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Los nimeros

del momento

Marcé en promedio el valor del ternero de invernada,
en lo que fue el inicio de temporada de remates de
Rosgan. Con 17.687 cabezas comercializadas, se
realizo la subasta Nro. 125 de Rosgan en la cual, a
pesar del contexto, la demanda mostro un firme
interés tanto por la cria como por la invernada. En

el caso del ternero, su desempeno reunia una gran
expectativa por senalar la tendencia para la zafra que
esta proxima a iniciarse, registrando un incremento de
mas del 5%, en relacion a los promedios registrados
en la Ultima subasta de diciembre pasado.

Fue el nivel de ocupacion de los corrales al 1ro. de
febrero. De acuerdo relevamiento mensual realizado
por la Camara Argentina de Feedlots (CAF,) el nivel de
ocupacion de febrero resultd 2 puntos por debajo del
mes previo. Si bien, comparado el 51% registrado en
febrero de 2019, el nivel actual muestra cierta mejora
relativa, el bajo margen de rentabilidad que enfrenta el
sector desalienta la reposicion. De acuerdo al Ultimo
relevamiento de la CAF, el Indice de Reposicion (IRF) de
febrero cayo a 0,86 luego de exhibir 3 meses de IRF
crecientes.

Es lo se estima perderia la industria frigorifica

en los proximos dos meses por los efectos de

la renegociacion de contratos con China desde
noviembre y los efectos del coronavirus. Segin
estimaciones del Consorcio Exportador de Carnes
ABC, la actividad de estas plantas disminuyd en un
30% durante el pasado mes de enero, mientras que
los precios pagados por los compradores chinos
registraron una caida de hasta un 35%, con pérdidas
de hasta USD3.000 por tonelada. En cuanto al nivel de
trabajo de las plantas nucleadas en ABC, la merma en
enero fue del 12%, en comparacion al pasado mes de
diciembre.

Resultoé la tasa de inflacién del mes de enero. De
acuerdo a los datos publicados por el Instituto
Nacional de Estadistica y Censos (INDEC) la inflacion
del mes de enero resultd en 2,3% acumulando

una variacion interanual de precios del 52,9%. El

dato mensual no solo se ubico por debajo del 3,7%

de diciembre pasado sino que también se alejo
ampliamente del Ultimo Relevamiento de Expectativas
de Mercado (REM) del Banco Central que habia
pronosticado subas del orden del 3,5% mensual. Los
mayores aumentos del mes pasado recayeron en los
rubros Recreacion y Cultura (+5%) y en Alimentos y
Bebidas (+4,7%) mientras que las principales bajas se
dieron en Salud (-2%] producto del acuerdo de precios
para contener las subas en medicamentos- y en
Equipamiento y mantenimiento del hogar (-1,3%).

Fue la devaluacion del tipo de cambio durante Ia
semana. El Banco Central volvio acelerar la tasa de
devaluacion del tipo de cambio producto de una mayor
presion sobre las monedas de la region. A su vez, la
autoridad monetaria redujo nuevamente la tasa de
interés de referencia desde 48% a 44% producto

de “la consolidacion de la desaceleracion inflacionaria”.
Ademas, bajo al 35% la tasa de financiacion para
MiPyme que deben otorgar las entidades financieras
para poder acceder a la flexibilizacion de encajes.

Cayo el Merval medido en pesos durante la Ultima
semana. El reperfilamiento y el sendero que podria
llegar a tomar la sostenibilidad de la deuda en los
proximos anos impactaron negativamente en los
mercados. El gobierno decidio ‘reperfilar’ el bono
AF20, pagando solo los intereses y postergando el
capital al 30 de septiembre proximo.
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Tras varios anos, el pais vuelve a reportar un caso de vaca loca. Desde la Organizacion Mundial
de Sanidad Animal (OIE) senalaron que se notificd un caso de encefalopatia espongiforme

bovina (EEB) en el canton de Schwyz, en el centro del pais. Esta patologia es una enfermedad
neurodegenerativa del ganado vacuno que pertenece al grupo de las encefalopatias
espongiformes transmisibles (EET). Segln reportaron desde la OIE, el caso en Suiza se trata de
la variante atipica de la enfermedad que se manifestd en un bovino de 13 anos de edad, siendo el
primer caso en detectarse desde el 2012.

Las exportaciones brasilenas de carne aumentaron en la primera semana de febrero. De acuerdo
a los datos publicados por la Secretaria de Comercio Exterior (SECEX), durante la primera
semana de febrero el pais exportd 33.7 mil toneladas de carne fresca, con un promedio diario de
6.7 mil toneladas exportadas. El mismo representa un aumento del 26,8% en comparacion con el
promedio de enero pasado v del 16,8% en la comparacién anual. En caso de sostenerse este ritmo
de los envios, Brasil podria terminar el mes de febrero alcanzando embarques record por 121 mil
toneladas de carne fresca.

El USDA eleva la produccién de carne vacuna para 2020. En su Ultimo informe mensual de oferta
y demanda, el Departamento de Agricultura de EE.UU. (USDA) elevo ligeramente la produccion
esperada para el 2020 llevandola a 12,46 millones de toneladas (+1,2% en relacion a la produccion
2019). Respecto de las exportaciones, el pronodstico para 2020 mostrd una reduccion marginal
respecto del mes previo (-0,2%) en linea con la debilidad que reflejan los mercados aunque,
comparado con 2019, el prondstico de 1,496 millones de toneladas representa un 9% mas que lo
exportado en 2018.

En enero se exportd un 20% més de carne en relacion a igual mes del 2019. Segln un informe

del Servicio Nacional de Salud y Calidad Animal (SENACSA), durante el mes de enero Paraguay
exporto 20.785 toneladas de carne generando una facturacion de USD 97 millones, 37,5% mas
gue en enero pasado, producto de una mejora del 14% en los valores. Sin embargo, seglin se
menciona en el informe, los principales impartadores como Chile e Israel han estado renegociando
los valores de contratos a futuro con recortes de entre USD 300 y USD 400 por tonelada, lo que
debilita las perspectivas para los proximos meses.

El coronavirus tiene paralizada la cadena de suministro en los puertos. Segun un informe del
portal Beef Central, las medidas adoptadas por el gobierno para evitar una mayor propagacion
del virus estan interrumpiendo el comercio, la produccion y las cadenas de suministro, ademas
de tener un impacto significativo en el consumo de alimentos fuera del hogar, con el cierre de
muchas puntos de venta. De acuerdo a informes de la industria naviera, si bien los contenedores
refrigerados se estan descargando, pocos importadores los estan retirando lo que genera que
muchas terminales se estén quedando sin enchufes para alimentar las unidades de refrigeracion.
Los puertos de Shanghai y Xingang ya han reportado la utilizacion del 100% de la capacidad de
refrigerado disponible.

Fuerte arranque de las exportaciones de carne australiana. De acuerdo a un informe del Meat

& Livestock Australia, las exportaciones totales de carne vacuna durante enero alcanzaron las
79.000 toneladas peso carcasa, un 17% mas en relacion a igual mes del ano pasado. China volvio a
ser el principal mercado para la carne vacuna con 21.000 toneladas embarcadas durante el mes
seguido de cerca por Japdn con 18.300 toneladas, que recupero parte de la pérdida de mercado
registrada a finales del 2019. Sin embargo, las perspectivas pronto podrian cambiar a causa de

la escasez de oferta que se espera en los proximos meses producto de las recientes lluvias como
también por el impacto comercial en relacion a la propagacion del Coronavirus.




Mercados
- vy futuros

Cierra una nueva semana con iNgresos en alza

en el Mercado de Liniers. Con una oferta semanal
de 25.676 animales, 1.000 mas que en la semana
previa, la primera quincena de febrero consolida la
recuperacion de la oferta, aportando un 34% mas que
lo ingresado durante la Ultima quincena de enero.
Al'igual que se venia observando desde la semana
previa, la demanda se mostrd nuevamente muy
selectiva en cuanto a la clase y terminacion de la
hacienda. Mientras lo regular a bueno se opero
con mayor cautela, la hacienda de mayor calidad
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Este 12 v 13 de febrero se llevo a cabo el primer
remate del ano de Rosgan. Con 17.687 cabezas
puestas a la venta, la tonica de la subasta resultd
firme en medio de una gran expectativa por parte de
los operadores.

La categoria que se destaco fue el ternero que, a
poco de iniciarse la zafra 2020, marcd un incremento
promedio de mas del 5% en relacion a los niveles
registrados en diciembre pasado, producto del fuerte
interés de los invernadores por hacerse de esta
mercaderia. Distinto fue el comportamiento para la
vaca de invernada, cuyo valor promedio resulté un
1,5% inferior respecto de la subasta previa, situacion
que se vincula directamente a la incertidumbre
comercial en torno a la reactivacion del mercado
chino.Los pre cios de febrero por categoria finalizaron
con los siguientes promedios: terneros $101,06,
terneras $91,25, terneros y terneras $97,43, novillos

OSGAN

- especialmente novillos y vaquillonas livianas-
capturaron las mayores subas. Esta disociacion
refleja en cierto modo el faltante de hacienda especial
proveniente de feedlots. En el balance semanal,

los novillos aportaron el 15% de toda la hacienda
comercializada, llevando el indice de referencia (INML)
a un maximo de $88,763 por kilo, siendo un 4,4%
superior respecto del nivel alcanzado el viernes
previo. En lo que respecta al Indice General de Ia
plaza (IGML), el mismo registro en la semana un
retroceso del 3,7% para ubicarse en $80,910.
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Indice Ternero Rosgan

Feb-19

96,34

Dic-19 Feb-20

de 1a 2 anos $87,86, novillos de méas de 3 anos

$82,28, terneros Holando $ 76,53, novillos Holando
$74,83, vacas de invernada $58,95, vaquillonas de 1

a 2 anos $ 84,71, vaquillonas de 2 a 3 anos $82,21y
vaca con cria al pie $18.953,31.

El indice Ternero Rosgan, que representa la referencia
para operar futuros Matba/Rofex, se ubica en
$100,93 para el mes de febrero 2020 desde los
$96,34 registrados en diciembre 2013.




4 El analisis
de la semana

De cara al inicio de la zafra de terneros, la reactivacion
de las exportaciones y las senales de recompaosicion
gue comience a dar el consumo interno seran claves
para definir el nivel de equilibrio de las principales
relaciones ganaderas de los proximos meses.

Aun condicionados por una marcada estacionalidad,
los valores de la invernada estan sorprendiendo por
su firmeza, a poco de iniciarse el periodo de mayor
oferta de terneros del ano. Como referencia de ello,
basta con observar la agilidad con la que se realizaron
las ventas de lo que fue la primera subasta del ano
para Rosgan, donde el ternero de invernada marco
un promedio de $101,06 el kilo, desde los $96,16 de
diciembre pasado.

Si bien esta suba se registré de manera mas
pronunciada en las Ultimas semanas, la realidad es que
los valores de la invernada ya venian mostrando una
recomposicion interesante desde el Gltimo trimestre
del ano pasado, en una especie de adelanto de compra
de los recriadores ante la impaosibilidad de hacerse de
dolares o realizar otro tipo de colocaciones. Fue asi
que, a pesar de la pésima situacion que mostraban

las principales zonas invernadoras en términos de
disponibilidad de pasto, los valores de la invernada
aumentaron casi un 24% en los Ultimos 3 meses del
ano. Esto permitio a la cria cerrar el 2019 con mejores
resultados en relacion a lo registrado durante la
primera mitad del ano.
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Gréfico 1: Relacion de compra ternero/novillo, medido en base a valores promedio mensuales para el ternero de
invernada de 160 a 180kg v el promedio de la categoria novillo, comercializado en el Mercado de Liniers.

Mirado desde el lado de la compra, la actual relacion
ternero/novillo se ubica en torno a 116, es decir un
5% superior respecto del ano pasado pero un 10%
mas baja, si se la compara con el promedio para
febrero de los Ultimos 10 anos.

No obstante, una relacion de compra mas baja no
siempre implica buenos margenes para el engorde
dado que, a valores de la hacienda gorda deprimidos,

la rentabilidad tampoco cierra en relacion al resto de
los costos e insumos.

Si bien en la Ultima semana el valor del gordo en
Liniers ha comenzado a reaccionar mejorando muy
timidamente la relacion del mes previo, la situacion
que enfrentan los sistemas de engorde mas
intensivos, en relacion a valor de su principal insumo
—el maiz- resulta critica.




El analisis
de la semana

Relacion Maiz/Novillo
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Graéfico 2: Relacion de insumo producto Maiz/novillo en base a la cotizacién en $/tn de la pizarra de Maiz Rosario vy el valor

promedio de la categoria Novillo en el Mercado de Liniers.

A pesar de la fuerte baja que experimento el precio
del maiz en el mercado local en los Ultimos tres
meses, aln se necesitan a razon de 105 kg de novillo
para comprar una tonelada de maiz, comparado con
los 90kg requeridos en febrero del ano pasado.

Hay, el feedlots puro trabaja en promedio a contra
margen mientras que los que complementan con un
engorde a pasto logran mejorar ligeramente esos
numeros. De acuerdo al relevamiento realizado por
la Camara de Feedlots de Argentina (CAF), el margen
bruto de la actividad resulta deficitario desde hace ya
6 meses.

Actualmente los feedlots registran un nivel de
ocupacion del 58% de su capacidad total. Si bien
este nivel se encuentra en linea con el promedio de
los Ultimos anos, marcando uno de los momentos
estacionalmente mas bajos del ano, lo cierto es

que la baja rentabilidad gue actualmente presenta

el sector genera dudas en torno a los niveles de
reposicion que se podran concretar en los proximos
meses.

Las siguientes semanas seran definitorias en relacion
al nivel de oferta de terneros que se plasmara en

el mercado. Si bien para varias zonas ganaderas

las pariciones de este ano transcurrieron bajo
condiciones de extrema sequia, se parte de una

temporada de servicios climaticamente bastante
benigna, por lo que podriamos augurar un aceptable
nivel de destetes.

Por otra parte, la situacion de los campos ha
mejorado notablemente desde inicios del ano,
respecto de las limitantes registradas durante la
primavera, lo que permitiria al criador retener los
terneros y posponer su venta fuera del pico de zafra.

Desde el punto de vista financiero, a diferencia de
la dramatica situacion del ano pasado, las tasas de
interés han comenzado lentamente a evolucionar
a la baja. Si acompanando esta evolucion de tasas
también se da una paulatina recomposicion de la
oferta crediticia, esta variable también posibilitaria
una mayor retencion, extendiendo las recrias.

Finalmente, un factor adicional a seguir en las
proximas semanas es ver qué sucedera con

aquellos campos que, bajo la nueva recategorizacion
de SENASA, podrian quedar sin posibilidades de
exportar bajo Cuota Hilton. ¢Volcaran esos terneras
y novillitos recriados a un engorde intensiva? ¢ Quée
nivel de oferta podremos esperar en los proximos
meses? Todas definiciones que iran plasmandose en
el transcurso de las proximas semanas y seran clave
para delinear el rumbo del negocio ganadero 2020.
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Indicadores de Oferta & Demanda local
Fuente: Secretaria de Agroindustria, Indicadores Bovinos Mensuales — Datos provisorios
Enero 2020. (*) Exportaciones y Consumo Aparente, en base a estimaciones de CICCRA.

Ene-Dic Enero
Periodo | e017 | 208 | eos | eme | eced | wan
Particip % sobre faena 428 ‘ 455 ‘ 485 485 ‘ 476 ‘ 23%
Hembras

Produccién 1000 Ton.Resc/h  2.833 3.061 3134 255 255
| Peso prom.Res | kg/Res | o254 | eeBO0 | 2250 | 2280 | 2258 | 01% |

Exportacién®* 1000 Ton. Res c/h 312 557 845 72 50 -30,8%
| PrecioProm. | U$S/Ton Res c/h 41584 35270 36370 | 32370

Consumo
Aparente*

1000 Ton. Res c/h 2.521

Consumo per

, ‘kg/hab/aﬁo ‘ 58,3 ‘ 57,5 ‘ 516 ‘ 50,4 ‘ 54,6 ‘ 8,3% ‘
cépita

Indicadores de Oferta & Demanda local
Fuente: USDA/FAS, Livestock and Poultry: World Markets and Trade, octubre 2018.

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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