- Pago contra certificados de depdsitos: en esta modalidad comercial el pago se realiza
con anterioridad a la entrega. Para que eso ocurra es necesario que el vendedor cuente
con garantias, propias o de terceros, que avalen a operacion. El precio de esta
transaccion es mayor al de la contra entrega, pues la misma es lejana y a veces incierta,
con lo cual lleva implicita una remuneracion al almacenaje. (Analisis de la cadena de
la soja, 2009)

- A fijar precio: (Decreto N° 81.371/41) se trata de un negocio donde la mercaderia se
encuentra en el deposito de los compradores. La operacion se concreta con todos los
datos inherentes al negocio, con excepcion del precio (el vendedor se reserva el derecho
de fijarlo, cuando lo crea necesario, dentro de un plazo determinado como maximo).
Para la fijacion se utiliza generalmente el precio de referencia que determinan las
camaras arbitrales. El derecho del comprador a utilizar la mercaderia no deviene de
haberse perfeccionado la compraventa sino de tratarse de un depdsito irregular de cosas
fungibles en los términos del Art. 2.189 del Codigo Civil. (Andlisis de la cadena de la
soja, 2009)

- Calidad especial: se refiere a negocios que se realizan con estipulacion expresa de una
determinada calidad. Para acceder a este mercado es preciso contar con recibos
sofisticados, laboratorio de analisis y almacenaje diferenciado. Quien cuente con esta
infraestructura podra penetrar en esta operatoria donde el precio del grano es superior

al estandar. (Analisis de la cadena de la soja, 2009)

b) Con mercaderia a futuro: Anticipadas (Compraventa anticipada)
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Es una transaccion que consiste en el pago de la operacion con anterioridad a la disponibilidad

del bien. Es decir, se compran granos antes de su recoleccion, con pago inmediato contra la

presentacion de garantias, a satisfaccion del comprador, que respalden la negociacion. El pago

que se realiza, teniendo en cuenta el precio futuro del grano en cuestion, tiene una quita, debido

al costo de oportunidad del dinero (tasa de interés) y un descuento adicional como tasa de

riesgo. (Andlisis de la cadena de la soja, 2009)

Canje: consiste en un trueque de insumos en el momento de su utilizacion, contra el
compromiso de entrega de una determinada cantidad de granos al momento de la
recoleccion. La relacion de canje es conocida antes de celebrar los contratos y tiene en
cuenta el valor de los insumos, el precio de los granos futuros, la tasa de interés y la
tasa de riesgo. El tomador de trueques debe presentar garantias a satisfaccion del
proveedor de insumos. (Analisis de la cadena de la soja, 2009)

Forward: esta operatoria consiste en la compra de granos a futuro a un precio
determinado en el momento de la transaccion. El pago de la mercaderia se efecttia el
mes pactado contra la entrega. La transaccion se trata de un acuerdo comercial entre las
partes y se culmina unicamente con la rendicion del fisico. Para todos los casos, cabe
destacar que existe un documento consensuado por las Bolsas de Cereales del pais
denominado Reglas y Usos en el Comercio de Granos. Este documento describe los
principales usos y costumbres y reglamenta los derechos y obligaciones basicos de las
partes en un contrato. (Analisis de la cadena de la soja, 2009)

Futuros y Opciones: al igual que los contratos forward, los negocios a término consisten
en la fijacion de precios de la mercaderia para meses venideros. Estas operaciones se
realizan dentro del marco institucional del Mercado a Término y con ellas se logran dos
ventajas adicionales. La primera consiste en que el mismo garantiza el cumplimiento
de los contratos y la segunda permite a las partes desistir de la operacion original sin
expresa autorizacion de la contraparte (arbitraje). Se culmina la operacién con la
entrega del fisico o bien con lo que se denomina “arbitraje”, que es la operacion inversa
a la contraida (cuando la operacion tiene una finalidad el aseguramiento de un precio y
no la entrega del grano). (Analisis de la cadena de la soja, 2009)

Dentro de los mercados a término existen tres instrumentos: Futuros (contratos de
compraventa futura), Puts (opciones de venta) y Calls (opciones de compra). En
Argentina hay dos mercados donde se pueden operar estos contratos: El Rosario Future
Exchange (ROFEX) y el Mercado a Término de Buenos Aires (MATBA). El uso de

estos instrumentos, si bien es creciente, no tiene gran difusion, especialmente entre los
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productores mas chicos. Cabe destacar que el uso de esta alternativa sirve mas para el
aseguramiento de los precios que como mecanismo de entrega de mercaderia. (Analisis

de la cadena de la soja, 2009)

2. Operadores de granos

Se destacan por su numero las empresas acopiadoras/consignatarias. Los canjeadores aparecen
también en un niimero importante, ya que es la figura que permite recibir granos como forma
de pago para bienes en general y para arrendamientos. También figuran los industriales y

exportadores. (Andlisis de la cadena de la soja, 2009)

3. Almacenaje

El sistema de almacenamiento tiene un rol critico, no solo para regular los flujos fisicos de
insumo-producto, sino en las decisiones de compra venta de granos tanto desde la perspectiva
financiera del productor como de la industria, dado que la cosecha tiene un fuerte componente
estacional y la industria opera a ritmo constante. La expansion de la capacidad de almacenaje
en Argentina estuvo vinculada histéricamente al volumen y composicion de la produccion de
granos del pais, asi como a las politicas desarrolladas oficialmente con relacion a su
comercializacion. En los ultimos tiempos se observa una expansion en la capacidad de
almacenaje. La misma se debio entro otros factores al incremento sostenido de la produccion
de granos, que implico necesidades crecientes de espacios para su conservacion. Es necesario
mencionar especialmente el fuerte crecimiento que registraron los cultivos oleaginosos, que
exceden ampliamente el consumo interno. (Analisis de la cadena de la soja, 2009)

El almacenamiento de granos se hace en la misma explotacion agropecuaria o en los silos,
cooperativas y acopios de la zona, o bien en silos ubicados en los puertos y en las fabricas.
(Analisis de la cadena de la soja, 2009)

En la figura 3 puede observarse que la zona pampeana es la que concentra mayor capacidad
instalada en el pais, en concordancia con la principal zona de produccion granaria. De acuerdo
con los datos expuestos, se puede deducir claramente que la distribucion espacial de las

instalaciones no es homogénea respecto a la densidad de produccion de las distintas zonas.
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Figura 3: Distribucion del almacenaje por provincia
Fuente: Andlisis de la cadena de la soja. Diciembre 2009. ISSN 1852-4605 INTA. Pag.65

Silo bolsa como alternativa de almacenamiento: en el ciclo 1999/2000 se incorporo el silo bolsa
como una capacidad complementaria tanto en el nivel de los productores como en algunos
casos de los acopiadores. La difusion del uso de esta tecnologia, introdujo nuevas posibilidades
(al aumentar su autonomia de retencion de granos a bajo costo) a la vez gener6 un circuito
adicional de servicios conformados por el embolsado y desembolsado, asi como también la
produccion de maquinas embutidoras. (Analisis de la cadena de la soja, 2009)

Es importante destacar el incremento observado en el deposito de mercaderia en silo bolsa, que
al margen de ciertas limitaciones, es la alternativa de almacenamiento al darse un aumento en
la produccion total y la expresion de una mayor necesidad de depdsitos. Su uso entre los
productores y acopiadores les permite optar por retener mercaderia y desestacionalizar sus
entregas, evitando sobre todo los fletes mas altos en épocas de cosecha. Por otra parte, por la
falta de lineas de crédito especificos y politicas de ordenamiento comercial, es escasa la

inversion en plantas fijas. (Analisis de la cadena de la soja, 2009)

4. Servicios de logistica v transporte

La participacion de la Argentina en los mercados internacionales depende tanto de factores

comparativos como competitivos. Los primeros incluyen la ubicacion geografica, los recursos
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naturales y el clima que posee el pais., mientras que los segundos abarcan las politicas
macroecondmicas (fiscal, monetaria y acuerdos comerciales), politicas sectoriales (incentivos
y promociones), y la infraestructura que ha desarrollado el pais (capacidad de transporte
terrestre, fluvial, maritimo, de almacenaje y energética). (Analisis de la cadena de la soja, 2009)
Estos factores son determinantes del éxito o del fracaso de un sector en el comercio mundial
dado que afectan tanto los costos de produccion como los costos de comercializacion de los
productos agricolas. La Argentina posee menores costos de produccion para la mayoria de los
productos agricolas en los que tiene una importante participacion en el mercado global, pero
tiene mayores costos de comercializacion que sus competidores mas importantes, Brasil y
Estados Unidos. Los mayores costos de comercializacion estan dados por mayores costos de
transporte, de almacenaje y aranceles a la exportacion. La produccion agricola es transportada
hacia los puertos de exportacion en un 84% por camion, un 14,5% por ferrocarril y un 1,5%
por barcazas. Las exportaciones de granos se realizan aproximadamente en un 90% por buque,
7% por camidn y el resto por ferrocarril y barcaza. Segin datos de la Bolsa de Comercio de
Rosario, la region del Gran Rosario es la que ha tenido el mayor crecimiento en el transporte
de cargas terrestres del pais en la ultima década. (Analisis de la cadena de la soja, 2009)

Figura 7 : Medios de transporte en la comerdalizacion de granos y subproductos

PRODUCCION
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Fuente: Direccion de Mercados Agroalimentarios. SAGPyA, 2007

Figura 4: Medios de transporte en la comercializacion de granos y subproductos
Fuente: Andlisis de la cadena de la soja. Diciembre 2009. ISSN 1852-4605 INTA. Pag.67
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A pesar de la diferencia tarifaria entre el camion y el resto de los medios de transporte, la alta
participacion de este en el flete interno, se debe a las condiciones propias de este medio en
cuanto a rapidez y flexibilidad para ajustarse a los recursos y estructuras condicionantes. Los
centros de acopio generalmente se encuentran en las mismas zonas productoras o dentro de un
radio de 20km y a una distancia media de 300km de los centros industriales y terminales

portuarias. (Analisis de la cadena de la soja, 2009)

2- Viabilidad técnica vy organizacional

Este estudio se puede subdividir en cuatro partes: determinacion del tamafio optimo de la
planta, determinacion de la localizacion optima de la planta, ingenieria del proyecto y analisis
administrativo. (Gabriel Baca Urbina, 2013).

Sobre la ingenieria del proyecto se puede definir que es la eleccion de los procesos productivos
que pueden ser muy automatizados o los manuales. La eleccion de alguno de ellos dependera
en gran parte de la disponibilidad del capital.

“La decision de localizacion de un proyecto es una decision de largo plazo con repercusiones
econOmicas importantes que deben considerarse con la mayor exactitud posible” (Nassir Sapag
Chain y Reinaldo Sapag Chain, 2008, p. 202).

En el andlisis de la ubicacion del proyecto, el autor Sapag Chain (2008) considera que es
necesario realizar dos etapas: la seleccion de una macro localizacion y, dentro de esta, la del
micro localizacion definitiva.
Para llevar adelante la decision de localizacion, se tiene en cuenta los factores que influyen en
tal decision. El autor Sapag Chian (2008) ha elaborado una clasificacion mas concentrada de
dichos factores.
Los factores globales de localizacion a tener en cuenta son los siguientes:

1. Medios y costos de transporte.
Disponibilidad y costos de mano de obra.
Cercanias de las fuentes de abastecimiento.
Factores ambientales.
Cercania del mercado.
Costo y disponibilidad de terrenos.
Topografia de suelos.

Estructura impositiva y legal.

A A T o o

Disponibilidad de agua, energia y otros suministros.
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10. Comunicaciones.

11. Posibilidad de desprenderse de desechos.

Métodos de evaluacion de localizacion (Sapag Chain, 2008):

a) Métodos por factores no cuantificables
Las principales técnicas subjetivas utilizadas para situar una planta solo tienen en cuenta
factores cualitativos no cuantificados, que tienen mayor relevancia en la seleccion de la macro
zona que en la ubicacion especifica. Los tres métodos que se destacan son:
e Antecedentes Industriales: supone que si en una zona se instala una planta de una
industria similar, ésta sera adecuada para el proyecto.
e Factor Preferencial: basa la seleccion en la preferencia personal de quien debe decidir.
e Factor Dominante: por ejemplo en la mineria o el petroleo, donde la fuente de los

minerales condiciona la ubicacion.

b) Método cualitativos por puntos

Consiste en definir los principales factores determinantes de una localizacion para asignarles
valores ponderados de peso relativo, de acuerdo con la importancia que se le atribuye. El peso
relativo, sobre la base de una suma igual a 1, depende fuertemente del criterio y experiencia
del evaluador.

Al comparar dos 0 mas localizaciones opcionales, se procede a asignar una calificacion a cada
factor en una localizacion de acuerdo con una escala predeterminada como, por ejemplo 0-10.
La suma de las calificaciones ponderadas permitird seleccionar la localizaciéon que acumule

mayor puntaje.

¢) Maximizacion del valor actual neto

La decision sobre la mejor localizacion, sobre la base de un criterio econémico, corresponde a
la maximizacion del valor actual neto de los flujos de caja asociados a cada opcion de ubicacion
del negocio.

En términos generales, los factores que influyen en la determinacion de la localizacion del
proyecto son fundamentalmente de costo, ya que las proyecciones de demanda calculadas se

mantendran casi siempre constantes, sea cual fuere la localizacion.

20



Plan de Negocio para la explotacién del cultivo de soja y maiz en el sur de Buenos Aires

El estudio técnico comprende los siguientes aspectos fundamentales: localizacion del proyecto,
tamaio del proyecto y seleccion de la tecnologia. El objetivo de la localizacion del proyecto es
lograr una posicion de competencia basada en menores costos de transporte y en rapidez del
servicio. Esta parte es fundamental porque una vez localizado y construidas las instalaciones
del proyecto, no es una cosa facil de cambiar. (Jhonny de Jesus Meza Orozco, 2013).

Segun el autor Jhonny de Jestiis Meza Orozco (2013), en el estudio de localizacion del proyecto
se deben analizar las siguientes variables:

e Transporte de insumos y de productos: identificar aquellas localizaciones que hagan
minima la suma de los costos totales de trasladar los insumos hasta el centro de
produccion y los productos desde la planta hasta los centros de distribucion.

e Costos laborales: las empresas que se caracterizan por utilizar un alto porcentaje de
mano de obra, suelen situarse cerca de los centros mas poblados donde hay mayor
disponibilidad o menor costo de ella.

e Insumos, disponibilidad y costos: analizar la existencia local de proveedores de
materias primas y servicios.

e Limitaciones tecnoldgicas: debe contarse con los conocimientos técnicos para crear
realmente el producto en todos sus detalles, teniendo en cuenta la tecnologia del proceso
y los medios auxiliares disponibles.

e Politicas nacionales o regionales: al implementar un proyecto de inversion se
encuentran muchas veces una serie de limitaciones de tipo legal, que no fueron tenidas
en cuenta en la formulacion. La existencia de normas sobre el uso de servicios publicos,
horarios de trabajo, etc., pueden influir notablemente en la localizacion del proyecto.

e Consideraciones ambientales: Algunas inversiones tienen caracteristicas tales en su
proceso de construccion que las hacen susceptibles de ser calificadas como
“contaminantes”. Se debe realizar un analisis de las externalidades del proyecto, que
garantice su localizacion sea optima desde el punto de vista de la utilizacion de los
recursos naturales.

Los autores Sapag Chain (2008) y Jhonny de Jesus Meza Orozco (2013) coinciden en que en
la localizacion de un proyecto, se suelen seguir dos etapas basicas:

e Macro localizacion: Tiene en cuenta aspectos sociales y nacionales, basandose en las
condiciones regionales de la oferta y la demanda y en la infraestructura existente, y
debe indicarse con un mapa del pais o region, dependiendo del area de influencia del

proyecto.
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e Micro localizacion: Abarca la investigacion y comparacion de los componentes del
costo y un estudio de costos para cada alternativa. Se debe indicar el sitio preciso del
proyecto en un plano de la ciudad considerando las variables mencionadas en un mayor

detalle (costos de terreno, facilidades de acceso a servicios publicos, etc.).

3- Viabilidad legal e impositiva

La viabilidad legal busca determinar la existencia de alguna restriccion legal a la realizacion
de una inversion en un proyecto. Se da importancia al analisis y conocimiento del cuerpo
normativo que regird la accion del proyecto, tanto en su etapa de origen como en la de su
implementacion y posterior operacion. (Sapag Chain, 2008).

El conocimiento de la legislacion aplicable a la actividad econdmica y comercial resulta
fundamental no solo por las inferencias econémicas que pueden derivar del analisis juridico,
sino también por la necesidad de conocer las disposiciones legales para incorporar los
elementos administrativos, con sus correspondientes costos que posibiliten el desarrollo del
proyecto en forma fluida y oportuna. (Sapag Chain, 2008).

El C.P. Gonzalo F. Alcorta, Depto. Técnico Legal impositivo de Arizmendi (2017) analiza el
tratamiento impositivo del pool de siembra:

- Formas juridicas: El pool de siembra puede adoptar distintas formas de conformacion
social. Pueden constituirse como fideicomisos, fondo comun de inversion, fondo de
inversion directa, fondo de inversion agricola, tipos societarios establecidos en la ley
19550 y modificatorias -SRL, S.A, S sociedades simples, contrato accidental de
cosecha, sociedad andnimas simplificadas — SAS -Ley 27349 y otras.

- Tratamiento impositivo: La retribucion a obtener por los inversores sera sobre el propio
capital como préstamo de dinero y por tanto sera una renta considerada de 2da categoria
(Persona Humana) para el impuesto a las ganancias, es decir debe agregarse a su
declaracion jurada personal con dicho tratamiento. Los inversores deberan emitir una
factura por el incremento obtenido sobre el capital aportado, los cuales seran deducibles
en la sociedad administradora. Estos son los casos donde sin duda deben aplicarse la
RG 830 y modificatorias de retencion de impuesto a las ganancias a los beneficiarios
de la renta. Respecto del IVA se destaca que el inversor emitira una factura con IVA
discriminado e ingresara dicho monto a la AFIP, calculandose este impuesto sobre la
rentabilidad obtenida quedando al margen el capital aportado. La Sociedad

Administradora computard como crédito fiscal el monto de IVA abonado a sus
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inversores. Desde ya tendra también créditos fiscales por todos los insumos adquiridos
que se hallan gravados con el impuesto. Como debito fiscal estan aquellos generados

por las ventas de los productos agricola-ganaderos.

4- Viabilidad ambiental

Es el estudio del impacto ambiental del proyecto. En la gestion del impacto ambiental se tiende
a la busqueda de un proceso continuo de mejoramiento ambiental de toda la cadena de
produccion, desde el proveedor hasta el distribuidor final que lo entrega al cliente. O sea, se
determina el impacto ambiental que ocasionara tanto el proveedor de los insumos por la
extraccion, produccion, transporte o embalaje de la materia prima, como el sistema de
distribucion del producto en su embalaje, transporte y uso. (Sapag Chain, 2008).

La viabilidad ambiental de un sistema agropecuario se refiere a su sostenibilidad (ecologica).

Tecnologia agricola

El Departamento de investigacion y prospectiva de la Bolsa de Cereales es su informe mensual
n° 48 de Relevamiento de tecnologia agricola aplicada considera que el Nivel Tecnologico
aplicado en las campanas refiere a un concepto amplio que incluye tanto la utilizacion de
insumos como las practicas de manejo empleadas. Las variables que caracterizan la tecnologia
aplicada son la fertilizacion y la biotecnologia. En cuanto al manejo son la siembra directa,
fecha de siembra, aplicacion variable de insumos, densidad de siembra y monitoreo del cultivo.
La tecnologia a aplicar en cuanto a la siembra se puede describir en 2 aspectos:

- Siembra directa: consiste en la técnica de implantacion de cultivos sin el uso de
labranzas. La soja es uno de los cultivos que presenta mayor porcentaje de adopcion de
siembra directa a nivel nacional en comparacion al resto de los cultivos de grano. La
disminucion de la adopcion de esta practica se debe principalmente al aumento del costo
de los insumos seguido de la aparicion de malezas resistentes, generando un vuelco
hacia la labranza convencional y al uso de implementos nuevos que realizan una
minima remocion del suelo. Por otro lado, la mayor regulacion de las aplicaciones de
fitosanitarios en zonas periurbanas de los ultimos afios viene aumentando el uso
labranzas de tipo convencional en detrimento de la directa.

- Densidad de siembra: La densidad optima de un cultivo se define como el nimero

minimo de plantas que permite alcanzar los maximos rendimientos. Para las diferentes
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zonas del pais la densidad de plantas, por ejemplo en soja, varia segiin ambiente y fecha

de siembra. En el sur de Buenos Aires la densidad promedio de soja fue 63 Kg

semilla/Ha.
La tecnologia a aplicar en cuanto al material de siembra se menciona a la Tecnologia BT. Un
cultivo Bt es aquel que brinda proteccion frente a insectos a través de la modificacion genética,
con la introduccion de proteinas llamadas Bt provenientes de la bacteria del suelo Bacillus
thuringiensis. Por otro lado, es importante destacar que existen practicas para el cuidado de la
tecnologia Bt. La realizacion de refugio consiste en destinar una proporcion del lote a un cultivo
no Bt de similar ciclo y madurez que la del cultivo modificado, que servira de reserva para los
insectos susceptibles. Consecuentemente se disminuye la probabilidad de apareamiento entre
individuos resistentes
La tecnologia en cuanto a la fertilizacion permite mejorar el balance de nutrientes en el suelo,
incrementando la respuesta en rendimiento y el nivel de proteina en el grano. Dentro de los
macronutrientes mas utilizados para la fertilizacion de cultivos de grano se encuentran fosforo,
azufre y nitrogeno. El superfosfato simple (SPS) es uno de los fertilizantes mas utilizados en
el cultivo de soja, debido a que aporta fosforo y azufre; dos nutrientes fundamentales para el
crecimiento y desarrollo del cultivo.
La nutricion y fertilizacion balanceada es una de la consideradas Buenas Practicas Agricolas;
siendo la fertilizacion con al menos con fosforo, nitrogeno y azufre la que muestra respuestas
positivas en la mayoria de las situaciones productivas para cultivos extensivos en la region
pampeana. Generalmente, la fertilizacion se piensa en términos de rotacion; aunque se sabe
que hay cultivos que responden positivamente al agregado de determinados nutrientes, tal como

es el caso de trigo y maiz con nitrégeno. (Tecnologia en el cultivo de soja, 2020).

Existen empresas como Nutrien Ag Solutions que se definen como el mayor proveedor
minorista de insumos, tecnologias y servicios para el productor agropecuario en forma de
soluciones integrales, con presencia en Argentina, Estados Unidos, Canada, Australia, Brasil,
Chile y Uruguay. En Argentina, esta presente hace mas de 25 afos. Llevo adelante unos 1.000
ensayos a campo donde evalud sus tecnologias dirigidas a medir la eficiencia del uso del
nitrogeno, fosforo, micronutrientes, y bioestimulantes para la maximizacion de los
rendimientos, a fin de obtener informacion precisa que permita hacer las mejores
recomendaciones de manejo para el productor. Dentro de ese portfolio se encuentran, entre
otros, estabilizadores del nitrogeno; protectores y solubilizadores del fosforo; productos que

aportan zinc en semillas, fertilizante y hojas; boro de aplicacion foliar; bioestimulantes como
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el acetato, el inositol y reductores del estrés. Con los resultados promedio de los ensayos, las
estimaciones de cultivos y precios de los granos en mano concluyeron que, gracias al
significativo incremento de los rendimientos obtenidos en los cultivos de maiz, trigo y soja, “si
todos los productores utilizaran al menos una de las tecnologias disponibles de Nutrien, el agro
argentino podria capturar US$ 2,2 billones extra, unos US$ 70 mas por hectarea”, destacaron
los técnicos de la compaiiia, la Ing. Agr. Wendy Griffioen, analista de la Division Sur y el Ing.

Agr. Nicolas Vaio, gerente de Innovacion de Portfolio. (Prensa Nutrien, 2021).

5- Viabilidad econdmica-financiera

El objetivo es ordenar y sistematizar la informacién de caracter monetario que proporcionan
las etapas anteriores y elaborar los cuadros analiticos que sirven de base para la evaluacion
econdmica.

Comienza con la determinacion de los costos totales y de la inversion inicial, cuya base son los
estudios de ingenieria, ya que tanto los costos como la inversion inicial dependen de la
tecnologia seleccionada. Continta con la depreciacion y amortizacion de toda la inversion
inicial.

Para la siguiente etapa que es la evaluacion econdmica, se toma como base la determinacion
de la tasa de rendimiento minima aceptable y el calculo de los flujos netos de efectivo. Ambos,
tasa y flujos, se calculan con y sin financiamiento. Los flujos provienen del estado de resultados
proyectados para el horizonte de tiempo seleccionado. Es interesante incluir en esta parte el
calculo del punto de equilibrio, ya que es un punto de referencia importante para una empresa
productiva la determinacion del nivel de produccion en el que los costos totales igualan los

ingresos totales.
Andlisis FODA
El analisis FODA es una herramienta de planificacion estratégica, disefiada para realizar un
analisis interno (fortalezas y debilidades) y externo (oportunidades y amenazas) en la empresa,

proyecto. El creador de la matriz FODA fue Albert S. Humpherey, el cual fallecio en octubre
del 2005. (Riquelme Leiva, 2016).
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Fortalezas Oportunidades
FODA
Debilidades Amenazas

Figura 5: Matriz FODA

Fuente: Riquelme Leiva, Matias (2016). FODA: Matriz o Andalisis FODA — Una herramienta esencial para el estudio
de la empresa

Fortalezas: los atributos o destrezas que una industria o empresa contiene para alcanzar
los objetivos. Responde preguntas como: jen qué te desempetias mejor?, ;te diferencias
en algun aspecto? (Riquelme Leiva, 2016).

Oportunidades: las condiciones externas, lo que esté a la vista por todos o la popularidad
y competitividad que tenga la industria u organizacion utiles para alcanzar el objetivo.
Responde preguntas como: ;Cuales son las oportunidades que se te presentan, estan a
tu alcance?, ;Tienes tendencias en las que te puedes beneficiar? (Riquelme Leiva,
2016).

Debilidades: lo que es perjudicial o factores desfavorables para la ejecucion del
objetivo. Responde preguntas como: ;puedes mejorar en algo?, ;estds en desventaja
ante otros? (Riquelme Leiva, 2016).

Amenazas: lo perjudicial, lo que amenaza la supervivencia de la industria o empresa
que se encuentran externamente, las cuales, pudieran convertirse en oportunidades, para
alcanzar el objetivo. Responde preguntas como: jobserva a tu competencia?, ;qué te

distrae? (Riquelme Leiva, 2016).

Analisis externo (Oportunidades y Amenazas)

Para realizar el analisis externo de un proyecto se debe estudiar dos areas:

El macro entorno

El micro entorno

26



Plan de Negocio para la explotacién del cultivo de soja y maiz en el sur de Buenos Aires

Para el macro entorno es 1til la herramienta PESTEL. Consiste en estudiar aquellas variables
politicas, econdmicas, sociales, tecnoldgicas, ecologicas y legales que afectan al objeto de
estudio desde su entorno mas lejano. En el acronimo PESTEL cada letra de esta herramienta
coincide con cada una de las variables descritas anteriormente.

Para el micro entorno es 1til el modelo de las cinco fuerzas competitivas de Porter. Es una
herramienta metodologica de planificacion estratégica desarrollada por Michael Porter,
profesor de la Universidad de Harvard, en 1979. Segtin él mismo, la rentabilidad de un mercado
o segmento viene determinado por 5 grandes fuerzas. La rentabilidad de una industria viene
determinada por la rivalidad con los competidores (1lera fuerza) que a su viene dada por otros
cuatro elementos o fuerzas: Las amenazas de nuevos competidores (2da fuerza), el poder
negociador de los clientes (3era fuerza), la amenaza de nuevos productos o servicios (4ta

fuerza) y el poder negociador de los proveedores (Sta fuerza).

Proveedores

4. Poder de negociacion
de los proveedores

3. Amenaza de los
nuevos entrantes | Competencia
NUGYDS en el mercado

entrantes Q

2. Rivalidad entre
las empresas

A

Sustitutos

5. Amenaza de productos
sustitutos

b

1. Poder de negociacion
de los clientes

Clientes

Figura 6: Las 5 fuerzas de Porter

Fuente: Illustracion Wikipedia

Analisis interno (Fortalezas v Debilidades)

El objetivo del andlisis interno es identificar qué factores le van a permitir a la empresa
conseguir una ventaja competitiva a partir de sus recursos y capacidades. Para ello, se debe
analizar la cadena de valor de la empresa, es decir analizar todas las actividades basicas que se

tienen que llevar a cabo para poder vender un producto y/o servicio. Una herramienta ttil es la
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cadena de valor de Porter. Es un modelo teérico que permite describir el desarrollo de las
actividades de una organizacion empresarial generando valor al producto final.

En la figura 7 se puede ver como Porter divide las actividades de una empresa en actividades
de soporte y actividades primarias. Las actividades primarias estan auxiliadas por las
actividades de soporte. El objetivo tltimo de la cadena de valor es maximizar la creacion de
valor mientras se minimizan los costos. Ayuda a determinar las actividades, competencias
distintivas que permiten generar una ventaja competitiva.

La idea es analizar todas las actividades imprescindibles para vender un producto y detectar la

ventaja competitiva, como asi también las debilidades.

LA CADENA DE VALOR

Infraestructura de Ia Empresa

i Gestion de RecursosiHumanos |

L] [l ‘
i  Desarrollo de Techologia >

Actividades
de Soporte

Marketing

Logistica

Logistica Operaciones = y
de Entrada de Salida

Ventas

Actividades Primarias

Figura 7: La cadena de valor de Porter
Fuente: Ilustracion Wikipedia

Analisis del punto de equilibrio

El punto de equilibrio es aquella cantidad de produccion vendida a la cual los ingresos totales
son iguales a los costos totales, es decir, la cantidad de produccion vendida que da como

resultado $ 0 de utilidad. (Charles T. Horngren, 2012).

de ¢ de unidade por ® deunidades | — fijps = operacion

(Precin Cantidad ) (l.‘.nstu variable Cantidad ) Costos  Utilidad en
5| — 5 i
venta vendidas unidad vendidas

Figura 8: Ecuacion de utilidad en operacion
Fuente: Charles T. Horngren, Contabilidad de costos. Un enfoque gerencial. Pearson Educacion. México 2012. Pag. 68
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Andlisis de sensibilidad v margen de seguridad

El analisis de sensibilidad es una técnica de tipo “;qué sucederia si...?” que usan los gerentes
para examinar como cambiaria un resultado si los datos originales predichos no se logran o si

cambia un supuesto fundamental. (Charles T. Horngren, 2012).

El margen de seguridad responde a preguntas del tipo “;qué sucederia si...?””: Cuando los
ingresos presupuestados son mayores que el punto de equilibrio y disminuyen, ;cuanto podrian
disminuir por debajo del presupuesto, antes de que se alcance el punto de equilibrio? (Charles

T. Horngren, 2012).

Margen de seguridad = Ingresos presupuestados (o reales) — Punto de equilibrio expresado
en términos monetarios

Marogen de seguridad (en unidades) = Cantidad de ventas presupuestadas (o reales) — Punto de equilibrio
expresado en unidades

Figura 9: Ecuaciones de margen de seguridad

Fuente: Charles T. Horngren, Contabilidad de costos. Un enfoque gerencial. Pearson Educacion. México 2012. Pag. 74

El analisis de sensibilidad es un enfoque sencillo para reconocer la incertidumbre, que es la
posibilidad de que un monto real varie con respecto a un monto esperado. El analisis de
sensibilidad brinda a los gerentes un buen indicio para los riesgos involucrados. Un enfoque
mas amplio para el reconocimiento de la incertidumbre consiste en calcular los valores

esperados usando distribuciones de probabilidad. (Charles T. Horngren, 2012).

Modelos de decisién e incertidumbre

Segun Charles T. Horngren, la incertidumbre es la posibilidad de que una cantidad real se
desvié de una cantidad esperada. Un modelo de decision ayuda a los gerentes a tratar con tal
incertidumbre. Se trata de un método formal para hacer una eleccion y, con frecuencia, implica
un analisis tanto cuantitativo como cualitativo. El andlisis cuantitativo incluye por lo general
los siguientes pasos:

1. Identificar un criterio de seleccion: Un criterio de seleccion es un objetivo susceptible
de cuantificarse como la maximizacion de un ingreso o la minimizacion de los costos.
Los gerentes usan el criterio de seleccion para elegir la mejor accion alternativa.

2. Identificar el conjunto de acciones alternativas que se pueden tomar.

3. Identificar el conjunto de eventos que pueden ocurrir: Un evento es un acontecimiento

relevante posible. El conjunto de eventos deberia ser mutuamente excluyente y
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colectivamente exhaustivo. Los eventos son mutuamente excluyentes cuando no
pueden ocurrir al mismo tiempo. Los eventos son colectivamente exhaustivos si,
tomados de manera conjunta, constituyen el conjunto total de acontecimientos
relevantes posibles (no puede ocurrir ningun otro evento).

4. Asignar una probabilidad a cada uno de los eventos que pueda ocurrir: Una probabilidad
es la posibilidad de que ocurra un evento. El enfoque del modelo de decision para
enfrentar la incertidumbre asigna probabilidades a los eventos. Una distribucion de
probabilidad describe la posibilidad de que ocurra cada uno de los conjuntos de eventos
mutuamente excluyentes y colectivamente exhaustivos. En algunos casos, habra
demasiada evidencia que pueda orientar la asignacion de probabilidades.

5. Identificar el conjunto de resultados posibles: En términos del criterio de seleccion, los
resultados especifican los efectos econdomicos predichos de las diversas combinaciones
posibles de acciones y eventos. Un cuadro de decision es un resumen de las acciones,

eventos, resultados y probabilidades de eventos alternativos.

Distincion entre acciones, eventos y resultados: Las acciones son las alternativas de decision
que estan disponibles para los gerentes. Los eventos son el conjunto de todos los
acontecimientos relevantes que podrian suceder. El resultado es la utilidad en operacion, la
cual depende tanto de la accion que seleccione el gerente (la alternativa de renta elegida), como
del evento que ocurra (la cantidad de paquetes vendidos). (Charles T. Horngren, 2012).

Un valor esperado es un promedio ponderado de los resultados, donde la probabilidad de cada
resultado sirve como variable. Cuando los resultados se miden en términos monetarios, el valor

esperado se denomina con frecuencia valor monetario esperado. (Charles T. Horngren, 2012).

Flujo de efectivo y Planeacion Financiera (Gitman, Lawrence J., 2012)

El estado de flujo de efectivo muestra la variacion de la reserva de liquidez conformado por el
efectivo y los valores negociables. Esta reserva se incrementa con los flujos de entrada y
disminuye con los flujos de salida. (Gitman, Lawrence J., 2012).
Segun Gitman, Lawrence J, los flujos de efectivo de la empresa se divide en:
I.  Flujos operativos: son las entradas y salidas de efectivo relacionadas directamente con
la produccion y venta de los bienes y servicios de la empresa.
II.  Flujos de inversion: son los flujos de efectivo relacionados con la compra y venta de

activos fijos, y con inversiones patrimoniales en otras empresas.
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III.  Flujos de financiamiento: resultan de las transacciones de financiamiento con deuda y

Entradas y salidas de efectivo

capital.

Entradas (fuentes) Salidas (usos)
Disminucion de cualquier activo Aumento de cualquier activo
Aumento de cualquier pasivo Disminucion de cualquier pasivo

Utihdad neta despucs de impucstos Perdida neta

Depreciacion y otros gastos no Dividendos pagados
realizados en efective

Venta de acciones Readquisicion o retiro de acciones

Figura 10: Entradas y salidas de efectivo

Fuente: Gitman, Lawrence J. y Zutter, Chad J., (2012), Principios de administracion financiera. Decimosegunda

edicion. México. Pearson Educacion. Pag. 111
La planeacion financiera es un aspecto importante de las operaciones de la empresa porque
brinda rutas que guian, coordinan y controlan las acciones de la empresa para lograr sus
objetivos. Dos aspectos clave del proceso de planeacion financiera son la planeacion de
efectivo y la planeacion de utilidades. La planeacion de efectivo implica la elaboracion del
presupuesto de caja de la empresa. La planeacion de utilidades implica la elaboracion de
estados pro forma. Tanto el presupuesto de caja como los estados pro forma son utiles para la
planeacion financiera interna. (Gitman, Lawrence J., 2012)
El proceso de planeacion financiera inicia con los planes financieros a largo plazo o
estratégicos. Estos, a la vez, dirigen la formulacion de los planes y presupuestos a corto plazo
u operativos. Por lo general, los planes y presupuestos a corto plazo implementan los objetivos
estratégicos a largo plazo de la compaiiia. (Gitman, Lawrence J., 2012)
Los planes financieros a largo plazo (estratégicos) establecen las acciones financieras
planeadas de una empresa y el efecto anticipado de esas acciones durante periodos que van de
2 a 10 afios. Los planes estratégicos a 5 afios son comunes y se revisan a medida que surge
informacion significativa. (Gitman, Lawrence J., 2012)
Los planes financieros a corto plazo (operativos) especifican las acciones financieras a corto
plazo y el efecto anticipado de esas acciones. La mayoria de estos planes tienen una cobertura

de 1 a 2 afios. (Gitman, Lawrence J., 2012)

Criterios de evaluacién de viabilidad econdémica - financiera

Principales técnicas de medicion de la rentabilidad de un proyecto individual segun Sapag

Chain:
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a) El criterio del valor actual neto (VAN)
Este criterio plantea que el proyecto debe aceptarse si su valor actual neto (VAN) es igual o
superior a cero, donde el VAN es la diferencia entre todos sus ingresos y egresos expresados
en moneda actual.

Se puede formular matematicamente este criterio de la siguiente manera:
v Yeoh

VAN=Y

t=1 (]+ f]t

Iy

Donde Y:representa el flujo de ingresos del proyecto, E; sus egresos e Io la inversion inicial en
el momento cero de la evaluacion. La tasa de descuento se representa mediante i y el periodo
mediante t.

Al aplicar este criterio, el VAN puede tener un resultado igual a cero, indicando que el proyecto
brinda como renta justo lo que el inversionista exige a la inversion; si el resultado fuese positivo
mayor a cero, indicaria que el proyecto proporciona un remanente sobre lo exigido. Si el
resultado fuese negativo debe interpretarse que el proyecto no brinda la renta exigida por el

inversionista.

b) El criterio de la tasa interna de retorno (TIR)

El criterio de la tasa interna de retorno (TIR) evalua el proyecto en funcion de una tnica tasa
de rendimiento por periodo, con la cual la totalidad de los beneficios actualizados son
exactamente iguales a los desembolsos expresados en moneda actual (que es lo mismo que
calcular la tasa que hace al VAN del proyecto igual a cero).

En este sentido, se puede decir que es la tasa de interés mas alta que un inversionista podria
pagar sin perder dinero, si todos los fondos para el financiamiento de la inversion se tomaran
prestados y el préstamo (capital e interés acumulado) se pagara con las entradas en efectivo de
la inversion a medida que se fuesen produciendo.

La tasa interna de retorno puede calcularse aplicando la siguiente ecuacion:
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Donde r es la tasa interna de retorno, Y:representa el flujo de ingresos del proyecto, E: sus
egresos e Ip la inversion inicial en el momento cero de la evaluacion. El periodo se representa
mediante t.

La tasa calculada asi se compara con la tasa de descuento de la empresa. Si la TIR es igual o

mayor a ¢€sta, el proyecto debe aceptarse, y si es menor, debe rechazarse.

Conceptos basicos sobre fideicomisos financieros

El fideicomiso financiero es un instrumento que le permite al inversor participar de un proyecto
o de un cobro futuro determinado a través de una colocacion de deuda o una participacion de
capital. (Pepicelli, 2014).
De esta forma, comprando valores representativos de deuda de un fideicomiso, el inversor le
presta dinero al fideicomiso con el fin de adelantar fondos a un proyecto o a un flujo futuro de
pagos. Durante el periodo de vigencia y hasta el vencimiento del titulo, el inversor va
recibiendo la devolucion del dinero aportado mas una tasa de interés pactada.
Si el inversor quiere asumir un riesgo mayor y participar de las ganancias del proyecto, puede
invertir en certificados de participacion del fideicomiso. Con este titulo el inversor asume el
riesgo del proyecto pero participa también de sus ganancias. (Pepicelli, 2014).
La caracteristica del fideicomiso es que se constituye a partir de un patrimonio separado de la
compafiia que lo genera. De esta forma, una empresa puede poner en marcha un proyecto a
través de un fideicomiso y sus acreedores presentes o futuros no pueden reclamar derechos
sobre los bienes del fideicomiso. Esto constituye una ventaja para el inversor ya que participa
de un proyecto, sin asumir el riesgo de la empresa que lo genera. (Pepicelli, 2014).
Dentro de los fideicomisos, los financieros son aquellos que se encuentran listados en un
mercado. A diferencia del resto, estos fideicomisos dividen su capital en los valores
representativos de deuda y los certificados de participacion antes mencionados. Cabe sefialar
que el fiduciario (administrador) de estos fideicomisos debe ser un fiduciario financiero
inscripto como tal ante la Comision Nacional de Valores. (Pepicelli, 2014).
Horacio Maiztegui Martinez (2009), cita a Mirta Herzog (El fideicomiso y el agro, aspectos
tributarios y contables, Osmar Buyatti, p. 79), quien destaca que el fideicomiso tiene varias
ventajas:

a) Es mas flexible que la hipoteca y la prenda;

b) Es adaptable al negocio especifico que se pretende realizar;
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c) Brinda transparencia en el manejo de fondos;

d) Fortalece los acuerdos societarios;

e) Es una alternativa de crédito para las PYMES;

f) Puede brindar seguridad a la inversion;

g) Genera la necesidad de alta profesionalizacion en la administracion de los
bienes;

h) Puede generar mejores costos de financiacion, y

i) Tiene flexibilidad de plazos y puede durar hasta 30 afios.

La autora realiza el analisis FODA del fideicomiso:

Fortalezas: una legislacion especifica que regula el uso; bienes fideicomitidos
separados del patrimonio; administracion fiduciaria a cargo de personas fisicas o
juridicas reconocidas, y puede combinarse con otras herramientas financieras;
Oportunidades: se adopta el fideicomiso frente a la imposibilidad de acceso al crédito
por el alto costo del interés, por las altas exigencias de documentacion, por la
desconfianza en el sistema bancario o bien por ser una alternativa mas para los
ahorristas;

Debilidades: es un instrumento nuevo para la actividad agropecuaria, deben trabajar en
conjunto varios de los actores, los productores desconocen la herramienta como factor
de financiacion, y

Amenazas: la situacion politica social, el tratamiento fiscal no definido claramente,

entorno financiero y nivel de la tasa de interés.

Horacio Maiztegui Martinez (2009) concluye que existen en la practica multiples contratos,

podran denominarlos pool de siembra, agrupaciones de colaboracion, fondos comunes de in

version o simplemente fideicomisos, es decir, que pueden realizarse bajo distintas formas

juridicas. Estos contratos que se orientan a realizar la agricultura en comun pueden abarcar esta

idea de participacion de varias partes, algunos aportaran recursos econdomicos, otros sus

conocimientos, las nuevas tecnologias, otros realizaran la administracion, los contratistas

rurales aportaran la maquinaria para llevar adelante un proyecto generalmente agricola y todos

esos esfuerzos en conjunto, unidos en comun para lograr mayor produccion y mejores

beneficios que los que podrian obtener en forma individual
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“Los pools de siembras alquilan extensas superficies de campos en diferentes regiones para
diluir riesgos climaticos. Un factor comun en estos entes productivos es el asesoramiento de
ingenieros agronomos o estudios que manejan la faz productiva y comercial, y en algunos casos
con asistencia financiera de entidades que apoyan u organizan estos proyectos. En la mayoria
de los casos se cuenta con asesoramiento contable y legal para captar fondos de terceros que
no pertenecen al sector agropecuario. En cuanto a la organizacion de estos pools, ademas de
los mencionados productores de avanzada y bancos, deberiamos mencionar a grandes
contratistas rurales y estudios de agronomia. La generalizacion del uso de herramientas como
las de mercados a término y las compras de insumos, la contratacion de maquinarias y camiones
en paquetes importantes para conseguir mejores precios, el uso de seguros multiriesgo, forman
parte de esta modalidad. Quince afos atras los duefios de las tierras alquiladas las entregaban
por necesidad: productores que no tenian suficiente capital de trabajo para explotarlas por su
propia cuenta. Actualmente, no es la necesidad econémica lo que motiva a muchos productores
a alquilar sus campos, sino el menor riesgo, el cobro adelantado y los buenos precios ofrecidos.
Esta carrera de precios y cobros anticipados hacen olvidar a muchos productores de redactar
en sus contratos de alquiler clausulas de buenas practicas agricolas para el cuidado del suelo.”

(Gerardo Gallo Candolo, El andlisis: Los pools de siembra. El tribuno- Salta, 2004)
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ANALISIS DEL ENTORNO DEL NEGOCIO

Para analizar el macro entorno del proyecto de negocio se emplea la herramienta PESTEL.

Consiste en estudiar aquellas variables politicas, econdémicas, sociales, tecnologicas,
ecoldgicas y legales.
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Segun el impacto asignado a cada factor se identifican las oportunidades (positivo) y amenazas
(negativo) del macro entorno del proyecto de negocio.

Para analizar el micro entorno se aplica el modelo de las cinco fuerzas competitivas de Porter.
Las 5 grandes fuerzas son: la rivalidad con los competidores (lera fuerza), las amenazas de
nuevos competidores (2da fuerza), el poder negociador de los clientes (3era fuerza), la amenaza
de nuevos productos o servicios (4ta fuerza) y el poder negociador de los proveedores (Sta
fuerza).

A continuacion se describen los factores que afectan a cada una de las 5 fuerzas, asignandoles
un puntaje en la escala de -5 a 5 siendo que las fuerzas menores a 0 son aspectos negativos y
los mayores a 0 son aspectos positivos de las fuerzas. Segun el impacto asignado a cada factor
se identifican las oportunidades (positivo) y amenazas (negativo) del micro entorno del

proyecto de negocio. La rentabilidad del negocio esta determinado por las 5 fuerzas.
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ANALISIS DE LA INDUSTRIA

Demanda Internacional de Soja

Para Argentina, el principal mercado exportador de su produccion de soja es China. Como se
puede observar en la figura 11, las exportaciones de Argentina representan el 3% de las
importaciones de China. Y el principal competidor de Argentina es el pais vecino de Brasil que

tiene el 80% de participacion en las importaciones de soja de China.

| IMPORTACIONES CHINA

CHINA: Importaciones de soja por origen
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Figura 11: Importaciones de soja de China
Fuente: Perspectivas del mercado de soja 2018. Subsecretaria de mercados agropecuarios. Secretaria de agroindustria. Ministerio de
Produccion y Trabajo

FLUJO POROTO DE SOJA

-
"a»:*l.-

o S
F 20% «

Figura 12: Flujo mundial del poroto de soja
Fuente: Perspectivas del mercado de soja 2018. Subsecretaria de mercados agropecuarios. Secretaria de agroindustria. Ministerio de
Produccion y Trabajo
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En el mundo, como se observa en la figura 12, los principales productores de soja son Estados

Unidos, Brasil y Argentina.

Cadena de la Soja y mercado de exportacion

El 80% de la produccion nacional del poroto de soja se destina a la industrializacion. Por lo
tanto el 20% del poroto de exporta. De los productos industrializados, como Harina de soja,
Aceites y Biodiesel, se exporta mas del 50% de la produccion seglin el Informe de perspectivas
del mercado de soja para el 2018 elaborado por la Subsecretaria de mercados agropecuarios de
la Secretaria de agroindustria dependiente del Ministerio de Produccion y Trabajo.

En la figura 13 se resume los principales mercados de exportacion de soja de la Argentina.

EXPORTACIONES

Destinos SOJA Destinos HARINA

- Vietham 11%
Indonesia 10%

Egipto 2%

- Africa 7%

Latinoamerica 1%

Destinos ACEITE shfdencl Destinos BIODIESEL

| 15%
Egipta 3%

Bangladesh
12%

Asia 1%

Otras_— Latinoemerlc ", africa 5%

3% 2 d% Peru: 0,5%
0]

Figura 13: Exportaciones de productos de soja de Argentina

Fuente: Perspectivas del mercado de soja 2018. Subsecretaria de mercados agropecuarios. Secretaria de agroindustria. Ministerio de
Produccion y Trabajo

Segun el informe del USDA (Departamento de Agricultura de Estados Unidos) correspondiente
al mes de junio 2021 estimo para la nueva campana 2021/2022 las importaciones record de
soja de China en 103 millones de toneladas en cuanto a la demanda de soja y respecto a la

oferta mundial estimo la produccion record de 385 millones de toneladas.
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Demanda Internacional de Maiz

Los principales productores de maiz a nivel mundial son Estados Unidos, Brasil y Argentina.
La demanda de los stocks mundiales para el afio 2018 estuvo determinado por China en un
36% y Estados Unidos en un 29%, luego le sigue el resto del mundo en un 35% segln el
informe del USDA. La figura 14 da cuenta que en China aumenta el uso del etanol a partir de
2020 lo cual implica un aumento de la demanda en 40 millones de toneladas de maiz. En 2018

se consumia 7 millones de toneladas para dicho destino.

}» Perspectivas mundiales: Principales Factores

Etanol en China al 10% en 2020

* En pleno funcionamiento equivaldria a 40/45 millones de
ton. de maiz

* Actualmente se consumen 7 mill/tn para ese destino

* Se estadn construyendo 10 fabricas para ampliar la
capacidad instalada de produccién de etanol

Cambia la ecuacion mundial de uso de maiz

Figura 14: Perspectivas mundiales para el maiz
Fuente: Perspectivas del mercado de maiz.2018

La figura 15 muestra el esquema de la cadena de maiz en Argentina para el afio 2018.

Produccidn de Maiz
49.680 mil t.

Stock Final - Inicial Uso Forrajero / Consumo Animal Industrializacidn/otros usos Exportacion
7.880 mil t. 17.530 mil t. 3.690 milt. 28.000 mil t.
35,3% 7.4% 56,3%
Maolienda Himeda y Seca
1.525 mil t.

Etanol y Otros
2.165 mil t.

Figura 15: Cadena de maiz en Argentina
Fuente: Perspectivas del mercado de maiz.2018
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La figura 16 evidencia que la demanda de maiz en la provincia de Buenos Aires esta
determinado principalmente para aves, bovino, porcino y huevos. No existen instalaciones para

la produccion de bioetanol en la provincia lo cual es una oportunidad para cubrir el faltante.

Molienda seca

® Molienda humeda
Bioetanol

H Bovinos carne y leche

® Porcinos

M Aves carne y huevos

Figura 16: Demanda interna de maiz en Argentina
Fuente: Perspectivas del mercado de maiz.2018

Segtin el informe del USDA (Departamento de Agricultura de Estados Unidos) correspondiente
al mes de junio 2021 estimo para la nueva campaiia 2021/2022 un nivel de oferta mundial de
una produccion record de 1.190 millones de toneladas. Y en cuanto a la demanda, un aumento
proyectado para el uso del maiz destinado a etanol.

En resumen, los pronodsticos para el mercado del maiz auguran precios constantes y con
tendencia al alza si la demanda continua siendo superior a la produccion. Dicha demanda esta
representado principalmente por China y Estados Unidos para la produccion de etanol. Debido
a esto, ha aumentado las superficies sembradas de maiz en Estados Unidos a la espera de la
campafia proxima en Argentina desde Noviembre/Diciembre.

En cuanto a la soja, los niveles de demanda y oferta tienden a mantenerse constantes, con
alguna variacion al alza de la produccion que puede afectar los niveles de precios a la baja para

la proxima campana 2021/2022.
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Comercializacién en Argentina

Enrique Lopez Lecube (2011) caracteriza al mercado interno en 3 etapas comerciales:

1. Etapa Primaria: Venta al Intermediario
2. Etapa Secundaria: Venta a Industrias Nacionales
3. Etapa Terciaria: Venta al Exportador

La etapa primaria esta constituida por aquellas operaciones comerciales que se llevan a cabo
entre el sector de la produccion agricola y los primeros intermediarios en la cadena comercial,
quienes se encuentran representados por acopiadores, corredores y cooperativas. Los
productores entregan su produccion a los acopiadores, quienes actiian como depositario de la
mercaderia, hasta tanto les comunican que desean venderla. Esta operatoria se denomina en la
jerga agricola negocio “a fijar” porque aun resta fijar el precio de venta para que los granos
pasen a ser definitivamente propiedad del acopiador. La otra modalidad es la de negocio “a
precio”, donde el precio se encuentra definido previamente a la entrega o compromiso de la
mercaderia. Por lo general los acopiadores ofrecen a sus clientes fijar los precios de la
mercaderia entregada teniendo como referencia algunos de los siguientes mercados: Puertos de
Rosario, Bahia Blanca y Quequén. De este modo el acopiador ofrecera a sus clientes fijacion
de acuerdo a uno de los 3 mercados de referencia y debera cobrar al cliente el costo de
transporte desde la planta hasta dicho puerto, ya que los precios publicados son por mercaderia
puesta en puerto. Dentro de las condiciones comerciales acordadas el factor importante es el
costo de flete. Existen 2 modalidades a diferenciar, el acarreo o flete corto es el gasto que
corresponde al traslado de los granos desde el campo hasta la planta del acopiador y el
contraflete o flete largo es el gasto que el acopiador cobra al productor por llevar la mercaderia
desde la planta hasta su destino final. (Enrique Lopez Lecube, 2011)

En la etapa secundaria, el oferente es el acopiador y el demandante es la industria. En la ultima
etapa, el oferente es el exportador y el industrial de subproductos y el demandante es el

comprador de la mercaderia en destino. (Enrique Lopez Lecube, 2011)
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ANALISIS DE LA VENTAJA COMPETITIVA

El objetivo del andlisis es identificar los factores que van a permitir identificar las ventajas
competitivas del plan de negocio. Para ello se puede utilizar la herramienta de la cadena de
valor de Porter que permite describir el desarrollo de las actividades operativas que aportarian
valor.

Siguiendo la cadena de valor de Porter, existen dos clases de actividades operativas:
-Actividades Primarias: Siembra, Control de Plagas, Cosecha, Ventas.

-Actividades de Soporte: Estructura Operativa, Compras, Gestion de Tecnologia.

Al inicio de cada campaia se arrenda 250 hectareas dentro del partido de Necochea y 250
hectareas dentro el partido de Ayacucho. Si es posible se negocia un contrato de mas de un afio
para tener continuidad asegurada.

Para la siembra, se contrata los servicios de contratistas para sembrar mediante la tecnologia
de siembra directa. Los labores como fertilizacion y pulverizacion lo coordina el Ingeniero
agronomo con los servicios contratados de contratistas.

El Ingeniero agronomo es el encargado de planificar y llevar a cabo todas las tareas necesarias
para la produccion de soja y maiz. Cuando sea el momento de la cosecha, las tareas seran
coordinadas por el Ingeniero agronomo con los contratistas contratados. La comercializacion
sera llevada a cabo por el Fiduciario y el Ingeniero agronomo con el objetivo de obtener los
mejores precios posibles. Todas las tareas impositivas referidas a las operaciones comerciales
seran atendidas por el estudio contable externo contratado.

Sobre la tecnologia de semillas a utilizar, el Ingeniero agronomo basado en su conocimiento y
experiencia es quien seleccionara entre los diferentes tipos de semillas en el mercado. Como el
maiz es mas preponderante de las dos opciones, se puede sugerir incorporar la nueva tecnologia
en semilla de maiz de la empresa Pioneer que lanzo para la campafia 2021/22 la nueva
generacion de maices hiperprecoces. Estos nuevos hibridos, tal lo expuesto en el folleto
comercial, cuentan con tecnologia Leptra (Maxima proteccion contra lepidopteros y tolerancia
a glifosato y glufosinato de amonio). Estos materiales demostraron gran estabilidad en
ambientes restrictivos y una muy alta potencialidad en ambientes de alto rendimiento. Una de
las ventajas es que al tener un ciclo de desarrollo corto y cosecharse en mucho menos tiempo,
se diversifica el riesgo productivo y climatico, ya que al manejar la fecha de siembra es posible

escapar de las épocas de estrés hidrico, golpes de calor y heladas.
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Teniendo una planta permanente en relacion de dependencia integrado por:
- Gerente General
- 2 Administrativos
- 2 Ingenieros Agronomos
- Contador Publico
- Asistente Contable
Los costos anuales en pesos estimados basados en salarios vigentes en el mercado laboral se

muestran en el siguiente cuadro:

Remuneracion|Plus Vacacional . Cargas Sociales| Costo Total
Personal Aguinaldo Anual
Mensual Anual Anuales Anual

Gerente 220.000 20.400 220.000 924.000 3.804.400
Administrativo 110.000 10.000 110.000 462.000 1.902.000
Administrativo 110.000 10.000 110.000 462.000 1.902.000
Ingeniero Agronomo 250.000 16.500 250.000 1.050.000 4.316.500
Ingeniero Agronomo 250.000 16.500 250.000 1.050.000 4.316.500
Contador Publico 200.000 16.500 200.000 840.000 3.456.500
Asistente Contable 130.000 11.000 130.000 546.000 2.247.000
Total Anual 21.944.900

Se realiza el siguiente analisis comparando los costos de la tercerizacion de tareas contables y
las competencias del Ingeniero Agronomo. Como resultado se obtiene el importe que se

lograria de ahorro.

Descripcion / Tareas Importe
Estudio Contable
EECC Anuales 192.800
Inscripciones AFIP 19.280
DDJJ Anuales 120.500
DDJJ Mensuales 532.128
Tareas Laborales y Previsionales 54.948
Rubrica Libros sueldos 115.680
Liquidacion Sueldo 173.520
Total Estudio Contable 1.208.856
Ingeniero Agronomo

Honorarios Gerenciamiento 450.000
2% Valor Bruto Produccion 1.805.000
Total Ingeniero Agronomo 2.255.000
Total Servicio Tercerizado 3.463.856
Total Gastos prescindibles 16.238.500
Ahorro 12.774.644
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Los gastos prescindibles incluyen las sumatoria de los costos totales anuales de un
administrativo, del asistente contable y el Contador Publico, dos Ingenieros Agronomos, ya
que seran tercerizados. Al prescindir de ellos, se lograria un ahorro anual de $12.744.644.

Los honorarios profesionales contables se calculan basado en los honorarios minimos
profesionales sugeridos publicados por el Consejo Profesional de Ciencias Economicas de la
Ciudad Auténoma de Buenos Aires a enero 2022. El valor de los mddulos se ven en la figura

17.

Experiencia y conocimiento requeridos

Alto: $6748 Medio: $4820 Bajo: $2410

Figura 17: Médulos de honorarios minimos profesionales
Fuente: Consejo Profesional de Ciencias Economicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires

Los honorarios minimos profesionales sugeridos publicado por el Colegio de Ingenieros
Agronomos de la Provincia de Cordoba fueron tomados para estimar el costo de los honorarios
al Ingeniero Agrénomo por el gerenciamiento que implica la administracion y la direccion
técnica del establecimiento. Al 1° de enero de 2022 el valor vigente de 1 Agro es de $150.

Para el gerenciamiento, el calculo se establece segun la siguiente formula: 0,50 Agros/ha/mes

+ 2% del valor bruto de la produccion.

La ventaja competitiva identificada es la tercerizacion de las actividades primarias de siembra,
control de plagas y cosecha. La tercerizacion permite mantener una estructura operativa con
menores costos ya que bajo la orbita del ingeniero agronomo esta la responsabilidad de las

actividades primarias y algunas actividades de soporte en simultaneo.
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ANALISIS DEL MERCADO OBJETIVO

4 N

.Que Ve? Opciones de
inversion en la bolsa de
comercio mediante bonos,
cedears, acciones y
obligaciones negociables.

\_ /
4 N

.Que oye? La inflacion de
agrava. recomendaciones de
dolarizarse. opciones de
invertir en dolares.

Se confecciono el siguiente mapa de empatia para definir al cliente objetivo:

4 R

.Que siente? Se percibe
inversor  conservador y
moderado con experiencia
en inversiones con cuenta en
agentes de bolsa. No
encuentra rentabilidad en
dolares a mediano plazo con
baja volatilidad.

- /

@ue dice y hace? Logh

comprar dolares pero con
miedo a invertir en la bolsa
por la volatilidad del
mercado. compra mediante
dolar mep. Diversifica sus
ahorros. Busca ingresar al
mercado de commodities
prestando sus ahorros a
cambio de una rentabilidad

Qayor a la bolsa.
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Esfuerzos Beneficios
Le cuesta invertir mas del 50% de Espera invertir con minimo de
su capital en instrumentos 5.000 usd para obtener una
financieros tradicionales. rentabilidad anual superior al 10%.
Encuentra ofertas de invertir en Encontrar proyectos productivos
fideicomisos agropecuarios con sustentables para invertir a largo
minimos superiores a 10.000 usd. plazo.
Miedo a perder rentabilidad ante Seleccionar proyectos que agreguen
cambios del contexto que afecten el | valor al pool de siembra
rubro agropecuario. diversificando el mercado de salida.

El buyer persona del proyecto de inversion ofrecido podria ser como la siguiente persona:

Cliente
Profesional en relacion de dependencia / Freelance

de Argentina

Tiene entre 35 y 60 afios, ha estudiado una carrera y ocupa un
cargo gerencial en su trabajo, con una antigiiedad superior a 5
afios.

Se interesa en los mercados financieros para mantener el valor
de sus ahorros.

Tiene poca a mediana experiencia en las inversiones
financieras mediante la bolsa de comercio.

Quiere aplicar sus ahorros en proyectos productivos que
ayuden al Pais. Busca ingresar con minimos de 5.000 usd.

Su objetivo es obtener rentabilidades en dolares superiores al
10% anual y mantener su inversion a largo plazo.

Posee un interés por fideicomisos con proyecciones de
diversificacion del negocio.

Nuestro proyecto puede brindarle una rentabilidad superior al
10% anual en un plazo de 5 afios y presenta una alternativa de
agregar valor con un segundo proyecto mediante la minidest.
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MATRIZ FODA DEL PLAN DE NEGOCIO

Al realizar el analisis FODA se une las oportunidades y amenazas detectadas en el capitulo
“Analisis del Entorno del Negocio”. Luego se une las fortalezas y debilidades internas de
proyecto. Se desarrolla una matriz FODA donde se plasman las estrategias que maximicen las
fortalezas y superen o reduzcan los efectos de las debilidades del proyecto. Por otra parte, se
desarrollan estrategias que permitan aprovechar las oportunidades y contrarrestar las amenazas.
Dentro de la Matriz debajo, se puede observar 4 tipos de estrategias:

e Estrategias FO: se utiliza las fortalezas para aprovechar las oportunidades.

e Estrategias DO: se supera las debilidades aprovechando las oportunidades.

o [Estrategias FA: se utiliza las fortalezas para evitar las amenazas.

e Estrategias DA: se reduce las debilidades y evita las amenazas.
Los mayores riesgos del proyecto son que en los proximos afios los precios internacionales de
soja y maiz disminuyan por exceso de produccion y el factor climatico local afecte la
productividad en la zona sur bonaerense. Segtin los ultimos informes del USDA se pronostica
un nivel de oferta sin crecimiento y un nivel de demanda sostenida con leve aumento en la

campafia actual de Estados Unidos.

Principales Oportunidades: Principales Amenazas:
1) Aumento demanda China de | 1) Inflacién anual mayor a 40%
maiz y soja. sostenido aumenta costos.
2) Precios altos de soja y maiz. |2) Politica fiscal de altos gastos
MATRIZ FODA 3) Ex.pectatlva devaluacion pos | necesita 1mpuestos del campo.
elecciones. 3) Expectativa por aumento de
retenciones exportacion de
maiz.
Principales Fortalezas: Estrategias FO: Estrategias FA:
1) Suficientes recursos 1) Utilizar préstamo inicial para | 1) Tercerizar los servicios
financieros para siembra inicial. |siembra y aprovechar los altos | favorece a bajar costos.
2) Contratacion de Estudio precios coyunturales del maiz y | 2) Sembrar maiz aprovechando
agrénomo con experiencia en la | soja el primer afio para hacer | bajas expectativas de aumento
zona. caja. de impuestos.
3) Contratacion de servicios 2) Ampliar la superficie
externos. sembrada con maiz.
4) Alta rentabilidad del maiz por
mayores rindes.
Principales Debilidades: Estrategias DO: Estrategias DA:
1) Poco presupuesto inicial para | 1) El precio alto del maiz 1) Ampliar el universo de
MiniDest. permite hacer caja para inversores para financiar
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2) Falta de experiencia en la financiar MiniDest a mediano | MiniDest.

actividad. plazo. 2) Contratar profesionales con

3) Dependencia del maiz para ser | 2) La demanda China y altos experiencia en manejo de

rentable. precios de maiz aseguran suelos de la zona.

4) Acceso a campos con suelos | rentabilidad del proyecto. 3) Agregar valor en campo con

aptos. MiniDest para no depender de
precio del maiz.

DESCRIPCION DEL EMPRENDIMIENTO

A continuacion se desarrolla 4 puntos centrales del emprendimiento:
a) Caracteristicas de las ubicaciones geograficas.

b) Descripcion de los productos.

c¢) Funcionamiento y monetizacién del emprendimiento.

d) Oportunidades de crecimiento.

a) Caracteristicas de las Ubicaciones Geogréficas

Partido de Necochea

Se lo puede dividir en dos zonas:
1. el area costera (figura 18).

2. el area continental (figura 19).

Figura 18: Area costera Figura 19: Area continental
Fuente: Zonas Agroecologicas Il y IV del drea de influencia EEA Balcarce.

El clima se caracteriza por un régimen hidrico subhumedo-seco. La precipitacion media anual
es de 700 mm aproximadamente. Las precipitaciones disminuyen en sentido este-oeste y la
deficiencia de agua es importante durante el periodo diciembre-febrero. La temperatura media

anual es de 14°C; y la temperatura media del mes mas calido (enero) es de 21°C y la del mes
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mas frio (julio) de 7°C. El periodo medio libre de heladas abarca desde mediados de octubre a
mediados de mayo. (Informe de Publicacion. EEA Balcarce).

El area costera, debido a la proximidad del océano, presenta veranos frescos lo cual genera
condiciones de humedad de suelo y ambiente, mas favorable para el desarrollo de cultivos
estivales. (Informe de Publicacion. EEA Balcarce).

Respecto a la aptitud agropecuaria de los suelos, para el area continental, un 70% de su
superficie (458.147 ha.) presenta aptitud para realizar cultivos agricolas con distintos grados
de limitaciones. El 50% de este grupo de suelo tiene severas limitaciones para la produccion
agricola. El 30% de su superficie restante (196.349 ha.), solo es apta para la produccion de
recursos forrajeros y forestales. En cambio para el area costera, un 70% de su superficie
(188.743 ha.) presenta suelos con aptitud para actividades agricolas con distintos grados de
limitaciones. El 25% de este grupo de suelo presentan excelente comportamiento para el
desarrollo de cultivos de cosecha fina y gruesa. El restante 30% de su superficie (80.890 ha.)
es apta para la produccion de recursos forrajeros y forestales. (Informe de Publicacion. EEA
Balcarce).

La zona se encuentra en posicion privilegiada por contener el puerto de Quequén, uno de los
mas importantes puertos profundos del pais, especialmente en la exportacion de cereales,
oleaginosas y subproductos agropecuarios. Se encuentran en ella importantes centros de
consumo y provision de insumos agropecuarios, destacandose la ciudad de Necochea, que
ademas es un centro turistico de gran atraccion por la extension y amplitud de sus playas. La
misma estd a unos 125km de la ciudad de Mar del Plata. (Informe de Publicacion. EEA
Balcarce).

La estructura econdmica tiene base en las actividades primarias, destacandose la agropecuaria
y agroalimentaria, con una fuerte actividad de servicios orientados al complejo agroexportador,
al sector rural y turistico, estando la industria también ligada a estos perfiles. Se destaca
también la presencia de una gran empresa aceitera (Cargill-Glencore), con una enorme
capacidad de procesamiento instalada. (Informe de Publicacion. EEA Balcarce).

Las rutas que llegan al puerto de Quequén son la nacional 228 y las provinciales 88, 86 y 227.
En los tltimos afios se evidenciaron cambios importantes en la estructura productiva entre
ellos, el crecimiento de la superficie bajo siembra directa asociado a una mayor utilizacion de
agroquimicos y fertilizantes; aumento relevante de la superficie operada bajo la figura de
arrendamiento; incorporacion de nueva superficie destinada a la agricultura que provoca
desplazamiento y/o intensificacion de la actividad ganadera y explosivo crecimiento de la

superficie con cultivo de soja y el doble cultivo de soja sobre trigo o cebada, principalmente.
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Las principales actividades agricolas en cultivos de cosecha fina son trigo y mas recientemente
cebada, mientras que en cultivos de cosecha gruesa son soja, girasol y maiz. La actividad
ganadera predominante es la produccion de carne bovina. (Informe de Publicacion. EEA

Balcarce).

Partido de Ayacucho
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Figura 20: Partido de Ayacucho

Fuente: Google Maps.

El clima se caracteriza por un régimen hidrico subhtimedo-humedo. Se encuentra dentro de la
zona de la Cuenca del Salado, al noreste de las Sierras de Tandilia. La temperatura media anual
es de 14°C; y la temperatura media del mes mas calido (enero) es de 21°C y la del mes mas
frio (julio) de 7°C. El periodo medio libre de heladas abarca desde mediados de octubre a
mediados de mayo. Sin embargo, no es poco frecuente la ocurrencia de heladas tardias a
mediados de noviembre como por ejemplo en el afio 2007 que ocasionaron importantes
pérdidas en los cultivos de trigo y cebada. (Informe de Publicacion. EEA Balcarce).

Es una zona con drenaje deficiente, tanto por la escasa pendiente como por la baja
permeabilidad de los suelos, los cuales ademds se caracterizan por su alta alcalinidad y
salinidad. Estos factores explican sus limitantes productivas y su orientacion predominante
hacia la cria vacuna extensiva. (Informe de Publicacion. EEA Balcarce).

Durante las ultimas décadas los principales cambios de los sistemas de produccion de esta zona
aparecen relacionados al fenomeno de la agriculturizacion registrado en el pais durante ese
periodo. La baja rentabilidad de la cria vacuna en relacion a la agricultura o al valor de los
arrendamientos agricolas ha restado a la ganaderia de las tierras mas aptas para desarrollar esta

actividad. (Informe de Publicacion. EEA Balcarce).
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Es una zona con riesgo de inundaciones en afios donde las precipitaciones superen la media
anual. En dichos periodos, la periodicidad de las precipitaciones y la elevada humedad relativa
impide el secado y acondicionado de los caminos, lo que dificulta fuertemente todas las tareas

vinculadas a la produccion agropecuaria. (Informe de Publicacion. EEA Balcarce).

b) Descripcién de los productos

Soja v cadena de valor

La soja es la principal oleaginosa cultivada en Argentina. Sobresale, ampliamente, con una
participacion cercana al 93%. Le sigue en importancia el girasol, con una participacion del
5,3%. Si se considera el promedio de los afios 2013 a 2018 de la produccion de granos
argentinos, la soja ocupa el 1° lugar (mas de 53 millones de toneladas anuales). Buenos Aires
concentra el 32,9% de la produccion del pais, seguida por Coérdoba (29,2%), Santa Fe (17,5%)
y Santiago del Estero (4,8%). (Storti, 2019).

En 2018, la produccion ocup6 el 2° lugar entre los granos, superada por el maiz. Esto se explica
por la retraccion en el area sembrada con soja de los ltimos afios y las condiciones climaticas
adversas con gran impacto sobre la produccion de la campafia 2017/2018. (Storti, 2019).

En la campaiia 2017/2018, se registrd un fuerte descenso de la produccion debido a problemas
climaticos que afectaron a la region productora. La produccion fue de 37,8 millones de tn
(31,3% i.a.). En la campana 2014/15 habia alcanzado el maximo de produccion con 61,4
millones de tn y 19,8 millones de hectareas sembradas. (Storti, 2019).

El complejo sojero se organiza con un marcado perfil exportador, a partir de la industrializacion
de la producciéon primaria del grano. Constituye la principal cadena exportadora del pais
(cercana al 25% del total de las exportaciones en 2018), superando a la cadena cerealeray a la
automotriz. (Storti, 2019).

El eslabon primario involucra una gran cantidad de productores con una composicion
heterogénea. En particular, se destaca un reducido grupo de gran tamafio que explica cerca del
50% de la produccion. Es representativo de la agricultura a gran escala y se ha consolidado
como un actor de relevancia en las ultimas décadas. Este grupo ocupan el rol de gerenciadores
de los medios de produccion de terceros, a través de un modelo de organizacion de la
produccion basado en una red de contratos, que consiste en arrendamiento de tierras ajenas,
alquiler de equipos y maquinarias, uso masivo de nuevas tecnologias de proceso como la

siembra directa y el doble cultivo anual, y nuevos paquetes de insumos en base a semillas
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genéticamente modificadas, herbicidas asociados y fertilizantes. (Storti, 2019).

En la industria existe una alta concentracion, 5 de las 45 empresas productoras de aceites
concentran el 52,7% de la capacidad instalada de molienda. Es una industria con tecnologia
moderna y esta ubicada entre las mas avanzadas a nivel mundial. Muchas empresas se integran
con actividades que, en general, se ubican aguas arriba de la cadena: produccion de semillas,
siembra de oleaginosas en campos propios y produccion de fertilizantes. Asimismo, la mayoria
posee plantas de almacenamiento de granos y terminales portuarias propias, para la
comercializacion y exportacion de granos, aceites y harinas proteicas. (Storti, 2019).

Del total de la produccion de aceite crudo de soja, mas del 60% se destina a la exportacion, el
resto a la produccion de biodiesel y a la refinacion (tanto para consumo doméstico como para
otras industrias). (Storti, 2019).

Los residuos o subproductos de la industria aceitera (harinas proteicas y tortas) se procesan y
transforman en pellets para la elaboracion de alimentos balanceados para el consumo animal,
que se destinan en un 87% al mercado externo. (Storti, 2019).

En el comercio externo operan los principales traders mundiales (Cargill, ADM, Bunge,
COFCO -ex-NIDERA-, Dreyfus), grandes empresas nacionales como AGD, Vicentin, Molino
Caiiuelas, algunas de tipo cooperativo, como ACA y AFA, y otras pocas nacionales de menor
envergadura. En 2018, se registré un descenso de las exportaciones (-12,3%), por la retraccion
de los precios y la fuerte caida del volumen exportado (caida de la produccion). Argentina
ocupa el 3° lugar a nivel mundial del total comercializado de porotos de soja y es el primer
exportador de harinas y aceites. Entre los destinos se destaca China como el principal
comprador de porotos (mas del 90% del total) e India, con compras de aceite de soja cercanas
al 45% del total. En harinas y pellets, las exportaciones se encuentran mas distribuidas:
sobresalen Vietnam (12%), Indonesia (10%), Argelia (6%) y paises de la UE. El biodiesel se
destina principalmente a Paises Bajos, con cerca del 60% de las ventas, luego de que EEUU

(importante mercado) impusiera una serie de restricciones comerciales. (Storti, 2019).
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Esquema 1. Esquema de la cadena
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Figura 21: Esquema de la cadena de soja
Fuente: Informe de cadenas de valor. Oleaginosas: Soja - septiembre 2019 ISSN 2525-0221
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Figura 22: Cadena de soja en Argentina
Fuente: Perspectivas del mercado de soja 2018. Subsecretaria de mercados agropecuarios. Secretaria de agroindustria. Ministerio de

Produccion y Trabajo

Maiz y cadena de valor

La produccion ocup6, en 2018, el primer lugar entre los granos, superando a la soja. Esto se

explica por el dinamismo del sector de los ultimos afos y las condiciones climaticas adversas

con gran impacto sobre la produccion de soja. Si se considera el promedio de los tGltimos 5
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afios de la produccion de granos argentinos, el maiz ocupa el 2° lugar (cerca de 40 millones de
toneladas), después de la soja (53 millones de toneladas). (Storti, 2019).

El complejo maicero se organiza a partir de la produccion primaria del grano. Luego, se
presentan sucesivas etapas de transformacion hasta el producto final. A diferencia de otros
granos, la gran heterogeneidad de productos y tecnoldgica son caracteristicas de esta cadena
(diferentes tipos de molienda y destinos de la produccion). (Storti, 2019).

En la campaiia 2017/2018, se registrd un fuerte descenso de la produccion debido a problemas
climaticos que afectaron a la region productora. La produccion fue de 43,5 millones de tn (-
12,2% respecto afio anterior.). La campafia anterior, 2016/17, habia alcanzado un méaximo de
49,5 millones de tn (+24,3% respecto afio anterior.), asociado a una mejora en la rentabilidad
que permitié un avance en el area sembrada. (Storti, 2019).

Cordoba concentra el 32,7% de la produccion del pais, seguida por Buenos Aires (26,2%),
Santa Fe (11,7%) y Santiago del Estero (9,7%). (Storti, 2019).

El eslabon primario muestra una composicion de actores heterogénea dentro del complejo.
Involucra a una gran cantidad de productores, de diversos tamafos, caracteristicas de las
explotaciones y formas de tenencia de la tierra (productores pequefos y medianos,
arrendatarios, grandes pooles, propietarios de gran dimension). (Storti, 2019).

La alta participacion de las exportaciones de granos de maiz muestra un desarrollo
relativamente bajo de la molienda. En el mercado interno, el consumo animal tiene una
participacion del 39%, donde el segmento de alimentos balanceados (aves, vacuno, cerdos,
etc.) ha tenido un fuerte crecimiento en los Gltimos afios. (Storti, 2019).

En el comercio externo operan los principales traders mundiales (Cargill, ADM, Bunge,
COFCO -ex-NIDERA-, Dreyfus), grandes empresas nacionales como AGD, Vicentin, Molino
Caiuelas, otras de tipo cooperativo, como ACA y AFA, y otras pocas nacionales de menor
envergadura. En 2018 se registrd un aumento de las exportaciones (9,2%), por el leve aumento
de los precios. Argentina ocupa el 3° lugar a nivel mundial con el 16,6% del total

comercializado. Su principal destino es Vietnam, seguido por Argelia y Egipto. (Storti, 2019).
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Esquema 1. Esquema de la cadena
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Figura 23: Esquema de la cadena de maiz
Fuente: Informe de cadenas de valor. Oleaginosas: Maiz- febrero 2019 ISSN 2525-0221

En Argentina, alrededor del 80% de la produccion de maiz se concentra en el norte de la
provincia de Buenos Aires, el sudeste de Cordoba y el sur de Santa Fe, zona conocida
tradicionalmente como “Zona Nucleo Maicera”. Ademas, es relevante la produccion en las
provincias de Santiago del Estero, Entre Rios, La Pampa y Chaco. (Storti, 2019).

El ciclo productivo del maiz -cultivo de verano- comienza con la siembra que, segun las
regiones, se inicia en septiembre y se prolonga hasta enero. La cosecha se extiende entre febrero
y agosto del afio siguiente. En el cultivo de maiz se han registrado desarrollos tecnologicos que
permitieron aumentar el rinde del cultivo por hectarea. Se destacan el desarrollo de hibridos,
de semillas transgénicas, de practicas de manejo y de los cultivos tardios. La localizacion de
las plantas de molienda es mayoritariamente en las principales zonas productoras del cereal.

(Storti, 2019).

¢) Funcionamiento y monetizacion del emprendimiento

Pool de siembra

Siempre estan constituidos bajo una forma legal (fondo de inversion) y surgen normalmente de
una asociacion entre un estudio agronémico y una sociedad financiera. La forma asociativa se
logra inscribiendo como fideicomiso. (Pepicelli, 2014).

El fideicomiso es una herramienta legal que ofrece al inversor (fiduciante) y al gestor del
proyecto de inversion (fiduciario) una gran seguridad juridica: al primero, le da la seguridad de

resguardar su inversion y al segundo, la de concretar el proyecto en cuestion sin el riesgo de
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que una de las partes abandone la empresa. Esta seguridad se da porque la figura del
fideicomiso permite la constitucion de patrimonios temporalmente independientes de los de las
partes interesadas. O sea, permite la separacion temporal de la propiedad de los bienes (del
capital, de los cultivos, de los edificios) y su consignacion a un tercero para la ejecucion de un
programa de inversion predeterminado. También posibilita encontrar una financiacion menos
onerosa, ya que brinda la oportunidad de salirse del sistema clasico de intermediacion bancaria.

(Pepicelli, 2014).

Antecedentes de grandes empresas que utilizan estrategias asociadas a los pools de siembra

Gustavo Grobocopatel, conocido también como “el rey de la soja”, aunque no es el mas grande
productor de soja del pais ni el responsable de uno de los pools, sino que es uno de los
empresarios que mejor utilizaron los medios de comunicacion para atraer inversores hacia su
empresa a través de la implementacion de fideicomisos financieros. Este “productor
innovador”, como ¢l mismo se define, ha valorizado de manera exitosa los conocimientos de
una agricultura de gestion en redes. Desde la localidad de Carlos Casares (Provincia de Buenos
Aires), ha extendido su compaiiia hacia otros puntos de la Argentina y también en el Uruguay,
el Paraguay y Brasil. Los Grobo Agropecuaria S.A. junto a la produccion agricola combina la
provision de insumos, la comercializacion de granos (posee instalaciones de almacenamiento)
y la industrializacion de materias primas. (Grosso, 2010).

Hay otras empresas que han utilizado estrategias similares, como EL Tejar S.A., una asociacion
de agricultores nacida en 1987 en la cuenca del Rio Salado (Provincia de Buenos Aires) con el
objetivo inicial de producir carne bovina, desde la cria hasta la exportacion de cortes vacunos
con marca propia. Esta empresa, a partir de 1992, comenz6 con el negocio de la agricultura,
bajo el sistema de siembra directa y sobre campos de terceros -y, desde 2006, también en
campos propios-. Hoy la agricultura es su principal actividad y se extiende en gran parte en la
Pampa Humeda y en el Nordeste de la Argentina, asi como en el Uruguay; en Santa Cruz de la

Sierra (Bolivia), en la region de Mato Grosso (Brasil) y en el Paraguay. (Grosso, 2010).

Perfil de la Direccion

La Direccion sera desempefiada por el Fiduciario quien llevara a cabo la planificacion,
organizacion, coordinacion y control en la gestion de los recursos cedidos por los
inversionistas. El objetivo de la gestion es lograr el maximo retorno de la inversion para los
inversionistas.

El Fiduciario debe poseer las siguientes capacidades:
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e Habilidades de comunicacion: para poder captar y convencer a mas inversores a invertir
y escuchar a los sujetos que brindan asesoramiento externo en busca de mejorar la
productividad.

e Capacidad de reaccion: habilidad de adaptarse a cambios del contexto que afecten al
negocio.

e Liderazgo: capacidad de motivar a los inversores a mantenerse en el proyecto
transmitiendo una vision de crecimiento futuro. Actuar cumpliendo con los
compromisos asumidos y buscando el beneficio colectivo en mayor medida.

e Mentalidad innovadora: poseer aptitudes emprendedoras, detectar tendencias y
aprovechar nuevas tecnologias.

e Estratega: poseer habilidades estratégicas que permitan fijar prioridades y disefiar

planes de accion para el logro de objetivos establecidos.

Organigrama

[ Fiduciantes J

[ Fiduciario ]

Ingeniero Estudio Contratistas de
Agrénomo Contable Magquinarias

- Fiduciantes: Inversor que aporta bienes para la constitucion del contrato de fideicomiso.

- Fiduciario: Persona fisica que tiene a su cargo la administracion del fideicomiso y obtiene
comisiones por tareas desempefiadas.

- Ingeniero Agronomo: Servicio externo contratado por el Fiduciario.

- Estudio Contable: Servicio contable e impositivo externo contratado por el Fiduciario.

- Contratistas de Maquinarias: Servicios externos de proveedores de maquinarias para labores

y cosecha.

El esquema de la organizacion del Fideicomiso Agropecuario es tercerizar los servicios y no

poseer empleados en relacion de dependencia.
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Esquema de toma de decisiones

Siguiendo los pasos de la figura 24 respecto a la toma de decisiones, lo involucrado en cada
paso es lo siguiente:

El primer paso lo puede iniciar el Fiduciario o el Ingeniero agronomo indistintamente cuando
detectan una necesidad de hacer algo para obtener alglin beneficio o evitar un dafio.

El segundo paso de generar y estudiar las alternativas, participan tanto el Ingeniero agronomo
y el estudio contable contratado para confeccionar las propuestas a presentar al Fiduciario.

El tercer paso donde se selecciona la mejor alternativa es tarea del Fiduciario luego del analisis
racional de todas las propuestas.

El cuarto paso es donde el Fiduciario informa a los ejecutores, Ingeniero agronomo y estudio
contable, de la decisién tomada.

El quinto paso es llevado a cabo por el Ingeniero agronomo y estudio contable segliin sus
competencias especificas.

El sexto paso es llevado a cabo por los ejecutores del quinto paso quienes deben evaluar las
consecuencias de la decision implementada.

El séptimo y ultimo paso se lleva a cabo con todos los participantes de la ejecucion de la
decision tomada y se evalta los cambios para mejorar los resultados obtenidos. (Bustillos,

2020)

7. Revisar las
posibilidades de cambio
en cualquier aspecto de
la decision que genere

elementos negativos

Figura 24: Esquema de las etapas en la toma de decisiones

1. Voluntad de tomar la s 2. Generar y estudiar 3. Seleccion racional de
decisidon las posibles alternativas la mejor alternativa
k. Informar a los 5. Implementar la 6. Evaluar las
Jmejm alternativa decision estudiando su ——>| consecuencias de la
escogida impacto decision implementada

Etapas en la toma de
decisiones

Fuente: Bustillos Flores Ph.D Marianela. (2020, Septiembre 1). Toma de decisiones, definicion, tipos de decision, proceso y ejemplos
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Monetizacion
El capital inicial se obtiene de un préstamo del Banco Provincia en su linea de crédito con

destino a siembra.

Tabla 1
Condiciones del préstamo
52,93%|CFT Efectivo Anual Vencido
12.000.000 |Capital
333|Plazo en dias
17.794.747 |Monto
5.794.747 |Interes

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos publicados por el
Banco de la Provincia de Buenos Aires

El capital y los intereses se convirtio a dolares al tipo de cambio vendedor del Banco Nacion
de $99,5 al fin de mayo 2021, resultado el capital inicial necesario en USD 60.302.
Se estima costear los demas insumos y costos incurridos con los ingresos obtenidos luego de

la cosecha de los cultivos.

d) Oportunidades de crecimiento

Segun Juan Martin Melo de Infobae, la cosecha de maiz en la Argentina por cuarto afio agricola
consecutivo volvera a superar la de soja y permitira que el pais se ubique como el tercer mayor
productor del cereal en el mundo, por detras de Estados Unidos y Brasil, con la obtencion -
pese a la sequia- de unas 58 millones de toneladas, de acuerdo a las estimaciones oficiales.
Segun Gonzalo Agusto, economista jefe de la Bolsa de Cereales de Cordoba, el incremento en
la produccion de maiz en los tltimos afios obedece a una relacion de precios internos que resulta
mas favorable para el cereal en detrimento de la produccion de soja, donde con los derechos de
exportacion vigentes, los precios en el mercado local son mas favorables para el maiz que para
la oleaginosa. Juan Martin Melo de Infobae explica que desde el ambito privado se considera,
que con mayor facilidad que la soja el grano de maiz se puede transformar rapidamente en
proteina animal, a través de alimento, o bien en combustible. Solo en Cérdoba, de acuerdo a
datos de la Bolsa local, durante el 2021 se estima que se cumplira con la transformacion de 3,6
millones de toneladas, lo que representa un 22% de la produccion maicera del pais.

Las perspectivas para la primera campana del proyecto auguran precios altos de los cultivos

segun se visualiza en la figura 25.
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Cierre de precios del mercado de granos al 18/06/2021
Soja
MATba Chicago
Posicién Anterior Cierre Variacién |Posicion | Anterior Cierre Variacion

JUL2021 | USD 301,50 USD 315,50 USD 14,00 JUL2021 | USD 488,60 USD 512,95 USD 24,34
AGO2021 (USD 304,00 USD 317,00 USD 13,00 |AGO2021| USD 475,83 USD 497,88 USD 22,05
SET2021 | USD 30500 USD 318,10 USD 13,10|SET2021| USD 46242 USD 484,01 USD 21,59
NOV2021 [ USD 307,00 USD 321,00 USD 14,00 | NOV2021| USD 460,31 USD 482,45 USD 22,14

ENE2022 | USD - UsD 321,30 ENE2022 | USD 461,78 USD 483,83 USD 22,05
MAR2022 | USD - uso - MARZ2022| USD 456,27 USD 478,41 USD 2214
MAY2022 | USD - UsD 301,00 MAY2022 | USD 455,81 USD 477,86 USD 22,05
JUL2022 | USD - uUsD - JUL2022 | USD 457,28 USD 478,96 USD 21,68
AGO2022 | USD - usD - AGO2022| USD 452,32 USD 473,63 USD 21,31
SET2022 | USD - uUsD - SET2022 | USD 437,80 USD 457,28 USD 1947
Maiz
MATba Chicago
Posicion Anterior Cierre Variacién |Posicién | Anterior Cierre Variacién

JUL2021 | USD 18750 USD 193,10 USD 560 JUL2021 | USD 249,20 USD 257,96 USD 8,76
SET2021 | uUsSD 19250 USD 199,00 USD 6,50 | SET2021 | USD 21593 USD 227,35 USD 1142
DiC2021 | uUSD 196,50 USD 202,00 USD 550 DIC2021 | USD 209,63 USD 222,92 USD 13,29

MAR2022 | USD - uso - MAR2022| USD 212,39 USD 225,68 USD 13,29
MAY2022 | USD - uso - MAY2022 | USD 213,97 USD 227,35 USD 13,39
JUL2022 | USD - uso - JUL2022 | USD 214,06 USD 227,65, UUSD/ 13,58
SET2022 USD - uUso - SET2022| USD 193,49 USD 200,28 USD 6,79

Figura 25: Cierre de precios del mercado de granos al 18/06/2021

Fuente: Informe diario del mercado de granos al 18/06/2021 — Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca

En la zona de influencia del proyecto, que no se caracteriza por ser una de las zonas con mayor
porcentaje de produccion de maiz y soja, no existe instalaciones industriales que agreguen valor
a la produccion de matiz como si existen establecimientos que agreguen valor a la produccion
de soja.

El crecimiento del proyecto estara dado por el éxito de las primeras 5 campafias proyectadas lo
cual permitird generar el capital financiero necesario para incrementar las superficies
sembradas de maiz en primer medida, y en segunda medida sumar superficies para la soja segiin
los rendimientos econdmicos del momento.

Se proyecta aumentar la superficie sembrada de 500ha a 1.000ha y adquirir superficies propias
para instalar una BioRefineria de maiz llave en mano ofrecida por la Compafiia Porta Hermanos
S.A., empresa que produce y elabora alcoholes de alta calidad, vinagres y acetos balsamicos.
También disefia y construye plantas de etanol.

El producto ofrecido por Porta Hermanos S.A. se denomina MiniDest. A continuacion se
describe las caracteristicas y requisitos necesarios para la implementacion obtenido del folleto

de presentacion enviado por la empresa.
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Las MiniDest son pequefias destilerias modulares, automaticas y de operacion remota, para ser
instaladas en establecimientos agropecuarios, para integrar la produccion etanol de maiz con

la alimentacion animal, agregando valor en origen. (Porta Hermanos S.A., 2021).

ControlDest

Ing - > Solucion
. . Mantenimiento .
MiniDest ndustrial

EN TU CAMPO, TU INDUSTRIA.

INSUMOS

Figura 26: Esquema solucion industrial
Fuente: Folleto de presentacion MiniDest Porta Hermanos S.A.

La figura 26 muestra los 3 pilares en que se basa la solucion industrial que brinda la empresa
Porta Hermanos S.A. a quien decide implementar su MiniDest.

ControlDest consiste en que la compafiia opera y controla la destileria en forma remota 24/7.
Brinda su know-how con ingenieros propios y posee su centro de operaciones en Cordoba
desde donde controla todas las plantas. Respecto al mantenimiento, la compafiia se ocupa de
realizar todos los mantenimientos predictivo, preventivo y correctivo. También se encarga de
la provision de los repuestos y brinda atencion 24/7. En definitiva, brinda un servicio todo
incluido. En cuanto a los insumos, también se encarga de la provision de todos los insumos
necesarios para la produccion excepto la materia prima maiz. Garantiza la logistica de

provision. (Porta Hermanos S.A., 2021).
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MiniDest’ COGENERACION  RED ELECTRICA
DE ENERGIA DISTRIBUIDA

BICETAMNL AUTO FLEX
- - a R N 0 N
MiniDest .
W TU CAMPO, TU INDUSTRIA. ACEITE DE MALZ BIODIESEL
O_). _____ :
CARBONATO

GAS CARBONILD e cp) cio/sonio

1

| PREMIX

|

1

I .

| BURLANDA HUMEDA — FEEDLOT /

I -
1

|

BIO COMBUSTIBLE PARA SIEMBRA
BIOFERTILIZANTE
BIOGAS

Figura 27: Esquema economia circular
Fuente: Folleto de presentacion MiniDest Porta Hermanos S.A.

En la figura 27 se detalla graficamente los subproductos logrados a partir de la produccion del
maiz. Se logra agregar valor en el campo mediante la industrializacion del maiz. Los
subproductos obtenidos son:

- Bioetanol: se utiliza para mezclas de naftas.

- Aceite de maiz: se emplea para biodiesel.

- Burlanda humeda: se emplea como alimento en feedlots.

- Gas carbonico: para desarrollo de premix como suplemento vitaminico para bovinos en

feedlot.

Para construir la MiniDest se necesitan 2.500m2 para la obra civil. Se adquiere 3 hectareas con
un precio aproxima de 7.500usd la hectarea en la zona del partido de Necochea. La inversion
estimada para la obra civil y montaje de la planta es de 4 millones de dolares. El plazo de
construccion de la obra civil y montaje es de 180 dias aproximadamente. (Porta Hermanos
S.A., 2021).
Con la obra terminada, la planta puede funcionar 24 horas/350 dias. Requiere 5 personas como

mano de obra para la operacion dividido por turnos. (Porta Hermanos S.A., 2021).
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La capacidad nominal anual de bioetanol que se puede lograr es de 5.500.000litros y con el
subproducto de burlanda humeda se podria alimentar un feedlot de 5.000 cabezas estatico.

El subproducto burlanda hiimeda tiene como precio de cotizacion como el 30% del precio de
pizarra del maiz. (Porta Hermanos S.A., 2021)

En la figura 28 se grafica los insumos que requiere la planta y la produccion resultante que son
3: Bioetanol, Burlanda y Aceite de maiz.

Es una inversion al alcance de medianos productores o asociaciones de pequeios productores.

Se puede instalar en campos o en pueblos.

MiniDest: Produccion
@ Maiz: 40 trn/dia

lis
MiniDest’

EM TU CAMPO, TU INDUSTRIA

Pack de produccidn:
(enzimas, levaduras, correctores)

240 kg/dia

Agua: 119 m¥/dia

Mano de obra:
5 personas -
1 persona por turno

Biogas / GMNC / Aciete:
22MM Keal/dia

Electricidad;
150 kw/hora

ControlDest:
1% mes

Bicetanol 95% Burlanda Aceite de Maiz

16,500 Its/dia 40 tn/dia 2 MiniDest’

Figura 28: Esquema produccion MiniDest

Fuente: Folleto de presentacion MiniDest Porta Hermanos S.A.
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PLAN FINANCIERO

Se desarrolla el plan financiero del proyecto en base a 3 escenarios posibles segiin los cambios
en el precio y rinde por hectarea. Dichos escenarios son:

e Pesimista: ‘ Precio y® Rinde en los 5 afios proyectados.

e Realista: Estima Precio y Rinde en base al mercado actual a Junio 2021.

e Optimista: 4 Precio y4 Rinde en los 5 afos proyectados.
En las tablas 2 y 3 se esquematiza cudles son los valores tomados para cada escenario para

estimar los importes financieros obtenidos.

Tabla 2
Escenarios posibles segun rinde por hectdrea
Rindes
Campaiias Pesimista Real Optimista
2021/2022 2,2+6,7 25+75 30+79
2022/2022 2,2+6,7 2,5+75 30+79
2023/2024 2,2+6,7 25+75 30+79
2024/2025 2,2+6,7 25+75 30+79
2025/2026 2,2+6,7 2,5+75 30+79
Elaboracion Propia
Tabla 3
Escenarios posibles segun precio por tonelada
Precio
Campaiias Pesimista Real Optimista
2021/2022 270+ 190 315+220 345 + 246
2022/2022 270+ 190 315+220 345 + 246
2023/2024 270+ 190 315+220 345 + 246
2024/2025 270+ 190 315+220 345 + 246
2025/2026 270+ 190 315+220 345 + 246

Elaboracion Propia

Se utilizo para la conversion a dolares de los importes estimados la cotizacion del Banco de la
Nacion Argentina del dia 21 de mayo de 2021. Se considera que la cotizacion se seguira

depreciando en forma constante mensualmente acompafiando a la inflacion anual.
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Cotizacion Cotizacion
Billetes Divisas
21/5/2021 Compra Venta
Dolar US.A 935000 99,5000
Euro 1095000 115,5000
Real * 1730,0000 13930,0000

Ver Nistor
Hora Actualizacion: 15:14

(*) cotizacion cada 100 unidades.

Figura 29: Cotizacion billetes

Fuente: Banco de la Nacion Argentina

El proyecto involucra alquilar 500ha distribuidas entre dos localidades del sur bonaerense,
partidos de Necochea y Ayacucho. La distribucion se realiza en partes iguales 50% y 50%. A
su vez se planifica un esquema de rotacion entre soja y maiz durante los 5 afios iniciales del
proyecto. La tabla 4 muestra el esquema de rotacion para cada localidad con 250ha en cada

localidad.

Tabla 4
Distribucion de superficie a sembrar
Afios Soja Ha Maiz Ha

1 50% 125 50% 125
2 40% 100 60% 150
3 50% 125 50% 125
4 40% 100 60% 150
5 30% 75 70% 175

Elaboracion Propia

Analisis de margenes de seguridad v punto de equilibrio

Se calcula el punto de equilibrio y el margen de seguridad sumando los resultados econémicos
del partido de Necochea y de Ayacucho discriminado por cultivo. Para visualizar los resultados
individualmente, se debe remitir al Anexo. Se discrimina cada resultado por los distintos

escenarios posibles para visualizar el impacto de las variaciones en los precios y rindes.

- Escenario Realista para la soja y maiz:
Para la soja, se puede observar en la tabla 5 que el punto de equilibrio esta en 2,5 toneladas por
hectarea de produccion a un precio de 315usd la tonelada. El margen de seguridad para las
estimaciones es muy bajo y solo se podria estar en una posicion “cémoda’” con mayor superficie

destinada para la siembra de soja si no se logra mejorar la productividad de los lotes sembrados.
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Tabla 5
Margen de la soja en escenario realista
DOLARES Hectareas
250 200 250 200 150
Rinde tn/ha 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5
Ingreso Bruto 196.875 157.500 196.875 157.500 118.125
Insumos 21.622 17.644 22.496 18.536 14.319
Siembra + Pulverizacién 15.505 12.652 16.131 13.292 10.268
Cosecha 17.765 14.496 17.911 14.759 11.401
Flete USD 3.596 2.935 3.742 3.083 2.382
Comercializacion 10.750 8.600 10.750 8.600 6.450
Total Costos 69.238 56.326 71.030 58.271 44.821
Alquiler USD/ha 100.000 80.000 100.000 80.000 60.000
Margen Bruto campo alquilado 27.637 21.174 25.845 19.229 13.304
Impuesto campo alquilado 25.988 21.133 26.859 21.853 16.674
Margen Neto campo alquilado 1.649 a1 |- 1.014 |- 2.624 |- 3.369
Punto de Equilibrio 2,48 2,50 2,51 2,54 2,57
Margen de Seguridad 0,02 - |- 0,01 |- 0,04 |- 0,07

Fuente: Elaboracion propia a partir de estimaciones de resultados economicos de cultivos campaiia 2019/20. EEA Balcarce INTA (2019)

Para el maiz, se puede observar en la tabla 6 que el punto de equilibrio esta en 4 toneladas por
hectarea de produccion a un precio de 220usd la tonelada. El margen de seguridad para las

estimaciones es positivo ya que la productividad considerada normal para el maiz ronda las 7

toneladas por hectarea.

Tabla 6
Margen del maiz en escenario realista
DOLARES Hectareas
250 300 250 300 350
Rinde tn/ha 7,5 7,5 7,5 7,5 7,5
Ingreso Bruto 412.500 495.000 412.500 495.000 577.500
Insumos 54.018 66.118 56.200 69.464 83.472
Siembra + Pulverizacién 19.005 23.262 19.870 24.559 29.512
Cosecha 25.005 30.606 26.143 32.312 38.829
Flete USD 3.596 4.402 3.764 4.652 5.590
Comercializacién 10.750 13.029 11.022 13.430 15.912
Total Costos 112.374 137.417 116.999 144.417 173.315
Alquiler USD/ha 100.000 120.000 100.000 120.000 140.000
Margen Bruto campo alquilado 200.126 237.583 195.501 230.583 264.185
Impuesto campo alquilado 6.600 7.920 6.699 8.161 9.668
Margen Neto campo alquilado 193.526 229.663 188.802 222.422 254.516
Punto de Equilibrio 3,98 4,02 4,07 4,13 4,19
Margen de Seguridad 3,52 3,48 3,43 3,37 3,31

Fuente: Elaboracion propia a partir de estimaciones de resultados economicos de cultivos camparia 2019/20. EEA Balcarce INTA (2019)

- Escenario Pesimista para la soja y maiz:
Para la soja, se puede observar en la tabla 7 que el punto de equilibrio esta en 2,9 toneladas por
hectarea de produccion a un precio de 270usd la tonelada. El margen de seguridad para las
estimaciones es inexistente ya que la disminucion del precio en 17% sumado a la baja en la

productividad no se alcanza al punto de equilibrio.
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Tabla 7
Margen de la soja en escenario pesimista
DOLARES Hectareas

250 200 250 200 150
Rinde tn/ha 2,2 2,2 2,2 2,2 2,2
Ingreso Bruto 148.500 118.800 148.500 118.800 89.100
Insumos 21.622 17.644 22.496 18.536 14.319
Siembra + Pulverizacién 15.505 12.652 16.131 13.292 10.268
Cosecha 17.765 14.496 17.911 14.759 11.401
Flete USD 3.596 2.935 3.742 3.083 2.382
Comercializacion 10.750 8.600 10.750 8.600 6.450
Total Costos 69.238 56.326 71.030 58.271 44.821
Alquiler USD/ha 100.000 80.000 100.000 80.000 60.000
Margen Bruto campo alquilado - 20.738 |- 17.526 |- 22.530 |- 19.471 |- 15.721
Impuesto campo alquilado 22.275 18.114 23.022 18.732 14.292
Margen Neto campo alquilado - 43.013 |- 35.640 |- 45.552 |- 38.202 |- 30.012
Punto de Equilibrio 2,84 2,86 2,87 2,91 2,94
Margen de Seguridad - 0,64 |- 0,66 |- 0,67 |- 0,71 |- 0,74

Fuente: Elaboracion propia a partir de estimaciones de resultados economicos de cultivos campaiia 2019/20. EEA Balcarce INTA (2019)

Para el maiz, se puede observar en la tabla 8 que el punto de equilibrio esta en 4,6 toneladas
por hectarea de produccion a un precio de 190usd la tonelada. El margen de seguridad para las
estimaciones se mantiene positivo ya que el punto de equilibrio es inferior a la produccion si

hubiera sequia prolongada.

Tabla 8
Margen del maiz en escenario pesimista
DOLARES Hectareas
250 300 250 300 350
Rinde tn/ha 6,7 6,7 6,7 6,7 6,7
Ingreso Bruto 318.250 381.900 318.250 381.900 445.550
Insumos 54.018 66.118 56.200 69.464 83.472
Siembra + Pulverizacién 19.005 23.262 19.870 24.559 29.512
Cosecha 25.005 30.606 26.143 32.312 38.829
Flete USD 3.596 4.402 3.764 4.652 5.590
Comercializacién 10.750 13.029 11.022 13.430 15.912
Total Costos 112.374 137.417 116.999 144.417 173.315
Alquiler USD/ha 100.000 120.000 100.000 120.000 140.000
Margen Bruto campo alquilado 105.876 124.483 101.251 117.483 132.235
Impuesto campo alquilado 5.700 6.840 5.786 7.048 8.350
Margen Neto campo alquilado 100.176 117.643 95.466 110.435 123.885
Punto de Equilibrio 4,59 4,64 4,69 4,76 4,84
Margen de Seguridad 2,11 2,06 2,01 1,94 1,86

Fuente: Elaboracion propia a partir de estimaciones de resultados economicos de cultivos camparia 2019/20. EEA Balcarce INTA (2019)

- Escenario Optimista para la soja y maiz:
Para la soja, se puede observar en la tabla 9 que el punto de equilibrio esta en 2,3 toneladas por
hectarea de produccion a un precio de 345usd la tonelada. El margen de seguridad para las
estimaciones es levemente positivo indicando que con mejor productividad y aumento de

precio se podria estar en un escenario con mayor probabilidad de obtener ganancias.
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Tabla 9
Margen de la soja en escenario optimista
DOLARES Hectareas
250 200 250 200 150
Rinde tn/ha 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0
Ingreso Bruto 258.750 207.000 258.750 207.000 155.250
Insumos 21.622 17.644 22.496 18.536 14.319
Siembra + Pulverizacién 15.505 12.652 16.131 13.292 10.268
Cosecha 17.765 14.496 17.911 14.759 11.401
Flete USD 3.596 2.935 3.742 3.083 2.382
Comercializacion 10.750 8.600 10.750 8.600 6.450
Total Costos 69.238 56.326 71.030 58.271 44.821
Alquiler USD/ha 100.000 80.000 100.000 80.000 60.000
Margen Bruto campo alquilado 89.512 70.674 87.720 68.729 50.429
Impuesto campo alquilado 28.463 23.146 29.417 23.935 18.262
Margen Neto campo alquilado 61.049 47.528 58.303 44.795 32.168
Punto de Equilibrio 2,29 2,31 2,32 2,35 2,38
Margen de Seguridad 0,71 0,69 0,68 0,65 0,62

Fuente: Elaboracion propia a partir de estimaciones de resultados economicos de cultivos campaiia 2019/20. EEA Balcarce INTA (2019)

Para el maiz, se puede observar en la tabla 10 que el punto de equilibrio est4 en 4,3 toneladas

por hectarea de produccion a un precio de 246usd la tonelada. El margen de seguridad para las

estimaciones se mantiene positivo ya que el punto de equilibrio es inferior a la produccion y

aumenta el margen con clima favorable y aumento de precio.

Tabla 10
Margen del maiz en escenario optimista
DOLARES Hectareas
250 300 250 300 350
Rinde tn/ha 7,9 7,9 7,9 7,9 7,9
Ingreso Bruto 485.850 583.020 485.850 583.020 680.190
Insumos 54.018 66.118 56.200 69.464 83.472
Siembra + Pulverizacién 19.005 23.262 19.870 24.559 29.512
Cosecha 25.005 30.606 26.143 32.312 38.829
Flete USD 3.596 4.402 3.764 4.652 5.590
Comercializacién 10.750 13.029 11.022 13.430 15.912
Total Costos 112.374 137.417 116.999 144.417 173.315
Alquiler USD/ha 100.000 120.000 100.000 120.000 140.000
Margen Bruto campo alquilado 273.476 325.603 268.851 318.603 366.875
Impuesto campo alquilado 7.380 8.856 7.491 9.126 10.811
Margen Neto campo alquilado 266.096 316.747 261.361 309.478 356.064
Punto de Equilibrio 3,57 3,61 3,65 3,71 3,76
Margen de Seguridad 4,33 4,29 4,25 4,19 4,14

Fuente: Elaboracion propia a partir de estimaciones de resultados economicos de cultivos camparia 2019/20. EEA Balcarce INTA (2019)

Respecto a la soja, el riesgo de pérdida de rentabilidad es alta ya que en la zona sur bonaerense

no se obtiene grandes niveles de productividad para obtener un margen de seguridad aceptable.

El nivel de rinde de 2,5 toneladas por hectarea es produccion promedio de la zona, en cambio

en la zona nucleo, en inmediaciones de Rosario, como ser norte bonaerense, centro y sur

santafesino y este cordobés tuvieron rindes en la campafia 2020/21 de 4,5 a 5 toneladas por
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hectarea, el doble de la zona seleccionada. Hay y que considerar que en dichas zonas la tierra
es mas costosa.

En cuanto al maiz, dicho cultivo posee niveles de rindes superiores caracteristico por el tipo de
cultivo. Esto significa que permite obtener altos niveles de productividad por hectarea a costos
similares de la soja, lo que da un margen de seguridad considerable mitigando el riesgo de
pérdida econémica. Al comparar la productividad con la zona nucleo, donde en la campana
2020/21 los rindes alcanzaron entre 10,5 a 13,5 toneladas por hectarea. A pesar de la menor

productividad de la zona seleccionada, cultivar maiz es de bajo riesgo.

Analisis de flujo de efectivo

Los flujos de efectivo se calculan uniendo los flujos de efectivo de la soja y del maiz para
presentar en forma conjunta. Para visualizar los flujos de efectivo individualmente, se debe
remitir al Anexo. Se calcula el flujo de efectivo para los distintos escenarios posibles durante
un periodo de 5 afios.

Se contempla un capital inicial para solventar los primeros gastos de siembra y laboreo. Dicho
capital se obtiene de un préstamo del Banco de la Provincia de Buenos Aires en su linea de
crédito con destino a siembra. En la tabla 1 (pag. 27) se resume el monto y las condiciones del
mismo. El capital y los intereses se convirtio a dolares al tipo de cambio vendedor del Banco
Nacion de $99,50 al 21 de mayo de 2021. El tipo de cambio comprador a la misma fecha es de
$93,50.

Dentro del flujo estimado, se contempla un retorno al inversor del 30% sobre el margen bruto
de cada afio. Se lo referencia bajo el item “dividendos”. Del lado de los costos, existe el costo
fijo del arrendamiento de la tierra por los 5 afios que son renovables anualmente seglin las
practicas normales de mercado. Para la campana 2021/22 a iniciarse, se estimé un alquiler de
mercado en 400usd la hectarea en la zona del sur bonaerense a pagarse al final de la cosecha.

Se estimaron impuestos a la exportacion de 33% para la soja 'y 12% para el maiz.
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Tabla 11

Flujo de efectivo escenario realista

Flujo de efectivo escenario realista

1 2 3 4 5
Préstamo Inicial USD  60.302 | USD - UsD - usD - usD -
Caja Inicial UsD - USD  79.636 | USD 207.822 [ USD 266.860 | USD 331.656
Ingreso Bruto USD 669.677 | USD 732.136 | USD 817.197 | USD 919.360 | USD 1.027.281
Insumos USD 75.640 | USD 83.762 | USD  78.696 | USD  88.000 [ USD  97.791
Siembra + Pulverizacion USD 34510 | USD 35.914 | USD 36.001 | USD  37.851 [ USD  39.780
Cosecha USD 42770 | USD  45.102 | USD  44.054 | USD  47.071 [ USD  50.230
Flete Corto 200km USD usD 7.193 | USD 7.336 | USD 7.505 | USD 7.735 | USD 7.972
Comercializacidn USD 21500 | USD  21.629 | USD 21.772 | USD  22.030 [ USD  22.362
Total Costos USD 181.612 | USD 193.743 | USD 188.028 | USD 202.687 | USD 218.136
Alquiler USD/ha USD 200.000 | USD 200.000 | USD 200.000 | USD 200.000 [ USD 200.000
Margen Bruto campo alquilado | USD 288.064 | USD 338.393 | USD 429.169 | USD 516.672 | USD 609.145
Impuesto campo alquilado USD 32,588 | USD  29.053 | USD  33.558 | USD  30.015 [ USD  26.342
Interés Préstamo USD  29.119 | USD - UsD - usD - uUsD -
Pago Préstamo USD  60.302 | USD - UsD - UsD - Usb -
Dividendos USD 86.419 | USD 101.518 | USD 128.751 | USD 155.002 | USD 182.744
Margen Neto campo alquilado | USD  79.636 | USD 207.822 | USD 266.860 | USD 331.656 | USD 400.060
Elaboracion Propia
Tabla 12
Flujo de efectivo escenario pesimista
Flujo de efectivo escenario pesimista
1 2 3 4 5
Préstamo Inicial USD  60.302 | USD - UsD - uUsD - uUsD -
Caja Inicial UsD - |-USD  15.589 | USD  39.004 | USD  53.600 | USD  80.349
Ingreso Bruto USD 527.052 | USD 485.111 | USD 505.754 | USD 554.300 | USD 614.999
Insumos USD 75.640 | USD 83.762 | USD  78.696 | USD  88.000 [ USD  97.791
Siembra + Pulverizacion USD 34510 | USD 35914 | USD 36.001 | USD  37.851 [ USD  39.780
Cosecha USD 42770 | USD  45.102 | USD  44.054 | USD  47.071 [ USD  50.230
Flete Corto 200km USD UsD 7.193 | USD 7.336 | USD 7.505 | USD 7.735 | USD 7.972
Comercializacidn USD 21500 | USD  21.629 | USD 21772 | USD  22.030 [ USD  22.362
Total Costos USD 181.612 | USD 193.743 | USD 188.028 | USD 202.687 | USD 218.136
Alquiler USD/ha USD 200.000 | USD  200.000 | USD 200.000 | USD 200.000 [ USD 200.000
Margen Bruto campo alquilado | USD 145.439 | USD  91.368 | USD 117.725 | USD 151.612 | USD 196.863
Impuesto campo alquilado USD 27.975| USD 24954 | USD  28.808 | USD  25.780 | USD  22.642
Interés Préstamo USD  29.119 | USD - UsD - usD - uUsD -
Pago Préstamo USD  60.302 | USD - UsD - UsD - Usb -
Dividendos USD 43.632 | USD 27.410 | USD  35.318 | USD  45.484 | USD  59.059
Margen Neto campo alquilado [-USD  15.589 | USD  39.004 | USD 53.600 | USD 80.349 | USD 115.163

Elaboracion Propia

En el caso de que ocurra el escenario de bajas precipitaciones y menores precios en simultaneo

dentro del primer aflo de explotacion, los retornos a los inversores deberan ser menores al 30%

esperando que en los afios venideros mejores la situacion para cumplir con la renta del 30%.
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Tabla 13

Flujo de efectivo escenario optimista

Flujo de efectivo escenario optimista

1 2 3 4 5
Préstamo Inicial USD  60.302 | USD - Usb - Usb - Usb -
Caja Inicial uUsb - USD 171.039 | USD 365.119 | USD 468.276 | USD  565.865
Ingreso Bruto USD 804.902 | USD 961.059 | USD 1.109.719 | USD 1.258.296 | USD 1.401.305
Insumos USD  75.640 | USD  83.762 | USD  78.696 | USD  88.000 [ USD  97.791
Siembra + Pulverizacién USD 34510 [ USD 35914 | USD 36.001 | USD 37.851 [ USD  39.780
Cosecha USD 42770 | USD  45.102 | USD  44.054 | USD  47.071 [ USD  50.230
Flete Corto 200km USD UsD 7.193 | USD 7.336 | USD 7.505 | USD 7.735 | USD 7.972
Comercializacién USD 21500 [ USD  21.629 | USD  21.772 | USD  22.030 [ USD  22.362
Total Costos USD 181.612 | USD 193.743 | USD 188.028 | USD 202.687 | USD 218.136
Alquiler USD/ha USD 200.000 [ USD 200.000 | USD 200.000 | USD 200.000 [ USD 200.000
Margen Bruto campo alquilado [ USD 423.289 | USD 567.316 | USD 721.691 | USD 855.608 | USD 983.170
Impuesto campo alquilado USD  35.843 | USD 32.002 | USD 36.908 | USD  33.060 [ USD  29.073
Interés Préstamo USD  29.119 | USD - Usb - Usb - Usb -
Pago Préstamo USD  60.302 | USD - Usb - UsD - usD -
Dividendos USD 126.987 | USD 170.195 | USD 216.507 | USD 256.682 [ USD 294.951
Margen Neto campo alquilado | USD 171.039 | USD 365.119 | USD 468.276 | USD 565.865 | USD 659.146

Elaboracion Propia

Andlisis de estado de resultado v de flujo de efectivo proforma

- Estado de Resultado Proforma:

En las tablas 14 a 16 se observa los estados de resultado de los 3 escenarios estimados. Se

muestra en forma conjunta los 5 aflos de explotacion en cada escenario. Por medio de las tablas

se intenta exponer el resultado de 5 ejercicios econdomicos en 3 escenarios distintos.

Tabla 14

Estado de Resultado proforma escenario realista

Estado de Resultado Pro Forma

Ddlares 1 2 3 4 5

Produccién 609.375 652.500 609.375 652.500 695.625
Costo de Produccion - 352920 |- 364.778 |- 358.751 |- 372.923 |- 387.801
Resultado por Produccion 256.455 287.722 250.624 279.577 307.824
Gastos de Comercializacidn - 61.280 |- 58.018 |- 62.836 |- 59.779 |- 56.676
Resultados Financieros y por Tenencia

Generados por Pasivos - 29.119 - - -
Resultado Ordinario 166.056 229.703 187.788 219.798 251.147
Resultado Ejercicio 166.056 229.703 187.788 219.798 251.147

Elaboracion Propia
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Tabla 15

Estado de Resultado proforma escenario pesimista

Estado de Resultado Pro Forma
Ddlares 1 2 3 4 5

Produccién 466.750 500.700 466.750 500.700 534.650
Costo de Produccion - 352920 |- 364.778 |- 358.751 372.923 |- 387.801
Resultado por Produccién 113.830 135.922 107.999 127.777 146.849
Gastos de Comercializacion - 56.668 |- 53.919 |- 58.085 55.545 |- 52.976
Resultados Financieros y por Tenencia

Generados por Pasivos - 29.119 - - - -
Resultado Ordinario 28.043 82.003 49.914 72.233 93.873
Resultado Ejercicio 28.043 82.003 49.914 72.233 93.873
Elaboracion Propia

Tabla 16
Estado de Resultado proforma escenario optimista
Estado de Resultado Pro Forma
Délares 1 2 3 4 5

Produccion 744.600 790.020 744.600 790.020 835.440
Costo de Produccion - 352,920 |- 364.778 |- 358.751 372923 (- 387.801
Resultado por Produccion 391.680 425,242 385.849 417.097 447.639
Gastos de Comercializacidn - 64.535 |- 60.967 |- 66.185 62.825 |- 59.407
Resultados Financieros y por Tenencia

Generados por Pasivos - 29.119 - - - -
Resultado Ordinario 208.026 364.275 319.664 354.272 388.232
Resultado Ejercicio 208.026 364.275 319.664 354.272 388.232

Elaboracion Propia

- Estado de Flujo de Efectivo Proforma:

En las tablas 17 a 19 se observa los estados de flujo de efectivo de los 3 escenarios estimados.

Se muestra en forma conjunta los 5 afios de explotacion en cada escenario. Por medio de las

tablas se intenta explicar las variaciones del efectivo de 5 ejercicios econdmicos en 3 escenarios

distintos.
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Tabla 17
Estado de Flujo de Efectivo proforma escenario realista
Estado de Flujo de Efectivo Pro Forma
Délares 1 2 3 4 5

Fondos al Inicio 60.302 79.636 207.822 266.860 331.656
Fondos al Cierre 79.636 207.822 2066.860 331.656 400.000
Variacion de Fondos 19.335 128.186 50.038 64.796 68.404
Flujo de Efectivo Actividades Operativas

Resultado Ejercicio 166,056 229,703 187.788 219,798 251.147
Disminucidn / Aumento Bien de Cambio

Disminucidn / Aumento Deuda Comercial

Efectivo de Actividades Operativas 166.056 229.703 187.788 219.798 251.147
Flujo de Efectivo Actividades Financiamiento

Pago Préstamo - 60.302

Dividendos Pagados - 86.419 101.518 128.751 155.002 182.744
Efectivo de Actividades Financiamiento - 146.721 101.518 128.751 155.002 182,744
Aumento Neto de Efectivo 19.335 128.186 59.038 64.796 68.404
Elaboracion Propia

Tabla 18
Estado de Flujo de Efectivo proforma escenario pesimista

Estado de Flujo de Efectivo Pro Forma
Dolares 1 2 3 4 5

Fondos al Inicio 60.302 15.589 39.004 53.600 80.349
Fondos al Cierre - 15.589 39.004 53.600 80.349 115.163
Variacion de Fondos - 75.890 54.592 14.596 26.749 34.814
Flujo de Efectivo Actividades Operativas

Resultado Ejercicio 2B8.043 82.003 49.914 72.233 93.873
Disminucidn / Aumento Bien de Cambio

Disminucidn / Aumento Deuda Comercial

Efectivo de Actividades Operativas 28.043 82.003 49,914 72.233 93.873
Flujo de Efectivo Actividades Financiamiento

Pago Préstamo - 60.302

Dividendos Pagados - 43.632 27.410 35.318 45,434 59.059
Efectivo de Actividades Financiamiento - 103.933 27.410 35.318 45.484 59.059
Aumento Neto de Efectivo - 75.890 54.592 14.59%6 26.749 34.814

Elaboracion Propia
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Tabla 19

Estado de Flujo de Efectivo proforma escenario optimista

Estado de Flujo de Efectivo Pro Forma

Daolares 1 2 3 4 5
Fondos al Inicio 60.302 171.039 365.119 468.276 565.865
Fondos al Cierre 171.039 365.119 468.276 565.865 659.146
Variacion de Fondos 110.737 194.080 103.156 097.500 03.281
Flujo de Efectivo Actividades Operativas
Resultado Ejercicio 298.026 364.275 319.664 354,272 388.232
Disminucion / Aumento Bien de Cambio
Disminucion / Aumento Deuda Comercial
Efectivo de Actividades Operativas 298.026 364.275 319.664 354.272 388.232
Flujo de Efectivo Actividades Financiamiento
Pago Préstamo 60.302
Dividendos Pagados 126.987 170.195 - 216.507 |- 256.682 |- 294,951
Efectivo de Actividades Financiamiento 187.288 170.195 |- 216.507 |- 256.682 |- 294.951
Aumento Neto de Efectivo 110.737 194.080 103.156 97.5980 93.281

Elaboracion Propia

Valor actual neto del proyecto en 3 escenarios

Para realizar la evaluacion econémica del proyecto se selecciono el criterio del valor actual

neto (VAN). La tasa de descuento utilizada es la tasa en dolares de 10% anual ofrecida por la

obligacion negociable de IRSA con vencimiento 1/03/2023 (IRC9D). El plazo de la inversion

es de 5 anos.

En las tablas 20 a 22 se expone los resultados del VAN, donde se observa que en todos los

escenarios resultan positivos.

Tabla 20 Tabla 21
VAN escenario realista VAN escenario pesimista
VAN Total VAN Total
Periodo |Flujo Neto Efectivo |[1+i)n |FME/{1+i)n| |Periodo |Flujo Neto Efectiva |(1+i)n |FNE/{1+i)n
0|-UsD 152.919,57 0|-UsD 152.919,97
1| UsSD 195,175,032 | 1,10 177.432 1| USD 57.162,53 | 1,10 51.966
2| UsD 229.703,50 | 1,21 189.838 2| USD 82.002,50 | 1,21 67.771
3| UsD 187.788,31 | 1,32 141,088 3| UsSD 49.913,84 | 1,33 37.501
4] UsD 219.798,01 | 1,46 150,125 4| UsSD 72.232,81 | 1,46 49.336
5| UsSD 251.147,28 | 1,61 155,943 3| USD 93.872,65 | 1,61 58.288
Total = 814.425 Total = 264.861
VARN= 661.505 WVAN= 111.541

Elaboracion Propia

Elaboracion Propia
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Tabla 22
VAN escenario optimista

VAN Total
Periodo |Flujo Neto Efectivo |{1+i)n |FNE/{1+i)n
0[-usD 152.919,97
1| UsSD 327.145,03 | 1,10 297.405
2 UsD 3604.274,83 | 1,21 301.054
3| UsD 319.663,58 | 1,33 240.168
4
5

UsD 354.272,23 | 1,46 241.973
UsD  388.231,68 | 1,61 241.061
Total = 1.221.660
VAN= 1.168.740

Elaboracion Propia

Anélisis de sensibilidad

Al realizar un analisis de sensibilidad se intenta responder a la pregunta ;qué sucederia con el
margen neto por hectarea si varia el precio y rinde respecto a lo estimado como real? Por medio
de esta herramienta se puede brindar al inversor un buen indicio sobre los riesgos involucrados
en la actividad.

Se parte de la premisa de que unicamente varian los precios y rindes que son afectados por el
clima y la oferta y demanda futura. Se muestra el efecto de los cambios en las variables en el
margen neto por hectarea.

El escenario realista, que se considera el mas probable de ocurrir, esta resaltado en color en el
centro del cuadro. Para cada afo se desarrolla el analisis por cada cultivo por separado, y luego
en un unico cuadro sumando los resultados individuales.

Se puede observar la mayor sensibilidad de la soja a los cambios de las variables que podria

explicarse en mayor medida a la alta carga impositiva de exportacion.

Tabla 23
Analisis de sensibilidad 1er arnio
Primer Ao Primer Ao
. Precio (usd/ftn) i i Precio (usd/tn)
Soja Soja - Maiz
270 | 315 | 345 270-190 | 315-220 | 345-246
« = |30] 878 32819 48839 ® ® 3,0-7,9 1.269,30  1.964,40  2.617,16
E*-;- (2,5|- 18211 13,19 143,39 E*-;- 2,5-7,5 923,30 156140  2.075,36
2,2|- 34411 - 17581 - 63,61 2,2-6,7 457,30 119640  1.671,56
Maiz Precio (usdftn)
10 | 220 | 246
o o |7.8] 1.181,41 1.636,21 2.128,77
;E: £ [75]| 110541 154821 193197
* 67| =0141 137221 173517

Elaboracion Propia
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Tabla 24
Andlisis de sensibilidad 2do ario
Segundo Afio
Soja Precio (usd/tn)
2770 | 315 | 34
w o 30| 7560 31541 47528
E = [25]- 19440 041 130,28
= [22| 25640 - 18859 - 76,72
. Precio (usd/tn)
Maiz
190 | 220 | 246
o o |79] 124023 170709 211165
E*FE 17,5] 1.08829 153109 1.914,85
“ |67| 78420 117908 152125

Elaboracion Propia

Tabla 25
Analisis de sensibilidad 3er ario
Tercer Ao
. Precio (usd/tn)
Soja
2770 | 315 | 34
o o |30| 6758 30689 46642
2 25 20242 - 3u 12,2
© % 22| 36442 - 197,11 - 85,58
Maiz Precio (usd/tn)
10 | 20 | 246
o = |79] 121973 188642 2.090,89
E*‘E 7,5| 1.067,72 151042 1.894,09
*  |s7| 763,73 115842 1.500,49

Elaboracion Propia

Segundo Ao
. . Precio (usd/tn)
Soja - Maiz
270-190 | 315-220 | 345-246
e © 3,0-7,9 1.315,88  2.022,49  2.586,93
_-E ""E- 2,5-7,5 893,88 1.531,49 2.045,13
== 2,2-6,7 427,88 990,49 1.444,53
Tercer Ao
. . Precio (usd/tn)
Soja - Maiz
270-190 | 315-220 | 345-246
e © 3,0-7,9 1.287,31  1.993,31  2.557,31
_-E "'-E- 2,5-715 865,31 1.502,31 2.015,51
&
= 2,2-6,7 399,31 961,31 1.414,91
Cuarto Afio
. i Precio (usd/tn)
Soja - Maiz
270-190 | 315-220 | 345-246
o ® 3,0-7,9 1.242,21  1.947,57  2.511,13
_-E ""E- 2,5-7,5 820,21 1.456,57 1.969,33
== 2,2-6,7 354,21 915,37 1.368,73

Tabla 26
Analisis de sensibilidad 4to anio
Cuarto Afio
i Precio (usd/tn)
Soja
2770 | ;s [ 34
o w |30] 49,98 28876 447,95
E-‘E 25)- 22002 - 2524 102,95
= [22]- 2202 - 21524 - 104,05
Maiz Precio (usd/tn)
190 | 20 | 246
w o |79] 1192,23 165881 2.063,18
E*-‘E |7,5| 104022 148281 1.866,28
“ |67] 7622 113081 147278

Elaboracion Propia

78



Plan de Negocio para la explotacién del cultivo de soja y maiz en el sur de Buenos Aires

Tabla 27
Andlisis de sensibilidad 5to ario
Quinto Ao Quinto Ao
Soja Precio (usd/ftn) Soja - Maiz Precio (usd/tn)
270 | 315 | a5 270-190 | 315-220 | 345-246
© 130 2184 270,08 4289 ° w 3,0-7,9 119575 190046  2.463,56
H 2,5|- 238,16 - 44,9 83,90 :< 2,5-7,5 773,75 140946  1.921,76
= 2,2|- 400,16 - 233,92 - 123,10 == 2,2-6,7 307,75 868,46  1.321,16
. Precio (usd/tn)
Maiz
190 | 220 | 246
o o |7.8] 116391 1.630,38 2.034,65
,;E: £ [75]| Lo11,91 145438 1.837,85
* le7| 707,51 110238 144435

Elaboracion Propia

Modelo de decision para maximizar los ingresos

Considerando que se obtenga la productividad del escenario realista de 7,5tn/ha para el maiz y

2,5tn/ha para la soja, se puede armar un modelo de decision para encontrar la mejor accion que

maximice los ingresos del proyecto segun la probabilidad de ocurrencia de determinados

precios futuros.

Los pasos del modelo son los siguientes:

1.
2.

Identificar un criterio de seleccion: Maximizar ingresos

Identificar el conjunto de acciones alternativas que se pueden tomar:

1) Sembrar 70% superficie total con maiz y 30% con soja.

2) Sembrar 50% superficie total con maiz y 50% con soja.

3) Sembrar 60% superficie total con maiz y 40% con soja.

Identificar el conjunto de eventos que pueden ocurrir:

a) Precio soja 315usd; precio maiz 220usd.

b) Precio soja 270usd; precio maiz 190usd.

c) Precio soja 345usd; precio maiz 246usd.

Asignar una probabilidad a cada uno de los eventos que pueda ocurrir:

a) 0,4

b) 0,3

c) 03

Identificar el conjunto de resultados posibles:

En la tabla 28 se muestra los resultados netos para cada accion en cada evento posible.
En la tabla 29 se muestran los valores monetarios esperados de cada accion, esto se
logra multiplicando el resultado para cada evento por su probabilidad de ocurrencia, ej.

251.147 x 0,40= 100.459.
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Tabla 28
Valor monetario de cada accion
Evento a b C
Acciones 315-220 270-190 345 - 246
1 251.147 159.223 325.336
2 176.182 96.719 238.376
3 213.665 127.971 281.856

Elaboracion Propia

Tabla 29
Valor monetario esperado
usD Valor monetario esperado
Acciones Total
1 100.459 47.767 97.601 245,826
2 70,473 29.016 71.513 171.001
3 25.466 38.391 24.557 208.414

Elaboracion Propia

Seglin se observa en la tabla 29, la mejor accion posible a tomar para maximizar los ingresos

ante cambios en los precios, es sembrar 70% de maiz y 30% de soja.

VALIDACION DEL MODELO DE NEGOCIO

Para validar el proyecto de negocio se recurre a la opinion de 4 expertos dentro del rubro de la

actividad agropecuaria. Los indicadores del proyecto a validar son:

Se asigna un valor numérico a los criterios que califican cada indicador:

1.

2
3.
4.
5

Razonabilidad

Actualidad

Aplicabilidad

Muy bajo
Bajo
Regular
Alto

Muy Alto

Se adjunta en el Anexo el modelo de cuestionario enviado a los expertos y a continuacion se

muestran sus respuestas.
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v Razonabilidad: en promedio los expertos califican este indicador como regular.
v Actualidad: en promedio los expertos califican este indicador como alto.

v Aplicabilidad: la calificacion del indicador resulta dividida entre bajo y regular.

Las opiniones de los expertos reflejan que el contexto planteado sobre el maiz y sus
oportunidades poseen un alto grado de actualidad. En cuanto a la razonabilidad de las cifras
proyectadas, lo ubican en un valor razonable aceptable pero no con un alto grado de
aproximacion en la practica. Por ultimo, respecto a la aplicabilidad de proyecto apuntando a la
construccion de una Mini destileria a 10 afios los expertos evaluaron como de baja aplicabilidad

en el plazo propuesto.
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CONCLUSION

Para la problematica de encontrar una alternativa de inversion en argentina que genere empleo
y aumente la actividad econdémica del pais se propone redirigir las inversiones desde el mercado
financiero hacia las actividades productivas, como ser la explotacion de soja y el maiz.

Al analizar el entorno del negocio utilizando la herramienta PESTEL se evidencia que los
factores politicos y econémicos podran tener un impacto negativo en el proyecto en un mediano
plazo si las condiciones actuales se mantienen a lo largo del tiempo. Aun asi, dichos factores
podrian cambiar luego de 3 afios y convertirse en positivos. Los factores econdmicos que
impactan positivamente y a la vez mitigan los efectos negativos anteriores son los aumentos de
precios internacionales y las proyecciones de aumento de demanda internacional de la soja y
maiz. Esto es importante a la hora de proyectar inversiones a futuro y tener cierto grado de
certeza sobre las posibilidades futuras de rentas.

Luego del andlisis de los antecedentes de la forma de organizaciéon en pool de siembra, se
evidencia la ventaja competitiva basada en la tercerizacion de las operaciones y tareas que
permiten ahorrar costos que permitirdn aumentar las posibilidades de expansion de las
superficies explotadas y el consiguiente aumento de la produccion.

La adopcion de la figura de fideicomiso financiero permite poner en marcha el proyecto con el
capital inicial obtenido mediante el préstamo bancario. Esto financiaria el primer afio de
explotacion y forma la base para incorporar nuevos inversores al proyecto imitando los inicios
de Grobocopatel.

Mediante las proyecciones del plan financiero se puede concluir que el proyecto encontrara
mayores dificultades de ser redituable en condiciones de sequia y se estara dependiendo de
precios internacionales a niveles record para compensar pérdidas lo cual en la actualidad ya se
alcanzo y a futuro la tendencia es a la baja en lo inmediato. Para eludir esta problematica se
sugiere volcar una mayor proporcion de superficie a la siembra de maiz. Se evidencio que posee
mayores rindes y se compensa las perdidas por cantidades y no por precio. Otra razén por la
cual se pondera mas al maiz por sobre la soja es por el punto de equilibrio y margen de
seguridad obtenido. Los margenes netos por hectareas triplicaron el punto de equilibrio para el
maiz lo cual hace que sea un cultivo de menor riesgo para el proyecto en cuanto a la
rentabilidad.

La oportunidad de crecimiento para agregar valor a la produccion de maiz estd basado en las

ventajas evidenciadas de la produccion de maiz. La tendencia actual presenta al maiz superando

86



Plan de Negocio para la explotacién del cultivo de soja y maiz en el sur de Buenos Aires

su produccion respecto a la soja por lo tanto, si la tendencia se mantiene, sera necesario
industrializar las nuevas producciones a nivel local para agregar valor y crecer el proyecto
inicial. El analisis de la demanda interna del maiz basado en la figura 13 se evidencia que dicha
demanda estd concentrada en la region centro del pais distribuido entre 4 provincias donde la
provincia de Buenos Aires no posee planta de bioetanol ya que no es demandado el maiz para
ese fin. Al poder construir una planta Minidest de Porta Hermanos S.A. se puede obtener a
partir del maiz 3 productos como ser Bioetanol, Burlanda y Aceite de Maiz. Todos los
productos poseen demanda asegurada en la region.

Las respuestas obtenidas de los expertos consultados manifestaron que coinciden con las
conclusiones del proyecto en cuanto a las condiciones de la actualidad del maiz y la soja. Pero
se manifiestan como pesimistas en cuanto a la razonabilidad y aplicabilidad de la propuesta
planteada en el proyecto. Por esta razon se recomienda un mayor control y vigilancia de las
desviaciones que se generen en los primeros 2 afios de implementacion del proyecto para poder
realizar los ajustes necesarios y volver a evaluar las viabilidades a futuro.

Con el andlisis de la Matriz FODA se propone 3 estrategias para mitigar un impacto de
amenazas y debilidades en simultdneo que pueden ser, ampliar el universo de inversores para
financiar la implementacion de Minidest en caso de contar con el presupuesto insuficiente,
contratar profesionales con experiencia en el manejo de suelos de la zona mitigando la
debilidad de la falta de experiencia en el rubro y el acceso a suelos aptos, y para no depender
siempre de los precios del maiz y soja, diversificar la produccion con la Minidest agregando

valor con subproductos del maiz.
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Anexos

Papeles de trabajo discriminado por escenarios

Escenario Realista

Soja en Necochea

Afios 2021/2022 12022/2023(2023/2024 (2024/2025|2025/2026
Precio Cosecha uSD/tn 315,00 315,00 315,00 315,00 315,00
Rinde tn/ha 2,50 2,50 2,50 2,50 2,50
Ingreso Bruto USd/ha 787,50 787,50 787,50 787,50 787,50
Insumos 86,49 88,22 89,98 92,68 95,46
Siembra + Pulverizacion 62,02 63,26 64,53 66,46 68,46
Cosecha 71,06 72,48 69,36 71,44 73,58
Flete Corto 100km ddlares 11,23 11,45 11,68 12,03 12,40
Comercializacion 43,00 43,00 43,00 43,00 43,00
Total Costos USd/ha 273,80 278,41 278,55 285,62 292,90
Alquiler USD/ha 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00
Margen Bruto campo alquilado 113,70 109,09 108,95 101,88 94,60
Impuesto exportacidon 103,95 107,38 110,92 114,58 118,37
Margen neto campo alquilado uSD/ha 9,75 1,71 |- 1,98 |- 12,70 |- 23,76
Punto de Equilibrio 2,47 2,49 2,51 2,54 2,58
Maiz en Necochea

Afios 2021/2022 |2022/2023|2023/2024 (2024/2025 |2025/2026
Precio Cosecha uSD/tn 220,00 220,00 220,00 220,00 220,00
Rinde tn/ha 7,50 7,50 7,50 7,50 7,50
Ingreso Bruto USd/ha 1.650,00 | 1.650,00 | 1.650,00 | 1.650,00 | 1.650,00
Insumos 216,07 220,39 224,80 231,55 238,49
Siembra + Pulverizacion 76,02 77,54 79,09 81,46 83,91
Cosecha 100,02 102,02 104,06 107,18 110,40
Flete Corto 100km ddlares 11,23 11,45 11,68 12,03 12,40
Comercializacion 43,00 43,00 43,00 43,00 43,00
Total Costos USd/ha 446,34 454,41 462,64 475,23 488,19
Alquiler USD/ha 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00
Margen Bruto campo alquilado 803,66 795,59 787,36 774,77 761,81
Impuesto exportacion 26,40 26,40 27,19 28,01 28,85
Margen neto campo alquilado uSD/ha 777,26 769,19 760,17 746,77 732,96
Punto de Equilibrio 3,97 4,00 4,04 4,11 4,17
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Soja en Ayacucho

Anos 2021/2022(2022/2023]2023/2024 |2024/2025 | 2025/2026
Precio Cosecha uSD/tn 315,00 315,00 315,00 315,00 315,00
Rinde tn/ha 2,50 2,50 2,50 2,50 2,50
Ingreso Bruto USd/ha 787,50 787,50 787,50 787,50 787,50
Insumos 86,49 88,22 89,98 92,68 95,46
Siembra + Pulverizacion 62,02 63,26 64,53 66,46 68,46
Cosecha 71,06 72,48 73,93 76,15 78,43
Flete Corto 250km ddlares 17,54 17,89 18,25 18,80 19,36
Comercializacion 43,00 43,00 43,00 43,00 43,00
Total Costos USd/ha 280,11 284,85 289,69 297,09 304,71
Alquiler USD/ha 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00
Margen Bruto campo alquilado 107,39 102,65 97,81 90,41 82,79
Impuesto exportacion 103,95 103,95 103,95 103,95 103,95
Margen neto campo alquilado uSD/ha 3,44 |- 1,30 |- 6,14 |- 13,54 |- 21,16
Punto de Equilibrio 2,49 2,50 2,52 2,54 2,57
Maiz en Ayacucho

Anos 2021/2022 (2022/2023|2023/2024 | 2024/2025 [2025/2026
Precio Cosecha uSD/tn 220,00 220,00 220,00 220,00 220,00
Rinde tn/ha 7,50 7,50 7,50 7,50 7,50
Ingreso Bruto USd/ha 1.650,00 | 1.650,00 | 1.650,00 | 1.650,00 | 1.650,00
Insumos 216,07 220,39 224,80 231,55 238,49
Siembra + Pulverizacion 76,02 77,54 79,87 82,26 84,73
Cosecha 100,02 102,02 105,08 108,23 111,48
Flete Corto 250km ddlares 17,54 17,89 18,43 18,98 19,55
Comercializacidn 43,00 43,86 45,18 46,53 47,93
Total Costos USd/ha 452,65 461,70 473,35 487,55 502,18
Alquiler USD/ha 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00
Margen Bruto campo alquilado 797,35 788,30 776,65 762,45 747,82
Impuesto exportacion 26,40 26,40 26,40 26,40 26,40
Margen neto campo alquilado uSD/ha 770,95 761,90 750,25 736,05 721,42
Punto de Equilibrio 4,00 4,04 4,09 4,15 422
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Escenario Pesimista

Soja en Necochea

Ainos 2021/2022 |2022/2023]2023/2024 (2024/2025 |2025/2026
Precio Cosecha uSD/tn 270,00 270,00 270,00 270,00 270,00
Rinde tn/ha 2,20 2,20 2,20 2,20 2,20
Ingreso Bruto USd/ha 594,00 594,00 594,00 594,00 594,00
Insumos 86,49 88,22 89,98 92,68 95,46
Siembra + Pulverizacion 62,02 63,26 64,53 66,46 68,46
Cosecha 71,06 72,48 69,36 71,44 73,58
Flete Corto 100km ddlares 11,23 11,45 11,68 12,03 12,40
Comercializacion 43,00 43,00 43,00 43,00 43,00
Total Costos USd/ha 273,80 278,41 278,55 285,62 292,90
Alquiler USD/ha 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00
Margen Bruto campo alquilado - 79,80 |- 8441(- 8455|- 91,62 (- 98,90
Impuesto exportacion 89,10 92,04 95,08 98,22 101,46
Margen neto campo alquilado usD/ha |- 168,90 |- 176,45 |- 179,63 |- 189,83 |- 200,35
Punto de Equilibrio 2,83 2,85 2,87 2,90 2,94
Maiz en Necochea

Afios 2021/2022 |2022/2023|2023/2024 (2024/2025 |2025/2026
Precio Cosecha uSD/tn 190,00 190,00 190,00 190,00 190,00
Rinde tn/ha 6,70 6,70 6,70 6,70 6,70
Ingreso Bruto USd/ha 1.273,00 | 1.273,00 | 1.273,00 | 1.273,00 | 1.273,00
Insumos 216,07 220,39 224,80 231,55 238,49
Siembra + Pulverizacion 76,02 77,54 79,09 81,46 83,91
Cosecha 100,02 102,02 104,06 107,18 110,40
Flete Corto 100km ddlares 11,23 11,45 11,68 12,03 12,40
Comercializacion 43,00 43,00 43,00 43,00 43,00
Total Costos USd/ha 446,34 454,41 462,64 475,23 488,19
Alquiler USD/ha 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00
Margen Bruto campo alquilado 426,66 418,59 410,36 397,77 384,81
Impuesto exportacidon 22,80 22,80 23,48 24,19 24,91
Margen neto campo alquilado uSD/ha 403,86 395,79 386,88 373,59 359,89
Punto de Equilibrio 4,57 4,62 4,66 4,73 4381
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Soja en Ayacucho

Anos 2021/2022 (2022/2023]2023/2024 |2024/2025 [2025/2026
Precio Cosecha uSD/tn 270,00 270,00 270,00 270,00 270,00
Rinde tn/ha 2,20 2,20 2,20 2,20 2,20
Ingreso Bruto USd/ha 594,00 594,00 594,00 594,00 594,00
Insumos 86,49 88,22 89,98 92,68 95,46
Siembra + Pulverizacion 62,02 63,26 64,53 66,46 68,46
Cosecha 71,06 72,48 73,93 76,15 78,43
Flete Corto 250km ddlares 17,54 17,89 18,25 18,80 19,36
Comercializacion 43,00 43,00 43,00 43,00 43,00
Total Costos USd/ha 280,11 284,85 289,69 297,09 304,71
Alquiler USD/ha 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00
Margen Bruto campo alquilado - 8611(- 90,8 |- 95,69 |- 103,09 (- 110,71
Impuesto exportacion 89,10 89,10 89,10 89,10 89,10
Margen neto campo alquilado uSD/ha |- 175,21 (- 179,95 |- 184,79 |- 192,19 (- 199,81
Punto de Equilibrio 2,85 2,87 2,88 2,91 2,94
Maiz en Ayacucho

Anos 2021/2022 (2022/2023|2023/2024 |2024/2025 [2025/2026
Precio Cosecha uSD/tn 190,00 190,00 190,00 190,00 190,00
Rinde tn/ha 6,70 6,70 6,70 6,70 6,70
Ingreso Bruto USd/ha 1.273,00 | 1.273,00 | 1.273,00 1.273,00 | 1.273,00
Insumos 216,07 220,39 224,80 231,55 238,49
Siembra + Pulverizacion 76,02 77,54 79,87 82,26 84,73
Cosecha 100,02 102,02 105,08 108,23 111,48
Flete Corto 250km ddlares 17,54 17,89 18,43 18,98 19,55
Comercializacion 43,00 43,86 45,18 46,53 47,93
Total Costos USd/ha 452,65 461,70 473,35 487,55 502,18
Alquiler USD/ha 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00
Margen Bruto campo alquilado 420,35 411,30 399,65 385,45 370,82
Impuesto exportacion 22,80 22,80 22,80 22,80 22,80
Margen neto campo alquilado uSD/ha 397,55 388,50 376,85 362,65 348,02
Punto de Equilibrio 4,61 4,66 4,72 4,79 4,87
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Escenario Optimista

Soja en Necochea

Anos 2021/2022 |2022/2023]2023/2024 (2024/2025 |2025/2026
Precio Cosecha uSD/tn 345,00 345,00 345,00 345,00 345,00
Rinde tn/ha 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00
Ingreso Bruto USd/ha 1.035,00 | 1.035,00 (| 1.035,00 | 1.035,00 | 1.035,00
Insumos 86,49 88,22 89,98 92,68 95,46
Siembra + Pulverizacion 62,02 63,26 64,53 66,46 68,46
Cosecha 71,06 72,48 69,36 71,44 73,58
Flete Corto 100km ddlares 11,23 11,45 11,68 12,03 12,40
Comercializacion 43,00 43,00 43,00 43,00 43,00
Total Costos USd/ha 273,80 278,41 278,55 285,62 292,90
Alquiler USD/ha 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00
Margen Bruto campo alquilado 361,20 356,59 356,45 349,38 342,10
Impuesto exportacion 113,85 117,61 121,49 125,50 129,64
Margen neto campo alquilado uSD/ha 247,35 238,98 234,96 223,88 212,46
Punto de Equilibrio 2,28 2,31 2,32 2,35 2,38
Maiz en Necochea

Afios 2021/2022 |2022/2023|2023/2024 (2024/2025 |2025/2026
Precio Cosecha uSD/tn 246,00 246,00 246,00 246,00 246,00
Rinde tn/ha 7,90 7,90 7,90 7,90 7,90
Ingreso Bruto USd/ha 1.943,40 | 1.943,40 | 1.943,40 | 1.943,40 | 1.943,40
Insumos 216,07 220,39 224,80 231,55 238,49
Siembra + Pulverizacion 76,02 77,54 79,09 81,46 83,91
Cosecha 100,02 102,02 104,06 107,18 110,40
Flete Corto 100km ddlares 11,23 11,45 11,68 12,03 12,40
Comercializacion 43,00 43,00 43,00 43,00 43,00
Total Costos USd/ha 446,34 454,41 462,64 475,23 488,19
Alquiler USD/ha 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00
Margen Bruto campo alquilado 1.097,06 | 1.088,99 | 1.080,76 | 1.068,17 | 1.055,21
Impuesto exportacidon 29,52 29,52 30,41 31,32 32,26
Margen neto campo alquilado uSD/ha 1.067,54 | 1.059,47 | 1.050,36 | 1.036,86 | 1.022,95
Punto de Equilibrio 3,56 3,59 3,63 3,69 3,74
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Soja en Ayacucho

Afios 2021/2022 (2022/20232023/2024 |2024/2025 | 2025/2026
Precio Cosecha uSD/tn 345,00 345,00 345,00 345,00 345,00
Rinde tn/ha 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00
Ingreso Bruto USd/ha 1.035,00 | 1.035,00 | 1.035,00 | 1.035,00 | 1.035,00
Insumos 86,49 88,22 89,98 92,68 95,46
Siembra + Pulverizacion 62,02 63,26 64,53 66,46 68,46
Cosecha 71,06 72,48 73,93 76,15 78,43
Flete Corto 250km ddlares 17,54 17,89 18,25 18,80 19,36
Comercializacion 43,00 43,00 43,00 43,00 43,00
Total Costos USd/ha 280,11 284,85 289,69 297,09 304,71
Alquiler USD/ha 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00
Margen Bruto campo alquilado 354,89 350,15 345,31 337,91 330,29
Impuesto exportacion 113,85 113,85 113,85 113,85 113,85
Margen neto campo alquilado uSD/ha 241,04 236,30 231,46 224,06 216,44
Punto de Equilibrio 2,30 2,32 2,33 2,35 2,37
Maiz en Ayacucho

Afios 2021/2022 (2022/2023|2023/2024 |2024/2025 [2025/2026
Precio Cosecha uSD/tn 246,00 246,00 246,00 246,00 246,00
Rinde tn/ha 7,90 7,90 7,90 7,90 7,90
Ingreso Bruto USd/ha 1.943,40 | 1.943,40 | 1.943,40 | 1.943,40 | 1.943,40
Insumos 216,07 220,39 224,80 231,55 238,49
Siembra + Pulverizacion 76,02 77,54 79,87 82,26 84,73
Cosecha 100,02 102,02 105,08 108,23 111,48
Flete Corto 250km ddlares 17,54 17,89 18,43 18,98 19,55
Comercializacion 43,00 43,86 45,18 46,53 47,93
Total Costos USd/ha 452,65 461,70 473,35 487,55 502,18
Alquiler USD/ha 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00
Margen Bruto campo alquilado 1.090,75 | 1.081,70 | 1.070,05 | 1.055,85 | 1.041,22
Impuesto exportacion 29,52 29,52 29,52 29,52 29,52
Margen neto campo alquilado u$D/ha | 1.061,23 | 1.052,18 | 1.040,53 | 1.026,33 | 1.011,70
Punto de Equilibrio 3,59 3,62 3,67 3,73 3,79
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COSECHA - RENDIMIENTOS
Evolucién del Rendimiento de Soja Total en Argentina
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Promedic Nacional: 36,6 gg/Ha v Promedio Nacional: 26,6 qg/Ha

Fuente: https://www.infocampo.com.ar/en-graficos-la-soja-cerro-un-quinquenio-con-bajas-en-las-hectareas-y-la-produccion/

96



Plan de Negocio para la explotacion del cultivo de soja y maiz en el sur de Buenos Aires

PRONOSTICO TRIMESTRAL -Precipitacién
noviembre-diciembre-enero 2020/21

Prondstico de Precipitacia

Noviembre-Diciembre 2020/Enerc 2021

Se prevé mayor probabilidad de ocurrencia
de precipitacién:

3 (iN) Inferior a la normal sobre todo el
norte, noreste y centro-este del pais.

O  (IN-N) Inferior a la normal o Normal
sobre el este del NOA, Cuyo, noreste y
centro-este de Patagonia.

d  (n) Normal sobre el oeste del NOA y
oeste de Patagonia.

O  (N-5N) Normal o Superior a la normal
sobre Tierra del Fuego.

PRONOSTICO TRIMESTRAL -Precipitacion
julio-agosto-septiembre 2021

Prondstico de Precipitacién
Julio-Agosto-Septiembre 2021

B -
B 055
SUFERIOR &
LA NORMAL - 45-50%
[ ] d0-45%
HOAMAL >=d40f
_ | A0-45%
INFERIOR. & 45-500%
LA NORMAL -
B so-55%
- Bl -5

Se prevé mayor probabilidad de ocurrencia
de precipitacion:

3  (iN) inferior a la normal sobre el norte
del Litoral, Cuyo, La Pampa y oeste de
Buenos Aires..

d  (N-IN) Normal o Inferior a la normal
sobre el norte y centro del pais, sur del
Litoral y este de Buenos Aires.

d  (N) Normal sobre el el norte y centro
de Patagonia.
d {N-5N) Normal o superior a la normal

sobre el sur de Patagonia.

3 (ES) Estacidn Seca sobre las provincias
del NOA y norte de Cuyo.

Fuente: http://www.ora.gov.ar
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II. ASPECTOS DE VALIDACION

Indicadores

Criterios

Valoracion

1

2

3

4

5

Razonabilidad

El resultado neto por hectarea es razonable

El flujo de fondos obtenido es realista

Los costos estan subestimados

Los rindes estimados son adecuados a la zona

Actualidad

El contexto del proyecto se condice con la realidad

El maiz gana en rentabilidad a la soja

Es comtn en el sur bonaerense rotar maiz con soja

Aplicabilidad

Con el préstamo bancario se puede iniciar el proyecto

La produccion de maiz en el sur bonaerense permite una
destileria MiniDest

Se puede acumular 4millones USD explotando 1000ha
de maiz en 10 aflos

Participaria en el proyecto como inversor

Observaciones

1. Muy bajo 2. Bajo 3. Regular. 4. Alto 5. Muy Alto
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