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RESULTADOS PROYECTADOS: Impacto del clima sobre rendimiento, mercado y precio de

indiferencia

En el marco de una situacion climdtica adversa en gran parte de las regiones productivas de Argentina, a continuacion
se analiza la evolucion de los precios de soja y maiz durante el ultimo mes y el efecto de las posibles mermas de
rendimiento sobre el Precio de Indiferencia (Pl).

LECHERIA: Indicadores de rentabilidad del sector lechero

El seguimiento de indicadores tales como indices de costo y de precio, es un ejercicio que permite monitorear la
actualidad del negocio. Conocer el peso de cada uno de sus componentes y cudl es su impacto, es un input que
permitird a los productores ajustar sus sistemas de produccion frente a la variabilidad de costos y precios.
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RESULTADOS PROYECTADOS: Impacto del
clima sobre rendimiento, mercado y precio

de indiferencia

En el marco de una situacion climatica adversa en gran parte de las
regiones productivas de Argentina, a continuaciéon se analiza la

evolucion de los precios de soja y maiz durante el ultimo mes y el
efecto de las posibles mermas de rendimiento sobre el Precio de

Indiferencia '(Pl).

El area agricola argentina durante los Ultimos meses esta afectada por la combinacién de
altas temperaturas y bajas precipitaciones. Dicha situacion toma relevancia debido a que
son momentos determinantes para la definicion del rendimiento de los principales cultivos

de gruesa que conforman el porfolio agricola. En consecuencia, en las principales zonas

productoras se presentan

situaciones de sequia severa y

extrema que repercuten
directamente en la proyeccion
de rendimientos para la

campana de gruesa 2017/18.

La sequia, al ser una situacion

generalizada, tiene wun alto
impacto sobre la produccion de
grano total a nivel local y sobre

la oferta regional.

A través de la herramienta Radar
Agricola, desde el Movimiento
CREA se proyecta mensualmente

SPI-3 correspondiente a Enero 2018
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Fuente: Regional del Clima para el Sur de América del Sur.

! Para calcular los precios de indiferencia, se consideraron planteos técnicos por region de referencia del Movimiento CREA.
Para cada planteo, se calculd los costos (directos e indirectos, con calendario de compra/adquisicion de insumos y servicios)
incluido el arrendamiento segin zona y se le asignd un rinde obtenido de acuerdo al promedio. Este procedimiento se
replicd para cada region y luego, para obtener un valor promedio global, se ponderé en funcion de la participacion en la

superficie nacional.
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la produccion para los principales cultivos agricolas del pais. Relevamientos periodicos a
los miembros CREA y el software ProRindes’ son los inputs principales de las proyecciones.
Si comparamos desde inicio de campafa, el potencial de afectacion de la produccién
global de soja y maiz podria ser entre -10% y -30%, dependiendo de como evolucione el
clima en los préximos dias y el efecto que tuvieron (y tienen) las napas en sostener los
rindes ante la insuficiente precipitacion registrada en determinadas zonas y ambientes.

La expectativa de disminucion de oferta de granos generd un alza en los niveles de
precios en relacion a los meses previos a la confirmacion de la actual situacion hidrica. Se
puede observar que el precio de la posicion soja mayo-2018 del MATba, que al 2 de enero
era de 260,5 USD/t, al cierre de la 3er semana de febrero alcanzo 300,9 USD/t., valor 15%
superior a la cotizacion al inicio de la campana (octubre 2017).

Evolucién de posiciones futuras para soja y maiz
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Fuente: Movimiento CREA en base Matba.

En el caso de la posicién maiz abril-2018 del Matba, el precio pas6 de 150 USD/t a
comienzos de enero a 169,5 USD/t el 17 de febrero, aumentando 13 % en relacion a
octubre. Para el maiz tardio, la posicion del Matba maiz julio-2018 al 2 de enero fue de
145,2 USD/t, en tanto en febrero es de 165,5 USD/t. Una variacion respecto a octubre de
15%.

2 ProRindes (Prondstico de Rindes simulados): es una herramienta para anticipar el rendimiento de
soja, maiz y trigo en varias localidades de la region pampeana argentina, y a lo largo de toda una

campaia agricola.
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De esta forma, para las situaciones de sequia, surge la pregunta: ;Cual es el nivel de
compensacion que puede lograrse por precio ante mermas de rendimiento?

En este sentido, se calculo la variacion del Precio de Indiferencia (Pl) en campo arrendado
en funcion de posibles mermas de rendimiento para las distintas zonas del Movimiento
CREA y el ponderado por superficie nacional. Luego, se comparo con las posiciones futuras
del promedio de la 4ta semana de febrero para poder proyectar cual es la merma de
rendimiento tolerada con los precios actuales. En el caso del cultivo de maiz, se tomd el
valor ponderado por participacion de maices tempranos y tardios.

Variacion del Precio de Indiferencia de Soja en funcion de mermas sobre el rinde
promedio

Celdas verdes indican Pl menores a las cotizaciones de las posiciones futuras. Celdas
coloradas indican Pl superiores a las cotizaciones de las posiciones futuras.

Posicion
Norte de Santa Santa Fe Norte de
Soja Mayo 298 Region Litoral Sur . Oeste Mar y Sierras Semiarida Sudoeste NOA

MATba Fe Centro Buenos Aires

Rinde
promedio 2,4 3,2 2,6 4,0 3,2 2,4 2,5 2,4 2,0
(t/ha)

Chaco Sur de Santa
Region Oeste Arenoso Centro Cérdoba Norte | Litoral Norte Sudeste . Nacional
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&
£
§
5
Q}
O
§

G

éb
A’b (t/ha)

Fuente: Radar Agricola del Movimiento CREA.
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De los resultados surge que, para el cultivo de soja, en el ponderado nacional (Rto
promedio de 3 t/ha), con los precios actuales, se podria tolerar una pérdida de
rendimiento del hasta el 30%. Las regiones Litoral Norte y Chaco Santiagueno se
encontrarian en situaciones muy delicadas, dado que no toleran pérdidas mayores a 5% y
10% de rendimiento, mientras que en el caso de la region de NOA, aun manteniendo los
rindes promedios el precio actual no alcanzaria para cubrir los costos. Las regiones que
tolerarian mayores mermas de rendimiento son Norte de Buenos Aires y Este.

Variacion del Precio de Indiferencia de Maiz en funcion de mermas sobre el rinde
promedio

Celdas verdes indican Pl menores a las posiciones futuras para el ponderado de precios
de maices tempranos y tardios. Celdas coloradas indican Pl superiores a las posiciones
futuras para maices tardios.

Maiz
Prom. Abr
y Jul
MATba

Norte de Santa Fe Norte de

Santa Fe Centro Litoral Sur Buenos Aires Oeste Mary Sierras | Semidrida Sudoeste NOA

164 Regién

Rinde
promedio 56 84 7.0 9.4 85 72 54 5,7 56
(t/ha)

<
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2
< e Cérdoba . Chaco Sur de Santa .
bQJ Regién |Oeste Arenoso Centro Norte Litoral Norte Sudeste Este sanfiaguefio Fe Nacional
N
XS :
Rinde
G
({0 promedio 6,6 70 7.7 4,4 7.7 8,1 63 9.4 72
A’D (t/ha)

Fuente: Radar Agricola del Movimiento CREA.

En el caso del cultivo de maiz la situacion presenta mayor inconveniente para el
productor, ya que, en el ponderado nacional, la merma maxima tolerable de rendimiento
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es de apenas 15%. Esta situacion mas delicada, se podria explicar por el bajo nivel de
precios en los inicios de la campana.

Al igual que para el cultivo de soja, a rendimientos medios, la region de NOA los valores
actuales no alcanzan a cubrir el Pl. A esta regidn se suma la region Litoral Norte mientras
que la region Norte de Santa Fe tolera apenas 5% de merma. En el extremo de las regiones
con mayor tolerancia a mermas de rendimiento se ubican Sur de Santa Fe, Santa Fe
Centro y Oeste. Con tolerancias de mermas de hasta 30%.

Sensibilidad del Pl de Soja a mermas en el rendimiento para las regiones del
Movimiento CREA
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Fuente: Radar Agricola del Movimiento CREA.

En relacion a la sensibilidad del Pl ante mermas de rendimiento, se evaluo la variacion de
Pl en funcion del porcentaje de mermas. En este caso, entre cultivos, la sensibilidad es
muy similar. Aumentando, para el ponderado nacional, ante mermas de rendimiento del
15%, un 7 % el Pl tanto para soja como para maiz. La principal diferencia en la respuesta
se observa entre regiones. Explicado principalmente por sus diferentes rendimientos
medios y en parte por las estructuras de costos.

En el caso del cultivo de soja, para la region NOA mermas del 60% aumentan el Pl un 95%
mientras que para Norte de Buenos Aires ante la misma merma de rendimiento el
aumento en el Pl es de 49%.

En tanto en el cultivo maiz, para la region Litoral Norte ante mermas de 60% de
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rendimiento el Pl aumenta 91% mientras que en la region Oeste aumenta 58%.

En conclusion, el potencial de pérdida global por el efecto clima es hoy dificil de
cuantificar por lo sistémico de la situacién, y porque dependera de la evolucion climatica
y el aporte de las napas que a su vez es heterogéneo. A nivel macro, los escenarios de
merma de produccion se proyectan en rangos de -10% y -30%, y su impacto en la economia
nacional podria ser cuantioso respecto a nivel de actividad y generacion de divisas
(proximo Informe Macroeconémico del Movimiento CREA versara sobre esta tematica) con
su respectivo efecto en la microeconomia.

A la fecha, la variacion del Pl debido a mermas de rendimiento provocadas por la actual
situacion de sequia dependera de la estructura de costos de cada productor y del
rendimiento medio de cada lote. En este sentido, en momentos tal la situacion actual, en
donde los rindes esperados a comienzo de campana no vislumbran posibilidades de
concretarse, es relevante recalcular indicadores para definir nuevos precios objetivo de
venta. De este modo, se podra tener un mejor panorama a la hora de definir la estrategia
comercial, de manera tal de poder aprovechar posibilidades de captar precios para
establecer pisos de coberturas.
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LECHERIA: Indicadores de rentabilidad del
sector lechero

El seguimiento de indicadores tales como indices de costo y de
precio, es un ejercicio que permite monitorear la actualidad del
negocio. Conocer el peso de cada uno de sus componentes y cual es
su impacto, es un input que permitira a los productores ajustar sus
sistemas de produccion frente a la variabilidad de costos y precios.

El 2017 fue un ano, que a pesar de no ser optimo, fue mas estable para las empresas
tamberas argentinas en relaciéon al 2016. De esta manera, le permitiéo a los empresarios
ajustar sus planteos productivos. En ese sentido, conocer los costos de produccion y saber
cual es la variacion de cada uno de ellos, permitira tomar medidas de mediano y largo
plazo para mejorar los margenes de sus empresas.

En este informe se presenta un analisis del indice de costo y precio de una explotacion
Evolucién indices de costo y precio de la leche

Base Ene 2017 emm=indice Costo ====indice Precio Leche
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Fuente: Movimento CREA.

tambera durante los meses de 2017. Los indicadores se calcularon en base a un modelo
teodrico generado por el area de lecheria del Movimiento CREA. El indice de costo (IC) se
construye a partir de 74 modelos distribuidos en 21 cuencas de Argentina. De acuerdo a

los modos de produccién representativos de cada zona se realizaron entre 3 y 4 modelos
por cuenca.
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En una primera aproximacion, se observa que la tasa de variacion mensual del indice de
precio (IP) fue 1,32%. Dicho indice es calculado en base a las variaciones resultantes del
precio del litro de leche publicado por el Ministerio de Agroindustria de la Nacion
(MinAgro). Por otro lado, del IC se puede observar un comportamiento de mayor
volatilidad a lo largo del ano. Si tomamos enero 2017 en comparacion a diciembre del
mismo ano, su variacion fue positiva, reflejando una tasa de variacion mensual promedio
de 1,28%.

Para entender como fue la evolucion del IC a lo largo del ano, se separé el ciclo en dos
periodos. Asi, mientras en el primer semestre del 2017 el IC registré una caida del 4,5%,
para el segundo semestre aumento 15,5%.

Este comportamiento se explica en parte por la composicion de la estructura del IC. El
51% de los gastos totales de la actividad tambo (Tambo+Recria+Guachera) corresponde al
rubro alimentacion. A su vez, al menos el 60% de los insumos que componen estos rubros
estan ligados a la variacion del dolar.

Durante el primer semestre se variacion de los costos de produccion
observaron variaciones negativas en

1 b d . t 1 Variacion 1° Semestres 2° Semestre
os rubros de mayor impacto en el | ° 15,5% ° 6.8%
modelo costos, tales como maiz, Pelet de Soja @ -10,8% @ 8,4%
pellet de soja y afrechillo de trigo Afrechilo detrigo @ -6,7% @ 16,7%
X Semillas @ 1,4% ] 2,8%
entre otros. Ahora bien, cuando . iizantes ® 1 4% ® 16.5%
analizamos el segundo semestre se Herbicidas @ 6,0% o] 3,0%
registra que esos mismos insumos UTA e 4,6% ot 3,0%
Personal @ 0,0% ] 22,0%
muestran un aumento del 6,8%, 8,4% sanidad ® 10,3% ® -23,6%

y 16,7% respectivamente. Fuente: Movimiento CREA.

A su vez, como se menciond anteriormente, el mayor porcentaje de los costos en tambo
esta relacionado a la variacion de dolar. Repasando su evolucion a lo largo de 2017, se
observa entre los meses de enero y julio el tipo de cambio pas6 de 15,9 ARS/USD a 16,1
ARS/USD, mostrando una variacion de 1,4%. Tuvo su pico minimo en el mes de abril
cuando su cotizacion se ubicd ARS 15,4. En el segundo semestre se puede observar un
aumento en el precio del délar, finalizando en diciembre del 2017 en un precio promedio
mensual de 17,7 $/USD. Cabe mencionar que durante el mes de enero de 2018 el délar
experimento una apreciacion de 7,4%, impactando aln mas en la rentabilidad de las
empresas tamberas.
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En cuanto al indice de Precio de la Precio litro de leche (ARS/1)
leche, durante los ultimos 6 meses

del ano, a pesar de que se observa un e Precio Nominal Precio Real
aumento del mismo en términos  Base Ene
. . 2017
nominales (3,2%), cuando se ajusta 6.0
. ., . , ) 5,8
por inflacion, para el mismo periodo, 58
)
decrecio 4,5%. 56
)
- 5,4
Se espera para los proximos meses -
. e . . ’ )
dicho indice continue en un aumento. 50
, . J 4
Esto se podria explicar en parte por 8 8
)
un aumento en la demanda, tanto 4
)
interna, impulsada por el aumento de 4 4
la masa salarial, como externa, 42
debido a los buenos precios 40 —+—+ 71—
. . N NN N NMNNMNMNNMNMNNMNNMNNDMN
internacionales. Recordemos que T T T YT Y YT YT YTYTYTYTY
. 855553888 8¢
aproximadamente entre 15% y 20% de G - E® g~ ™" @ @« O &£ O
las exportaciones argentinas tienen
como destino el mercado externo. Fuente: Movimiento CREA en base a datos de MinAgro.

Relacionando el IP con el IC se puede obtener un indicador asociado a la evolucion de la
rentabilidad. En los ultimos 5 afos esta relacion se encontré mas tiempo por debajo de 1
que por encima. Para el mes de diciembre de 2017, mencionada relacion se ubicé en 0,93,
decreciendo en los ultimos meses como consecuencia del aumento del IC y la menor
variacion en el indice de precio.

Cabe aclarar que estos indicadores reflejan solamente la evolucion de los precios de los
insumos y productos en cuestion, por lo cual los efectos climaticos o estacionales sobre la
produccion, el ingreso (que incluye las cantidades producidas) y las erogaciones
efectivamente realizadas no tienen impacto directo sobre los mismos.

Por otro lado, estos indices son calculos ex-post, el seguimiento de los mismos permite
poner en perspectiva la situacion actual del negocio.
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