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Aplicacion del método financiero

en la determinacion del momento
optimo de renovacion: caso del vacuno
lechero (Argentina)

INTRODUCCION

La renovaciéon de vacas lecheras es una decision estratégica y
una inversion en bienes duraderos, con las particularidades
de estar referida a equipos biol6gicos. Se plantea como una al-
ternativa para hacer frente a la competencia, si se ha introdu-
cido un cambio tecnolégico. En otras situaciones es una deci-
sibn que permite a la empresa sobrevivir en el largo plazo
dentro de una constante tecnoldgica o responder al creci-
miento de la explotacion ganadera (Sanchez, 1996).

Cuando se decide la renovacién de una vaca y se toma una
decision de inversion, se esta ante la eleccion previa de un ob-
jetivo, de una técnica y de un horizonte temporal. Las cuestio-
nes substanciales que se plantean son: ;Cuando se deben re-
novar las vacas lecheras?, ;Con cuantas lactaciones? y ;Por qué
tipo de técnica?

Los motivos que inducen a la renovacion de un equipo
productivo son los siguientes:

— Agotamiento del bien, originado por su uso, lo que supo-
ne una disminucion de la productividad fisica de la vaca.

(*) Unidad de Economia Agraria. Universidad de Cérdoba.
(**) Produccién Animal. Facultad de Agronomia y Veterinaria. Universidad Nacional de
Rio Cuarto. Argentina.

— Economia Agraria, n.° 182 (Enero-Abril 1998) (pp. 273-294).



— Encarecimiento de los costes de entretenimiento y sa-
nidad.

— Obsolescencia técnica, que se manifiesta por la aparicion
de nuevas tecnologias.

En la actualidad se propugna en Argentina una politica de
renovacion de vacas lecheras de alta produccién en su cuarta
lactacion, que se sustituyen por novillas prefiadas (Sanchez,
1996). Cabe plantearse si esta estrategia de renovacion antici-
pa el momento con el consiguiente drenaje de capitales o por
el contrario se esta retrasando el momento de renovacién y se
provoca el envejecimiento de la empresa y en consecuencia
una falta de competitividad de la misma.

Diversos autores resuelven la renovacion a travées del célcu-
lo del coste de oportunidad, beneficios, etc: Wingartner
(1965), Riggs (1973), Rapp (1974), Dawson (1976), Gartner
(1981), Johnson y Pasour (1981), Estebam y Quiqueran-Beau-
jen (1986), Weigel (1995), Purvis (1995), Pagoulatos y Black-
well (1996).

Otros autores aplican modelos estocasticos que les permi-
ten cuantificar la probabilidad de fallo del equipo, o los fallos
de la inseminacion en el caso del vacuno lechero, aplicando
principalmente la técnica de Markov, tales como: Derman
(1963), McCullough y De Lorenzo (1996).

Asimismo aplican la programacion dinamica en el estable-
cimiento de politicas de renovacion: McClelland et al (1989),
gque otros autores resuelven con la teoria de grafos, Figuera
Andu y Figuera Figuera (1979), Delgado, et al (1987), etc.

El criterio decisorio de renovacion de una vaca lechera por
otra de la misma naturaleza, es funcion del objeto final de
bien; en este caso el equipo realiza ventas directas al mercado
e interesa maximizar el beneficio. La solucién 6ptima se obtie-
ne maximizando el beneficio poliperiddico de dicho bien pro-
ductivo y el factor tiempo constituye la variable dindmica del
proceso decisional (Rodriguez Alcaide, 1969).

La estrategia, desde el punto de vista financiero, consiste
en renovar el equipo productivo en aquel periodo en el que
se maximiza el beneficio anual equivalente, es decir, en el mo-
mento en el que el beneficio anual equivalente generado por
disponer del equipo un afio més (t+1), es menor que el valor
descontado del beneficio equivalente medio en el periodo t, y



cuando el valor descontado de todos los beneficios de tener el
equipo un afio menos (t-1), sea menor que el valor del bene-
ficio medio equivalente en el periodo t (Rodriguez Alcaide et
al., 1993).

En un periodo de tiempo T, se maximiza la funcién del be-
neficio del modo siguiente:

B(T) = }[I(t) ~C(t)] Fa™dt +Vr(T)Fa™" - Va
0

Donde B(T) es el beneficio dado por una vaca en funcion del
periodo T, de la actividad productiva del bien, que depende
de los ingresos y gastos en cada periodo (t) actualizados (Fa) y
del valor residual actualizado (Vr). La constante Va es el valor
de adquisicion de una vaca, es decir el coste inicial de la inver-
sion. La solucién viene dada cuando B(T) es maximo:

dB/0t=0 y @2B/dt2<0

El objetivo principal del presente trabajo es determinar la
politica 6ptima de renovaciéon de vacas lecheras en base al cri-
terio de maximizacion del beneficio anual equivalente. Una
vez determinada se compara con la actual politica de renova-
cion desarrollada en los tambos de la provincia de Cérdoba
(Argentina). Asimismo se determina el interés equivalente de
la inversion.

En segundo término se establece la estrategia de renova-
cion en base a la maximizacion de la Tasa Interna de Rentabi-
lidad. Por ultimo con el fin de conocer el impacto de las varia-
bles analizadas en la politica propuesta se efectta una analisis
de sensibilidad del modelo de maximizacion del beneficio
anual equivalente.

MATERIAL Y METODOS

La Cuenca de Villa Maria, sita en la provincia de Cérdoba
(Argentina), presenta un efectivo de 320.220 reproductoras
bovinas lecheras, cuantificandose la poblacion objeto de estu-
dio en 60.908 reproductoras de alta produccion (rendimien-



tos superiores a los 5.000 litros por lactacion). En el presente
trabajo se extrae una muestra de 5.598 vacas con control le-
chero, lo que supone un tamafio muestral del 9,19 por ciento.
Se inicia el analisis con un numero de registros superior a
cinco mil lactaciones, segun se indica en el cuadro 1.

El desarrollo de la metodologia financiera permite seleccio-
nar aquella estrategia de renovacion de vacas lecheras en la Pro-
vincia de Cordoba que maximiza el beneficio actualizado en el
periodo 1991-1996, considerando las variables: Produccion y
consumo de grano por lactacion, inflacién, mortalidad, valor
de adquisiciéon y residual de las vacas, asi como los precios de
inputs-outputs del periodo, en tanto que se mantienen constan-
tes (ceteris paribus) el resto de las variables del sistema. La se-
cuencia de exposicion sera la siguiente. En una primera parte
se describen las variables utilizadas y posteriormente se explici-
ta la metodologia aplicada, asi como el modelo desarrollado.

a) Descripcion de las variables utilizadas en el modelo

En el modelo se incorporan las variables relevantes, respec-
to a la decision de renovar una vaca lechera, entendiéndose
por relevantes aquellas que diferencian, desde el punto de
vista del beneficio, un bien de otro de la misma naturaleza.
También concurre, y se contemplan en el modelo, los factores
tiempo e inflacion.

Produccion por lactacion (Y)

Se estima la produccion a 305 dias para cada lactacién, ob-
teniéndose los rendimientos que se indican en la cuadro 2 a
partir del ajuste polindmico en la primera y el lineal para las
restantes lactaciones, propuesto por Sanchez (1996).

Cuadro 1

NUMERO DE REGISTROS POR LACTACION

Lactacion L1 L2 L3 L4 L5 L6

N.° registros 5.158 5.083 5.017 4,915 4,182 4.627




Cuadro 2

PRODUCCION POR LACTACION

Lactacion L1 L2 L3 L4 L5 L6

Produccion (litros) | 5.341 6.218 6.282 6.304 6.000 5.800

Precio del kg de concentrado (Px) y del litro de leche (Py)

El precio del concentrado se fija en base a la produccion 'y
a las cotizaciones de grano, del Instituto Nacional de Estadisti-
cas y Censos de Argentina (INDEC), tomados del precio en
darsena. En el caso de la leche se toman las cotizaciones de
Agro Mercados.

Consumo de concentrado por lactacion (X)

En un sistema productivo pastoril, se pueden alcanzar
desde 16 a 20 litros/dia (Gallardo, 1988), (Thonson et al.,
1985), (Jennings et al., 1984), (Roger et al., 1982), (Castle et
al., 1979), 12,5y 15 litros/dia en primiparas y multiparas res-
pectivamente (Vicentini et al., 1985), etc. En el modelo se es-
timan 13,5 litros por vaca y dia; valor proximo a los datos de
autores argentinos y en consonancia con la media productiva
Argentina dada por la FAO en 1995. A partir de 13,5 litros
(litro limite) se administran 450 gramos de concentrado por
litro de leche generado (Garcia, 1996). Se calculan los litros
a suplementar y los kg de suplemento de cada lactacién (cua-
dro 4), segun las siguientes expresiones:

Cuadro 3

COTIZACIONES DE GRANO Y LECHE

Precio/afo 1991 1992 1993 1994 1995 | 1996 (*)

Grano ($/100kg) (**) | 10,38 | 945 | 949 | 1102 | 921 9,3
Leche (litro) (***) 013 | 015 | 018 02 | 019 0.2

(*) Precios del primer semestre de 1996; (**) Precios en darsena; (***) Agro Mercados



LS, =@ MC,<LLO 0
LS;= @ MC;>LL O MC,-LL

Donde:
MC,
LL

Litros a suplementar en el control i, desde 1 a 10.
Media de litros dia en el control i.
Litro limite; 13,50 litros.

y el suplemento total por lactacion seria:

10
TSL, = ZLSi*0,45kg / litro *30,5 = 3 dias
i

TSLn = Total de kg a suplementar en la lactacién n, desde 1
hasta 6.

0,45 = A partir de los litros limite se necesita por cada
nuevo litro 450 gramos de suplemento por litro de
leche generado.

30,5+3 = Es el intervalo medio entre controles (dias).

Cuadro 4

EVOLUCION DE LA INFLACION Y LA MORTALIDAD

~ Inflacién argen- Inflacion agro- L Mortalidad
Afo tina i(arg)* pecuaria i(agr)* Lactacion i(mor)**
1991 84% 62,2% L1 1,46%
1992 17,5% 9,9% L2 1,29%
1993 7,4% 0,1% L3 2,03%
1994 3,9% 0,29% L4 2,10%
1995 2% 0,2% L5 3,84%
1996 2% 0,2% L6 2,67%

* Fuente: INDEC; ** Elaboracion propia.

i(arg) = La inflacién argentina desde el afio 1991 hasta 1996
i(agr) = Lainflacion en el sector pecuario argentino desde el afio 1991 hasta 1996
i(mor) = La tasa de mortalidad expresada en tanto por uno desde la primera lactacion hasta

la sexta

Es la tasa de interés por lactacion y comprende la inflacion y la mortalidad.

El factor de actualizacién anual, siendo i la inflacion argentina i(arg), méas un plus

consecuencia del riesgo biolégico del negocio i(mor) y tomando t valores desde 1

hasta 6.

Fa, = 1/[(1+i(arg)]t = El factor de actualizacion anual, siendo i la inflacién argentina i(arg). Se utiliza en
aquellas actualizaciones en las que no se considera el riesgo biolégico, caso del
valor residual del equipo (valor de una vaca en matadero).

i =i(arg) +i(mor)
Fa, = 1/(1+i)t



Factor de actualizacion (Fa)

La tasa de descuento o factor de actualizacion esta forma-
da por la inflacion Argentina o el coste de oportunidad del ca-
pital invertido, més un plus fruto del riesgo biol6gico del ne-
gocio en base al porcentaje de mortalidad.

Valor de adquisicién de las vacas lecheras (Va)

Es el valor monetario de la inversiébn en adquirir una novi-
lla prefiada Va,, se obtiene de las tablas de cotizaciones de
Agro Mercados, para cada afio, generandose los valores que se
indican en la cuadro 5.

Valor residual de las vacas (Vr)

Es el valor de enajenacion de una vaca de n lactaciones
(cuadro 6), cotizdndose como el valor percibido por el ganade-
ro por kg de peso vivo de una vaca lechera de 500 kg en mata-
dero.

Cuadro 5
VALOR DE ADQUISICION (Va)
Valor (ddlares/vaca) 1991 1992 1993 1994 1995 1996
Va 1.125 1.275 1.200 1.125 975 900
Cuadro 6
VALOR RESIDUAL DE UNA VACA LECHERA (Vr)
Valor 1991 1992 1993 1994 1995 1996
Vr (ddlares/kg) 0,46 0,53 0,43 0,32 0,44 0,46
Vr (ddlares/vaca) 230 265 215 160 220 230




b) Determinacion del momento 6ptimo de renovacion
de una vaca lechera

El enfoque practico para el anélisis de la politica de reno-

vacion de vacas lecheras viene dado por la siguiente ecuacion
general del beneficio:

B(t) = %[I(t)— C(t) Fa* +Vr(n) Fa" - Va

Donde:

B(t) = Es el beneficio actualizado obtenido al final del ho-
rizonte temporal t.

I (t) = Son los ingresos por venta de leche en el afio t.

C () = Son los gastos originados como consecuencia del
consumo de concentrado en el afio t.

Fat = Es el factor de actualizacion, donde Fa = 1/(1+i)n,
siendo i es el tipo de descuento o de actualizacién
del flujo.

Va = Es el valor de adquisicion o desembolso inicial de
compra de una vaca.

Vr (n) = Es el valor residual de la vaca en el periodo n.

La maximizacion del beneficio anual equivalente b(n) es
la cantidad anual que de modo constante se recibira cada afio
durante el horizonte temporal (vida atil de la vaca), que ac-
tualizada y sumada sea equivalente al beneficio actualizado
obtenido al final del horizonte temporal b(t). Es decir b(n) es
el beneficio medio por periodo que a lo largo de t afios es
equivalente a B(t), de modo que:

n
S [It)-C)] Fa' +Vr(t) Fa' - Va =b(n) (Fa +Fa’+...+Fa")
t

cuyo significado es:

b(n) = i[l(t)- C(t)| Fa' +Vr(t) Fa' - Va /(Fa +Fa’+...+Fa")



Se debe renovar la vaca lechera cuando el valor desconta-
do del beneficio del periodo siguiente, sea menor que el valor
descontado del beneficio medio equivalente por periodo, sa-
tisfecho al final del mismo. Es decir, se obtiene el momento
optimo de reposicion cuando el beneficio anual equivalente
es maximo b(n)yax , verificAndose las siguientes condiciones:

b (n-1)<b (n)>b (n+tl)

El desarrollo de la actual politica de renovacion de vacas
lecheras frente a la propuesta, conlleva las diferencias en el
beneficio anual equivalente b(n) que se indican en la gréafi-
co 1. La comparacién de ambas politicas responde a la ex-
presion:

ti* by (n) -t * by (n) =t [b; (N) - by (N)]

Se observa que la diferencia entre ambas estrategias de re-
novacion viene dada por el segmento t; [b; (n) - by, (N)].

Gréfico 1
Evaluacion de estrategias

() _f == :
b(n) -

b(n) (ddlares)

Tiempo (afios)



Determinacion del interés equivalente

El interés equivalente es aquel que produciria el mismo be-
neficio anual equivalente en el horizonte analizado que el
conjunto de los tipos variables aplicados, a partir de la expre-
sion del valor final de una inversion:

Cf=C (i+i)n
Donde Cf es el capital final, C, el capital inicial, n el horizonte
temporal de la inversion, e i el interés equivalente. Despejan-
do i se obtiene:
i=(Cf/C)/n-1

Sustituyendo por las variables utilizadas se obtiene:

1

. 1
izﬁb(n)max /Vagh -1

T U

Donde:

n

Z b(N),.« = Sumatorio del beneficio anual equivalente ma-
t ximo del periodo.

Va = Valor de adquisicion de una vaca.

n = Vida util de la vaca.

Maximizacion de la Tasa Interna de Rentabilidad (r)

Otro criterio aplicable en la determinacion del momento
optimo de renovacion de una vaca lechera es la maximizacion
de la rentabilidad financiera de la inversion. Se busca el mo-
mento (t) en el que se maximiza la tasa interna de rentabili-
dad de la inversion (r), por el beneficio anual equivalente se
anula, segun las siguiente expresion:

VAN = }[I(t) ~C(t)] Fa™"dt +Vr(T) Fa™ = Va
0



Donde r es la tasa interna de rentabilidad, valor que se ha de
maximizar dando lugar a un valor neto de la inversion (VAN)
gue iguale la inversién inicial Va. Se consideran las variaciones
de la funcién VAN con dos variables r y T, tomandose aquellos
valores que igualen al Va. La funcion del beneficio bruto (BB)
es la siguiente:

BB =VAN T (T)-Va

Donde:
BB = i[l(t)— C(t)| Fa' + Vr(n) Fa"

El momento de renovacion (t) en que el se obtiene el r
maximo, se consigue cuando VANrmax = Va, verificandose:

BB=Va;B(t)=0;b(n)=0

Andlisis de sensibilidad del modelo

La determinacién del momento éptimo de renovacion de
las vacas lecheras en la Provincia de Cordoba (Argentina) se
realiza en una situacion de certeza, donde se conocen los pre-
cios de inputs, outputs, etc, al ser un analisis ex post.

Es conveniente modelizar la realidad de diferentes situa-
ciones para abordar la complejidad del planteamiento de re-
novacion de vacas lecheras, de modo que considerando la hi-
potesis de crecimiento perfecto y de economia en equilibrio
se procede a la simulacion de diferentes situaciones posibles
en la empresa pecuaria. Por lo que se establecen, ex ante, si-
tuaciones de incertidumbre en las que podrian concurrir di-
versos escenarios, de los que se desconoce la probabilidad de
gque se desarrolle cada uno de los mismos. Se acude por lo
tanto a técnicas de valoracion cualitativas, estableciéndose es-
cenarios optimistas, pesimistas, etc., en los que permanecen
constantes el resto de las variables y se simula «que pasaria
si...». Asimismo con la simulacion se estima la sensibilidad del



modelo frente a cada una de las variables modificadas. Los es-
cenarios analizados son:

— Optimista I: Se simula un precio bajo del concentrado
(0,08 dolares/kg; el menor valor ) y alto del producto
(0,2 dolares/litro; el mayor valor del periodo).

— Optimista Il: Basado en el escenario primero, aunque se
incorpora una situacion de control de la inflacién (2 por
ciento anual).

— Pesimista: Se simula un precio alto del concentrado
(0,11 dolares/kg; el mayor valor ) y bajo del producto
(0,13 dolares/litro; el menor valor del periodo 1991-
1996).

— Inflacién del sector agropecuario argentino: Se efectla
una simulacién con la inflacion del sector agropecuario
argentino i(agr), indicada en la cuadro 4.

— Variacion de la productividad. Incremento de la produc-
tividad: Se simula el momento 6ptimo de renovacion, en
base a las estimaciones productivas de la Centro de Inse-
minacion Artificial de Venado Tuerto (CIAVT), para la
misma poblacién.

Restricciones del modelo

La ejecucion del modelo financiero propuesto en la deter-
minacion del momento 6ptimo de renovacion de vacas leche-
ras conlleva las siguientes restricciones:

— Cada vaca se renueva por otra de la misma naturaleza; es
decir, por una vaquillona prefiada. Esta restricciéon se in-

Cuadro 7
ESTIMACION DE LA PRODUCCION POR LACTACION
Lactacion L1 L2 L3 L4 L5 L6
Produccion CIAVT 5.848 6.730 7.041 7.011 6.937 6.862
Produccion Q, 4.277 4917 5.086 5.032 4.850 4513

Disminucion de la productividad: Se simulan condiciones productivas en base al cuartil inferior de la
muestra (Q).



cluye al no registrarse un mercado de vacas de mas de
una lactacion.

— La optimizacién de esta técnica requiere el calculo del
momento 6ptimo de renovacidén para cada vaca y no
para el conjunto del hato.

— Se calcula el momento 6ptimo de renovacién en base a
los datos productivos de la primera, segunda,.. y sexta
lactacion de las vacas resultantes de la presion selectiva
establecida.

— Se plantea un sistema productivo de un parto al afio, en
un ciclo de seis afos, con los precios de inputs y outputs
correspondientes al periodo 1991-1996.

RESULTADOS Y DISCUSION

El modelo financiero desarrollado permite seleccionar
aquella estrategia de renovacion de vacas lecheras en la Provin-
cia de Cérdoba que maximiza el beneficio actualizado en el
periodo 1991-1996, considerando las variables: Produccion y
consumo de grano por lactacion, inflacién, mortalidad, valor
de adquisicion y residual de las vacas, asi como los precios de
inputs-outputs del periodo, en tanto que se mantienen cons-
tantes (ceteris paribus) el resto de las variables del sistema.

La politica de renovacion que se manifiesta 6ptima, al ma-
ximizar el beneficio anual equivalente (cuadro 8), consiste en
iniciar la produccion con una novilla prefiada, que continla
en la explotacién hasta su sexta lactacion (558 ddélares) y es re-
emplazada por otra novilla prefiada (grafico 2). Asimismo esta
estrategia genera un beneficio anual equivalente acumulado,
en el periodo 1991-1996, de 3.348 dolares. Al inferir estos
datos al resto de hatos de alta produccion, de la Provincia de
Cérdoba (Argentina), que presentan un tamafio medio de
107 vacas y supuesto que muestran el mismo comportamiento
productivo, se obtienen un beneficio equivalente actualizado
en el periodo analizado de 358.236 ddlares.

Se observa que la estrategia actual de renovacion de vacas
lecheras en la cuarta lactacion frente a la sexta, supone una
disminucion del beneficio anual equivalente igual al segmen-
to t; [b; (n) - by (n)] cuantificAandose econémicamente en



Grafico 2
Evolucion del b(n)
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(1) Politica de renovacion de méaximo beneficio anual equivalente.
(2) Politica de renovacion de méaxima rentabilidad financiera.

1.338 dolares por vaca y ciclo; es decir una disminucion del
39,96 por ciento. El interés equivalente de la inversién en una
vaca con la politica de reemplazo propuesta, en el periodo
1991-1996, es del 19,93 por ciento.

Entre la segunda y tercera lactacion se alcanza la maxima
rentabilidad financiera (gréafico 2), aunque r se sitia mas pro-
xima a la tercera lactacion. Asimismo se anula el b(n) en el
tercer parto con una r del 27,3 por ciento, en tanto que se al-
canza la tasa interna de rentabilidad en la segunda lactacion
con el 11,73 por ciento.

Una vez establecido el modelo y seleccionada la politica de
renovacion se simulan los escenarios anteriormente propues-
tos evaluando su incidencia en el beneficio anual equivalente,
asi como las posibles modificaciones de la estrategia planteada
(cuadro 10).

En todos los escenarios analizados la politica 6ptima de re-
novacion de vacas lecheras se mantiene constante en el sexto
periodo, aunqgue si se modifica el beneficio anual equivalente
obtenido. Se observa la gran incidencia de la inflacién en los
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Cuadro 10

SIMULACION DE ESCENARIOS

Beneficio i

: b(n . Variacion

Escenarios p del periodo
(dolares) (dolares) porcentual
Salida modelo 558 3.348 -

Optimista | 731 4.386 26,52
Optimista 11 970 5.820 69,35
Pesimista 286 1.716 -53,23
Infllacion Agropecuaria 661 3.966 13,98
Alta productividad 676 4.056 16,67
Baja productividad 339 2.034 -43,73

escenarios optimistas | y Il. Asimismo al analizar el escenario
optimista 11 frente al optimista I, se estima la incidencia de la
inflacion sobre el b(n) en méas de un 40 por ciento. Asimismo
en el escenario pesimista de precios se genera una caida del
beneficio anual equivalente del 53 por ciento. En tanto que la
simulacién de baja productividad incide negativamente en el
b(n) en un 44 por ciento, aunque en ambos escenarios se
mantiene constante la politica de renovacion propuesta.

CONCLUSIONES

Los resultados indican que la politica éptima de renova-
cion de vacas de la misma naturaleza supone comenzar la pro-
duccioén con una novilla prefiada, continuando la explotacion
hasta la sexta lactacion y sustituyéndose por otra novilla pre-
fada. Acometer dicha politica de renovacion, frente a la estra-
tegia de renovacion en la cuarta lactacion, supone un incre-
mento del beneficio anual equivalente del 40 por ciento.

Se puede concluir que la politica de renovacion se mantie-
ne constante frente a la diversos escenarios propuestos, con la
consiguiente modificacion de las variables. Adquieren gran
importancia en el presente modelo, desde el punto de vista
cuantitativo, las variables inflacién, caida del precio de la
leche y la subida del precio del grano (pienso, concentrado),
asi como la disminucién de la productividad, frente a las varia-
bles incremento del precio de la leche, inflacién del sector
agropecuario argentino e incremento de la productividad,
gue inciden en menor medida. [
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RESUMEN

Aplicacion del método financiero en la determinacién del momento éptimo
de renovacion: caso del vacuno lechero (Argentina)

La determinacion del momento 6ptimo de renovacién de las vacas lecheras
en la Provincia de Cérdoba (Argentina) en las condiciones de productividad,
consumo, inflacién (tras la aplicacion del Plan de convertibilidad), precio de in-
puts-outputs, valor de adquisicion y residual, existentes en el periodo 1991-1996,
es una decision estratégica en la empresa ganadera que se puede abordar finan-
cieramente.

Los resultados indican que la politica 6ptima de renovacion de vacas de simi-
lar naturaleza comienza con una novilla prefiada, continuando la explotacion
hasta la sexta lactacién y sustituyéndose por otra novilla prefiada. Acometer
dicha politica de renovacién, frente a la estrategia de renovacion en la cuarta
lactacion, supone un incremento del beneficio anual equivalente del 40 por
ciento.

El desarrollo del presente modelo, con carécter abierto, frente a las variables
anteriormente mencionadas permite la simulacién de diversos escenarios, obte-
niendo la informacién necesaria para una 6ptima politica decisional en la empresa
ganadera.

PALABRAS CLAVE: Politica de renovacidn, optimizacion, vacuno lechero.

RESUME

Méthode financiare pour la détermination du moment optimal
de renouvellement, des vaches laitiéres (Argentina)

La détermination du moment optimal de renouvellement des vaches laitieres
dans la province de Cordoue (Argentina) dans les conditions de productivé, con-
sommation, inflation (aprés I"application du Plan de convertibilité), prix des in-
puts-outputs, valeur dachat et residuelle, qui existaient pedant la période 1991-
1996, est une décision strategique dans I"entreprise d élevage qui péut étre abor-
dée financierement.

Les resultats indiquent que la politique optimale de renouvellement des vaches
de nature similaire commence avec une génisse pleine, son exploitation continue-
lle jusqu’a la sixieme lactation (le sixieme allaitement) et sa substitution finale par
une nouvelle génisse pleine. Entreprendre cette politique de renouvellement par
rapport a le stratégie de renouvellement lors de (pendant) la quatriéme lactation,
implique I’accroisement du benefice annual équivalent du 40%.

Le development de ce modéle, (a caractére) ouvert par rapport aux variables
indiquées au préable, permet de simuler différents scénarios, et d’obtenir I'infor-
mation nécesasaire pour une politique de décision optimale dans I’enterprise
d’élevage.

MOTS CLEF: Politique de renouvellement, optimale, vaches laitiéres.



SUMMARY

Financial method to determinate the optimum
dairy cattle replacement policy (Argentina)

The optimum dairy cattle replacement policy in the province of Cordoba (Ar-
gentina) during the period 1991-1996 is an financial strategic decision for the lives-
tock enterprise.

Results point out that the optimum replacement policy for similar characteris-
tics cows begins with a pregnant heifer, continuing up to the sixth lactation and
being replaced again by another pregnant heifer. Such a replacement policy con-
fronted to a traditional replacement at the fourth lactation, provides a 40% increa-
se in the annual equivalent profit.

This model is carried out taking in account the following variables: Production
and consumption of grain per lactation, inflation, mortality, the cows purchasing
and residual value, as well as the period inputs-outputs prices and allows the simu-
lation of different scenes (situations), to obtain the necessary information for the
optimum decisional policy in the livestock enterprise.

KEYWORDS: Replacement policy, optimization, dairy cattle.



