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Introduccion

La volatilidad del mercado internacional de commodities y las variaciones de
precios relativos (insumo-producto) afectan la rentabilidad del sector agricola y por lo
tanto su competitividad. Estimar oportunamente estos efectos en la ecuacién econémica
de cada cultivo es el objetivo central de este informe.

Como complemento de la serie de informes periddicos donde se estima el margen para
cada cultivo, en el presente se realiza una estimaciéon de la rentabilidad del
establecimiento, considerando las rotaciones tipicas para cada uno de los
Departamentos bajo estudio.

Rentabilidad del establecimiento

La empresa agropecuaria se define como una unidad de organizaciéon de la
produccidon que genera bienes agricolas, pecuarios o forestales destinados al mercado,
tiene una direccion que asume la gestidén y los riesgos de la actividad productiva y
utiliza en todas sus parcelas algunos de los mismos medios de producciéon de uso
durable y parte de la misma mano de obra.

De esto se deduce que la propiedad de la tierra no es actualmente un criterio
significativo que define al empresario; actualmente mas de la mitad de la produccién
agricola nacional se realiza en tierra alquilada por contratistas o, en menor medida por
propietarios contratistas. La empresa agropecuaria puede ser considerada como un
sistema de produccidon, conformado por un complejo conjunto de elementos
estructurales (factores de la produccion, insercion en el medio, etc.) relacionados
estrechamente entre si, para cumplir objetivos precisos.



A partir de la década del ‘60, especialistas en Administracion Rural elaboraron la
metodologia del analisis por margenes, especialmente util en empresas multiproducto
en las cuales las distintas producciones compiten por el uso de los recursos del
establecimiento. De esta manera, el indicador econémico de cada actividad es el
Margen Bruto (generalmente expresado por hectarea, por ser la tierra el recurso
productivo mas limitante). Este tipo de analisis se denomina parcial por evaluar a las
actividades en forma independiente y considerar sélo los costos que le son directamente
atribuibles. Luego, en funciéon de la participacion de cada actividad en la empresa, es
posible obtener el resultado total de la misma. El término actividad puede estar definido
por un proceso productivo completo, como por una parte de esos.

El Margen Bruto (MB) es una medida de resultado econdomico que permite estimar el
beneficio a corto plazo de una actividad dada. El corto plazo se define como el periodo
de tiempo en el que al menos un factor de produccién se mantiene constante. Su
determinacién se encuentra directamente relacionada al calculo de costos parciales. Asi
el Margen Bruto es la diferencia entre los ingresos (efectivos y no efectivos) generados
por una actividad y los costos que le son directamente atribuibles. A partir de datos
fisicos (tanto de insumos como de productos) y asignandoles un valor econdémico
(precios de mercado) se obtiene una estimacion del beneficio econdmico resultante. De
este modo, se puede afirmar que existira Margen Bruto positivo cuando: los
ingresos de la actividad superen a los costos directos.

Al tratarse de un analisis econdmico y no financiero y que no todo lo producido en un
ejercicio se vende antes de finalizar el mismo, los ingresos de la actividad incluyen
ademas de las entradas generadas por ventas, las diferencias de inventario,
transferencias y cesiones, y el consumo interno del establecimiento.

Para determinar la situacion econémica global de la empresa agraria como un todo es
usual la utilizacion de indicadores adicionales como el Margen Bruto Total, el Resultado
Operativo, el Ingreso Neto, el Ingreso al Capital y la Rentabilidad.

El Margen Bruto del establecimiento surge de sumar los margenes brutos de las
distintas actividades. A los fines del analisis se suponen explotaciones agropecuarias de
500 ha, donde se hace la rotacién: trigo, maiz y soja de 29, distribuyéndose la
superficie agricola en iguales porcentajes.

Los rendimientos son los promedios informados para cada Departamento por el
Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca, para el periodo 2000/2001-2020/2021;
mientras que los precios se basan en las cotizaciones efectivamente alcanzadas por los
cultivos en los momentos de cosecha segun la Camara Arbitral de Cereales de la Bolsa
de Comercio de Rosario.

En las Tablas que siguen se muestran las medidas de resultado del establecimiento. En
primer lugar estd el Margen Bruto del establecimiento que es el resultado de sumar
los margenes brutos de las distintas actividades. Si a ese margen se le deducen los
Gastos de Estructura, que incluyen los gastos de oficina y de movilidad del
establecimiento, se obtiene el Resultado Operativo, también llamado EBITDA
(Beneficios antes de intereses, depreciacién y amortizacién). Una vez obtenido el
Resultado Operativo se deduce el 35% por Impuesto a las Ganancias (Sapag Chain y
Sapag Chain, 2003), y asi se obtiene el Ingreso Neto, que es la cantidad de dinero y
bienes que queda del proceso productivo para remunerar a todos los factores de la
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produccion (tierra, capital y mano de obra no remunerada en efectivo). Cabe aclarar
que el porcentaje de Impuesto a las Ganancias (IIGG) varia ampliamente segln las
condiciones particulares de cada empresa y/o productor, deducciones, etc.

El Ingreso al Capital se calcula restando al Ingreso Neto la remuneracion estimada de
la mano de obra del productor. Por lo tanto, el Ingreso al Capital es lo que queda del
proceso productivo para remunerar al capital y a la tierra, pues ya se desconté el factor
de produccion trabajo (mano de obra del productor).

La Remuneracién de la Mano de Obra del Productor tiene por finalidad valorizar su
dedicacion en la empresa cuando la misma no es remunerada en efectivo. Esta
remuneracién no efectiva no debe confundirse con los retiros del productor, puesto que
este Uultimo se efectiviza en dinero y es para analizar la situacion financiera de la
empresa. En cambio, la remuneracion no efectiva de la mano de obra del productor se
utiliza para analizar la situacién econémica de la empresa.

Finalmente, el Ultimo indicador es la Rentabilidad, que designa el rendimiento a
obtener por el total de capitales existentes en la empresa, asignado al proceso de
produccion, en un periodo de tiempo. Se obtiene como cociente del ingreso al capital en
relacién al activo promedio (%). En este caso se considera como activo promedio tanto
el valor de la tierra como los costos de produccion ponderados segun rotacion, mas los
gastos de estructura. Dicho indicador se calcula bajo dos situaciones: campo propio y
campo arrendado, resultando el valor obtenido, la referencia basica para la toma de
decisién del inversor (al compararlo con el costo de oportunidad asociado a cada
situacion) (Ghida Daza, 2009).

En el presente informe se realiza un analisis con el objetivo de estimar la rentabilidad
del establecimiento para la campafia que cerr6 el 30 de junio de 2022, es decir la
campafia 2021/22.

A continuacion se brindan las estimaciones de Rentabilidad del Establecimiento para los
cultivos extensivos con mayor cobertura en la regién pampeana. En el presente se
toman de referencia los Departamentos Colén, Rio Primero, Rio Segundo y Tercero
Arriba, ubicados en la region centro de la provincia de Cérdoba. Se considera el planteo
técnico usual para cada zona. Cabe destacar que las rotaciones mas comunes para esta
zona son trigo-maiz-soja en diferente proporcion, aunque pueden existir variaciones por
regiones.

Se aclara que la informacién presentada se basa en valores promedios zonales. Cada
establecimiento puede tener valores diferentes, dado por caracteristicas particulares del
suelo que definen un planteo técnico distinto, asi como también el clima, que altera las
condiciones de produccion. Del mismo modo, los costos de transporte, comercializacion
y arrendamiento, pueden variar de acuerdo a los arreglos entre las partes y a las
condiciones pautadas al momento de la negociacién.



Rentabilidad del establecimiento

A continuacion se presentan los precios promedio de cada uno de los cultivos al
momento de cosecha, que son los que se consideran para el calculo de los indicadores
del establecimiento:

> Trigo: 236,41 USD/t, promedio enero 2022, Camara Arbitral Bolsa de
Comercio de Rosario (BCR, 2022).

> Maiz: 266,89 USD/t, promedio mayo 2022 de la Camara Arbitral de
Cereales de la Bolsa de Comercio de Rosario (BCR, 2022).

> Soja: 424,23 USD/t, promedio mayo 2022 de la Camara Arbitral de
Cereales de la Bolsa de Comercio de Rosario (BCR, 2022).

Para el resto de los parametros, como transporte, insumos, labores, se toman los
mismos valores que en los informes anteriormente publicados.

Departamento Colon

A continuacion se muestran los indicadores del establecimiento para el
Departamento Colén que se encuentra ubicado en la regién centro-norte de la provincia
de Cérdoba. En la Tabla 1, se muestran los margenes brutos ponderados de los
cultivos, a partir de los cuales se estiman el resto de los indicadores. En la Tabla se
consideran dos tipos de rendimientos, el rendimiento promedio, que es el publicado por
el Ministerio de Agricultura para el Departamento, y un rendimiento mayor, que es el
que podria obtener un productor efectuando un manejo eficiente del establecimiento:

Rendimientos promedio (g/ha):
Trigo: 20;
Maiz: 60;
Soja: 25

Rendimientos mayores (g/ha):
Trigo: 25;
Maiz: 75;
Soja: 31,25

Tabla 1. Margen Bruto del establecimiento. Dpto Coldn

Rendimiento promedio | Rendimiento mayores
o,
él'/eoa USD/ha pcl:nscll)e/r';:lo USD/ha pglfc?ell'l;?io
Trigo 50,00 $ 473 $ 236 $ 591 $ 296
Ingresos Brutos Maiz 50,00 $1.601 $ 801 $ 2.002 $ 1.001
Soja 23 50,00 $1.061 $ 530 $ 1.326 $ 663
TOTAL 150 $ 1.567 $ 1.959
Trigo 50,00 $ 301 $ 150 $ 320 $ 160
Costos directos Maiz 50,00 $ 908 $ 454 $ 908 $ 454
Soja 23 50,00 $ 307 $ 153 $ 347 $ 173
TOTAL 150 $ 758 $ 788
MB/ha del establecimiento $ 810 $ 1172




Para estimar la rentabilidad del establecimiento se consideraron los siguientes valores:

» Gastos de estructura:

147 USD/ha (Margenes Agropecuarios,

deduciéndole los gastos vs/imprevistos y el personal de campo)
» Impuesto a las Ganancias: 35%
> Precio de la tierra: 6000 USD/ha (Margenes Agropecuarios, 2022)

2022,

Con la informacion de la Tabla 1 y los datos mostrados previamente es posible estimar
las distintas medidas de resultado del establecimiento que concluyen finalmente en la

rentabilidad.

Tabla 2. Medidas de resultado del establecimiento, campo propio. Dpto Colén

Rendimientos | Rendimientos
promedio mayores

Margen Bruto (USD/ha) $ 810 $1.172
Gastos de estructura (USD/ha) -$ 147 -$ 147
Resultado Operativo - EBITDA (USD/ha) $ 663 $ 1.025
Impuesto a las Ganancias (IIGG) (35%) -$ 232 -$ 359
Ingreso Neto después de ganancias
(USD/ha) $ 431 $ 666
Sueldo productor (10% CD) (USD/ha) -$ 76 -$ 79
Ingreso al Capital (USD/ha) $ 355 $ 587
Activo promedio (USD/ha) $ 6.905 $6.935

Observando la Tabla 2 se advierte que en la campafia 2021/22 un establecimiento
promedio del Departamento Coldn, obtuvo una rentabilidad del 5,14%, con los
rendimientos promedios, pero, si pudo alcanzar rendimientos superiores, la Rentabilidad
se elevd al 8,47%; siempre considerando la producciéon en campo propio.

Tabla 3. Medidas de resultado del establecimiento, productor arrendatario. Dpto Coldn

Arrendamiento (q/ha)

10 11 12 13 14

Ingresos Brutos ponderados (USD/ha) $ 1.567 $ 1.567 $ 1.567 $ 1.567 $ 1.567
Costos Directos ponderados (USD/ha) -$ 758 -$ 758 -$ 758 -$ 758 -$ 758
Arrendamiento (USD/ha) -$ 424 -$ 467 -$ 509 -$ 551 -$ 594
Margen Bruto (USD/ha) $ 379 $ 336 $ 293 $ 250 $ 207
Gastos de estructura (USD/ha) -$ 147 -$ 147 -$ 147 -$ 147 -$ 147
Resultado Operativo - EBITDA (USD/ha) $ 232 $ 189 $ 146 $ 103 $ 60
Impuesto a las Ganancias (IIGG) (35%) -$ 81 -$ 66 -$ 51 -$ 36 -$ 21
Ingreso Neto después de ganancias

(USD/ha) $ 151 $ 123 $ 95 $ 67 $ 39
Sueldo productor (10% CD) (USD/ha) -$ 76 -$ 76 -$ 76 -$ 76 -$ 76
Ingreso al Capital (USD/ha) $ 75 $ 47 $ 19 -$ 9 -$ 37

Activo promedio (USD/ha) i 1.329 i 1.371 i 1.414 i 1.456 i 1.499




Departamento Rio Primero

Seguidamente se estiman los resultados para Departamento Rio Primero, ubicado
en el noreste de la provincia de Cordoba. A continuacion, en la Tabla 5, se muestran los
margenes brutos ponderados de los cultivos, a partir de los cuales se estiman el resto
de los indicadores. Al igual que para el Departamento Coldn, en la Tabla se consideran
dos tipos de rendimientos, el rendimiento promedio, que es el publicado por el
Ministerio de Agricultura para el Departamento, y un rendimiento mayor:

Rendimientos promedio (g/ha):
Trigo: 25;
Maiz: 60;
Soja: 20
Rendimientos mayores (g/ha):
Trigo: 31,25;
Maiz: 75;
Soja: 25

Tabla 4. Margen Bruto del establecimiento. Dpto Rio Primero

Rendimientos Rendimiento
promedio mayores

% &rea |USD/ha p(‘;':’(?e/r ha, | usb/ha p";’::e/r ha
Trigo 50,00 $ 591 $ 296 $ 739 $ 369
Ingreso Bruto Maiz 50,00| $ 1.601 $ 801 ¢ 2.002 $1.001
Soja 23 50,00 $ 848 $424] $1.061 $ 530
TOTAL 150 $ 1.520 $1.901
Trigo 50,00 $ 319 $ 159 $ 338 $ 169
Costos directos Maiz 50,00 $ 797 $ 398 $ 930 $ 465
Soja 23 50,00 $ 336 $ 168 $ 388 $ 194
TOTAL 150 $ 726 $ 828
MB/ha del establecimiento $ 795 $ 1072

Para estimar la rentabilidad del establecimiento se consideraron los siguientes valores:

> Gasta de estructura: 126 USD/ha (Margenes Agropecuarios, 2022;
deduciéndole los gastos vs/imprevistos y el personal de campo)

> Impuesto a las Ganancias: 35%

> Precio de la tierra: 5500 USD/ha (Margenes Agropecuarios, 2022)

Uniendo esta informacion con la de la Tabla 4 se llegan a las distintas medidas de
resultado del establecimiento que concluyen finalmente en la rentabilidad.



Tabla 5. Medidas de resultado del establecimiento, campo propio. Dpto Rio Primero

Rendimientos Rendimientos
promedio mayores

Margen Bruto (USD/ha) $ 795 $ 1.072
Gastos de estructura (USD/ha) -$ 147 -$ 147
Resultado Operativo - EBITDA (USD/ha) $ 648 $ 925
Impuesto a las Ganancias (IIGG) (35%) -$ 227 -$ 324
Ingreso Neto después de ganancias

(USD/ha) $ 421 $ 601
Sueldo productor (10% CD) (USD/ha) -$ 73 -$ 83
Ingreso al Capital (USD/ha) $ 349 $ 519

Activo promedio (USD/ha) i 6.373 i 6.475

En el caso del Dpto Rio Primero, se observa que para los rendimientos promedios, la
rentabilidad es 5,47%, mientras que si los rendimientos son mayores el porcentaje se
eleva al 8%; en caso de que la produccion se esté realizando en campo propio.

En las Tablas 6 se muestran los resultados cuando la produccion esta siendo llevada a

cabo por un productor contratista.

Tabla 6. Medidas de resultado del establecimiento, productor arrendatario. Dpto Rio Primero

Arrendamiento (q/ha)

9 10 11 12 13

Ingresos Brutos ponderados (USD/ha) $1.520| $1.520| $1.520f $1.520| $1.520
Costos Directos ponderados (USD/ha) -$ 726 -$ 726 -$ 726 -$ 726 -$ 726
Arrendamiento (USD/ha) -$382|  -$424 -$ 467 -$ 509 -$ 551
Margen bruto (USD/ha) $ 407 $ 364 $ 321 $ 278 $ 235
Gastos de estructura (USD/ha) -$ 147 -$ 147 -$ 147 -$ 147 -$ 147
Resultado Operativo - EBITDA (USD/ha) $ 260 $ 217 $ 174 $ 131 $ 88
Impuesto a las Ganancias (I1IGG) (35%) -$ 91 -$ 76 -$ 61 -$ 46 -$ 31
Ingreso Neto después de ganancias

(USD/ha) $ 169 $ 141 $113 $ 85 $ 57
Sueldo productor (10% CD) (USD/ha) -$ 73 -$ 73 -$ 73 -$ 73 -$ 73
Ingreso al Capital (USD/ha) $ 97 $ 69 $ 41 $13 -$ 15

Activo promedio (USD/ha) i 1.254 i 1.297 i 1.339 i 1.382 i 1.424

Departamento Rio Segundo

A continuacién se analizan los margenes para el tercero de los Departamentos
considerados, el Departamento Rio Segundo que se encuentra ubicado en el centro de
la provincia de Cordoba. De la consulta con expertos, se pudo saber que las dos

rotaciones mas frecuentes de la zona son:

A. trigo/soja 2° - maiz tardio - soja 1°

B. trigo/maiz 2° - soja 1°




En la Tabla 7, se muestran los margenes brutos ponderados de los cultivos para la
rotacidon A, a partir de los cuales se estiman el resto de los indicadores. En la Tabla se
consideran dos tipos de rendimientos, el rendimiento promedio, que es el publicado por
el Ministerio de Agricultura para el Departamento, y un rendimiento mayor:

Rendimientos promedio (g/ha):
Trigo: 28;
Maiz Tardio: 82;
Maiz 2°: 75;
Soja 1°: 34;
Soja 2°: 27

Rendimientos mayores (g/ha):
Trigo: 35;
Maiz Tardio: 100;
Maiz 2°: 93;
Soja 1°: 42;
Soja 2°: 33

Tabla 7. Margen Bruto del establecimiento. Dpto Rio Segundo, rotacién A: trigo/soja 2°
- maiz tardio - soja 1°

Rendimientos Rendimientos
promedio mayores

% area| USD/ha PonL:Ii?ado USD/ha p(l::cll)e/rg?:Io
Trigo 33,33 $ 662 $ 221 $ 827 $ 276
Ingreso Bruto Soja 22 33,33 $1.145 $ 382 $1.432 $ 477
Maiz tardio 33,33 $2.188 $ 729 $2.736 $912
Soja 12 33,33 $ 1.442 $ 481 $ 1.803 $ 601
TOTAL 133,32 $1.813 $ 2.266
Trigo 33,33 $ 352 $ 117 $ 374 $ 125
Costos directos Soja 22 33,33 $ 363 $ 121 $ 393 $ 131
Maiz tardio 33,33 $ 905 $ 302 $ 973 $ 324
Soja 12 33,33 $ 508 $ 169 $ 549 $ 183
TOTAL 133,32 $ 709 $ 763
MB/ha del establecimiento $1.103 $ 1.503

Para estimar la rentabilidad del establecimiento se consideraron los siguientes
valores:

> Gastos de estructura: 147 USD/ha (Margenes Agropecuarios, 2022;
deduciéndole los gastos vs/imprevistos y el personal de campo)

» Impuesto a las Ganancias: 35%

> Precio de la tierra: 8000 USD/ha (Margenes Agropecuarios, 2022)

Uniendo esta informacion con la de la Tabla 7 se llega a las distintas medidas de
resultado del establecimiento que concluyen finalmente en la rentabilidad.



rotacion A: trigo/soja 2° - maiz tardio - soja 1°

Rendimientos

Rendimientos

promedio mayores
Margen Bruto (USD/ha) $1.103 $ 1.503
Gastos de estructura (USD/ha) -$ 147 -$ 147
Resultado Operativo - EBITDA (USD/ha) $ 956 $ 1.356
Impuesto a las Ganancias (IIGG) (35%) -$ 335 -$ 475
Ingreso Neto después de ganancias (USD/ha) $ 622 $ 881
Sueldo productor (10% CD) (USD/ha) -$71 -$ 76
Ingreso al Capital (USD/ha) $ 551 $ 805
Activo promedio (USD/ha) $ 8.856 $ 8.910

Tabla 8. Medidas de resultado del establecimiento, campo propio. Dpto Rio Segundo

En el caso del Departamento Rio Segundo, se observa que para los rendimientos
promedios, la rentabilidad se encuentra en 6,2%, mientras que si los rendimientos son
mayores el porcentaje se eleva al 9%; siempre considerando produccién en campo
propio.

En la Tabla 9 se muestran los resultados cuando la produccién esta siendo llevada a
cabo por un productor contratista.

Tabla 9. Medidas de resultado del establecimiento, productor arrendatario. Dpto Rio
Segundo, rotacién A: trigo/soja 2° - maiz tardio - soja 1°

Arrendamiento (q/ha)
11 12 13 14 15

Ingresos Brutos ponderados (USD/ha) $1.813 $1.813 $1.813 $1.813 $1.813
Costos Directos ponderados (USD/ha) -$ 709 -$ 709 -$ 709 -$ 709 -$ 709
Arrendamiento (USD/ha) -$ 467 -$ 509 -$ 551 -$ 594 -$ 636
Margen Bruto (USD/ha) $ 630 $ 587 $ 544 $ 501 $ 458
Gastos de estructura (USD/ha) -$ 147 -$ 147 -$ 147 -$ 147 -$ 147
Resultado Operativo -EBITDA (USD/ha) $ 483 $ 440 $ 397 $ 354 $ 311
Impuesto a las Ganancias (IIGG) (35%) -$ 169 -$ 154 -$ 139 -$ 124 -$ 109
Ingreso Neto después de ganancias

(UsbD/ha) $ 314 $ 286 $ 258 $ 230 $ 202
Sueldo productor (10% CD) (USD/ha) -$ 71 -$ 71 -$ 71 -$ 71 -$ 71
Ingreso al Capital (USD/ha) $ 243 $ 215 $ 187 $ 159 $ 131

Activo promedio (USD/ha) i 1.323 i 1.365 i 1.408 i 1.450 i 1.492



A continuacién, en la Tabla 10 se muestran los resultados para la rotacion B, del
departamento Rio Segundo.
Tabla 10. Margen Bruto del establecimiento.
Dpto Rio Segundo, rotacién B: trigo/maiz 2° - soja 1°
Rendimientos Rendimientos
promedio mayores
0,

é"/ga Pon‘cjalse?ado USD/ha p;’:dDe/rI;:Io

Trigo 50,00 $ 662 $ 331 $ 827 $ 414

Ingreso Bruto Maiz 2° 50,00 $ 2.002 $ 1.001 $ 2.502 $1.251

Soja 12 50,00 $ 1.442 $ 721 $ 1.803 $ 901

TOTAL 150 $ 2.053 $ 2.566

Trigo 50,00 $ 352 $176 $ 374 $ 187

Costos directos Maiz 2° 50,00 $ 824 $412 $ 862 $ 431

Soja 13 50,00 $ 508 $ 254 $ 549 $ 275

TOTAL 150 $ 842 $ 892

MB/ha del establecimiento $ 1.211 $ 1.674

Tabla 11. Medidas de resultado del establecimiento, campo propio.
Dpto Rio Segundo, rotacion B: trigo/maiz 2° - soja 1°

Rendimientos | Rendimientos
promedio mayores

Margen Bruto (USD/ha) $1.211 $ 1.674
Gastos de estructura (USD/ha) -$ 147 -$ 147
Resultado Operativo -EBITDA (USD/ha) $ 1.064 $ 1.527
Impuesto a las Ganancias (IIGG) (35%) -$ 372 -$ 534
Ingreso Neto después de ganancias (USD/ha) $ 692 $ 992
Sueldo productor (10% CD) (USD/ha) -$ 84 -$ 89
Ingreso al Capital (USD/ha) $ 608 $ 903
Activo promedio (USD/ha) $ 8.989 $9.039
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En la Tabla 12 se muestran los resultados cuando la produccién esta siendo llevada a

cabo un productor contratista

Tabla 12. Medidas de resultado del establecimiento, productor arrendatario. Dpto Rio
Segundo, rotacién B: trigo/maiz 2° - soja 1°

Arrendamiento (q/ha)
11 12 13 14 15

Ingresos Brutos ponderados (USD/ha) $ 2.053 $ 2.053 $2.053| $2.053| $2.053
Costos Directos ponderados (USD/ha) -$ 842 -$ 842 -$ 842 -$ 842 -$ 842
Arrendamiento (USD/ha) -$ 467 -$ 509 -$ 551 -$ 594 -$ 636
Margen Bruto (USD/ha) $ 738 $ 694 $ 651 $ 608 $ 565
Gastos de estructura (USD/ha) -$ 147 -$ 147 -$ 147 -$ 147 -$ 147
Resultado Operativo - EBITDA (USD/ha) $ 591 $ 547 $ 504 $ 461 $ 418
Impuesto a las Ganancias (IIGG) (35%) -$ 207 -$ 192 -$ 177 -$ 161 -$ 146
Ingreso Neto después de ganancias

(UsD/ha) $ 384 $ 356 $ 328 $ 300 $ 272
Sueldo productor (10% CD) (USD/ha) -$ 84 -$ 84 -$ 84 -$ 84 -$ 84
Ingreso al Capital (USD/ha) $ 300 $ 272 $ 244 $ 216 $ 188

Departamento Tercero Arriba

Activo promedio (USD/ha) i 1.455 i 1.498 i 1.540 i 1.583 i 1.625

Finalmente, se va a analizar la rentabilidad para el Departamento Tercero Arriba,
ubicado en la regién centro-sur de la provincia de Cérdoba. En la Tabla 13, se muestran
los margenes brutos ponderados de los cultivos, a partir de los cuales se estiman el
resto de los indicadores. En la Tabla se consideran dos tipos de rendimientos, el
rendimiento promedio y un rendimiento mayor:

Rendimientos promedio (g/ha):
Trigo: 25;
Maiz: 60;
Soja: 20
Rendimientos mayores (g/ha):
Trigo: 31,25;
Maiz: 75;
Soja: 25

Tabla 13. Margen Bruto del establecimiento. Dpto Tercero Arriba

Rendimiento Rendimiento
promedio mayores

usbD USD/ha
% area USaD/h Pondera | USD/ha | pondera

do do
Trigo 50,0 $ 591 $ 296 $ 739 $ 369
Ingreso Bruto Maiz 50,0 $1.601 $801| $2.002 $ 1.001
Soja 22 50,0 $ 848 $424| $1.061 $ 530
TOTAL 150,0 $ 1.520 $ 1.901
Trigo 50,0 $ 329 $ 165 $ 381 $ 191
Costos directos Maiz 50,0 $ 749 $ 374 $ 837 $ 418
Soja 22 50,0 $ 348 $ 174 $ 393 $ 196
TOTAL 150,0 $ 713 $ 806
MB/ha del establecimiento $ 807 $ 1.905
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Para estimar la rentabilidad del establecimiento se consideraron los siguientes

valores:

» Gasta de estructura:

147 USD/ha (Margenes Agropecuarios,

deduciéndole los gastos vs/imprevistos y el personal de campo)
» Impuesto a las Ganancias: 35%
> Precio de la tierra: 8000 USD/ha (Margenes Agropecuarios, 2022)

2022;

Uniendo esta informacion con la de la Tabla 13 se llega a las distintas medidas de
resultado del establecimiento que concluyen finalmente en la rentabilidad.

Tabla 14. Medidas de resultado del establecimiento, campo propio. Tercero Arriba

Rendimiento Rendimientos
promedio mayores
Margen Bruto (USD/ha) $ 807 $ 1.095
Gastos de estructura (USD/ha) -$ 147 -$ 147
Resultado Operativo -EBITDA (USD/ha) $ 660 $ 948
Impuesto a las Ganancias (IIGG) (35%) -$ 231 -$ 332
Ingreso Neto después de ganancias (USD/ha) $ 429 $ 616
Sueldo productor (10% CD) (USD/ha) -$ 71 -$ 81
Ingreso al Capital (USD/ha) $ 358 $ 536

Activo promedio (USD/ha) i 8.860 i 8.953

En el caso del Departamento Tercero Arriba, la situacion es similar al resto de las
zonas, con los rendimientos promedios la rentabilidad es 4%. Cuando los rendimientos
se elevan, la rentabilidad llega a los valores de casi el 6%.

En la Tabla 15 se muestran los resultados cuando la produccion se esta siendo
llevada a cabo por un productor contratista.

Tabla 15. Medidas de resultado del establecimiento, productor arrendatario. Dpto Tercero Arriba

Arrendamiento (q/ha)
10 11 12 12 14

Ingresos Brutos ponderados (USD/ha) 1520 1520 1520 1520 1520
Costos Directos ponderados (USD/ha) -713 -713 -713 -713 -713
Arrendamiento (USD/ha) -424 -467 -509 -509 -594
Margen Bruto (USD/ha) 377 334 291 291 205
Gastos de estructura (USD/ha) -147 -147 -147 -147 -147
Resultado Operativo - EBITDA

(USD/ha) 230 187 144 144 58
Impuesto a las Ganancias (IIGG) (35%) -80 -65 -50 -50 -20
Ingreso Neto después de ganancias

(USD/ha) 149 121 93 93 37
Sueldo productor (10% CD) (USD/ha) -71 -71 -71 -71 -71
Ingreso al Capital (USD/ha) 78 50 22 22 -34
Activo promedio (USD/ha) 1284 1327 1369 1369 1454
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Comparaciones

Tabla 15. Resumen de resultados

Productor
Campo Propio arrendatario
Arrendamiento*
Rendimientos | Rendimientos Rendimientos
promedio mayores promedio
Colén 5,1 8,4 3,4
Rio Primero 5,4 8,0 6,4
Rio Segundo
Rotacion A 6,2 9,0 17,0
Rotacion b 6,7 9,9 19,3
Tercero
Arriba 4,0 5,9 4,9

*Arrendamiento: Colon: 11 g/ha; Rio Primero: 9,5 g/ha;
Rio Segundo: 11,5 g/ha y Tercero Arriba: 10,5 g/ha

La lectura de los resultados obtenidos permite concluir que si bien los mejores
niveles de rentabilidad se obtienen con mayores niveles de rendimientos se trata, en
general, de rentabilidad moderada frente a un alto riesgo, climatico como de mercado.
Es importante destacar que en esta campafia los valores de rentabilidad obtenidos
estuvieron influidos por la mejora de los precios internacionales del actual ciclo agricola
que elevaron los margenes individuales de todos los cultivos; no obstante, tener en
cuenta que no se considerd el efecto econdmico del balance de nutrientes, que reduce
el resultado estimado. También es se debe tener en cuenta en la lectura de resultados
que la mayor rentabilidad en campo alquilado obedece a un menor capital invertido.

Finalmente, si bien los resultados obtenidos, en general, son buenos, hay que

destacar el hecho de que la valuacion en ddlares toma en cuenta el délar mayorista
oficial en ingresos y egresos, y que, dada la vigencia de restricciones y brecha en el
mercado de cambios, no representa con precision la capacidad de compra real del
ingreso agricola.

Se aclara que los resultados econémicos obtenidos son una estimacion para
establecimientos agropecuarios productivos (EAPs) representativos dentro de
cada zona agroecondomica homogénea (ZAH), en la campaiia 2021/22. Dado que
los planteos técnicos son variables por establecimiento, estos resultados deben
ser tomados solo a titulo orientativo.

Colaboradores:

Candela, Raul (INTA AER JesuUs Maria)
Molina, Javier (INTA AER Rio Primero

Molino, Josefina (INTA AER Oncativo)

13



Bibliografia:

Bolsa de Cereales de Cordoba. 2021. Informe Econdmico. Para la campaia 2021/22,
el arrendamiento promedio en Cérdoba se estima en 11,5 qq/ha. Cérdoba (AR).
Disponible en:  https://www.bccba.org.ar/informes/para-la-campana-21-22-el-
arrendamiento-promedio-en-cordoba-se-estima-en-115-gg-ha/ [Consultado:
agosto 2022]

Bolsa de Comercio de Rosario. 2022. Camara Arbitral de la Bolsa de Comercio de
Rosario. Cotizaciones. Precios FAS Argentina. Rosario, Santa Fe (AR). Disponible
en: https://www.cac.bcr.com.ar/es/precios-de-pizarra/consultas [Consultado:
julio 2022].

FECOTAC, Federacion Cordobesa de Transporte Automotor de Cargas. 2022 [En linea].
Tarifa Cerealera Nacional. Febrero 2022. Coérdoba (AR). Disponible en:
http://www.fecotac.com.ar/ [Consultado: julio 2022].

Ghida Daza, C. (Coord.) 2009. Indicadores econdmicos para la gestion de empresas
agropecuarias. Bases metodoldgicas. Buenos Aires (AR): INTA. Estudios
Socioeconémicos de la Sustentabilidad de los Sistemas de Produccion y Recursos
Naturales No. 11, 39 p. ISSN 1851-6955 Disponible  en:
http://inta.gob.ar/documentos/indicadores-economicos-para-la-gestion-de-
empresas-agropecuarias.-bases-metodologicas-1/

Margenes Agropecuarios. Afo 38, nimero 445. Julio 2022.

Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca. 2022. Informes Técnicos vy
Estimaciones. Estadisticas, Agricultura. Trigo, soja y maiz. Disponible en:
http://datosestimaciones.magyp.gob.ar/reportes.php?reporte=Estimaciones
[Consultado: julio 2022].

Mas Informacion:

Lic. en Economia (Magister) Noelia Barberis
barberis.noelia@inta.gob.ar

Ing. Agr. (M.Sc., Ph.D.) Rodolfo Bongiovanni
bongiovanni.rodolfo@inta.gob.ar

Agosto 2022

Para suscribirse al boletin envie un email a:eeamanfredi.cd@inta.gob.ar
Para CANCELAR su suscripcion envie un email a:eeamanfredi.cd@inta.gob.ar

ISSN on line: 1851-7994

Este boletin es editado en INTA - EEA Manfredi
Ruta Nacional N° 9 Km. 636

(5988) - MANFREDI, Provincia de Cordoba
Republica Argentina.

Tel. Fax: 03572-493053/58/61

Responsable literario: Norma B. Reyna

(c) Copyright 2001 INTA - Instituto Nacional de Tecnologia Agropecuaria Todos los derechos

14


https://www.bccba.org.ar/informes/para-la-campana-21-22-el-arrendamiento-promedio-en-cordoba-se-estima-en-115-qq-ha/
https://www.bccba.org.ar/informes/para-la-campana-21-22-el-arrendamiento-promedio-en-cordoba-se-estima-en-115-qq-ha/
https://www.cac.bcr.com.ar/es/precios-de-pizarra/consultas
http://www.fecotac.com.ar/
http://inta.gob.ar/documentos/indicadores-economicos-para-la-gestion-de-empresas-agropecuarias.-bases-metodologicas-1/
http://inta.gob.ar/documentos/indicadores-economicos-para-la-gestion-de-empresas-agropecuarias.-bases-metodologicas-1/
http://datosestimaciones.magyp.gob.ar/reportes.php?reporte=Estimaciones
mailto:barberis.noelia@inta.gob.ar
mailto:bongiovanni.rodolfo@inta.gob.ar
mailto:eeamanfredi.cd@inta.gob.ar?subject=ALTA%20CDM
mailto:eeamanfredi.cd@inta.gob.ar?subject=BAJA%20CDM

