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Los nimeros

del momento

Fue el crecimiento interanual que registro el ingreso

por exportaciones de carne vacuna durante septiembre.
Las exportaciones de carne vacuna argentina
correspondientes al noveno mes del ano 2019 alcanzaron
un valor de aproximadamente USD 298,0 millones desde
USD 172,8 millones en septiembre de 2018, sobre la base
de un volumen embarcado —considerando cortes enfriados,
congelados y carne procesada- de 54.729 toneladas
peso producto. En lo que va del ano las exportaciones
argentinas de carne vacuna alcanzaron 379113 toneladas
peso producto, dentro de las cuales China se llevo cerca
del 73% del total.

Es el nimero de la Resolucion a traves de la cual

el Ministerio de Agricultura de la Nacion aprobo el

nuevo Sistema de Tipificacion de Carne Bovina, que
complementara al anterior haciendo foco en la calidad. El
nuevo sistema se basa en ocho atributos que influyen en la
calidad de la carne como el color de grasa, color de carne,
area de Ojo de Bife, grado de marmoleo o engrasamiento
intramuscular, PH, entre otros. El objetivo de esta
tipificacion es lograr el pago diferencial del producto por
parte de los consumidores a fin de trasladar esa ganancia
al primer eslabon de la cadena productiva. El mismo
comenzara a regir en abril de 2020 siendo optativa la
adhesion por parte de los frigorificos.

Resulto el consumo aparente de carne vacuna durante
septiembre tras conocerse el nimero final de exportacion.
En lo que va del ano, el consumo promedio per cépita se
ubica en torno a los 51,66kg por ano, lo que se traduce en
una caida del 10,36% respecto de igual periodo de 2018.
Comparado con otras carnes, tanto el pollo como el cerdo
en los primeros ocho meses del ano, mostraban un leve
crecimiento del 1,2% vy 0,4% interanual, respectivamente.

Subio6 el Merval en el transcurso de la semana. El indice de
referencia de la renta variable Argentina termino la semana
con una fuerte suba medido en moneda local aunque, ajustado
al contado con liquidacion, el mismo término subiendo un 1%
semanal. El salto en el tipo de cambio implicito se dio de la
mano de una muy fuerte demanda de moneda extranjera y
un nivel de oferta casi nula, previo a las elecciones. El mismo
se ubico por encima de los 80 pesos por dolary la brecha
respecto al tipo de cambio oficial marco el 45%. Ante la
escasa oferta de dolares, el Banco Central debio intervenir
en el mercado mayorista vendiendo unos 600 millones el
miércoles, 396 millones el jueves y alrededor de 300 millones
el viernes.

Fue el limite impuesto por el Banco Central para la
compra de dolares. La comunicacion fue emitida pasada
esta medianoche, tras conocerse el resultado de las
elecciones presidenciales. El nuevo cepo, antes fijado

en usd 10.000, establece ahora un limite de usd 200
mensuales a la compra de la divisa para personas fisicas
con cuenta bancaria y de usd 100 para ser comprados en
efectivo, no siendo acumulativos.

Fue el superavit del balance cambiario en septiembre. Las
empresas del sector real fueron vendedoras netas de
moneda extranjera por USD 1.407 millones. Dentro de

ese grupo, el principal sector con oferta neta en términos

historicos, ‘Oleaginosas y cereales”, tuvo ventas netas por

USD 1.784 millones, registrando un aumento de 30% con

respecto a igual mes de 2018. Por otro lado, la imposicion
de controles cambiarios por parte del estado recorto
la salida de divisas de |la cuenta capital y financiera que

mostro un déficit de USDB.706 millones en septiembre
contra un déficit de 14.500 millones en agosto. lgualmente
los controles de cambios no lograron disminuir la compra
de billetes de monedas extranjeras por parte de las
personas humanas y se mantuvo en similar nivel a agosto,
con USD2.290 millones. Sin embargo, si tenemos en
cuenta la salida de divisas por inversion en portafolio de no
residentes vemos que la misma tuvo una fuerte caida, paso
de USD 692 millones en agosto a practicamente cero en
septiembre.
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Las 25 plantas brasilenas recientemente aprobadas podrian expandir la oferta
exportable a 60 mil toneladas mensuales. Practicamente todas las plantas
frigorificas autorizadas por China en septiembre ya se encuentran exportando
y en los proximos dos meses, se estima que Brasil podria estar enviando unas
B0 mil toneladas mensuales a ese destino. De enero a septiembre, seglin las
estadisticas del gobierno, las ventas totales al exterior representaron 1,285 mill.
toneladas, con una participacion china de casi el 20% con 253.000 toneladas.
En tanto que, la expectativa de los principales operadores duplica las apuestas
para el 2020, con las buenas posibilidades de que nuevas plantas sean
autorizadas proximamente.

La exportacion dentro de la cuota Hilton es 20% menor en comparacion al
mismo periodo del ano pasado, limitado por el contexto internacional y la

escasa oferta de novillos criados a pasto. Hasta el 18 de octubre se han vendido
1.684 toneladas, 26% de las 6.376 toneladas totales de carne vacuna de alta
calidad. El director de Tardaguila Agromercados, Rafael Tardaguila, explicé gue la
competitividad de Argentina esta presionando el precio de la tonelada. El valor
medio de exportacion de Uruguay se ubica en US$ 10.8902 por tonelada, 3% por
debajo al gjercicio pasado; mientras Argentina coloca a US$ 9.200 por tonelada.

De acuerdo con el Ministerio de Agricultura de China, a causa de la Peste
Porcina Africana (PPA), hasta septiembre de este ano su stock nacional de
cerdos registro una caida de 411% respecto al mismo mes de 2018 y de casi
3% en el transcurso del Ultimo mes. En el caso especifico de los vientres para
reproduccion, los datos arrojaron que esta poblacion sufrid una reduccion de
38.9% respecto a igual periodo del ano anterior mientras que, contra agosto,
tuvo una merma de 2.8%.

El Ministerio de Agricultura y Alimentacion de Irlanda, Michael Creed, comunico
la habilitacion de 14 plantas de carne de vacuno para exportar al mercado chino.
Este pais obtuvo el visto bueno para las exportaciones de carne de vacuno a
China en abril de 2018. Con las 14 autorizadas recientemente, Irlanda suma un
total de 21 plantas autorizadas. China es actualmente el quinto mercado mas
grande para este pais en lo que respecta a exportaciones agroalimentarias y ha
crecido significativamente a lo largo de los anos. La cantidad de carne vacuna

en toneladas exportadas a China de enero a agosto de 2013 fue de 4.651
toneladas, un total de 21,4 millones de euraos.

El pais nipdn podria aumentar las importaciones de carne vacuna argentina.
Durante la semana pasada autoridades del ministerio de Agricultura,
Silvicultura y Pesca de Japon realizaron una auditoria en nuestro pais con

el objetivo de ampliar los embarques a dicho mercado. Fuentes oficiales
confirmaron que la delegacion japonesa pondero el sistema de control que
lleva a adelante el Senasa vy la integracion con el sector privado. Ademas
agradecieron por haber podido cumplir con todo el programa previsto en la
visita y destacaron la integracion de los sistemas electronicos, la trazabilidad
y la informacion con la que cuenta Argentina. La realizacion de esta auditoria
seria el Ultimo paso para que finalmente Japon habilite importaciones de carne
proveniente de las provincias del centro y norte del pais, donde Argentina esta
libre de aftosa, pero con vacunacion.
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En el Mercado de Liniers se comercializaron en

la semana 24.319 animales lo que evidencia una
importante retraccion de la oferta ante el escenario
de incertidumbre pre-electoral que se vivio durante
toda la semana pasada.

La plaza se mantuvo muy firme durante durante las
distintas jornadas, ante una demanda con necesidad
de reabastecerse y con temaores por posible
escalada del dolar.

La exportacion por su parte, siguid traccionando

Promedios
en $/kg al
25-Oct
NOVILLOS 75,75
NOVILLITOS 79,64
VAQUILLONAS 75,99
VACAS 66,00
TOROS 64,11
MEJ 69,90
Total 73,27

CATEGORIA

Tras el tltimo remate Aniversario realizado el
pasado 9 de octubre en Rosgan, se publicaron los
indices resultantes de dicha subasta.

Respecto de la Cria, el indice PIRC correspondiente
a octubre de 2019 se ubico en $20.087,9 lo que
se traduce en una mejora del 6,8% respecto de
septiembre vy del 70,4% comparado con agosto de
2018. En cuanto a la referencia para Invernada, el
PIRI mostro un leve retroceso mensual del 1,9%

Indice Invernada (PIRI)

Oct'18 Sep'19 Oct'19

Variac.
Semanal

fuerte por la vaca cuya oferta no resultd suficiente
y termind abasteciéndose con toros y vaquillonas,
ante la necesidad de cubrir embarques.

El viernes los valores se dispararon en todas

las categorias. El valor promedio de la hacienda
comercializada medida a travées del IGML se ubico
en $73,275 marcando una escalada semanal
superior al 10% respecto del viernes pasado. En
tanto que, el INML cerrd la semana en $75,527
desde los $ 68,346 del viernes previo.

Ingresos
Semanales
(cab)

Variac.
Semanal

10,78% 2.990 48,8%
11,18% 6.918 28,6%
10,88% 6.761 5,4%

13,31% 6.570 25,7%
5,34% 864 22,6%
8,96% 216 35,0%
10,24% 24.319 22,3%

tras ubicarse en $72,8 desde los $74,2 alcanzados
en septiembre. En los Gltimos doce meses, el Indice
de Invernada acumula una suba del 49,5% anual.

El proximo remate mensual se llevara a cabo durante
los dias 13 y 14 de noviembre, en la sede de Rosgan,
mientras que este lunes 4 de noviembre se realizara
junto a la firma Reggi y Cia una subasta especial con
4000 cabezas desde Goya, Corrientes.

Indice Cria (PIRC)

Oct'18 Sep'19 Oct'19




4 El analisis
de la semana

Bastante se ha estado hablado en estos Ultimaos
meses acerca del aumento en los precios de los
alimentos. En especial en estas notas hemos tratado
en varias oportunidades la relacion de precios entre
carne vacunay sus principales sustitutos -el pollo

y el cerdo- o, incluso, entre la carne vacuna y la
hacienda en pie.

Lo cierto es gue en un contexto inflacionario tan
prolongado como el que estamos viviendo la misma
aceleracion del costo de muchos alimentos, sumado
a la expectativa de mayores aumentos, generan
distorsiones fuertes en los precios relativos, ya por
fuera de sus propios sustitutos.

En tiempos de inflacion, los precios -ademas de
aumentar- también pierden su referencia. Es asi
gue actualmente, un kilo de helado llega a costar
casi el doble que un kilo de carne. En promedio, un
kilo de helado artesanal en las heladerias ronda los
$500 mientras que el valor promedio de la carne
vacuna —de acuerdo al ultimo relevamiento de
precios del IPCVA en GBA, Cordoba y Rosario- se
ubica en $270 por kilo. Del mismo modo, un kilo de
pescado —tomando como referencia uno de los més
consumidos localmente como la merluza- cuesta
igual que varios cortes vacunos, $290 por kilo.
Padriamos seguir con las referencias escogidas,

W
=

Pollo
93 $/kg

*

Pasta fresca
1505/kg

<
100 200

=1
=]

Diasde elaboracion

L
=

como el queso fresco, la pasta fresca y varios
productos mas cuya diferencia sustancial no solo
reside en el precio sino en el tiempo de produccion o
elaboracion que demanda cada producto v, asociado
a ello, el tiempo de inmovilizacion del capital invertido.

En este sentido, la elaboracion de helado artesanal
al igual que la pasta fresca demanda menos de un
dia. El queso fresco, por ejemplo, puede insumir en
promedio una semana de elaboracion, considerando
su escaso tiempo de estacionamiento. En cambio,
obtener un kilo de carne vacuna lleva meses. Si
tomamos la categoria que mayoritariamente se
destina a consumo domeéstico -novillito gordo
terminado a corral- solamente su proceso de
engorde demanda unos 120 dias, mas otros 7 dias
aproximadamente mientras que pasa por la faena
hasta que el corte de carne pueda estar dispuesto
sobre el mostrador. Esto Ultimo, sin considerar

el tiempo gue demanda producir ese ternero que
ingresa a engorde. Desde que se le da servicio a la
madre, nace y hasta que finalmente llega a destete,
deberiamos sumar otros 15 meses lo que llevaria el
ciclo completo a casi dos anos. Dos anos desde que
el productor decide retener un vientre, prenarlo,
criar el ternerg, llevarlo a engorde vy finalmente
faenarlo, con el costo financiero e incertidumbre de
mercado, que ello supone.

. Carne Vacuna

2705/kg

Pescado
2905/kg

Queso fresco
* 3905/kg

¢ *

300 400 500 600

Helado
5005/kg

Precio por kilo($)

Gréfico: Relacién entre el precio del producto y los dias que demanda su produccién y/o elaboracién
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En contextos de incertidumbre econdmica —y
politica-, acompanados de alta inflacion, resulta
sumamente dificil establecer de qué manera
terminara afectando el costo de los principales
insumos. Por ende, el establecimiento de precios,
especialmente en alimentos, se define mas por
expectativas que por costos reales. Siendo el terreno
de las expectativas puramente subjetivo, de alli el
origen de las distorsiones.

Por otra parte, las particularidades de cada

proceso productivo asi como las condiciones de
conservacion en materia de alimentos condicionan
fuertemente la capacidad de regular su nivel de
oferta. Claramente cuanto mas atras nos vamos en
la cadena productiva, esta capacidad de regulacion
se restringe de manera notable. Tal es el caso de

los productores lecheros que, ante una baja en el
precio de retiro deben continuar produciendo a
costas de entregar la leche por debajo de sus costos
de produccion. Similar situacion se suele observar
también en el sector de produccion frutihorticola, en
especial en aquellos productos cuyo almacenaje en
camaras no admite tiempos prolongados.

Distinto es el caso de productos elaborados como
panificados, enlatados, incluso lacteos elaborados
gue permiten regular su produccion pero también
administrar, una vez producidos, su almacenamiento.

En el caso de la produccion ganadera, el nivel de
flexibilidad se podria ubicar en un punto intermedio.
Dado que si bien es posible adaptar los ciclos
productivos en el mediano plazo tornandolos mas o
menos intensivos en funcion de los margenes que

ofrezca el negocio, una vez que la hacienda consigue
su nivel de terminacion optimo la posibilidad de
regular la oferta se ve limitada.

Sin ir mas lejos, basta con recordar lo acontecido
tras las elecciones primarias de agosto pasado.
Ante la gran incertidumbre que se genero en el
mercado respecto del devenir del tipo de cambio, la
oferta de hacienda en Liniers cayd mas de un 20%
lo que suscitd un aumento general de todas las
categorias en torno al 18% semanal. Sin embargo,
esa restriccion de oferta no pudo sostenerse en

el tiempo y ni bien volvid a aparecer los precios
COMeNzaron a corregir,

Sin mas, la semana pasada vimos un tono similar en
la plaza previo a conocerse los resultados electorales
del dia de ayer. Aqui no solo se retrajo la oferta

sino que la demanda presiono fuerte para lograr
abastecerse tempranamente. Consecuencia de ello,
el nivel general de precios se dispard en mas de un
10% en la semana.

¢ Cémo seguira en adelante? Muy probablemente

el precio de la hacienda en términos reales termine
ajustando a medida que se recomponga el nivel de
oferta y la demanda se tranquilice nuevamente. Pero
¢,Cuanto ajustara en términos reales? Mas alla de
conocerse los resultados electorales, el contexto de
incertidumbre persiste y se mantendra vigente por
varios meses. No existe plan econémico que pueda
corregir estas distorsiones de manera inmediata.
Las expectativas del mercado juegan muy fuerte

y sumamente asociadas al nivel de confianza que
puedan generar las politicas econdmicas adoptadas.
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Indicadores de Oferta & Demanda local
Fuente: Secretaria de Agroindustria, Principales Indicadores del Sector Bovino
a septiembre 2019.

Ene-Dic Ene Sep
Periodo 2016 2017 2018 2018 2019
mmm
| Part.hembras | %sobrefeera | 411 | 423 | | 449 | | 92% |
Produccién 1000 2.644 2.833 3.061 2.279 2.285
Ton. Res c/h
| Peso prom.Res | kg/Res 0256 P25 4 o280 opg,2 2254 | 2%

.. 1000 .
Exportacion Ton. Res c/h 230 312 557 386 572 48,3%

| PrecioProm. | USS/TonResc/h | 44701 | 41584 | 85270 | 38407 | 35716 | 9% |
Consumo 1000
P Ton. Res c/h 2.521 2.525 1.893 1727
Consumo kg/hab/afo 565 583 575 58,8 52,5 10,6%
per capita

Indicadores de Oferta & Demanda local
Fuente: USDA/FAS, Livestock and Poultry: World Markets and Trade, Octubre 2019

Ene-Dic Proy. Oct 19
Periodo | 2017 | 2018 | 209 2020 | var
Produccion 1000 Ton. Res c/h
#1 | Estados Unidos 11843 12.256 12.289 12.619 2,7%
#2 | Brasil 9.550 9.900 10.210 10.800 5,8%
#3 | Unién Europea 7.869 8.003 7910 7780 -1,6%
#6 | Argentina 2.840 3.050 3.040 3125 2,8%
Importacion 1000 Ton. Res c/h
#1 | Estados Unidos 1.358 1.360 1.374 1.302 -52%
#2 | China 974 1467 2.400 2900 20,8%
#3 | Japon 817 865 880 890 11%
Exportacion 1000 Ton. Res c/h 9.969 10.567 11.022 11.507 4,4%
#1 | Brasil 1.856 2.083 2.250 2.600 15,6%
#2 | India 1.849 1.556 1.600 1.700 B,3%
#3 | Australia 1.485 1.662 1.657 1442 -13,0%
#4 | Estados Unidos 1297 1434 1418 1.499 57%
#5 | Argentina 293 507 700 775 10,7%
Consumo Dom. 1000 Ton. Res c/h 59.050 60.642 59.571 60.052 0,8%
#1 | Estados Unidos 12.052 12180 12.240 12422 1,5%
#2 | China 7313 7910 8.233 9.508 3,0%
#3 | Brasil 7750 7.865 8.003 8.240 3,0%
#6 | Argentina 2.547 2.562 2.360 2.365 0,2%
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6107/01/6
6107/0T/2
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6107/L/LT
6107/L/0T
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134,59%
181,44%
159,00%

67
78
84,9

Doélar noviembre
Doélar diciembre

Doélar Enero

CDS Argentina 5yr

10300

Monedas

8300
6300
4300

Var(%)

-

Ultimo

Name
Euro

0
-0,03
-0,11

1,1078
4,0018
7,0566
108,76
1,2817

Brazilian Real

2300

ChineseRenminbi
Japanese Yen
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6102/€/8

L 6T0C/¢€/1

300

0,11
-0,03

British Pound

Mercados

S&P MERVAL

Var(%)

Cierre

Name

7,9884 50000

33476
106986

S&P MERVAL/d

2,5159 45000 |

BVSP BOVESPA I/d
S&P 500 INDEX/d
DJ INDU AVERG/d

40000

1,22
0,7018 35000 |

3010,3
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