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Forward Ganadero: ;Un medio para mejorar el
financiamiento de la cadena?

ROSGAN

La apertura a huevos mercados nos permite creer en esta premisa, pero sabemos también que
necesitamos ser eficientes en un sentido integral para poder concretar esas expectativas.

Escuchamos hablar en repetidas oportunidades que el sector ganadero no tiene techo y su potencial de crecimiento es
exponencial. La apertura a nuevos mercados nos permite creer en esta premisa, pero sabemos tambien que necesitamos
ser eficientes en un sentido integral para poder concretar esas expectativas.

Cuando hablamos de empresas apalancadas nos referimos a empresas que toman deuda para poner a disposicion de la
fuerza productiva no solo fondos propios sino tambien fondos de terceros en pos de multiplicar su capacidad de
crecimiento. El financiamiento eficiente es clave para el desarrollo de las companias y es precisamente hoy una de las
limitantes que esta encontrando el sector ganadero para expandirse.

El ganadero tiene un activo valioso aun no explotado a lo hora de buscar financiamiento, ya sea a travées de los contratos
forward o los warrant ganadero (que estan aun en tratamiento parlamentario). Los forward, como comentamos en el
informe anterior, ademas de ser una herramienta de cobertura constituyen per se un aval liquido que podria incorporarse
como herramienta de financiacion y crédito en toda la cadena de produccion de carnes.

Forward ganadero como
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Incrementa |a rentabilidad emprasaria, al poder Permite acceder a mejoras condiciones da
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venta, fijande el margen del negocio. crediticia del comprador.
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-, : Evita realizar extensas carpetas de calificacion
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contratos registrables en bolsa. sumas en hipolecas u otro tipo de garantias reales.

El forward es un instrumento ampliamente integrado a la comercializacion agricola. Sin embargo, en ganaderia aun no ha
logrado instalarse con la misma solidez a pesar de los beneficios que podria aportar a toda la cadena.

En paises como Brasil, Estados Unidos, Australia y Canada, los forward ganaderos son ampliamente utilizados por los
productores, ya sea a traves de contratos estandarizados como no estandarizados, cuyas condiciones son definidas
integramente entre las partes. En general, la figura del comprador siempre esta referenciada a un frigorifico que ofrece
negocios a plazo, bajo sus propios estandares de compra.

En la mayoria de los paises donde estos contratos registraron una expansion considerable, coexisten con mercados de
futuro de referencia, como lo son CME para Estados Unidos y Canada con sus contratos de ganado - Live Cattle y Feeder
Cattle- o BM&F para Brasil con su contrato de novillo gordo -Boi Gordo- e incluso en el caso de Australia, con un indice
de referencia para animales jovenes del este (EYCI) elaborado por el MLA.

El mercado local cuenta con dos contratos de futuro de ganado que cotizan en ROFEX/MATBA, el Contrato de Novillo y
el Contrato de Ternero Rosgan. El desarrollo de estos contratos también constituye un soporte para lograr instalar la
operatoria del forward ganadero. Ambos mercados necesitan ser desarrollados conjuntamente para asegurar su
transparencia, liquidez y solidez comercial.

Como herramienta financiera, el mayor valor de un forwardreside en la posibilidad de endosarlo y ceder su derecho de
cobro a otro actor de la cadena, como un vendedor de insumos, un consignatario de hacienda o incluso a una entidad
financiera o fondo de inversion que desee capturar tasas vinculadas a la evolucion del sector.
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Mediante la registracion de contratos endosables, se genera un circulo virtuoso integrando toda la cadena, el cual
permite derramar la solidez financiera y crediticia que puede actualmente estar gozando la exportacion, hacia el resto de
los eslabones que operan con ella. De este modo, se logra trasladar el compromiso de pago de un sujeto con menor
calidad crediticia a uno de mayor calidad crediticia mejorando las condiciones para toda la cadena.

Por ejemplo, un feedloto un invernador vende a plazo a un frigorifico exportador a traves de un contrato forwarden
dolares. El feedlot, ademas de asegurar su precio de venta futuro, podria financiarse cediendo los derechos de cobro de
dicho forward. Al ceder los derechos de cobro, ya no tiene una obligacion de pago, sino una obligacion de cumplimiento
de entrega del animal.

Si el financiamiento lo otorga el mismo comprador, el riesgo se limita al riesgo productivo. Si por el contrario interviene un
tercero que financia al feedlotrecibiendo los derechos de cobro del forward, ya sea un banco o algun otro integrante de
la cadena, el riesgo de pago deja de recaer sobre el feedloty pasa a recaer sobre el frigorifico exportador, mejorando asi
la calificacion y consecuentemente accediendo a mejores condiciones de financiamiento.

En las primeras etapas de la cadena —criadores, invernadores- o incluso engordadores cuyo producto se destine a
abastecer supermercados o frigorificos consumeros, también podrian acceder a mejores condiciones a traveés de estos
contratos. En estos casos, la mejor calidad crediticia podria obtenerse a traves de instrumentos que agrupen estos
contratos, como por ejemplo fideicomisos, con el objeto de diversificar el riesgo y consecuentemente, disminuirlo.

Readecuar los ciclos de produccion a los requerimientos de un novillo pesado, invertir en recrias de terneras en pos de
consolidar el stock de vientres futuros o incluso prolongar los ciclos de recria de manera tal de ingresar animales a
engorde con mayor desarrollo corporal, requieren financiamiento.

El sector exportador se encuentra actualmente en una situacion inmejorable en terminos de oportunidades de
expansion. Con una demanda voraz que parece no agotarse en lo mediato, lo que le confiere a este canal una solidez
crediticia pocas veces registrada. La adopcion de estos contratos, permitiria rapidamente comenzar a derramar hacia
abajo esta fortaleza. Pero no todo es exportacion; aproximadamente el 80% de la carne vacuna abastece el mercado
interno. Es alli donde se debe comenzar a trabajar con mayor firmeza, para posicionar estos instrumentos no solo como
documentos endosables individualmente sino también mediante la conformacion de carteras de crédito que permitan, a
traves de la diversificacion, reducir riesgos de cobro y en consecuencia costos de financiacion para el tomador.

Este es un extracto de la columna semanal del Lote de noticias: Ganaderia y Finanzas que semanalmente publica
ROSGAN. Puede descargarlo desde aqui.
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