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Distintos y Mutuamente Excluyentes.

v Andlisis Resultados obtenidos.

Introduccion:

En la entrada del invierno 2009 la regién semiarida del sudoeste bonaerense se encuentra
ante una prolongacion de la sequia desde mediados del afio 2008, que no ha permitido una
productividad satisfactoria de ninguno de los recursos forrajeros disponibles de las distintas
estaciones del afio, tales como los verdeos de verano, pasturas estivales y OIP, verdeos de
invierno y las especies de distinta estacionalidad dentro de los campos naturales.

La produccidon de estos recursos si bien presenta variaciones segin zonas, fechas de
siembra, labores culturales y tecnologia utilizada ha sido en promedio escasa y limitante.

Esta situacion, teniendo en cuento los distintos requerimientos nutricionales de los
animales, desemboca en la caida de la receptividad de la superficie de los predios ganaderos.

Todas las alternativas de optimizacion en el uso de los recursos deben ser tenidas en
cuanta a fin de disminuir el impacto negativo de las presentes condiciones, sin embargo a
grandes rasgos la magnitud de la sequia plantea dos formas principales paliativas: la
incorporacién de alimentos de origen externos o el ajuste de carga.

Ambas opciones deben ser cuidadosamente analizadas desde el punto de vista econémico,
ya que no se conoce la duraciéon de las actuales condiciones de sequia. La primer opcion
insume elevar los costos de produccion y es necesario contar con los recursos financieros para
hacerle frente. La segunda, requiere de la adopcién de buenas practicas de la administracion,
para lograr el mejor mantenimiento del capital liquidado, a fin de poder volver a reinvertirlo
pasadas las condiciones adversas.
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No obstante, el ajuste carga preinvernal es una herramienta de gran utilidad sobre todo
cuando se aplica con la mayor anterioridad posible a la entrada al invierno, ya que permite
anticipar las decisiones en cuanto a la receptividad proyectada para los meses mencionados
permitiendo reducir el impacto de la escasez natural de alimento en pleno invierno. Ya sea
porque se logra evitar un gran niumero de animales que consumen rapidamente el forraje en
épocas tempranas del afio, arribando al inverno con pocos recursos forrajeros excedentes aln
para pocas cabezas. Asimismo, como por la venta de animales en la época de gran liquidacion
estacional donde se experimentan caidas de precios de la hacienda por sobre oferta. (Apunte
Técnico para Productores: El Ajuste de Carga Preinvernal, 2009).

En el caso de este apunte se enfoca al andlisis de dos categorias hembras resultantes del
ajuste de carga preinvernal realizado en un establecimiento del Grupo INTA Profam de
productores agropecuarios de la zona de Cabildo (Pdo. Bahia Blanca): las terneras y las vacas
vacias secas de menor performance y estado.

En el mismo dada su actividad dedicada a la Cria se priorizd en el ajuste, la retencién de
las vacas prefiadas y las vacas vacias de mejor calificacion y trayectoria.

Al mes de mayo se planteaba la disyuntiva en cuanto a que decision tomar con respecto a
las vacas vacias y terneras que se preveia no poder retener con los recursos forrajeros propios
ante la entrada al invierno 2009.

El ajuste proyectado, en base a los recursos requeridos para llegar al mes de noviembre
mas un adicional para cubrir imprevistos, derivé en solo una superficie excedente de 30 has de
campo natural que se preveia no utilizar.

De esta manera se evaluo la alternativa de la venta de ambas categorias a la fecha con
respecto a la venta de una categoria y el engorde de la otra a través suplementacion
estratégica, optimizando las 30 has de campo natural como fuente de fibra de bajo costo en la
dieta.

El destino final de la retencion de ambas categorias no se presentaba claro al momento
actual, debido a que a través del engorde estas categorias podian mejorar en funcion de los
precios de mercado futuros, los resultados de venta. Asimismo en caso de ocurrencia de
lluvias invernales o principios de primavera, que permitieran recomponer la oferta forrajera
otorgaban la alternativa de ser retenidas posteriormente al engorde como madres y entrar a
servicio en noviembre-diciembre-enero.

A este fin era necesario realizar un analisis proyectado a fin de obtener mayores elementos
para la toma de decisiones.

Los datos fueron tomados del caso real y los resultados proyectados obtenidos, se ponen a
discusion en la reunion del dia de la fecha.

En este sentido el objetivo del presente apunte es conferir elementos y metodologia de
calculo para el analisis financiero comparativo de las alternativas de engorde a través de
suplementacion estratégica de vacas vacias flacas vs terneras 180 kg derivadas de una
determinacion de Ajuste de Carga preinvernal 2009.

NO
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ANALISIS DE CASO EN LA REUNION:

->Engorde Vacas Vacias vs engorde de Terneras:

Para evaluar el caso mencionado, se procedio a realizar un andlisis financiero de corto
plazo. Es decir, que situados en un momento dado como el actual con ciertas caracteristicas
dadas y recursos presentes, evaluar la mejor alternativa para un periodo futuro establecido.

Dicho de otra manera el andlisis que se expone, no es una estudio de descapitalizacion
completo, que debe hacerse tomando el sistema productivo globalmente en un periodo de
analisis de por lo menos un ciclo, si no un andlisis de corto plazo donde se evalla la mejor
alternativa de decision para el presente caso especifico (Apunte Técnico para Productores:
Andlisis financiero para el engorde de vacas vacias con destino venta o recomposicién de
estado corporal para servicio anticipado, 2009).

Las alternativas analizadas fueron las siguientes:
e Engorde y pasaje de las vacas vacias conserva buena 330 kg. a manufactura 400
kg.
e Engorde de las terneras de 180 kg. a vaquillona liviana 250 kg.
El engorde se analizé a través de la Metodologia de Resultado Financiero® sobre la base de
dos dietas con alta proporcion de los siguientes concentrados disponibles en la zona de
menores precios:

v' Cebada cervecera de bajo calibre - (13% promedio de PB y 75% de DG)
v' Pellet de Girasol - (32% promedio de PB y 72% de DG)

*PB= Proteina Bruta — DG= Digestibilidad

Costos de los Alimentos:

Cebada cervecerade bajo calibre.............coooiii i $350/tn
Pellet de GIrasol ........cooieiinii e $530/tn

Los precios de los alimentos y de venta de la hacienda fueron ajustados a la
fecha del apunte (27/05/09).

! Curso para Productores: Herramientas Financieras para la Empresa Agropecuaria, Bahia Blanca - Septiembre 2008.
Metodologia de anélisis, en términos de valor en recursos financieros (dinero), segin los momentos reales de
ocurrencia de los egresos e ingresos y uso de bienes y servicios a lo largo del tiempo. La diferencia frente a un
analisis economico radica que este Ultimo, toma en cuenta la remuneracion a todos los factores de la produccion en
un momento puntual, a través de distintas formas de prorrateo y la incorporacién adicional de costos de oportunidad.
Sin embargo cuando se efectta el anélisis de Resultado Financiero Global del Negocio y el Analisis Econémico,
ambos presentan resultados finales similares, que difieren levemente solamente por la inclusién de los costos de
oportunidad o interés al capital en juego.

w
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Con el fin de optimizar las relaciones costo beneficio en cuanto a los altos precios de los
rollos actuales, se plante¢ utilizar las 30 has de campo natural a través del uso de parcelas
rotativas limitadas con alambre eléctrico, con cambio periédico y altas cargas instantaneas. Las
mismas correspondian a la superficie excedente del ajuste de carga previo para sostener el
rodeo de vacas prefiadas durante la época invernal. La disponibilidad del potrero era de 380
kg/Materia Seca/ha y la calidad promedio en cuanto a proteina y la digestibilidad de este aporte
diario de fibra a campo, fue de 5% y 50% respectivamente.

Dentro de la metodologia de Resultado Financiero no se asignan egresos efectivos al
mismo, ya que la valuacion de la inmovilizacién del capital de esa superficie se realiza en el
analisis global del sistema.

En caso de utilizacién de forraje de verdeos o pasturas donde se incurre en gastos y uso de
bienes o servicios directos, se asigna el valor de los egresos realizados en los mismos
distribuidos en la productividad total del recurso (Ej: $/kg MS).

En cuanto a la iniciacion de las dietas propuestas a los animales se considerd un periodo
de acostumbramiento a los concentrados progresivo de 15 dias. Para el calculo rapido del
egreso diario en este periodo, se asigno el consumo normal promedio del 50% de la totalidad de
alimento en racién llena.

En este caso especifico no se preveian gastos de sanidad y tareas de personal extra, por lo
gue no se efectuaron este tipo de deducciones.

A los efectos de simplificar los calculos los importes fueron redondeados.

1) Engorde Vacas flacas vacias:

Datos a analizar Ejemplo zonal:

1) Engorde de vaca conserva buena de 330kg a manufactura de 400 kg

DIETA 1: Base Cebada + Pellet Girasol:

= Engorde de vaca conserva de 330kg a manufactura 400 kg

= Objetivo formulacién dieta: ganancia de peso diaria 1 kg/dia

= Incremento de peso total a lograr: 70 kg

= Tiempo de engorde: 70 d. + 15 d. Acostumbramiento =85 dias
»= Consumo diario animal: 2.7% peso vivo = 9.10 kg MS/dia

= Precios actualizados al 27/05/2009

Andlisis Financiero DIETA 1:

Precio ($/kq) Gasto Total ($):
- Grano de Cebada Entero: 6 kg/cab/dia 0,35 2,1
- Pellet de Girasol: 1 kg/cab/dia 0,53 0,53
- Pasto seco en el potrero: 4,3 kg/cab/dia 0 0
Total 2,63

LN
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Total consumo: 11.3 Kg Dieta =9.1 kg MS /dia

Andlisis Egresos:

Egreso por vaca diario (racion llena): $ 2.63 cab/dia
Egreso por vaca total del periodo: 70 d. x $2.63 + 15 d. x $2.63/2 = $184 + $20= $204

2) Engorde de Terneras 180 kg a Vaquillona liviana 250 kg

DIETA 2: Base Cebada + Pellet Girasol:

= Objetivo formulacién dieta: ganancia de peso diaria 1 kg/dia

Incremento de peso total a lograr: 70 kg

Tiempo de engorde: 70 d. + 15 d. acostumbramiento =85 dias

Consumo diario animal promedio periodo: 2.92% peso vivo = 6.25 kg MS/dia
Precios actualizados al 27/05/2009

Andlisis Financiero DIETA 2 etapa inicial (dia 1 al 35):

Precio ($/kq) Gasto Total ($):
- Grano de Cebada Entero: 3,8 kg/cab/dia 0,35 1,29
- Pellet de Girasol: 1,3 kg/cab/dia 0,53 0,66
- Pasto seco en el potrero: 1,5 kg/cab/dia 0 0
Total 1,96

Total consumo: 6.6 Kg Dieta =5.5 kg MS /dia

Andlisis Financiero DIETA 2 etapa final (dia 36 al 70):

Precio ($/kq) Gasto Total ($):
- Grano de Cebada Entero: 5,6 kg/cab/dia 0,35 1,90
- Pellet de Girasol: 1,3 kg/cab/dia 0,53 0,66
- Pasto seco en el potrero: 1,5 kg/cab/dia 0 0
Total 2,57

Total consumo: 8.4 Kg Dieta =7.1 kg MS /dia

Andlisis Egresos:

Promedio egreso por ternera diario (racion llena): $ 1.96 + $2.57 cab/dia = $2.26 cb/dia
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Promedio egreso por ternera total del periodo: 70 $2.26+ 15 d. x $2.26/2 = $158 + 34 $= $192

Toma de Decisiones en Actividades Ganaderas que Compiten por un Mismo Recurso:

En principio se observa, para una ganancia de peso objetivo (1kg/cabeza/dia) un egreso
financiero de racion diaria de concentrados menor para el caso del engorde de las terneras. En
segunda instancia un menor consumo diario de forraje seco del potrero, por lo cual con el
mismo recurso escaso (30 has de campo natural) se puede afrontar un engorde de un mayor
numero de cabezas de terneras con respeto cabezas de vacas vacias. Siempre y cuando los
recursos financieros para las erogaciones en concentrados no sean limitantes.

Teniendo en cuanta las 30 has de campo natural, dada la disponibilidad de Materia Seca
pasible de aprovechar (*) estimada de 380 kg/MS/ha representan un total de 11400 kg
disponibles de MS totales.

Los consumos individuales estimados de forraje en base a las dietas asignadas son las
siguientes:

- Vaca conserva: 4,3 kg MS/cab /dia
- Ternera-vaquillona: 1,5 kg MS/cab /dia

El periodo de duracion del engorde a afrontar es de 70 dias + 15 dias de
acostumbramiento. El consumo de este forraje de baja calidad estimado en acostumbramiento
es practicamente similar al practicado en el periodo de suplementacién para la vaca conserva y
levemente superior en el caso de las terneras (aprox + 0,8 kg MS/cab/dia).

Por consiguiente, los consumos de fibra totales por cabeza son los siguientes:

- Vaca conserva: 4,3 kg MS/cab /dia x 85 dias= 366 kg MS/Cab/periodo
- Ternera-vaquillona: 2,3 kg MS/cab /dia x 15 d + 1,5 kg MS/cab /dia x70 d= 140 kg
MS/Cab/periodo

De esta manera el forraje estimado disponible permite retener para engorde un nimero
muy distinto de animales, que se presenta a continuacion:

- 31 Vaca conserva
- 82 Terneras
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Ahora bien el egreso financiero de la racidn/cabeza presenta indicios de ventaja de una
alternativa con respecto a la otra, cuando se tiene en cuenta la disponibilidad de forraje en el
establecimiento se observa que con los mismos recursos presentes se puede realizar el
engorde de una cantidad muy distinta de animales.

Estas razones podrian estar sugiriendo que la alternativa del engorde de las terneras es
sin lugar a dudas la mejor. Sin embargo como se vera a continuacion se estaria tomando una
decision errénea, ya que no se esta teniendo en cuenta ni la cantidad de animales que permite
llevar adelante cada alternativa, ni los precios de venta presentes considerando la liquidacién
actual de los animales, ni los precios futuros al momento de venta finalizado el engorde.

Ademas para este caso especifico ambas alternativas compiten por el mismo_recurso,
razon que determina que ambas son mutuamente excluyentes, es decir los recursos forrajeros
presentes limitan la eleccion de la otra alternativa. Si se asigna las 30 has de campo natural
para el engorde de las terneras, no se puede engordar las vacas conserva y viceversa.

Existe la posibilidad de incorporacion de rollos o salida a pastoreo o realizar la combinacién
de engorde de algunas terneras con algunas vacas vacias pero, estas serian nuevas
alternativas.

Para simplificar el caso de analisis solo se las dos alternativas mencionadas; engorde de la
totalidad de las terneras o engorde de la totalidad de la vacas vacias.

Metodologia de Célculo para la Determinacién del Resultado Financiero en Negocios
Distintos y Mutuamente Excluyentes:

Observar las variables antes mencionadas aisladamente, puede sesgar el analisis a llevar a
realizar una toma de decisiones no acertada desde el punto de vista de los fundamentos. Esto
tiene su explicaciéon en que si bien ambas alternativas presentan un negocio ganadero con la
utilizacion de los mismos recursos forrajeros y similares concentrados se pude decir que son
negocios parecidos pero no semejantes. En todas estas situaciones cuando se comparan
alternativas distintas, en cuanto al uso de recursos escasos y donde las alternativas son
mutuamente excluyentes, lo recomendable es comparar negocios. De esta forma simplificar la
comprension y visualizar de manera mas precisa los resultados esperados y mejor alternativa.

Para simplificar y evitar cometer errores se debe comparar los negocios y no los costos de
raciones o resultados del engorde a nivel de un solo animal individual.

Asimismo para la comparacion de negocios alternativos se debe tener en cuenta que la
duracién de los mismos debe ser la misma. Cuando no es asi, para que la comparacion sea
valida desde el punto de vista econémico, se puede unificar sus periodos o realizar cortes en
un espacio de tiempo de similar duracion.

El presente apunte se enfoca a brindar metodologia para el analisis de negocios distintos
gue pueden estar compitiendo por un recurso total o parcialmente. En este caso especifica la
alternativa de engorde de las vacas vacias o de las terneras.
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Andlisis de Resultados Obtenidos:

Se procedié a evaluar ambas alternativas en funcion de los resultados obtenidos de la

liquidacion de los mismos en dos momentos:
La fecha presente (Junio-09) en las condiciones en que se encontraban ambas

[ ]
categorias (Vaca conserva y ternera 180 kg)
Finalizado el periodo de engorde planteado (Sept-09) como Vaca manufactura 400 kg y

Vaquillona 250 kg.

Para la venta en el momento presente se tomaron de referencia los precios de mercado
al dia de la fecha. Sin embargo para los precios futuros de la hacienda, teniendo en cuenta la
alta volatilidad que presentan los mismos a lo largo del afio y sobre todo en un contexto
econémico muy variable como el actual, realizar estimaciones con los precios presentes no es
adecuado. Lo mas recomendable a fin de inferir posibles escenarios es tomar por lo menos tres
precios esperados en cuanto a bajos, medios y altos. (Apunte Técnico para Productores:
Manejo invernal del rodeo y analisis econdémico para la decisiones de suplementacion, 2009).

En el cuadro N° 1 se observa la metodologia de célculo y los Resultados Financieros por
cabeza, presentes y proyectados para ambas alternativas.

precios precios | precios [ precios
Momento 1 Jun-09 actuales Momento 2 - Sep 09 bajos | medios | altos
Precio actual Vaca conserva Precio proyectado Vaca
330 kg ($/kg) 0,95 manufactura 400 kg ($/kg) 1,45 19 2,35

Valor venta vaca
760 940

= |Valor venta vaca conserva
= |330kg - ($/cab) 313,5 manufactura 400kg - ($/cab) | 580
é” N° cabezas 31 N° cabezas 31 31 31
;‘9 Valor total lote ($/totales) 9719 Valor total lote ($/totales) 17980 | 23560 | 29140
Gs. Comerciliz. Y flete 777 Gs. Comerciliz. Y flete -1438 | -1885 | -2331
Egreso financiero engorde 0 Egreso financiero engorde -6324 | -6324 | -6324
Resultado Financiero 8941 Resultado Financiero 10218 | 15351 | 20485
precios precios | precios [ precios
Momento 1 Jun-09 actuales Momento 2 - Sep 09 bajos | medios | altos
Precio actual ternera 180 kg Precio proyectado
($/kg) 3,3 Vagquillona 250 kg ($/kg) 2,8 3,25 3,7
o |Valor venta ternera 180 kg - Valor venta Vaquillona 250
g’ ($/cab) 594 kg - ($/cab) 700 812,5 925
§ N° cabezas 82 N° cabezas 82 82 82
S |Vvalor total lote ($/totales) 48708 Valor total lote ($/totales) 57400 | 66625 | 75850
:;” Gs. Comerciliz. Y flete -3897 Gs. Comerciliz. Y flete -4592 | -5330 | -6068
Egreso financiero engorde 0 Egreso financiero engorde | -15744 | -15744 | -15744
Resultado Financiero 44811 Resultado Financiero 37064 | 45551 | 54038
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Cuadro N°l1. Resultados Financieros al 27/5/2009 y proyectados a sep. 2009 para la
alternativa de liquidacion de terneras y vacas vacias secas antes y después de un engorde en
confinamiento de 85 dias.

Si bien no se conaoce lo que sucedera en el futuro las proyecciones permiten informacién
base para orientar una toma de decisiones sobre fundamentos mas racionales.

Las alternativas aqui planteadas son la liquidacion actual de ambas categorias
(alternativa=0), la liquidacion actual de las terneras y engorde de las vacas conserva vacias
(alternativa=1) y viceversa la venta actual de las vacas conserva y engorde de las terneras
(alternativa 2).

En el cuadro N°2 se presentan los resultados estimados de la eleccién de cada una de las
alternativas.

Resultado Financiero del
negocio en base a la

recio : _
F;Ctulal EXpectatlva de precios en
Sept-09
bajos | medios | altos
Alternativa 0- Liquidacion ambas £3755

categorias antes del invierno
Alternativa 1- Venta terneras y engorde
vacas conserva

Alternativa 2-Venta vacas conserva y
engorde de terneras

55029 60163 65296

46005 54492 62979

Cuadro N°2. Resultados Financieros de la liquidacién de vacas vacias y terneras
al 27/05/2009, de una a la fecha y la otra posterior a un engorde de 70 dias
como vaca manufactura y vaquillona liviana respectivamente.

La informacién expuesta permite visualizar:

1) Ante la expectativa de continuidad de los bajos precios de la hacienda actuales la
alternativa de liquidacibn de ambas categorias a la fecha, se presenta como la mas
recomendable. Si bien la venta actual de las terneras y engorde de las vacas conserva presenta
un resultado levemente superior, este incremento se puede considerar muy pequefio con
respecto a la inversion y riesgo asumido para alcanzar ganancias diarias de peso elevadas.
Esta consideracién no hace referencia a que altas ganancias de peso diarias no sean posibles
de lograr; si no a que insume actividades con un alto grado de compromiso en tiempo,
seguimiento, inversion en los alimentos y actividad operativa, donde la manera de cubrir
posibles riesgos o desperfectos que no permitan alcanzarlas, es a través de visualizar
diferencias futuras en los resultados financieros finales méas elevadas.

2) En el caso de visualizar altas posibilidades de que mejoren los precios de la vaca
manufactura a valores medios préximos a $1,9/kg , indistintamente el precio de la vaquillona
liviana se mantuviera o mejorara levemente sus valores, la alternativa de venta de las terneras y
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engorde de las vacas vacias se presenta como aceptable. Ya que permitiria un margen mayor,
cubriendo la posibilidad de ocurrencia de imprevistos como los mencionados que pudieran no
habilitar alcanzar los objetivos en cuanto a ganancia diaria de peso proyectados.

3) Por ultimo si las expectativas se orientan a la concertacion de altos precios futuros para
la vaca manufactura, la liquidacién de las terneras y engorde de la conserva se presenta como
mas recomendable. Sin embargo si las expectativas son a favor de incrementos en los valores
de la vaquillona de invernada la opcién de engorde de las terneras y venta actual de las vacas
conserva se presenta como mas favorable.

4) El periodo del presente andlisis comprende desde la decision actual 28/5/2009 hasta
finalizado un engorde de (15 + 70 dias) concluyendo a principios del mes de septiembre 2009.
En caso de que durante el engorde acontecieran lluvias que mejoraran la oferta forrajera del
establecimiento, se podria analizar llegada la fecha, la factibilidad de retener las hembras y dar
servicio a las vacas o terminar de llevar las vaquillonas a 280 kg para darles su primer servicio,
segln la categoria que se decidié engordar. Para esto se deberia realizar el andlisis del
negocio a partir del mes de septiembre hasta por lo menos el momento del futuro destete de los
terneros esperado.

CONCLUSIONES:

El presente analisis permite identificar los siguientes aspectos relevantes:

v' Cuando se requiere analizar alternativas productivas distintas o que compiten por un
recurso comun, es decir que se pueden considerar mutuamente excluyentes, la mejor
forma de realizar comparaciones es a través de la evaluacién del negocio integralmente.
Ya que de esta manera se incorporan todos los factores de la produccion, evitando
realizar comparaciones de situaciones no equivalentes. Asimismo las comparaciones de
los negocios deben consistir en periodos de duracién similar para que la misma sea
vélida.

v' Esta metodologia permite visualizar resultados futuros de las alternativas que se desea
analizar en el establecimiento, en base a los distintos comportamientos que puedan
tomar las variables productivas o de precios.

v' Cuando se analizan alternativas productivas de engorde de los animales, con objetivos
de altas tasas de ganancia de peso mediante suplementacion, existen aspectos
productivos muy relevantes en cuanto a la formulacién adecuada, ajustes de la dieta,
sanidad, estado corporal de las categorias presentes y seguimiento de la respuesta
animal a la alimentaciéon suministrada para la cual es recomendable la asistencia técnica
especifica para el logro de la finalidad planteada.
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v' Los resultados de este andlisis son de corto plazo es decir que evaltan los resultados
en términos de valor en recursos financieros (moneda de cambio) para dos alternativas
dadas en un periodo acotado de tiempo. En este sentido el presente analisis por ser de
corot plazo, no esta evaluando el resultado del sistema integral en un ejercicio completo,
en cuanto a si la empresa finaliza con beneficios o pérdidas. Si no que dentro de un
ejercicio y del sistema global analiza el aporte en cuanto a beneficios o pérdidas
generados por un negocio particular con una cierta estructura y realidad actual ya
establecida.
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PROYECTOS INSTITUCIONALES INVOLUCRADOS:

e Proyecto INTA ProFam: "Productores Agropecuarios de los Partidos de Bahia Blanca y
Cnel Rosales".

e Proyecto INTA Regional Ganadero-Agricola (Basur 09)
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