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Para comentarios:

Diapositivas de la presentacion
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Consideraciones Previas

Diferentes escenarios con sus resultados.
Estrategias a medida y grado de flexibilidad.
Combinaciones entre resultados - riesgos.
Los resultados posibles y los esperados.

La variabilidad del negocio.

Los factores criticos: uso de recursos, clima,

precios.

o Los mercados mas exigentes: trazabilidad,
organicos, certificaciones, etc.

o Nuestra capacidad y libertad de accion.
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-

Tres cuestiones basicas en la gestion
de riesgos: 4
-
P
= |dentificacion de fuentes potenciales de :
riesgos. -
rl
-

« Anticipacion con prevision e impacto de

consecuencias. 'ﬂ
i
-~
+ Criterios aplicables en la obtencion de P
combinacion retorno esperado — variabilidad =

libertad de accion.

%

Estrategias frente al Riesgo

» Reducirlo.

» Transferirlo a terceros.

» Mejorar la capacidad de la empresa
para enfrentarlo.

el L\g M I.n.}:". A

Fuentes de Riesgo en Agricultura.

- Riesgo de produccién.

- Riesgo de precios (productos e insumos).

- Riesgo institucional,societario y contractual

- Riesgo financiero.

PR, 1 k& N Iln.l\. e

- Riesgo de activos.

Riesgo de produccion: lainnovacion tecnoldgica juega un papd d tener efectos
sobre obsolescencia

de préacticas anteriores e inestabilidad de resultados en las etapas iniciaes de
adopcion.

El riesgo de mercado reflgja riesgos asociados con cambios de precios que pue-
dan ocurrir luego de

comenzado € proceso de produccidn, que en agricultura toma un tiempo conside-
rable.
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Riesgo indtituciond resultad de cambios en politicas y regulaciones, que se mani-

fieta mediante

restricciones no anticipadas o cambios en |os costos de produccion o precio de

venta

Riesgo societario tiene que ver con eventos perturbadores tales como muerte, di-

Vvorcio, invaidez,

sucesion, divergencia de objetivos entre accionistas, etc.
Riesgo de activos e refiere aroba, dafio o pérdida.

El riesgo financiero, adiferenciade los otros, resulta de la estructura de capita de

laempresa

+« Con concentracion de produccion el

« Una correlacion negativa Rendimiento —

LY

Cobertura natural Precio — Rendimiento.

rendimiento del campo tiende a estar
correlacionado positivamente con la
produccién nacional y negativamente con el
precio.
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Precio, significa que el ingreso del productor -
es menos variable que si no hubiera
correlacion.
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Tengamos en cuenta que:

Una cobertura natural més débil implica una
cobertura mediante Futuros més fuerte y
viceversa.

En EUA Vg.: el trigo muestra menor
correlacion precio — rendimiento que el maiz
porque la produccién esta menos
concentrada geogréaficamente.
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La efectividad de una cobertura es menor a
medida que aumenta la variabilidad del
rendimiento.

ol

La efectividad de una cobertura mediante
Futuros no depende soélo de la correlacién
precio — rendimiento.

Dado que la variabilidad del rendimiento
domina al efecto correlacién precio —
rendimiento, la efectividad de la cobertura
es mayor en zonas de producciéon mas
estables.
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Sobre la Diversificacion de Actividades.

o Con retornos mas estables disminuyen los
incentivos para reducir el riesgo total mediante
diversificacion.

o Se diversifica mas si el riesgo es alto.

o Se diversifica mas con mayor aversion.

o Se diversifica mas si hay efectos poco marcados
sobre el retorno esperado.

o Los beneficios provienen de la ocurrencia de
interacciones compensatorias y
complementariedad de actividades.

o Restricciones para diversificar: disponibilidad
productiva, capacidad gerencial, especializacion de
equipos, potencialidades del mercado, costos
elevados.

Vi oy L&. M i..“"h‘n .
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Diversificacion Geografica.

Se reduce la probabilidad de ser afectado por
eventos climaticos locales (granizo).

Dentro de una zona de relativa homogeneidad no
es tan efectiva para reducir riesgos (sequia
general).

Costos asociados al movimiento de equipos y
personal, a la supervision, etc.

En ocasiones la especializacién permite mejoras de
productividad y economia de escala.

Las tendencias indican que se apunta a mayores
especializaciones.
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1.La Integracion Vertical

Puede implicar el cambio del producto (suplementar
hacienda con grano de propia produccién) O reunir etapas d
del proceso productivo.

Aumenta cuando los consumidores son mas
sofisticados y las mejoras tecnoldgicas permiten
més diferenciacién de producto.

Hay una nueva evaluacion del retorno esperado y
el riesgo asociado.

Si la correlacién entre actividades es elevada y
positiva, la efectividad de la integracion vertical en
materia de riesgos puede ser baja.

Con mercados imperfectos la integracion puede ser
causante de sinergias positivas.
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2.Contratos de Produccion

Especificaciones sobre insumos a aportar, canje de #
productos, calidad y cantidad, compensaciones.

La delegacion del control en las decisiones se
compensa mediante tarifas con incentivos.
Los compradores se aseguran oportunidad y
calidad.
Conveniencia en casos de insumos especializados
tecnologia compleja y especificaciones estrictas e
calidad de producto.
Se evita movilizar capital en activos fijos de
magnitud.

Ava
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-
» Preferencias: alternancia de sobreoferta y escasez ;
en el mercado; productos perecederos, adaptaciéon -

a la demanda del consumidor, canjes favorables.
-4

3.Contratos de Administraciéon de Producciérk

El comprador controla variedades, fechas de siembra &
fertilizacion. -
El riesgo precio se asumido por comprador / riesgo
producto por el productor.

>

4
P
P

. Contratos de Provisién de Insumos.

Tiene un componente fijo: tarifa por servicio y otro
variable que depende de indicadores de eficiencia.

Medicién desempefio de un productor respecto de ot
Se preparan indices para establecer premios y penas:

en la parte residual de la produccion propia.

o Limitacién a la independencia del productor.

o Valory utilizacion de las inversiones efectuadas al

El productor no asume riesgo precio ni producto, salvg
¥
F
.

Criticas a los Contratos de Produccion.

término del contrato.

Nuw bW

o Posibilidad de requerimientos inversion adicionalesﬂ

o

o Verificacion de precision de los indices por parte del =

productor en los sistemas de desempefio relativo.

-
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.
5.Contratos de Comercializacion.

» Formulas para determinar precios, oportunidad y 4
lugar de venta antes de terminado el proceso ,..?
productivo. .

» El productor asume todo el riesgo de produccion y 4
reduce el riesgo de precios. ;

» El productor aporta y financia los insumos con lo ‘ﬂ
gue decide cuestiones sobre produccién. =

<

» Como es propietario del producto hasta la venta, ,:
recibe un mayor porcentaje del valor de producto ..
en relacién a un contrato de produccion. :

p

Cobertura con Futuros.

4

« Se elimina el riesgo de precios pero no el riesgo de P
costos transporte y el de acondicionamiento (base). *

4

« La variabilidad de la base es bastante menor que la
variabilidad de precios.

Al

+ La efectividad es mayor cuando: menor sea la
variabilidad de produccién y menor la correlacion
negativa producto-precios.

R T 1 .._)3

« Deben determinarse niveles 6ptimos de cobertura.

LB

Opciones.

4
-
» Casi siempre que haya riesgos de produccién y P
precios resulta conveniente comprar Puts y reducir  *
el porcentaje de cobertura con Futuros. :
-
» Por eso se cubre con Futuros el minimo ""'

rendimiento esperado y el resto se cubre con
Opciones. ﬂ
&
. . By
- Se refuerza el uso de opciones si el productor local -
influye en los precios y cuando mayor es la “
aversion al riesgo. -
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El apalancamiento financiero.

+ Grado de aversion al riesgo.

« Tamafio y tipo de explotacién.

- Relaciones con proveedores de insumos y
compradores.

- Disposicion de prestamistas a dar créditos.

- Programas gubernamentales.

+ Costo de transacciones y garantias.

» Potenciacion y equilibrio del riesgo financiero y

productivo. Profesionalidad e idoneidad.

+ Liquidez y capacidad de repago.

- La necesidad de contar con cobertura de ingresos
es mayor si se incrementa el endeudamiento.

TS T

« Correlacién perfecta entre ingresos y obligaciones.
« Limitacién de costos fijos y posibilidad de compartir

Arrendamientos.

« Para tierra, equipos, maquinaria y hacienda. é’i

« Aligual que con el apalancamiento se puede ampligk

el control sobre recursos y compromete al productor
efectuar pagos regulares.

« Posibilita el control sobre activos duraderos sin

obligarse a una corriente de pagos de largo plazo.

« Flexibilidad para reasignar activos segun condicionés
del mercado.

riesgos con propietarios de activos. .
+ Ingreso en el negocio sin hacer grandes inversiones.

« Se limita la capacidad de endeudamiento a corto plaz

por la ausencia de un colateral.

4
Fa
Seguros de Rendimiento.

- Posibilidad de hacer un “pool” de riesgos combinando?
a varios individuos que pagan primas a un fondo «-;;
comun gue se usa para pagar pérdidas de cualquier” ,
individuo miembro del “pool”. -

- La probabilidad que todos los asegurados pool sufran
una peérdida es extremadamente baja; por lo tanto elj
asegurador diversifica riesgos no sisteméaticos. T

- Si los riesgos de los individuos no estan perfectam
correlacionados, el riesgo total del portafolio sera

menor respecto que el del promedio de pélizas -

. P A
individuales. :

~ . y -’

- Estan afectados por el riesgo moral y la seleccion "=
adversa como cualquier seguro. -

» Los seguros multiriesgo son poco atractivo por costos.
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Otras formas de administrar riesgo.

- El mayor riesgo de precios resulta en un menor
nivel uso de insumos y volumen de produccion.

- Utilizacion de préacticas culturales:dispersion de

- Mantener en exceso la capacidad de instalaciones
equipos y maquinarias.

» Busqueda de ingresos extraprediales.

fechas de siembra, variedades de ciclo corto, riego
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Ava W

N}

C% o ke

52



