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La toma de decisiones

en el contexto actual

El negocio del arroz
para la campafia 2015/2016
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El partldo se esta compllcando.
cSera mas facil en el sec




En |la situacidon actual, estamos en presencia de
un negocio complicado, que no alcanza para todos.
Al margen de la escala que tenga cada empresa



Como esta hoy el negocio
Veamos algunos numeros




Resultado En movimiento.

Siempre.

Precio Bruto ($/Tn)
X
Rinde (Kg./ha)

Ingreso Bruto. ($/ha)

Gastos Comerciales

Ingreso Neto. ($/ha)

Gastos Directos ($/ha)

Margen Bruto ($/ha)

Arrendamiento

Gerenciamiento

Resultado en campo arrendado ($/ha)

S




En movimiento.
Siempre.

Kg./ha. | $/ha. |USS/ha.
Implantacion 8.387 907
Riego (gasoil) 1.520 164
Cosecha 1.388 150
Arrendamiento 1.100 | 2.035 220
Indirectos 400 43
Rendimiento 7.500 y
Ingreso Neto W/ 1[.289
Resultado < -1.836 | -198
Rentabilidad /,, -14,9% ~
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Algunas preguntas

/\ ;Qué quiero hacer?
;Qué puede pasar? {ZETH

;Qué puedo hacer?

Estructura y
Organizacion dela
Empresa

;Qué voy a hacer?

;Como lo voy a hacer?
= Pro Actividad




Riesgo

Una decision es mas estratégica a medida
que se incrementa su irreversibilidad




Algunas definiciones necesarias m

Incertidumbre En movimiento.

Siempre.
(Ignorancia o desconocimiento
de quien hace la evaluacion
sobre los probables resultados)

+
Variabilidad

(Resultados que pueden obtenerse,
y magnitud (o frecuencia) de los mismos,
los cuales estan determinados
por las leyes de la probabilidad)

RIESGO

(Posibles resultados no deseables,
y evaluacion del dafo ante

r la maxima pérdida posible)




Variabilidad
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Distribu‘i'on de reCuehcia

o Slmulacvl_ones

Son medlbles
Tienen una distribucion de frecuencias, maximos y minimos.
Son conocidos, o pueden conocerse




éQué puede pasar?
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Simulacion CREA

En movimiento.
Siempre.

Se realiza mediante la iteracion de los calculos del
modelo, asignando los distintos valores probables
para cada una de ellas, respetando la probabilidad de
ocurrencia de los mismos, para lograr asi una
distribucién de frecuencias de los resultados.

Con la simulacion se logra visualizar todos los
posibles resultados y no sélo una situacién particular.




Rieng: analisis de variabilidad @

ovimiento.

éProbabiIidad de obtener una suma menor a5 Siempre.
allanzar una vez 2 dados?

Una suma menor a b

puede obtenerse
en 6 de 36 posibilidades
(16,67%)
/—’—’K e ———




Siempre.

0 1 2 3 4 5 6 5 4 3 2 1 0
0,0%| 28% 56% 8,3%]11,1% 13,9% 16,7% 13,9% 11,1% 8,3% 5,6% 2,8% 0,0%
Probabilidad de suma resultados posibles con dos dados en una tirada

18%
T 16% Zona de riesgo
S 14%
S (Resultados no
S 12% deseables)
5 10%
S 8%
S 6% —
(9]
8 4% I I
E 2%
00/0 T T 1 T T T T T T T T . T
1 2 3 5 6 7 8 9 10 11 12 13

Suma de resultados
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Rayleigh(2.5) Shift=2.5

Nomal(0, 1)

Values x 10"-2

Resultado

Precio Bruto ($/Tn)

X
Rinde (QQ./ha)

Values x 10"-2 i
T T T T T T T

Ingreso Bruto. ($/ha)

Gastos Comerciales

Lognorm(20. 20) Shift=+159
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Ingreso Neto. ($/ha)

Gastos Directos ($/ha)

Margen Bruto ($/ha)

Arrendamiento

Gerenciamiento

0,407

Weibull(2, 2.5) Shift=-2.5

200 400 600 800

Resultado ($/ha)

Z
6422849
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Esto es si todo el capital es propio
éy si la empresa se endeuda?
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Frecuencia

Apalancado Vs. Sin apalancar — Region de menor variabilidad
0,U... +

N
= T
4,0 \ )
N— Ejemplo:
22,4% Estimacion de resultados agricolas en
35 Regidn Sudeste Bonaerense, sin
financiamiento y con financiamiento
— Campania 2011-2012 —
301 Riesgo de perder §
in
apalancar
25 Minimum -0,1256
Maximum 0,5625
Mean 0,2243
2,0
' / 35,2% Apalancado
B (s0%)
1,5 Minimum -0,3409
Maximum 1,0528
Mean 0,3520
1,0
0,5
0,0

; 06 05 04 03 02 01 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14
- Rentabilidad




Frecuencia

Apalancado Vs. Sin apalancar — Region de mayor variabilidad

/~ N\
[ 6.
40 N
35
301 Riesgo de perder
25
20
15
1,0
© ©
E T
0% 5
0,0

24,9%

93,...
88,...

Ejemplo:

Estimacion de resultados agricolas en
Region Sudoeste Bonaerense, sin
financiamiento y con financiamiento
— Campania 2011-2012 —

40,1%

Sin
apalancar

Minimum -0,2585
Maximum 0,7724
Mean 0,2490

Apalancado
B (s0%)

Minimum -0,6258
Maximum 1,4136
Mean 0,4014

; .06 05 04 03 -02 -01 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14
- Rentabilidad
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En movimiento.
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Evolucién de precio

En movimiento.
Siempre.

Frecuencia
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20%
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0%

RaH de precios
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1.600 1.800 2.000 2.200 2.400

1.400

Rango de precios ($/ton) - (Actualizado IPIM Jun 2015)
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INncertfidumbre
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Escenarios

Son inciertos.
No puede medirse cuando y en qué magnitud ocurriran
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Se consultan a diferentes referentes. Coherencia



Mapa de Riesgos

Ganaderia
Argentina

Variabilidad
+

Incertidumbre

RIESGO

Agricultura
Uruguaya

Incertidumbre
(Desconocido)

- Variabilidad

(Conocido)




liiParen el mundo,

“Actualmente que me quiero bajar!!l

la incertidumbre
esta paralizando
la toma de decisiones,
mas que la variabilidad”
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http://www.lanacion.com.ar/1773529-mapa-de-riesgo-politico-aon-argentina-cuba-bolivia-venezuela



http://www.lanacion.com.ar/1773529-mapa-de-riesgo-politico-aon-argentina-cuba-bolivia-venezuela

No todos tienen la misma vision de la coyuntura




No todos tienen la misma vision de la coyuntura
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Sistema de Encuestas Agropecuarias
(SEA) |CREA

Julio 2015




Percepcion y Expectativas
Situacion economica del pais

100% - 0
80% -
70% -
60% -
50% -
40% -
30% -
20% -
10% -
0% ; !

Hoy vs. 1 ano atras 2016 vs. hoy

27%

Mejor

® lgual
88%
Peor

28%

v 88% de los encuestados manifiesta que la situacién econdmica del pais es
peor que hace un ano.

v' Respecto a las expectativas, 2/% de la muestra indica que deniro de un
ano la situacion econdémica serd mejor que la actual.

m Enfoques Econémicos | 1+D | Movimiento CREA - 2015




Percepcion y Expectativas
Situacion economica y financiera de la empresa

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

6%

73%

27%

Mejor
® lgual

Peor

29%

Hoy vs. 1 ano atras

2016 vs. hoy

v 73% de los encuestados indica que la situacion econdmica/financiera de su
empresa se ha deteriorado respecto a 2014; porcentaje superior al SEA Marzo
(63%). En relacion a las perspectivas, 27% de los empresarios prevé que el ano
préximo la situacion mejorar@; el ratio se ubicd en 49% en la encuesta anterior.

Enfoques Econémicos | 1+D | Movimiento CREA - 2015




Momento para realizar inversiones

80% -
' SEA Julio 2015 70% - Malo
\ ; 60% -
50% -
40% - Indistinto

S % -@ ‘
i D, . /\

]4% | 20% - \"_’. @ =9
Malo S~ ®—o—*° \Q =#=Bueno
71% 10% -
0%
N joh] 0l I o R N R IN R EIOAE S
2 %53 5 3223
R EICI2IEIGI AN EY

v 71% de la muesira indica que es un mal momento para realizar inversiones,
mientras que para 15% de los encuestados la situacion es favorable. Estos
valores indican que los casos de expectativas pesimistas aumentaron 10 p.p.
con respecto a marzo de 2015.

@ Enfoques Econémicos | +D | Movimiento CREA - 2015




Expectativas de precio y resultado
Proximo arno vs. momento actual

s |- eco I E—

{ 2717 Tﬁ Precio | e
Yy . Resultado | " --

v Agricultura: perspectiva de precios estables pero deterioros en resultados.
v Ganaderia: expectativa de mejoras en precios y resultados estables.
v' Tambo: prevision de empeoramiento de precios y resultados.

@ Enfoques Econémicos | 1+D | Movimiento CREA - 2015




¢ Como podemos imaginar el futuro?

Variabilidad

v Produccidn - (gwrta
OQ®

6\9

Incertidumbre
v’ Situacidn PO|ItIC6‘9 Econdmica

| Y Andlisis de IQ:{bsctg,es
e R Impacto%;fv Ia@nedldas
v Anélisis de tas las opiniones

v Demandgg

v TendgeSasa
9&«?
v’ Clima

v’ Impacto de los escenarios

probables en la empresa v’ Especialistas
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Escenarios de corto plazo @

IIIIIIIII

Inflacion Variacion 24% 26% 26% 30%
Salarios Variacion 24% 24% 24% 30%
Dolar oficial | Devaluacion 14% 50% 50% 80%
S / USS
JUn-2016 10,43 13,69 13,69 16,46
Precios S/ton 2.081 2.394 2.586 3.191
Cosecha 2016 USS/ton 204 193 209 197




Resultados en campo alquilado

Reinversion Pago de sueldos Inversion de ahorros Decisiones Fiscales
de Resultados Pago de dividendos o) giro de resultados Decisiones Financieras
en ellNegocio Agricola Reinversion en otros negocios al exterior: (contadoicon ligui) (Créditos en 'S a Tasa Fija)

Diferentes Monedas - Diferentes Decisiones
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Resultados en doélares
(en campo alquilado)

En movimiento.
Siempre.

Resultado en ddlares / ha

L
o

-100

-150

-200

-230

-300

0%

-3%

-10%

-15%

Rentabilidad en dolares

-20%

-15%

-19%

-16%

-23%

Resultado
B Retraso Cambiario

W Gradual con baja DDEE

Renta

O Gradual sin baja DDEE
B Apertura




Resultados en pesos constantes
(en campo alquilado)

En movimiento.
Siempre.

Resultado en pesos / ha

2.500
2.000
1.500

:

200

-200
-1.000
-1.500
-2.000
-2.500

Resultado
B Retraso Cambiario
B Gradual con baja DDEE

Rentabilidad en pesos

20%

15%
10%

10%

-2%
-10%
-15%
-20%
-25%

-19%

Renta
E Gradual sin baja DDEE
B Apertura




{ Resultados en contado con liqui m
(en campo alquilado)

En movimiento.

Siempre.
300 30% Y6
LEH —
i 250 E_ 25%
= 200 e 20%
= S
e 130 o 15%
8 100 = 1094
= = 5%
= 50 o 5%
8 7
o 0 - D%
o T 5%
g 0 5 3%
= -100 = -10%
2 T
Z 150 e -19%
-200 209 L-12%
Resultado Renta
W Retraso Cambiario O Gradual sin baja DDEE
r B Gradual con baja DDEE W Apertura
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Resultado en campo propio

(pesos corrientes)

En movimiento.

Siempre.

Resultado en pesos [ ha

5.000 40%
35%

4,000 30
3.000 o 25%
= 20%

2.000 g 15%
1.000 S 10%
g 5%

B
-1.000 2%
-10%

-2.000 -15%

Resultado
H Retraso Cambiario

33%

13%

4%

-9%

W Gradual con baja DDEE W Apertura

Renta

O Gradual sin baja DDEE




Resultados en cam

puilado

Resultado en ddlares / ha

-100

-150

-200

-230

-200

Resultado
W Retraso Cambiario

@ Gradual con baja DDEE

Resultado en pesos / ha

-1.000

-2.000

-3.000

Resultado
B Retraso Cambiario
O Gradual con baja DDEE

Rentabilidad en dolares

Rentabilidad en pesos

-3%

-10%

-15%

-20%

-25%

-15%
L

-19%

Resultado en dolares (Campo alquilado)
0%

-16%

Renta

O Gradual sin baja DDEE

W Apertura

20%
15%
10%
5%
0%
-5%
-10%
-15%
-20%
-25%

Resultado en pesos constantes (campo alquilado)

18%

-19%

Renta

O Gradual sin baja DDEE

B Apertura

Resultado en pesos / ha

ioe

5.000
4.000
3.000
2.000

1.000

Resultado en pesos /[ ha

-1.000

-2.000

Resultado
W Retraso Cambiario
B Gradual con baja DDEE

Rentabilidad en contado con liqui

J Resultado en contado con liqui (campo alquilado)

30%
25%
20%
15%
10%
3%
0%
-3%
-10%
-15%

20% -15%

Pl

Renta

O Gradual sin baja DDEE

B Apertura

Resultado en pesos corrientes (campo alquilado)

Resultado
W Retraso Cambiario

@ Gradual con baja DDEE

Rentabilidad en pesos

40%
33%
30%
25%
20%
15%
10%
3%
0%
-5%
-10%
-15%

-9%

13%

4%

33%

Renta

O Gradual =in baja DDEE

W Apertura
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Impacto por la modificacion

de las variables principales




Baja en el monto de los alquileres (-35%) P

Resultado en dolares (Campo alguilado) Resultado en contado con ligui (campo alguilado)
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-200 -16% -150 -20%%
Resultado R=nta resulado Renta
B Retrasoc Cambiario O Gradual sn baja DDEE M Retras o Cambiaria H Gradual sim baja DDEE
H Gradual con baja DDEE H Apertura B Sradual con baja DDEE B Apertura
TG . -mii
w Resultado en pesos constantes [campo alguilado) 'E Resultado en pesos commientes (Campo alquilado)
3500 0% 5000 50%
2504 44%
3. 0D 250 -
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m m
2 2000 g £ 4 000 B
155
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Resultado Remnita Resltado R mnta
B Retraso Cambiario B Gradual sin bajs DDEE M Retraso Cambiario B Sradual sin baje DDEE

B Gradual con baja DEE B Aperitura B Gradual com baja DDEE B Apertura




Rresultado en dolares / ha

-120

-140

-160

Aumento de los rendimientos (+10%)

esultado en ddlares [(Campo alguilado)

0%

-a8%

Rrentabilidad en dolares
&
"

I -10%;

-1
Resultado
B Retraso Cambiario

H Gradual com baja DDEE

Resultado en pesos | ha

4. 000

3. OO

2.0

1 OO

-2.000

358
0%

259
20%
15%
10%
5%
0%

Rentabilidad en pesos

=55

-10%;

-15%;

Resultado

H Retraso Cambiarioc
B Graduzl con baja DDEE

-65%

Remnita

B Sraduzl sn bajs DDEE
H Apertura

Resultado en pesos constantes [Ccampo alguilado)

11%

-10%

2o%

Renita

B Graduzl s5n baja DDEE
B Apertura

350

=00
250
200
150
100

50

Resultado en pesos / ha

2

Resultado en contado con ligui (campo alquilado)

resultado

H Retraso Cambimrno
B Graduzl con baja DDEE

Rentabilidad en contado con ligui

505

40%
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20%

10%
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-10% 5%

405
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B Gradual sim baja DDEE

HApertura

Resultado en pesos cormmientes (campo alguilado)
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H Retraszo Cambiario
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resultado en dolares / ha

=120

-140

-160

-180

Aumento de los precio (+10%)

Resultado en dolares (Campo alguilado)

Resultado en pesos [ ha

&4 a0

Jo OnOa

e

1 OO

=1 O

Resultad o
B Retrazso Cambiario
HE Gradual con baja DDEE

rentabilidad en dolares

0%

-2hE
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-65%

-gh

-10%;

-12%

-7k

1%

-E%

L
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Renita

B Gradual sn baja DDEES
W Ap=rtura

Resultado en pesos constantes (campo alguilada)

Resultado

H Retrazo Cambiario
B Gradual conm bajz DDEE

Rentabilidad en pesos

0%
Z5%
Z0%
15%
10%
5%
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-5
-10%

-15%5

-11%

275

1%

Renita

B Gradual sn baja DDEES
B Ap=rtura

Resiltado en pesos [ ha

Resultado en pesos  ha

350

300
250
200

150
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& 00y

3000

2000

100

-1._000

A40%
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Resultado
M Retraso Cambiainio
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Resultado en contado con ligqui (campo alquilado)

IEM 0.
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7
Renita

B Gradual con baja DDEE B Apertura

H Gradual sin baja DEE

Resultado en pesos commientes (campo alguilado)

S0%

40%

1
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10%

Rrentabilidad en pesos
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F 4

0%

-10%
Resultado

HRetraso Cambiaro

455

B Gradual con baja DDEE B Ap=rtura

B Sradual sin baja DDEE




Baja en el monto de los alquileres (-25%
Aumento en los rindes (+10%

resultado en dolares / ha

Resultad o
B Retrazo Cambiario
B Sradual com baja DDEE

5. OOy

(O

S O

2. OOy

1 000

Resultado en pesos f ha

resultado

HRetrazo Cambiario
B Gradual con bajz DDEE

Rentabllidad en délares

Rrentabilidad en pesos

Resultado en dolares (Campo alguilado)
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Remnita

B Sradual sn baja DDEE

HAp=riura

Resultado en pesos constantes (campo alguilado)

40%
355
0%
255
20%:
15%
10%:
55
0%
-5

6%

36%

Resultado en pesos / ha

-10%

Remnita

B Gradual sin bajz DDEE

B Ap=rtura

Resultado en pesos / ha

400
350
00
250
200
150

7000

& 000

5. 000

4. 000

5. 000

2000

1000

Resultado
H Refraso Cambimno
B Graduzl con baja DDEE

Rentabilidad en contado con ligui

alquilado)

505

40%

0%

20%

10%

0%

4B

- 105
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Resultado en pesos corrientes (campo alguilado)
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HERetraso Cambiario
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H Sradual 5n baja DDEES
B Ap=rtura




CRER

En movimiento.
Siempre.

Con nuestros propios modelos de produccion,
;como queda posicionada la empresa,
frente a los distintos escenarios?
Si en algun escenario tuviera un dafo irreversible,
r ;qué medidas puedo adoptar para evitarlo?

///







Concentrarse en los temas en donde m

tenemos control o influencia

En movimiento.

Evitar la paralisis

¢Qué puedo hacer?

CONTEXTO

Zonas de Poder
(Capacidad de hacer)




Pensando en la empresa:
Definir los intereses de los duenos @
Definir el perfil de riesgo e e
v éCuanto espero/necesito tener de resultado?
v ¢Como me financio?éEstoy bien apalancado?
v éHasta cuanto estamos dispuestos a endeudarnos?
v &Cuanto es lo maximo que estamos dispuestos a perder?
v ¢Qué pasa si perdemos mas que eso?

v &Cuales son las variables de mayor impacto en el
resultado, para asi poder administrarlas?

v &¢Como podemos administrar el riesgo? S

S
Evaluar el impacto de un mal ano en la x

continuidad de la empresa (écuanto puedo aguantar?)

S




Pensando en la empresa:
Definir muy bien el negocio, y controlar @
el negocio no solo en los aspectos e e
técnicos, sino en los financieros y fiscales

Evaluar la situacion de liquidez y respaldo

Seguimiento frecuente del presupuesto
financiero — Ante una situacion de resultados
ajustados, un financiamiento muy caro, puede A‘}\
significar tanto o mas que ese resultado. *

Planificacion fiscal — Al no practicarse el ajuste
por inflacion al Impuesto a las Ganancias, el saldo

a pagar del mismo puede representar una gran x
parte del resultado final, e incluso arrojar saldos
positivos ante resultados negativos en valores
actualizados

S




Pensando en el negocio:

Evaluar las variables principales @
* Renegociar alquileres. En lo posible buscar & mevimiento.

arreglos que mantengan la equidad ante distintos
escenarios

* Aspirar a rendimientos altos y evitar los
rendimientos que no cubran los gastos

* Tener en cuenta la alta sensibilidad del resultado
ante variaciones de precio




Estrategia Genérica @

¢Qué voy a hacer? . —
Ante diferentes escenarios, distintas estrategias B

Ventajas Ventajas

V I s I é N Comparativas Competitivas

Retribuyen Valor Crean Valor
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Si uno vaatomar riesgo ... @
conviene tomar ciertas precauciongsm..imin..

movi
Siempre.




ASOCTACTON CORRE A
TE FIANTATHYRES IE ARROY.

Muchas gracias !

/




