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Baja el nivel de confianza del productor.
Por primera vez, los productores
argentinos ven con igual pesimismo el
futuro que la situacion presente.

Hace un afo el clima erala preocupacion
principal. Hoy, la incertidumbre politica,
el acceso al crédito y la posibilidad de
suba de las retenciones ocupa la mente
de los productores.

Teniendo en cuenta la incertidumbre, los
productores se volcaron a utilizar

estrategias de cobertura de precios para
la campana 19/20.
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SINTESIS DE VARIACIONES

Variaciones Bimestrales

El AgBAROMETER es de:

En SEP 19 @ ‘ En NOV 19

El INDICE DE CONDICIONES PRESENTES es de:

En SEP 19 @ ‘ En NOV 19

El INDICE EXPECTATIVAS FUTURAS es de:

Representa una -14%
reduccion de

Sin variaciones 0%

Representa una
reduccién de

-20%

En SEP 19 @ ‘ En NOV 19

Variaciones Interanuales

El AgBAROMETER es de:

En NOV 18 @ ‘ En NOV 19

El INDICE DE CONDICIONES PRESENTES es de:

En NOV 18 @ ‘ En NOV 19

El INDICE EXPECTATIVAS FUTURAS es de:

incremento de
Representa una
En NOV 18 @ ‘ En NOV 19 reduccién de
indice: Porcentajes:

Negativc‘ Negativo3 an,
Positivo ‘ Positivo (3 4 &

Representa una
reduccion de

Representa un
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RESUMEN EJECUTIVO

+ EI Ag Barometer Austral acentud la caida en el nivel de confianza de los productores respecto del
mes de septiembre. Llegé al valor minimo de la serie en el mes de noviembre, con un indice de 64
por debajo del valor de 74 de septiembre, luego de haber alcanzado en julio el valor maximo de 137.

+ Elindice de condiciones presentes -que incluye las preguntas sobre la situacién financiera actual
y la oportunidad para hacer inversiones importantes hoy- tiene un valor de 64, que no es el minimo
de la serie (el minimo fue noviembre 2018 con un valor de 43) y se mantiene igual que la medicién
de septiembre 2019, luego de haber tenido en julio el valor maximo de 105.

+ El indice de expectativas Futuras -que incluye percepciones sobre como estara su explotacion a
un afio y percepciones de la economia agropecuaria en los proximos meses y en los préximos 5
afios- es el que muestra el mayor deterioro cayendo de 80 en septiembre a 64 en noviembre, resul-
tando en el valor minimo de toda la serie. Esta caida es sustancial si la comparamos con el valor de
158 de julio que resulté el maximo de la serie.

+ En el indice de Condiciones Presentes, un 39 % de los productores manifiestan estar peor finan-
cieramente con respecto a un afio atras y 79 % de los productores piensan que es un mal momento
para realizar inversiones.

* En las Expectativas Futuras un 55 % de los productores piensan que de aqui a 12 meses sus
empresas van a estar peor financieramente, obteniéndose un indice de 63 para esta pregunta. Es el
peor de toda la serie histérica que en julio alcanzé un maximo de 140.

« Continuando con las Expectativas Futuras, 76 % de los productores piensan que los proximos 12
meses seran malos tiempos financieros para el sector agropecuario y es la peor medicién de toda la
serie, con un valor de 48.

+ Un 61 % de los productores esperan malos tiempos para los proximos 5 afios. Este indice que
siempre fue positivo hasta el mes de julio, ha experimentado desde septiembre hasta hoy una dras-
tica caida, llegando a un valor de 79 en noviembre, el mas bajo de toda la serie.

» La incertidumbre politica, el acceso al crédito y financiamiento y las retenciones, son los principa-
les desafios que enfrentan los productores para los préximos 12 meses, superando al clima que
hace un afio era la principal preocupacion.

« Para los proximos cinco afios se mantienen preocupaciones similares, subiendo levemente la incer-
tidumbre politica y la inestabilidad social.

* A pesar de la incertidumbre los productores mantienen su apuesta productiva ya que un 25 % pien-
sa aumentar la inversion en tecnologia por hectarea, y solamente un 13 % de los productores
piensa invertir menos.

* Teniendo en cuenta la incertidumbre sobre las politicas que se aplicaran al sector (funda-
mentalmente retenciones), el 67% de los productores ha utilizado alguna estrategia de cobertura de
precios para la camparfia 2019/20, y en todos los casos el nivel de uso de estas herramientas es mu-
cho mayor al afio previo: 53% forwards, 52 % futuros, 46 % negocios a fijar por Chicago y 46% PUT.
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RESUMEN EJECUTIVO (cont.)

* Los productores son pesimistas en términos de los resultados a obtener. Un 38 % piensa que ten-
dran peores resultados econdémicos que en la campafa anterior y 5 % muchos peores resultados;
apenas 18 % piensan que van a obtener mejores resultados.

* En los negocios ganaderos en general las expectativas son favorables en cuanto a rentabilidad es-
perada en las distintas actividades, salvo en la terminacion a grano en feedlots.

* Un 51 % de los productores estiman tener una buena rentabilidad en los negocios de cria, un 52 %
en los negocios de recria, un 60 % en la terminacion a pasto y sé6lo un 35 % en la terminacion en
feedlots.

» Por otra parte, un 16 % piensan que la rentabilidad en cria serd mala o muy mala, un 11 % en re-
cria, un 12 % en terminacion a pasto, subiendo las expectativas de rentabilidad negativa en la
terminacion en feedlots a un 31 %.
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NOTA EDITORIAL

Fuerte baja de confianza, por primera vez los productores ven al futuro con el mismo
pesimismo que a la situacién presente.

El Ag Barometer Austral que mide la confianza del productor se habia desplomado en el mes de
septiembre, en relaciéon al maximo nivel de confianza alcanzado en el mes de julio. En su momento,
habiamos hablado del efecto del resultado electoral de las primarias en las expectativas de los
productores. Ya con el resultado final de las elecciones generales, esta tendencia se ha profundizado
marcadamente, y el indice ha llegado en la edicién de noviembre 2019 a un minimo histérico.

Mas all4 del valor del indice general, un dato saliente es que por primera vez en la historia de la
publicacion, el indice de condiciones futuras tiene el mismo valor que el indice de condiciones
presentes. Histéricamente siempre habia mostrado condiciones presentes con valores por debajo de
100, lo que implica que las respuestas negativas superaban a las positivas. Este indice habia
mejorado de forma constante hasta llegar a un maximo en la edicién de julio, donde por primera vez
los productores daban mas respuestas positivas que negativas al hablar de su situacion actual. Por el
contrario, el indice de expectativas futuras siempre habia estado por encima de 100, y muy por encima
del de condiciones presentes.

En varias ediciones de este informe se habia sefalado que los productores veian en el presente una
combinacion de hechos (referentes a lo financiero y el acceso a crédito, fundamentalmente) que los
hacia ser pesimistas respecto a su situacién actual, pero que a futuro veian buenas perspectivas para
el sector. Esto por primera vez ha cambiado, y los productores se ven tan mal en el futuro como en el
presente. Sin dudas, la incertidumbre respecto de las politicas a aplicar en relacion al sector por parte
del gobierno entrante, estd haciendo mella en el animo y las expectativas de los productores

agropecuarios.
Evolucion Ag Barometer
158
160 137 141
140 132 130
120
100
80
60 53
40
20 .
Octubre Noviembre  Enero Marzo Mayo Julio Sept;embr Noviembre
2018 2019
Indice de condiciones presentes 53 43 59 69 82 105 64 64
mmmm |ndice de Expectativas Futuras 132 130 137 126 141 158 80 64
= AgBarometer 100 95 106 103 117 137 74 64
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La principal preocupacion de los productores pasa a ser laincertidumbre politica

El analisis antes mencionado esta claro si observamos los cuatro principales desafios que los pro-
ductores encuentran en sus explotaciones para el 2020. Dos de los cuatro principales desafios son la
inestabilidad politica y la cuestion de las retenciones. Las otras dos preocupaciones, la de financia-
miento y acceso al crédito, y la del clima; son variables que repetidamente los productores han ido se-
flalando entre sus principales inquietudes. Cuando se consulta por los desafios a 5 afios, la inestabili-
dad politica crece y se despega del resto de las preocupaciones, indicando que la suerte de la cues-
tion politica en Argentina es un factor que hoy esta rondando en la mente del productor.

Es interesante ver como las preocupaciones variaron en las lecturas de noviembre de este afio y el
anterior.

Financiamiento y acceso al crédito 1 Inestabilidad politica 20%
Clima 20% 2 Financiamiento y acceso al crédito 18%
Inestabilidad politica 15% 3 Retenciones y otros impuestos 17%
Retenciones y otros impuestos 13% 4 Clima 16%
Precios de insumos 9% 5 Inestabilidad econémica 8%
Inestabilidad economica 5% 6 _ 5%
Precios de venta 5% 7 Precios de insumos 5%
_ 3% 8 Precios de venta 4%
Otros 2% 9 Medio ambiente 4%
Mano de obra 10 Mano de obra 3%
Medio ambiente 11 Otros -
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Frente a la incertidumbre futura los productores venden mas activamente

Esta preocupacién e incertidumbre que genera la inestabilidad politica tiene su reflejo en el
comportamiento de los productores en cuanto a ventas de la campafa actual 19/20. El 70% de los
productores decidi6 realizar algun tipo de operacion de cobertura, ya sea a través de forwards o de
mercados institucionalizados. Cuando se les preguntd si estas herramientas las habian utilizado en
mayor o menor medida que lo habitual, mas de la mitad apuntd que incrementaron su uso. Vemos esta
respuesta en linea con lo que se puede observar en los datos oficiales. Segun el Ministerio de
Agricultura ya se comercializé el 16% de la soja 19/20 contra 9% promedio a esta altura del afio 2018,
26% del maiz de 2019 vs 12% promedio de 2018 y 45% del trigo 2019 vs 22% promedio de 2018. Esto
es un indicio de la preocupacion de los productores respecto al futuro en términos de la posibilidad de
recibir menores precios por la cosecha respecto al afio anterior.

Adopcion de herramientas de cobertura

Negocios a fijar
por Chicago
8%

Sin cobertura

Compra 33%

Opciones Put
(seguros de
precio minimo)
6%
Venta mercado

de futuros
16%

~No responde
3%

Venta
anticipada
(forward)

33%

Grado de uso de herramientas de cobertura

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

0%

Venta anticipada Venta mercado de Compra Opciones Negocios a fijar por
(forward) futuros Put (seguros de Chicago
precio minimo)

® Mas que el afio pasado ®Igual que el afio pasado ®Menos que el afio pasado
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Mas alla de todo, los productores mantienen su apuesta productiva

A pesar de las malas expectativas y la incertidumbre en torno a la cuestién politica, mas de la mitad de
los productores, aun en este contexto, manifiesta que invertird lo mismo o mas que el afio pasado.
Solo un 14% de los productores manifiesta que su inversion por hectarea serd en este ciclo menor al
de la campafia pasada. En general, el productor tiene una voluntad de mantener la productividad y el
paguete tecnoldgico.

Nivel de inversion respecto a
la campafia pasada

Agroquimicos Ot.ros: Area de
1 4% siembra, 2%
= Mayor 1

(En qué
segmento de
insumos reducira
Su inversion?

No Siembra 28%

Igual

35%

L/NA
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Ganaderia

La ganaderia argentina presenta buenas perspectivas de rentabilidad para casi todas las actividades.
Esto es el resultado del incremento de las exportaciones a niveles récord, fruto de la demanda China,
que pareciera no tener techo en el corto plazo. El factor dinamizante de China tiene un notable
impacto, a punto tal que en el mes de octubre las exportaciones de carne sumaron 96.000 toneladas
con subas del 20 % mensual y 60 % interanual, que superan al valor maximo alcanzado en noviembre
de 2005 (habria que remontarse a la década de los 60 para encontrar volimenes similares). Este afio
se espera superar las 800.000 toneladas de exportaciones.

Exportacion de carne vacuna de Argentina
Volumen promedio mensual - Ton res c/h

70,000 62,893
60,000

50,000 46,003

40,000

30,000 24,757 25,942

20,000 19,744 15578 17136 17921 15667 192

10,000

0
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Fuente: IPCVA

El problema que se plantea es el impacto sobre los precios internos, golpe que se traslada a los con-
sumidores. Se provocé una caida del 10 % en el consumo per cépita, aunque el consumo agregado de
todas las carnes (vacuna, pollo, cerdo) se mantiene en los 110 kilogramos per capita.

En este contexto, los productores manifestaron ser optimistas en cuanto a la rentabilidad de las activi-
dades ganaderas; la excepcion son los feedlots, donde los margenes han caido como resultado de
una relacién desfavorable gordo/invernada (agravada por la estacionalidad) y la relacion de precios
granos/hacienda gorda. Estos factores han hecho que el porcentaje de ocupacion de los feedlots sea
bajo y hace presumir una menor oferta de hacienda para faena en los pr6ximos meses.
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Evolucién del indice de reposicion de Feedlot y del Porcentaje de

ocupacioén
65
70 64 64 61 62 o 1.8
60 1.6
1.4
50 1o
40 1
30 : 0.8
087 083 0.91 | § 089
20
0.4
10 0.2
0 0
I I «,\q g o 2 9 \',\cz» IS IS \,,9 N ]
&€ & L ® 6"5\ S 3 S &R & S

% Ocupacion === |RF

Fuente: Cadmara Argentina del Feedlot

Aun existe la percepcion de riesgo frente a las autoridades que asumiran el 10 de diciembre. Se teme
que quieran volver a las practicas del 2006 (retenciones, cuotificacion, ROE rojos, etc.), lo cual
alteraria este panorama optimista para los productores. La apremiante necesidad en términos de
ddlares y el rol de China como socio estratégico, son realidades que se esperan sean consideradas
por el nuevo gobierno. Se guarda la esperanza de que hayan aprendido la lecciébn de las conse-
cuencias negativas que tuvieron las politicas implementadas en el 2006, con caida del stock, pérdida
de mercados externos, cierre de plantas frigorificas, y con practicamente ningun resultado sobre el
precio interno de la carne en el mediano plazo.
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. Respuesta Septiembre
Q1

BASE: 403 productores

Score Pregunta 1
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RESULTADOS

@ Mirando hacia adelante: de aca a un afo, ¢ considera que su explotacion
-------------------- e estara mejor, peor o igual financieramente? — SCORE: 63

. Respuesta Noviembre . Respuesta Septiembre

Q2
Q2

= |gual = Mejor = Peor

BASE: 403 productores

Score Pregunta 2

BASE: 401 productores

160

140 e ——rT——TT 140
120 120 129 123
100
80
60 63

40
20

Octubre
Noviembre
Enero
Marzo
Mayo

Julio
Septiembre
Noviembre

2018 2019
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RESULTADOS
@ Pensando ahora en la economia agropecuaria en general, ¢,considera
-------------------- e (ue los proximos 12 meses seran; buenos tiempos financieramente

hablando o malos tiempos? - SCORE: 48

. Respuesta Noviembre . Respuesta Septiembre

Q3
Q3
= Buenos tiempos = Malos tiempos
66%
C

BASE: 403 productores

BASE: 401 productores Score Pregunta 3

160 154
140

120
100
80
60
40
20

(O] (0] (@] (] o o (O] (0]
— —_ pust N > = — fut
s 2 ¢ 5 £ 3 2 %
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RESULTADOS
@ Mirando hacia adelante, ¢ que situacion diria que es mas probable: el
-------------------- @ sector agropecuario argentino en los proximos 5 afos tendra mayormente
buenos tiempos o mayormente malos tiempos? — SCORE: 79
. Respuesta Noviembre . Respuesta Septiembre
Q4
Q4

= Mayormente buenos tiempos
m Mayormente malos tiempos

BASE: 403 productores

C O
BASE: 401 productores Score Pregunta 4
200
180 180
160 ~—462——p5g— T 166
140
120
100 03
80 79
60
40
20
0
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RESULTADOS

@ 5 Pensando en inversiones importantes — como maquinaria, compra de tierras, cabezas
de ganado, capacidad de almacenamiento, bioenergia — en general, ¢ usted considera
gue hoy es un buen o mal momento para realizar dichas inversiones? — SCORE: 42

. Respuesta Noviembre . Respuesta Septiembre

Q5 Q>

= Es un buen momento
m Es un mal momento

BASE: 403 productores

Score Pregunta 5

BASE: 401 productores

100
80 82
60 58
40 3 42
20
0
©® o o 2 92 9o o @
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RESULTADOS

Woow W W W

Pregunta 2 Pregunta 3 Pregunta4 Preguntab
SCORE: 63 SCORE:48 SCORE:78 SCORE: 42

158
160

Evolucién
Ag Barometer 140

120
100
80
60
40
20 : . . .
Octubre = Noviembre Enero Marzo Mayo Julio Septiembre  Noviembre
2018 2019
indice de condiciones presentes 53 43 59 69 82 105 64 64
mmm [ndice de Expectativas Futuras 132 130 137 126 141 158 80 64
= AgBarometer 100 95 106 103 117 137 74 64
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RESULTADOS

@ 6 ¢,Cudles considera que son los principales desafios que su operaciéon
agropecuaria tendra en el 2020?

Desafios 2020

19%
17% 17%
15%
9%
5% 5% 0
4% 490 3%

H B mm >

—

Inestabilidad Financiamientoy Retenciones Clima Inestabilidad Inestabilidad Precios de  Precios de venta Medio ambiente Mano de obra Otros
politica acceso al crédito econémica social insumos

BASE: 401 productores agricolas

@ 7 ¢Y cudles cree que seran sus principales desafios a 5 afios?

Desafios a 5 afos

23%
16%
15%
12%
10%
0,
6% 5w 4% 5% 4y
H B B B m >
Inestabilidad Financiamiento Retenciones Clima Inestabilidad  Inestabilidad Precios de Precios de Medio Mano de obra Otros

politica y acceso al econémica social insumos venta ambiente

crédito

BASE: 401 productores agricolas

N
v

B2
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@ 8 ¢ Pensando en el paquete tecnoldgico que utilizara en la camparia actual
(semillas, agroquimicos, fertilizantes, etc.), considera que su inversion,

medida en délares por hectarea sera: mayor, igual o menor ?

Nivel de inversion respecto a la
campaifa pasada

%

= Mayor 25% |

Agroquimicos; Otros: Area de
4% siembra, 2%

Igual
¢Enque

segmento de
insumos reducira
su inversion?

® Menor
—

No Siembra

BASE: 401 productores
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RESULTADOS
@ De las siguientes, ¢ qué estrategias comerciales ha utilizado para la
____________________ o VENtade maizy soja en la campafa pasada 2019/20 y en qué medida
las ha utilizado?
40%
35%
30%
25%
20%
15%
10%
0%
Venta anticipada Venta mercado Compra Negocios a fijar  Sin cobertura

(Fowards) de futuros opciones PUT  por Chicago

BASE: 401 productores agricolas

VENTA ANTICIPADA (FOWARDYS)

= Mas que el afio
pasado

Ilgual que el afio
pasado

= Menos que el
afio pasado

BASE: 401 productores agricolas
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RESULTADOS
@ De las siguientes, ¢ qué estrategias comerciales ha utilizado para la
venta de maiz y soja en la campafa pasada 2019/20 y en qué medida

"""""""""" ° las ha utilizado? VENTA MERCADO DE FUTUROS

= Mas que el afio
pasado

= [gual que el
afo pasado

= Menos que el

afo pasado
BASE: 401 productores agricolas
COMPRA OPCIONES PUT
46% = Mas que el
afo pasado
= [gual que el
afo pasado

= Menos que el

42% ~
afo pasado

BASE: 401 productores agricolas
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RESULTADOS
@ De las siguientes, ¢ qué estrategias comerciales ha utilizado para la
venta de maiz y soja en la campafa pasada 2019/20 y en qué medida

las ha utilizado? NEGOCIOS A FIJAR POR CHICAGO

= Mas que el afio
pasado

= [gual que el afo
pasado

= Menos que el
afo pasado

40%
35%
31%
30%
° = Mas
25%
0
20% = Igual
16%
15%
10% 8% = Menos
6%
59% 3
5%
% 40 ;
O% — 7 — — - —
Venta anticipada Venta mercado de Compra opciones Negocios a fijar Sin cobertura
(Fowards) futuros PUT por Chicago
BASE: 401 productores agricolas
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RESULTADOS

@ 1 Con el panorama de rendimientos esperados, precios a cosechay
costos actuales, el resultado econdmico esperado en comparacion con el
ciclo anterior es:

16% ] 18%

= Mucho mejor

= Mejor i

= |gual

m Peor

S8% 43%

= Mucho peor

BASE: 285 productores agricolas

@ 1 1 ¢, Como ve la rentabilidad de las siguientes actividades ganaderas para el

.................... ® afio 20207
TERMINACION EN
CRIA RE CRIA ENGORDE A PASTO FEEDLOT
3% 1% 2%
< @7 @\V
7 28%
44%
BASE: 343 BASE: 343 BASE: 329 BASE: 307
productores agricolas productores agricolas productores agricolas productores agricolas
= Muy Buena = Buena Regular = Mala = Muy Mala

BASE: 401 productores agricolas
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ANEXQO: ¢ como se construye el Ag Barometer Austral?

., Como se calculan los indices?

El primer paso en el célculo del Ag Barometer Austral es la puntuacion relativa para cada una de las
cinco preguntas fijas que se encuestan en cada edicion. El resultado de las mismas se calcula en base
al porcentaje de respuestas favorables, menos el porcentaje de respuestas desfavorables, mas 100.

Esto da a cada pregunta un rango potencial de puntajes de 0 a 200.

Cuando las respuestas obtienen 100 puntos porcentuales favorables, el indice es de 200. Cuando las
respuestas obtienen 0 puntos favorables, el indice es cero.

El 100 indica un punto neutro:
valores por encima de 100 expresan que las percepciones positivas superan a las negativas—»‘
valores por debajo de 100 expresan, percepciones negativas superiores a las positivas —».

El valor final del indice resulta del promedio simple del resultado de las cinco preguntas individuales.

¢,Como se construye la muestra?

La encuesta a productores toma respuestas de 400 productores cuyo valor bruto de produccion es igual
0 mayor a 200.000 USD.

La estratificacion de la muestra se realiza del siguiente modo:
* 50 % de los encuestados con un valor bruto de produccién entre u$s 200.000 y u$s 399.000 al afio
» 30% de los encuestados con valor bruto de produccién entre u$s 400.000 y u$s 999.000 al afio

* 20 % de los encuestados con un valor bruto de produccion mayor o igual a u$s 1.000.000 al afio.

La definicion del universo a relevar tuvo como criterio la importancia de cada actividad en el producto
bruto agropecuario. EI minimo de representacion para cada actividad es el siguiente.

Soja 45 %

Maiz 21%

Ganaderia de carne 16%
Trigo 7 %

Tambo 7 %

Girasol 4 %.
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Las cinco preguntas que se efectian en todos los relevamientos son:

@ 1. ¢ Ud. diria que su operacion actualmente estd mejor, peor o igual financieramente con
respecto a un afio atrés?

Mirando hacia adelante: de aca a un afio ¢,considera que su explotacién estara mejor, peor
o igual financieramente?

@ 3. Pensando ahora en la economia agropecuaria en general ¢,considera que los préximos
meses serdn: buenos tiempos hablando financieramente o malos tiempos?

Mirando hacia adelante ¢ qué situacién diria que es mas probable, el sector agropecuario
argentino en los préximos 5 afios, tendrd mayormente buenos tiempos 0 mayormente malos
tiempos?

@ 5. Pensando en inversiones importantes — como magquinaria, compra de tierras, cabezas de
ganado, capacidad de almacenamiento, bioenergia- en general ¢,ud. considera que hoy es
un buen momento o mal momento para realizar inversiones?

26 MAPOFAG * mm
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Acompaia la produccion

deL Ag Barometer: [] = BASF

We create chemistry
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