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Introduccion

El calculo de indicadores econdmicos es una herramienta Util tanto a nivel de la empresa
individual como a escala de una region o de un sector de la produccion. En el primer caso, los
resultados obtenidos sirven de elementos de juicio para que el productor pueda tomar
mejores decisiones referidas al uso de sus recursos. En el segundo, el objetivo es ampliar las
bases de andlisis de la légica del funcionamiento de las explotaciones a escala zonal o
regional de manera de mejorar el proceso de intervencion publica.

El esfuerzo necesario para dirigir una empresa agropecuaria es hoy mayor que en
décadas pasadas. El cambio de contexto, el mayor nivel de incertidumbre que conllevan las
decisiones a tomar y la gran cantidad de informacién disponible para analizar, hacen cada
vez mas necesaria la adopcion de herramientas que mejoren el gerenciamiento de las
explotaciones. Asimismo, el fuerte dinamismo del sector requiere de las instituciones
encargadas de promover su desarrollo y de la generacién y transferencia tecnoldgica, la
realizacion de diagnosticos actualizados sobre el funcionamiento y desempeio de los
diferentes tipos de empresas agropecuarias, para luego analizar en términos prospectivos los
posibles impactos que cambios en las variables productivas, econémicas o de las politicas
dirigidas al sector puedan tener sobre las mismas (Ghida Daza, 2009).

Margenes Brutos por cultivo

La empresa agropecuaria se define como una unidad de organizacion de la produccién
que genera bienes agricolas, pecuarios o forestales destinados al mercado, tiene una
direccion que asume la gestion y los riesgos de la actividad productiva y utiliza en todas sus
parcelas algunos de los mismos medios de produccidon 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.
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La empresa agropecuaria puede ser considerada como un sistema de produccién, conformado
por un complejo conjunto de elementos estructurales (factores de la produccion, insercién en
el medio, etc.) relacionados estrechamente entre si, para cumplir objetivos precisos.

A partir de la década de 1950, especialistas en Administracion Rural elaboraron la
metodologia del andlisis por margenes, especialmente Gtil en empresas multiproducto en las
cuales las distintas producciones compiten por el uso de los recursos del establecimiento. De
esta manera, el indicador econdmico 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 funcién 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 es una medida de resultado econdmico que permite estimar el
beneficio a corto plazo de una actividad dada, el corto plazo se define como el periodo de
tiempo en que los factores de produccion no pueden cambiar. Su determinacién se encuentra
directamente relacionada al cdlculo 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 estimacién 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.

El margen bruto, puede utilizarse en referencia a dos situaciones en el tiempo: analisis de
una actividad pasada o ex—post (margen bruto para diagndstico y control) y andlisis de un
rubro a realizarse en el futuro o ex-ante (margen bruto para decision).

En el presente informe lo que se realiza es un analisis ex-ante, con objetivo de estimar
cudles seran los margenes de los cultivos de la campafa 2019/20. En un analisis ex-ante
deben ser incluidos los costos de oportunidad, lo que implica prestar especial atencién a la
lectura que se haga del resultado; debe tenerse en cuenta que si la suma de costos directos
(dentro de los que se incluyen los intereses) iguala a los ingresos, es decir el MB es igual a
cero, no significa que no haya retribucion al capital sino que ésta es igual a la que se hubiera
obtenido (u obtendria) de haberlo destinado a otra alternativa. Si es mayor a cero, implica
uha ganancia sobre esa alternativa.

Para que el margen bruto sea Util como herramienta de comparacion y de decision
debera ser expresado en relacién de algun factor de produccién, en la publicacién presente se
expresara en USD/ha.

Otro indicador que es de utilidad es el Rendimiento de Indiferencia (RI), que indica la
produccidn por hectarea que cubre los costos de implantacién y proteccion. El RI se obtiene
como el cociente entre los costos y el “precio en chacra”, que surge de descontar al precio de
mercado los gastos de cosecha y comercializacién por unidad de producto (Ghida Daza,
2009).

A continuacion se brindan las estimaciones de Margenes Brutos de los cultivos cuyo
periodo de siembra arranca a partir de mediados del mes de septiembre hasta fines de
noviembre. En este informe se incluyen la soja y el maiz; y para algunos departamentos se
incorporan también sorgo, mani y girasol, por ser los mas destacados para los departamentos
bajo estudio que incluyen a Colén, Juarez Celman, Rio Primero, Rio Segundo y Tercero
Arriba, de la region central 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 proporcién, aunque pueden existir variaciones por regiones.



En las tablas que siguen se muestran los margenes de los cultivos para los
departamentos seleccionados, el cual surge de restar a los Ingresos Brutos los costos de
labores, costos de insumos, asi como los costos de cosecha , de comercializacién y el costo
de oportunidad del capital invertido. Ademas también se presentan los Rendimientos de
Indiferencia. El Margen como el RI se muestran para el caso del productor que trabaja su
campo (CP) asi como el caso en que el campo es alquilado (CA).

Se aclara que la informacion presentada muestra promedio zonales, cada establecimiento
puede tener valores diferentes, dado por las caracteristicas particulares de la regidn,
determinadas por el suelo y las condiciones climaticas, factores que marcan un planteo
técnico distinto. Del mismo modo, los costos de transporte, comercializaciéon vy
arrendamiento, pueden variar de acuerdo a los arreglos entre las partes y las condiciones al
momento de la negociacién. En términos generales, para todos los cultivos y todos los
departamentos los precios de los insumos se basaron en listados de proveedores de la zona y
en la Revista Margenes; las labores fueron informadas por informantes calificados al igual
que el planteo técnico; finalmente para la estimacion del costo de oportunidad se tomé la
tasa de un plazo fijo en ddlares del Banco de la Nacién Argentina.

A continuacidn se presentan brevemente cada uno de los cultivos, con informacion
productiva y detallando los parametros generales que definen los margenes brutos, para
luego presentar el detalle de las estimaciones para cada uno de los departamentos por
cultivo.

Soja

En la campafia 2018/19 se sembraron en nuestro pais un total de 17 millones de
hectareas con soja, alcanzando la produccién un volumen de 55,2 millones de toneladas, lo
gue significo un aumento del 46% en la produccién, con igual superficie que la campafia
anterior; esto fue consecuencia de un clima favorable en la 18/19 contra una fuerte sequia en
17/18 que afectd las principales regiones productivas. En la provincia de Cdérdoba la
superficie cultivada se mantuvo, 4,4 millones hectdreas con una participacién en la
produccién nacional del 28% (15 millones de toneladas).

Parametros cultivo de soja:

> Precio: 271 USD/t, promedio mes de octubre Mercado a Término de Rosario,
posicion S0J05/2021 (Matba, 2020).

> Rendimiento: 20 a 45 q/ha, promedio rendimientos departamentales, campanas
2015/16-2018/19 (Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca, 2020).

> Costos comercializacidén: 2% sobre los Ingresos Brutos.

Maiz

En la campafia 2019/20 se sembraron en Argentina 9,5 millones de hectareas con maiz,
de las cuales se obtuvo una produccion de 58 millones de toneladas. En la provincia de
Cdrdoba la superficie cultivada llegé a los 2,9 millones hectareas con una participacién en la
produccion nacional del 33% (19 millones de toneladas).

Parametros cultivo de maiz:

> Precio: 172 USD/t, promedio mes de noviembre Mercado a Término de Rosario,
posicion MAI042021 (Matba, 2020).

> Rendimiento: 50 a 130 q/ha, promedio rendimientos departamentales,
campafas 2015/16-2019/20 (Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca, 2020).

> Costos comercializacion: 3% sobre los Ingresos Brutos.




Mani

En la campafia 2019/20 se sembraron en Argentina 368 mil hectareas de mani, llegando
la produccion a 1,2 millones de toneladas. La provincia de Cérdoba es la principal productora
de mani del pais, constituyéndose ésta en una economia regional, de importancia destacada
para la zona donde se produce. La superficie cultivada en Coérdoba llegé a los 306 mil
hectareas (83% del total nacional) con una produccion de 1 millén de toneladas (85%).

Parametros cultivo de mani:

> Precio: 471 USD/t, promedio octubre cotizacion Bolsa de Cereales Coérdoba
(BCCBA, 2020).

» Rendimiento: 10 a 50 q/ha, promedio rendimientos departamentales, campafas
2012/13-2018/19 (Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca, 2020).

Sorgo

En la campana 2019/20 se sembraron en Argentina 520 mil hectareas de sorgo, de las
cuales se obtuvo una producciéon de 1,8 millones de toneladas. En la provincia de Cérdoba la
superficie cultivada llegd a las 58 mil hectdreas con una participacion en la produccién
nacional del 166% (289 mil toneladas).

Parametros cultivo de sorgo:

» Precio: 167 USD/t, promedio mes de septiembre disponible Bolsa de Comercio
de Rosario (BCR, 2020).

> Rendimiento: 40 a 70 q/ha, promedio rendimientos departamentales, campafas
2015/16-2019/20 (Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca, 2020).

» Costos comercializacién: 2% sobre los Ingresos Brutos.

Girasol

En la campafia 2019/20 se sembraron en Argentina 1,5 millones hectareas de girasol, de
las cuales se obtuvo una produccién de 3,2 millones de toneladas. En la provincia de Cordoba
la superficie cultivada llegé a las 35 mil hectareas con una participacion en la produccién
nacional del 2,4% (78 mil toneladas).

Parametros cultivo de girasol:

> Precio: 330 USD/t, promedio mes de octubre Bolsa de Comercio de Rosario
(BCR, 2020).

> Rendimiento: 12 a 32 q/ha, promedio rendimiento departamental, campafas
2015/16-2018/19 (Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca, 2020).

A continuacién se van a mostrar las estimaciones de margenes por cultivos para cada
uno de los departamentos considerados en el estudio.

Departamento Colon

El Departamento Coldn se encuentra ubicado en la regidén centro-norte de la provincia
de Cérdoba. En este departamento hay una importante produccion de cultivos de verano; de
soja, en la campana 2018/19, se sembraron 67.000 hectareas que representaron un 1,7% de
la produccién provincial, de maiz, en la campafia 2019/20 se sembraron 43.000 hectareas
que representaron un 2% del total provincial, aunque con nimeros reducidos en esta region
también se siembra sorgo (Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca, 2020).



Principales parametros departamento Coldn:

> Transporte: 2188 $/t (26,93 USD/t), 450 km (JesUs Maria - Rosario) tarifa
FECOTAC (octubre 2020).

> Arrendamiento: 11,5 quintales de soja por hectdrea (Bolsa de Cereales de
Cordoba, 2020) a 271 USD/t, lo que implica 312 USD/ha. En el caso de la soja
de 2da. el alquiler se comparte con el trigo en la proporcion 70-30.

Tabla 1. Margenes brutos departamento Colén
Cultivo Maiz SOJIao de Sona o de Sorgo
Precio (USD/t) 172 271 271 167
Rendimiento (g/ha) 75 35 28 55
Ingreso Bruto 1290 949 759 921
Implantacion -308 -186 -156 -217
Cosecha -60 -55 -55 -55
Transporte -202 -94 -75 -148
Acopio -39 -19 -15 -18
Costos Directos -609 -354 -302 -439
CAMPO PROPIO (CP)
!Vlargen Bruto en chacra con 676 592 457 479
intereses
Rendimiento de Indiferencia (q/ha) 24 9 7 17
CAMPO ALQUILADO (CA)
Margen bruto en chacra con
intereses 367 278 235 167
Rendimiento de Indiferencia (q/ha) 48 24 18 42
*Excepto precio y rendimientos, todos los valores estan expresados en USD/ha.
En la Tabla 1 se observa que en el departamento Colén los cuatro cultivos analizados

tienen margenes

alquilados.

Figura 1. Margenes brutos departamento Colon
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Tabla 2. Analisis de sensibilidad margen Bruto en campo propio, Departamento

Colon
Soja de 1° (USD/ha) Soja de 2° (USD/ha)
Rendimiento Precio (USD/t) Rendimiento Precio USD/t
20 $173 $232 $291 15 $99 $143 187
35 $ 486 $588 $691 25 $307 $380 $ 454
Maiz (USD/ha) Sorgo (USD/ha)
Rendimiento Precio (USD/t) Rendimiento Precio (USD/t)
(a/ha) $ 130 $170 $ 190 (a/ha) $130 $ 160 $190
50 $ 123 $317 $414 40 sl20 e O
100 $619 $1.007 $1.200 65 $ 377 $ 568 $759

Departamento Juarez Celman

El Departamento Judrez Celman se encuentra ubicado en la region centro-sur de la
provincia de Cérdoba. Este departamento se destaca por su producciéon agricola, donde la
cadena de mani tiene un importante protagonismo, ya que aqui se concentran las principales
industrias procesadoras del pais, constituyéndose en una importante economia regional.
Entre los cultivos de verano; la soja es la que mayor superficie ocupa, en la campafa
2018/19, se sembraron 306.000 hectareas que representaron un 5,87% de la produccion
provincial, le sigue el maiz con una superficie de 198.500 hectareas que representaron un
6% del total provincial, en la campafia 2019/20; finalmente de mani se sembraron 32.500
hectareas, representando un 10,6% de la produccidén provincial (Ministerio de Agricultura,
Ganaderia y Pesca, 2020).

Principales parametros departamento Juarez Celman:

» Transporte: 1896 $/t (23,34 USD/t), 330 km (General Cabrera — Rosario) tarifa
FECOTAC (octubre 2020).

> Arrendamiento: 11 quintales de soja por hectarea (Bolsa de Cereales de Cérdoba,
2020) a 271 USD/t, lo que implica 298 USD/ha. En mani el alquiler se basa en
ddlares por hectarea, para la campafia 2020/21 se establecieron entre 650 y 900
USD/ha.




Tabla 3. Margenes brutos departamento Juarez Celman

Cultivo Maiz SOJIaode Mani
Precio (USD/t) 172 271 418
Rendimiento (g/ha) 65 28 31
Ingreso Bruto 1118 759 1295
Implantacién -332 -167 -373
Cosecha -86 -81 -112
Transporte -152 -65 -17
Acopio -34 -15 -502
Costos Directos -603 -329 -491
CAMPO PROPIO (CP)
!Vlargen Bruto en chacra con 510 427 788
intereses
Rendimiento de Indiferencia (q/ha) 11 8 10
CAMPO ALQUILADO (CA)
Margen bruto en chacra con
intereses 2 127 o2
Rendimiento de Indiferencia (q/ha) 47 22 29

*Excepto precio y rendimientos, todos los valores estan expresados en USD/ha.
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Tabla 4. Analisis de sensibilidad margen Bruto en campo propio, Departamento
Juarez Celman

Maiz (USD/ha) Soja de 1° (USD/ha)
Rendimiento Precio (USD/t) Rendimiento Precio (USD/t)
(a/ha) $ 130 $170 $190 (@ha) $ 240 $270 $300
50 $112 $286 $373 20 $172 $231 $290
65 $ 266 $ 498 $614 30 $384 $473 $561
80 $ 420 $711 & 856 40 $808 $ 955 $1.102

Mani (USD/ha)

Rendimiento Precio (USD/t)
(i) $ 350 $ 400 $ 450
15 $48 $123 $ 198
30 $543 $693 $843
45 $1.022 $1.247 $1.472

Departamento Rio Primero

El Departamento Rio Primero, ubicado en el noreste de la provincia de Cérdoba tiene
una importante produccidon de agricola en su territorio; entre los cultivos de verano se
destaca la soja que en la campana 2018/19 ocupd una superficie de 247.000 hectareas que
representaron un 5,7% de la produccion provincial, el maiz que en la campafia 2019/20 tuvo
un area 180.000 hectareas que representaron un 5,4% del total provincial, aunque con un
area considerablemente menor, 6.240 hectareas, la produccidon de este departamento
representd un 11,7% del total provincial (Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca,
2020).

Principales parametros departamento Rio Primero:

» Transporte: 2156 $/t (26,54 USD/t), 400 km (Rio Primero - Rosario) tarifa
FECOTAC (octubre 2020).

> Arrendamiento: 9,5 quintales de soja por hectarea (Bolsa de Cereales de
Cérdoba, 2020) a 271 USD/t, lo que implica 257 USD/ha. En el caso de la soja
de 2da. el alquiler se comparte con el trigo en la proporciéon 70-30.




Tabla 5. Margenes brutos departamento Rio Primero

Soja de Soja de

Cultivo Maiz 10 20 Sorgo
Precio (USD/t) 172 271 271 167
Rendimiento (g/ha) 70 33 28 57
Ingreso Bruto 1204 894 759 952
Implantacion -351 -312 -152 -224
Cosecha -86 -81 -81 -69
Transporte -186 -88 -74 -151
Acopio -36 -18 -23 -19
Costos Directos -659 -499 -331 -463
CAMPO PROPIO (CP)
!Vlargen Bruto en chacra con 540 391 426 484
intereses
Rendimiento de Indiferencia (q/ha) 27 15 8 18
CAMPO ALQUILADO (CA)
Margen bruto en chacra con
intereses 279 129 243 223
Rendimiento de Indiferencia (q/ha) 47 28 17 34

*Excepto precio y rendimientos, todos los valores estan expresados en USD/ha.

Figura 3. Margenes brutos departamento Rio Primero
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Tabla 6. Analisis de sensibilidad margen Bruto en campo propio, Departamento Rio
Primero

Soja de 1° (USD/ha)

Rendimiento

Precio (USDI/t)

Rendimiento

Soja de 2° (USD/ha)

Precio (USD/t)

(g/ha) $ 240 $270 $ 300 (a/ha) $ 240 $270 $ 300
20 $19 $78 $ 270 20 $ 177 $235 $ 293
33 $290 $ 387 $484 28 $342 $ 423 $504
45 $541 $673 $ 805 35 $ 486 $ 588 $ 690
Maiz (USD/ha) Sorgo (USD/ha)
Rendimiento Precio (USD/t) Rendimiento Precio (USD/t)
(a/ha) $ 130 $170 $ 190 (a/ha) $ 130 $ 160 $ 190
55 $ 106 $319 $ 426 45 $ 158 $ 290 $ 422
70 $ 255 $527 $ 662 57 $279 $ 446 $614
85 $ 404 $734 $ 899 70 $ 410 $616 $ 822

Departamento Rio Segundo

El Departamento Rio Segundo se encuentra ubicado en el centro de la provincia de
Cordoba con una importante produccion de cultivos de verano en su territorio, en la campafa
2018/19 se sembraron 267.000 hectareas soja que representaron un 6,4% de la produccion
provincial, en maiz, en la campafa 2019/20, el area fue de 131.000 hectareas que
representaron un 4,8% del total provincial (Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca,

2020).

Principales parametros departamento Rio Segundo:
» Transporte: 2033 $/t (25,02 USD/t), 360 km (Manfredi - Rosario) tarifa

FECOTAC (octubre 2020).

» Arrendamiento:

10,5 quintales de soja por hectarea (Bolsa de Cereales de

Cordoba, 2020) a 271 USD/t, lo que implica 284 USD/ha. En el caso de la soja
de 2da. el alquiler se comparte con el trigo en la proporciéon 70-30.
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Tabla 7. Margenes brutos departamento Rio Segundo

Cultivo SOJIao de So_12a ° de Girasol
Precio (USD/t) 271 271 330
Rendimiento (g/ha) 34 27 23
Ingreso Bruto 921 732 759
Implantacién -200 -159 -169
Cosecha -81 -81 -81
Transporte -85 -68 -58
Acopio -18 -15 -23
Costos Directos -384 -323 -331
CAMPO PROPIO (CP)
!Vlargen Bruto en chacra con 534 407 426
intereses
Rendimiento de Indiferencia (q/ha) 10 8 6
CAMPO ALQUILADO (CA)
!Vlargen bruto en chacra con 247 206 139
intereses
Rendimiento de Indiferencia (q/ha) 23 17 15

*Excepto precio y rendimientos, todos los valores estdn expresados en USD/ha.

Tabla 8. Margenes brutos maiz departamento Rio Segundo

] Maiz de Maiz . °
Cultivo 10 tardio Maiz de 2
Precio (USD/t) 271 271 271
Rendimiento (g/ha) 90 82 75
Ingreso Bruto 1548 1410 1290
Implantacién -355 -343 -315
Cosecha -86 -86 -86
Transporte -225 -205 -187
Acopio -46 -42 -38
Costos Directos -713 -677 -628

CAMPO PROPIO (CP)

!Vlargen Bruto en chacra con 830 728 657
intereses
Rendimiento de Indiferencia (q/ha) 27 26 25

CAMPO ALQUILADO (CA)
!Vlargen bruto en chacra con 543 442 371
intereses
Rendimiento de Indiferencia (q/ha) 49 48 47




Figura 4. Margenes brutos departamento Rio Segundo
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Tabla 9. Analisis de sensibilidad margen Bruto en campo propio, Departamento Rio

Segundo
Soja de 1° (USD/ha) Soja de 2° (USD/ha)
Rendimiento Precio (USD/t) Rendimiento Precio (USDit)
(a/ha) $ 240 $ 270 $ 300 (a/ha) $ 240 $270 $ 300
25 $251 $315 $ 380 20 $187 $ 237 $ 286
34 $440 $531 $622 27 $334 $ 404 $475
45 $671 $794 $918 35 $ 502 $ 596 $ 690
Girasol (USD/ha) Maiz 1° (USD/ha)
Rendimiento Precio (USD/t) Rendimiento Precio (USD/t)
(a/ha) $ 300 $ 330 $ 350 (a/ha) $130 $170 $190
16 $172 $219 $ 250 75 $ 332 $ 603 $739
23 $ 359 $ 426 $ 470 920 $484 $813 $978
32 $ 598 $ 691 $ 753 110 $ 686 $1.093 $1.296
Maiz tardio (USD/ha) Maiz 2° (USD/ha)
Rendimiento Precio (USD/t) Rendimiento Precio (USD/t)
(a/ha) $130 $170 $190 (a/ha) $130 $170 $190
70 $ 294 $ 545 $672 65 $271 $503 $620
82 $415 $713 $ 863 75 $373 $644 $779
100 $ 597 $ 965 $1.149 85 $ 473 $ 784 $938

Departamento Tercero Arriba

El Departamento Tercero Arriba se encuentra ubicado en la regién centro-sur de la
provincia de Cdrdoba. En este departamento hay una importante produccion agricola, entre
los cultivos de verano se destaca la soja; en la campafia 2018/19, se sembraron 289.000
hectareas que representaron un 7% de la produccion provincial, el maiz que en la campafa
2019/20 ocupd un area de 175.000 hectareas que representaron un 6,4% del total provincial,
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aunque con proporciones menores, el mani y el sorgo ocuparon 18.000 y 2.200 hectareas,

respectivamente, con participaciones del 5% en la produccion provincial

Agricultura, Ganaderia y Pesca, 2020).

Principales parametros departamento Coldn:

(Ministerio de

> Transporte: 1896 $/t (23,34 USD/t), 330 km (Rio Tercero — Rosario) tarifa

FECOTAC (octubre 2020).

> Arrendamiento: 10,5 quintales de soja por hectdrea (Bolsa de Cereales de
Coérdoba, 2020) a 271 USD/t, lo que implica 284 USD/ha. En el caso de la soja
de 2da. el alquiler se comparte con el trigo en la proporciéon 70-30.

Tabla 10. Margenes brutos departamento Tercero Arriba

Cultivo Maiz SOJIao de 50]2a ode Sorgo
Precio (USD/t) 172 271 271 167
Rendimiento (g/ha) 77 31 26 58
Ingreso Bruto 1324 840 705 969
Implantacion -329 -220 -161 -234
Cosecha -43 -43 -43 -13
Transporte -180 -72 -61 -135
Acopio -40 -17 -14 -29
Costos Directos -592 -351 -278 -412
CAMPO PROPIO (CP)
Margen Bruto en chacra con
intereses 728 485 424 553
Rendimiento de Indiferencia (q/ha) 24 10 7 17
CAMPO ALQUILADO (CA)
Margen bruto en chacra con
intereses 446 199 223 267
Rendimiento de Indiferencia (q/ha) 45 23 17 38

*Excepto precio y rendimientos, todos los valores estan expresados en USD/ha.

Figura 5. Margenes brutos departamento Tercero Arriba
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Tabla 11. Analisis de sensibilidad margen Bruto en campo propio, Departamento
Tercero Arriba

Soja de 1° (USD/ha) Soja de 2° (USD/ha)
Rendimiento Precio (USDI/t) Rendimiento Precio (USD/t)
(a/ha) $ 240 $ 270 $ 300 (g9/ha) $ 240 $270 $300
20 $158 $217 $276 15 $112 $ 156 $ 200
31 $391 $482 $574 26 $345 $421 $ 498
45 $ 688 $820 $952 35 $536 $638 $741
Maiz (USD/ha) Sorgo (USD/ha)
Rendimiento Precio (USD/t) Rendimiento Precio (USD/t)
(a/ha) $ 130 $170 $ 190 (ine) $ 130 $160 $ 190
65 $201 $543 $ 669 45 $213 $344 $ 475
77 $414 $713 $862 58 $345 $514 $682
90 $548 $897 $1.072 75 $518 $736 $ 954

Consideraciones finales
El ciclo agricola 2020/21 tiene tres factores relevantes que conviene puntualizar:

i) el déficit de lluvias (actual y proyectado) en funcién de los modelos climaticos que anticipan un
fendmeno nifa, de moderado a intenso. Los cultivos de invierno resultaron afectados
significativamente y las dudas ahora estan enfocadas en los cultivos de verano. El impacto en el
hemisferio norte se tradujo en una baja moderada de rendimientos de sus cultivos que redujo las
existencias mundiales mas de lo previsto. En el hemisferio sur, resultard un impacto mayor
pudiendo recortar tanto el area de siembra/cosecha, como los rendimientos medios, en magnitud
relevante.

ii) Vinculado al punto anterior, los mercados de commodities agricolas iniciaron un recorrido
alcista intenso y sostenido, traduciendo el nivel histéricamente ajustado de las existencias
mundiales y las proyecciones productivas para Sudamérica. El nivel de las cotizaciones
internacionales para soja y maiz alcanza maximos de los Ultimos cinco afios y podria resultar en
un factor que compense la caida de produccion, en términos de valor bruto agricola. Por su parte,
los margenes econdmicos estimados en el presente informe, dan cuenta de una recomposicion
significativa de éstos para el conjunto de los cultivos de verano. Se destaca también los resultados
proyectados para sorgo, que lo ubican como un cultivo de alta competitividad en el presente ciclo
agricola. Claramente los cereales (maiz y sorgo) se perfilan como los cultivos de mayor
rentabilidad para la Provincia de Cérdoba.

iii) En materia de precios y sus proyecciones para los proximos meses, deberd considerarse no
solo la oferta global derivado de la concrecidon de los prondsticos climaticos, sino también del
comportamiento de la demanda y el estado de los mercados financieros. Al respecto, China esta
reflejando un nivel récord de importaciones agricolas, denotando no solo una intensa aceleracion
de su actividad econdmica (en 2020 resultard la Unica economia del mundo en registrar
crecimiento), sino ademas una politica de recomposicion de existencias nunca vista hasta aqui.
Por su parte los mercados financieros globales, traducen un renovado escenario de fuerte liquidez
global (consecuencia de los paquetes de estimulo econdmicos instrumentos por las principales
economias del mundo en el contexto del COVID-19) y una menor aversion al riesgo por parte de
los fondos de inversidén globales, que restablecen los flujos financieros hacia activos de mayor
riesgo entre ellos los commodities agricolas y sus derivados.
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En sintesis, resulta de vital importancia ajustar las estrategias productivas a un contexto de
restricciones hidricas (paquete tecnoldgico y mix de cultivos), capturando las oportunidades del
mercado internacional a través de las herramientas del mercado a término. La administracion del
riesgo resultara un factor clave del presente ciclo agricola, tanto para minimizar los efectos
adversos del clima, como también, para aprovechar una ventana de oportunidad de mercado que
potencie los resultados econdmicos a obtener.

ANEXOS:

I- Analisis de riesgo

El andlisis de riesgo es importante en la produccién agricola debido al periodo de tiempo
que existe entre el momento en que el productor efectla las erogaciones iniciales (siembra) y
el momento en que obtiene los ingresos (cosecha y posterior venta). En el anexo se presenta
un analisis de riesgo para todos los cultivos en la situacién de que se trabaje campo y campo
alquilado

II- Balance de nutrientes

El balance de nutrientes se define como la diferencia entre las cantidades de nutrientes
aplicadas y removidas de un sistema de produccién. En el anexo se estiman los margenes
brutos para todos los cultivos del informe, deduciendo la estimacién del costo de nutrientes
extraidos del suelo y no repuestos mediante fertilizacion.

Se aclara que los resultados econdmicos obtenidos son un promedio de
establecimientos agropecuarios productivos (EAPs) representativos dentro de cada
zona agroeconomica homogénea (ZAH), en la campaina 2020/21. Dado que los planteos
técnicos son variables por establecimiento, estos resultados deben ser tomados soélo a
titulo orientativo.
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