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Pautas para empezar a planificar los arrendamientos de
lotes agricolas para la campaia 14-15

Sélo a partir de arrendamientos bien negociados lote a lote se podra construir un buen

resultado para la empresa en su conjunto. Existen cuentas simples que son muy utiles

para decidir, y que por lo tanto deberian constituir el punto de partida para evaluacio-
nes mas profundas en caso de justificarse.

Material desarrollado por Cultivar Conocimiento Agropecuario S.A. con el fin de difundir conocimiento. Cultivar Cono-
cimiento Agropecuario S.A. no se responsabiliza por el uso que se dé a esta informacion en la toma de decisiones.
Todas las entregas de Cultivar decisiones estan disponibles en www.cultivaragro.com.ar.
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Pautas para empezar a planificar los arrendamientos
de lotes agricolas para la campana 14-15

Por: Ing. Agr. M..S. Ariadna Berger

Palabras clave: arrendamiento, resultado econémico, riesgo

En esta época empieza a instalarse la pregunta
“iCuanto valdran los arrendamientos este
afo?”. En la mayoria de los casos, el analisis
parte del precio que pide el duefio del campo.
En base a este precio, el ingreso esperado y los
demads costos, se acepta ese valor, se negocian
condiciones mads favorables o se descarta el
campo.

En un contexto de madrgenes decrecientes,
muchas veces se ha optado por alquilar una
gran superficie aunque se tratara de alquileres
“caros”, con la esperanza de que muchas hec-
tareas con un margen chico finalmente arroja-
ran en conjunto un resultado suficiente para
sostener el funcionamiento y el crecimiento de
la empresa. En muchos casos este mecanismo
de compensacion entre superficie y margenes
no funciond del todo bien.

Para aumentar las probabilidades de un buen
negocio, el enfoque para tomar decisiones de
arrendamientos podria entonces ser diferente:
partiendo del ingreso esperado, de los costos
de produccion (de cultivo y de administracion)
y de la ganancia buscada, determinar el maxi-
mo arrendamiento a pagar. Es una cuenta
simple que puede constituir un buen punto de
partida para luego hacer cdlculos mas sofisti-
cados en caso de justificarse.

Arrendamientos 2014-2015

Sugerir en gabinete valores “correctos” de
arrendamientos para la préxima campana es
imposible: existe un mundo de situaciones
diferentes que no pueden ser reflejadas con
un solo calculo tedrico. Ante todo, estos valo-
res dependen de cada zona. Pero inclusive
dentro de una misma zona existen ambientes
diferentes, y dentro del mismo ambiente hay
lotes con rotaciones y manejos diferentes, los
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cuales inciden en el rinde esperado y en los
costos del cultivo (mayor o menor necesidad
de fertilizantes, herbicidas, etc.). Esto también
hace que cualquier comparacién entre dos
lotes -aunque sean vecinos- deba hacerse con
mucha cautela.

Por otra parte, es posible también que existan
factores adicionales al calculo de un simple
resultado econdmico que pueden justificar (o
no) un mayor valor de arrendamiento. Por
ejemplo, cuestiones estratégicas de escala,
proximidad, integracién a otro negocio, etc.
Todo esto determina que finalmente cada uno
deba sacar sus propias cuentas.

Sin embargo, si se puede proponer un enfoque
para encarar el problema. Calcular el saldo
(ingreso bruto menos total de gastos exclu-
yendo arrendamiento) para determinar cémo
éste se puede repartir entre nuestra ganancia
y la del duefio del campo (via arrendamiento)
nos parece el punto de partida para una buena
negociacion.

Si la evaluacion se quiere hacer en términos de
margen neto, a modo de ejemplo y con un
valor de 300 USS/ton para la soja en mayo
2015, se pueden sacar algunas cuentas que se
resumen en el cuadro 1%,

Si por ejemplo se buscara una ganancia antes
de impuestos equivalente al 15% del capital
inmovilizado en labores, insumos y arrenda-
miento, los arrendamientos a pagar en base a
los resultados del cuadro 1 se muestran en el
cuadro 2.

Por supuesto, cuanto menor sea el rinde espe-
rado o mayores sean los costos o la ganancia

! Los saldos de la ultima fila del cuadro 1 variaran al
modificarse cualquiera de los supuestos, que dependen
de la zona de produccion, de la eficiencia en el manejo
de los costos, de la escala de la empresa, etc.
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buscada, menor serd el arrendamiento que se
podrd pagar.

Cuadro 1: Saldo en US$/ha (ingreso bruto menos
total de gastos excluyendo arrendamiento) para
distintos rindes esperados de soja

Rinde esperado (qqg/ha)

USS/ha 25 30 35 40
Ingreso bruto 750 900 1,050 1,200
Gastos de cultivo (335) (335) (335) (335)
Gastos de cosecha (56) (68) (79) (90)
Gastos comerciales % (28) (33) (39) (44)

fijos (74) (89) (104) (118)
Gastos indirectos (32) (32) (32) (32)
Total gastos (525) (557) (589) (620)
Saldo 225 343 461 580
Supuestos:

Precio soja mayo 2015: 300 USS/ton; gastos de cosecha:
7.5%; gastos comerciales variables: 3.7%; gastos comer-
ciales fijos: 29.59 USS/ton. Gastos proyectados en base
a estimaciones propias de evolucidon de inflacion y tipo
de cambio.

Cuadro 2: Valores de arrendamiento (USS/ha) ma-
ximos a pagar para una ganancia del 15% sobre el
capital inmovilizado (resultados validos en funcidn
del cuadro 1)

Rinde esperado (qq/ha)
USS/ha 25 30 35 40
Arrendamiento 152 255 358 461
gg/ha equivantes 5.1 8.5 11.9 15.4
Capital total (*) 487 590 693 796
Ganancia 73 88 104 119

(*) Capital total=labores, insumos y arrendamiento

Por otra parte, los valores del cuadro 2 son
aproximados y en términos de valor esperado;
seria siempre recomendable acompafiar cuen-
tas de este tipo con un andlisis de sensibilidad
o de riesgo.

Considerando la variabilidad histdrica tanto
del precio como del rinde, se puede definir un
intervalo probable de valores para las dos va-
riables. Considerando que faltan catorce me-
ses para mayo 2015, una correcta estimacion
de probables precios y rindes implica un inter-
valo bastante amplio. Para la situacion de un
rinde promedio de 35 qg/ha, por ejemplo,
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podriamos definir un intervalo de entre 16 y
48 gqg/ha. Dentro de este intervalo, donde no
todos los valores son igualmente probables, se
incluyen todos los posibles escenarios. Y para
el precio se podria definir un intervalo entre
240y 380 USS$/ton?,

Con estos supuestos, el arrendamiento de 358
USS/ha que determinaria una ganancia pro-
medio del 15% sobre el capital inmovilizado
(ver cuadro 2), también generaria una ganan-
cia menor al 0% con una probabilidad del 26%
(1 de cada 4 afios). Si en cambio se pactara un
arrendamiento de 300 USS/ha, la probabilidad
de3 perder plata bajaria al 16% (1 afio de cada
6)°.

A modo de conclusion

Cada situacion de arrendamiento es Unica v,
como tal, debe ser evaluada a conciencia por
quien toma la decisiéon de arrendar un lote.
Sélo a partir de arrendamientos bien negocia-
dos lote a lote se podra construir un buen re-
sultado para la empresa en su conjunto.

La recomendacién es no olvidarse de analizar
el negocio en términos de cuanto se puede
pagar para lograr la ganancia buscada, sin ol-
vidarse que todo valor promedio es sélo indi-
cativo, y existe aproximadamente un 50% de
probabilidad de ganar menos del promedio
(por supuesto, existe también un 50% de pro-
babilidad de ganar mas del promedio, pero
eso no es lo que quita el suefio). 4

% Estos valores, tanto de rindes como de precios extre-
mos, no son arbitrarios, sino que en cada caso deben
surgir de un analisis cuidadoso de las variables conside-
radas.

3 Resultados calculados con Simulacién Monte Carlo.

ropietario: Cultivar Conocimiento Agropecuario S.A. CUIT: 30-71036283-8. )

Domicilio legal: Asuncién 4157, Ciudad Auténoma de Buenos Aires.
Registro de Proniedad Intelectual en tramite.
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Préximas capacitaciones en Cultivar
Conocimiento Agropecuario

Coémo medir el resultado del negocio agropecuario | Martes 01 de abril

Evaluacién del riesgo econémico: Planificacion de Miércoles 23 de abril
cultivos con Simulacién Monte Carlo

Juntando las piezas para un analisis de riesgo: Como | Jueves 24 de abril
armar distribuciones para variables aleatorias

Evaluacion de negocios de arrendamiento Martes 06 de mayo

Aplicaciones de modelos de simulacion agronémica | Miércoles 07 de mayo
para evaluar estrategias de produccion

Mas informacidn: capacitaciones@cultivaragro.com.ar, http://www.cultivaragro.com.ar/capacitaciones.html
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Borrar Ambientes Estudiar sin dividir en ambientes Estudiar dvidiendo en ambientes|

Mas informacidn: rballvé @cultivaragro.com.ar

B info@cultivaragro.com.ar | www.cultivaragro.com.ar Q‘




