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 Economía

¿Puede el renminbi chino desa�ar la supremacía
del dólar americano?
Agustina Peña – Julio Calzada

Aunque el grueso de las operaciones mundiales se nomina en dólares ¿La inserción del yuan chino
en las transacciones internacionales es una posibilidad cada vez más certera? El caso del peso
argentino.

 

Mientras que la mayor parte de las transacciones comerciales y �nancieras globales se nominan en dólares, China tiene
un rol cada vez más protagónico como potencia mundial. Desde la caída del patrón oro en 1971, y en particular luego de
los avatares de la segunda guerra mundial, el dólar estadounidense se ha posicionado como la moneda internacional
dominante por excelencia, y el grueso de las operaciones de compra y venta tanto de productos como servicios, además
de las transacciones electrónicas, se realizan a través de esta moneda. Según el Fondo Monetario Internacional (FMI), se
estima que el 60% del comercio mundial está nominado en dólares norteamericanos. A su vez, la moneda
norteamericana domina también las reservas del sector privado y de los bancos centrales de todo el globo. 

Este hecho fundamental es una de las razones por las que la moneda de Estados Unidos conserva el poderío sustancial
que coloca al país en calidad de potencia mundial, entre otros factores. Sin embargo, en lo que respecta a la masa de
consumo que mueve el comercio mundial, China se posiciona como el más sustantivo importador con la demanda de sus
más de 1.400 millones de habitantes (más de 4 veces la población estadounidense, casi 2 de cada 10 habitantes del
mundo viven en China). Por otra parte, la dinámica de su crecimiento tiene un efecto decisivo sobre los precios de
mercado y sobre el nivel de exportaciones de Estados Unidos.
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En el grá�co anterior se observa el comportamiento del yuan chino respecto al dólar estadounidense. Vemos como el
peso de los sucesos económicos, geopolíticos y tecnológicos que han atravesado al mundo en los últimos 30 años han
generado que el sistema monetario internacional cambie cada vez más aceleradamente. 

Luego de un largo período de tipo de cambio �jo en China que se vislumbra entre la década del 90 y hasta el 2006 con
una línea recta que posicionaba al valor del dólar en algo más de 8 yuanes, la economía oriental comenzaba la
consecuente apreciación de su signo monetario y el crecimiento económico de cara a la estrategia de apertura en los
mercados internacionales y �nancieros. 

Como resultado de esto y de una política comercial expansiva, la �uctuación del tipo de cambio real entre las dos
monedas re�ejó un período de alta volatilidad para los años subsiguientes, de la mano del comienzo de la guerra
comercial entre las dos potencias.

Posterior a esta situación, a �nales de 2019 la escena estuvo dominada por las presiones sobre las cadenas globales de
valor a nivel mundial y los efectos de la pandemia Covid-19, junto con las políticas de restricción sanitarias del gigante
asiático que se muestran con las altas y bajas en el tipo de cambio real entre las dos monedas en los últimos tres años. 
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El juego entre apreciación y depreciación ha dominado la escena los últimos 30 años. Según Anthony Elson en su libro”
The Global Currency power of the US dollar: problems and Prospects”, la alternativa viable a la función central del dólar
es un sistema con múltiples monedas de reserva, como el euro y el yuan chino. Pero se deben satisfacer algunas
condiciones antes de que esas monedas ganen más aceptación, y se prevé que el ritmo de adaptación y cambio será
lento.

No sólo la función de medio de intercambio es la responsable de la mencionada supremacía, existen otras razones por
las que el dólar mantiene su predominio. Según CME (Chicago Mercantile Exchange), los inversionistas extranjeros, entre
ellos los bancos centrales, tienen cerca de USD 8 billones en deuda del gobierno de Estados Unidos. En general, las
obligaciones �nancieras de Estados Unidos con el resto del mundo alcanzan un total de USD 53 billones. 

En el siguiente grá�co vemos la evolución de las reservas del banco central chino en los últimos 40 años. Las mismas
totalizaban al 2021 unos US$ 3,4 billones. Según el Banco Mundial, debido a que este pasivo está denominado en dólares,
el desplome del valor del dólar no repercutiría en la cantidad que Estados Unidos debe, pero reduciría el valor de esos
activos en cuanto a las monedas de los países titulares. Por ejemplo, la tenencia china de bonos del gobierno de Estados
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Unidos valdría menos en renminbi. Este es el factor que más pesa para pensar un mundo donde el comercio se realiza
por fuera del dólar estadounidense.

Según Eswar Prasald, economista del sector de �nanzas y desarrollo del Fondo Monetario Internacional, el conocido
concepto de “trampa del dólar” se determina y sostiene debido a que las tenencias de activos extranjeros por
inversionistas estadounidenses, unos USD 35 billones, están denominadas casi completamente en monedas extranjeras.
Por ello, el aumento en el valor de esas monedas en relación con el dólar implicaría que valen más cuando se las
convierte a dólares. Así, si bien Estados Unidos es deudor neto del resto del mundo, una caída en el valor de su moneda
implicaría una ganancia inesperada para el país y una gran pérdida para el resto del mundo.

Incluso para quienes se disputan el poderío internacional y la supremacía de sus monedas, los detractores del dólar
temen una caída marcada en su valor, con lo cual se sigue alimentando la mencionada supremacía.

El peso argentino y su pérdida de competitividad respecto a las monedas del mundo

En el siguiente grá�co se muestra la evolución del tipo de cambio real multilateral de Argentina, respecto a una canasta
de monedas que abarca un total de 14 países, entre ellos las dos grandes potencias, mientras que también incluye a
Brasil, Canadá, Chile, México, Uruguay, India, Japón, Reino Unido, Suiza, Vietnam, Sudáfrica y la zona del euro.
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Nuestro país ha perdido competitividad a lo largo de los últimos 20 años, en comparación al resto de las monedas de los
países mencionados. En consonancia con esto, si bien el escepticismo reinante se aprecia en varios frentes, la noticia
actual del acuerdo por el swap de 5.000 millones de dólares de reservas con China podría añadir sostén al cambio en el
paradigma actual de la función del dólar como moneda de reserva dominante, que seguramente persistirá, aunque
quizás perdiendo fuerza como medio de pago.

El acuerdo entre los dos presidentes de ambas naciones que se declaró luego de la última reunión del G-20, se dará
mediante la ampliación del swap de monedas que está vigente hace más de diez años entre China y Argentina, y que a la
fecha se ubica en aproximadamente US$20.000 M. Los fondos son buscados con el objetivo de respaldar el intercambio
comercial entre ambas naciones y son contabilizados como parte de las reservas internacionales del BCRA, en
consonancia con las metas propuestas por el FMI.

Por último, según el informe “Fortress Lasting” elaborado por el Fondo Monetario Internacional (FMI) en junio de 2022, la
opción más interesante a la primacía del dólar tal vez no sean otras monedas nacionales, sino las monedas digitales. Los
bancos centrales están analizando activamente el uso de estos medios electrónicos de pago. Si surgiese un sistema de
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pagos para las transacciones internacionales que se estime seguro, estable y no dependiente de ningún país, entonces la
función central del dólar podría ser sustituida totalmente por otra forma de dinero.

Una perspectiva más probable y quizás más realista es una reorganización de la importancia relativa de otras monedas y
la preservación de la primacía del dólar. En lugar de derribar a esta moneda de su pedestal, las tecnologías nuevas y los
acontecimientos geopolíticos podrían consolidar su posición.
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 Editorial

Mitos y realidades en maíz para ensilaje: elección
del híbrido y área
Luis Bertoia

Tenemos el agrado de presentar esta nota del experto Luis Bertoia, un especialista en el tema silaje
en maíz.

Existen creencias con relación a la conservación de forraje de maíz por vía húmeda, denominado ensilaje, que en muchas
ocasiones no han sido sustentadas por trabajos de investigación o por la experiencia. El artículo aborda algunas de ellas. 

Según la Real Academia Española (RAE):  
De�nición de “mito”: Persona o cosa a la que se atribuyen cualidades o excelencias que no tiene.
De�nición de “realidad”: Lo que es efectivo o tiene valor práctico, en contraposición con lo fantástico e ilusorio.

El título trata de discutir diversas metodologías y consejos que se transmiten a diario cuando se aborda el
sistema/proceso de conservación de forraje de maíz por vía húmeda denominado ensilaje. Muchas veces aparecen
a�rmaciones que no han sido sustentadas por trabajos de investigación o por la experiencia. Se toman como probadas,
pero nunca fueron validadas cientí�camente. Los más frecuentes son:

1. Área cosechada de maíz: Como puede apreciarse en la �gura 2, la super�cie cosechada de maíz supera en la última
campaña (2021-2022) los 8 millones de ha. El mayor aporte lo realiza el cultivo destinado a grano, superando con
creces el destino forrajero de planta completa. Durante la década del 2010, debido al exceso de cargas impositivas,
la super�cie destinada a grano se derrumbó, a diferencia del destino forrajero que se mantuvo con la dinámica de
crecimiento intacta.

Fig. 1. Áreas comparativas de cosecha de acuerdo con el destino del cultivo.
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Actualmente, las diferencias se han agudizado, pero es evidente la elevada variabilidad de la super�cie que
muestra el destino granífero, en contraposición con el lento pero continuo crecimiento que mani�esta el destino
ensilaje. Pese a las notorias diferencias de volumen entre ambos destinos, es fundamental remarcar que la
super�cie destinada a ensilaje demandó la campaña pasada 1,4 millones de bolsas, superando este valor las ventas
totales individuales de casi todas las empresas semilleras. Tales valores plantean un nicho muy importante que
está siendo aprovechado por pocas empresas que plantean diferenciar su porfolio de híbridos según destino.
Evidentemente el volumen de este mercado lo justi�ca. Pronosticamos que esta diferenciación va a ser adoptada
cada vez más por las empresas semilleras que todavía no han manifestado interés.
 

2. Elección del híbrido: Es muy común la utilización de híbridos más económicos o hijos de híbridos, basados en
conceptos muchas veces sustentados por razones ambientales y otras en criterios económicos. El intento de
disminuir costos en el ensilaje muchas veces es justi�cado cuando se trata de e�cientizar el sistema y dudoso
cuando se resigna calidad de la semilla. En zonas marginales se debe enfrentar una inversión importante con
riesgos elevados de llegar a cosecha con un rendimiento/calidad aceptable. Bajo estas circunstancias, y con un
potencial ambiental reducido, es posible que la genética no sea el principal condicionante para tener en cuenta, y
sí un factor de reducción de costos.

Fig. 2. Composición nutricional promedio de una planta de maíz.
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Otro concepto muy arraigado en ámbito productivo es a�rmar que el mejor híbrido para grano es el mejor para silaje.
Existen evidencias que sustentan tal a�rmación basados en que el principal componente de la planta en cuanto a
rendimiento y calidad es la espiga/grano (Fig. 1). Si partimos de la idea que todos los híbridos comerciales se originan con
líneas seleccionadas para grano sólo se necesita optar por aquellos que tienen mayor potencial de rendimiento de grano
y/o adaptabilidad. Sin embargo, debemos admitir que lo que ingiere el animal es la planta completa conservada, por lo
tanto, el componente vegetativo aporta un porcentaje importante a la producción total. En consecuencia, se debe tener
en cuenta. Bajo estas circunstancias, a igualdad de rendimiento de grano el aporte de la caña+hojas y su calidad deben ser
considerados.

Otra situación se presenta cuando se parte de líneas desarrolladas para producción de híbridos sileros. En éstas se asume
que se ha valorado tanto la aptitud para generar rendimiento como la calidad nutricional. No es frecuente poder contar
con esta genética, sobre todo en nuestro país, si bien hay empresas que han comenzado hace varios años a dirigir sus
líneas de trabajo en esta dirección. Es un camino complejo, ya que se hay de�nir cuáles son los atributos que debe reunir
un híbrido con este destino. No olvidar que su desarrollo implica costos muy elevados, ya que a todo lo aplicable en la
selección para grano debemos sumarle la gran cantidad de análisis de calidad a realizar en laboratorio. Éstos, enfocados
sobre todo hacia el componente vegetativo, cuya calidad nutricional no se tiene en cuenta cuando se realiza la selección
para grano. Es más, es posible que el gran enemigo de la calidad nutricional, la lignina, se encuentre en mayor
proporción en un híbrido granífero debido que contribuye a la sustentación post madurez �siológica, entre otras ventajas.

 

Luis Bertoia es Doctor en Ciencias Agrarias y Forestales de la Universidad Nacional de La Plata, donde su tesis doctoral
versó sobre el "Análisis de la interacción genotipo-ambiental de la aptitud forrajera en maíz. Previamente se graduó como
Magister Scientiae del Área Producción Vegetal de la Facultad de Agronomía de la Universidad Nacional de Buenos Aires
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donde analizó la "Evaluación de la aptitud forrajera de probadores graníferos mediante compuestos de maíz (Zea mays L.)
con distintos niveles de selección". 
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 Commodities

De cara al vencimiento del contrato noviembre, la
soja sube 16% en la semana
Guido D’Angelo – Emilce Terré

Los precios del poroto subieron cerca de un 10% en apenas tres jornadas, a contramano de lo que
re�ejan los valores FOB de exportación. En Estados Unidos se da por cerrada la cosecha de soja,
en tanto el maíz ha avanzado sobre el 90% del área.

La semana que pasó deja novedades en el mercado físico de granos de Rosario en materia de precios. Con presencia del
sector industrial, el precio estimativo de la soja en la Cámara Arbitral de Cereales (CAC – BCR) subió un 16% respecto a la
semana anterior, pasando de $ 62.000/t el viernes pasado a $ 72.000/t este miércoles. Si lo consideramos en dólares tipo
de cambio comprador BNA, el valor Pizarra evidenció un repunte desde US$ 381/t a US$ 436,64/t.

El robusto contexto comercial y las complejidades climáticas no son lo único que explica esta suba, sino que también el
mercado se vio condicionado por la expectativa de una reanudación del Programa de Incremento Exportador, que
establece un tipo de cambio diferencial para las liquidaciones de ventas al exterior de soja, para el mes de diciembre. Al
cierre de esta edición, persistían las expectativas, aún sin anuncios o�ciales.
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Cabe destacar que los presentes grá�cos de precios en pesos se encuentran expresados al tipo de cambio divisa
comprador del Banco de la Nación Argentina, siendo el mismo un tipo de cambio de referencia del mercado. La única
excepción a este tipo de cambio lo encontramos en gran parte de septiembre del 2022, durante el cual estuvo vigente el
Programa de Incremento Exportador, que implicó un tipo de cambio de $200 por dólar para la soja. Sin embargo, estas
consideraciones no deben perder de vista el importante nivel de distorsiones que hoy en día existen en diversos
mercados argentinos, lo que necesariamente afecta este análisis.

En este marco de atención, los precios de exportación de la soja argentina cayeron cerca de un 8% entre el 17 y el 23 de
noviembre, pasando de US$ 587/t a US$ 540/t. De esta manera, su diferencial de precio con otros orígenes de
exportación se ubica más de US$ 50/t a favor de la Argentina, algo notable para esta época del año cuando Estados
Unidos registra el ingreso de su cosecha 2022/23. 
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 Por su parte, los precios pizarra del maíz se ubican casi un 26% por encima de los valores del año pasado para los valores
promedio de noviembre. A pesar de ello, cómo se ha destacado en más de una oportunidad, merece la pena destacar
que estos valores nominales se encuentran lejos de ser récords absolutos, considerando que en los últimos diez años la
in�ación en dólares acumulada se ubicó por encima del 31%.

En el frente externo, esta semana se da por �nalizada la cosecha de soja en Estados Unidos, mientras que en maíz ya se
avanzó sobre el 90% del área de intención. Según las últimas estimaciones del USDA, en el caso de la oleaginosa, la
producción americana 2022/23 acabaría con un recorte del 3% respecto al año anterior, con 118,3 Mt, incluso a pesar de la
mayor super�cie sembrada. Frente a ello, el mayor ajuste relativo lo sufrirán las exportaciones de poroto, que caerían un
5% interanual a 55,7 Mt, el volumen más bajo en tres años, en tanto que el uso de soja para crushing subiría un 2% a 61,1
millones de toneladas, un récord histórico. En este sentido, la absorción doméstica de aceite de soja en Estados Unidos
viene creciendo a pasos agigantados, explicando estas proyecciones.

Con relación al maíz, la combinación de menor área sembrada y los efectos del dé�cit hídrico acabaron por recortar la
producción estadounidense 2022/23 un 8%, a 353,8 Mt. En este caso, el uso del cereal para industria, alimento y semilla,
que reúne principalmente el procesamiento para la producción se etanol se mantiene casi sin cambios (cede apenas un

https://www.bcr.com.ar/es/mercados/investigacion-y-desarrollo/informativo-semanal/noticias-informativo-semanal/son-precios
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1%) a 170,8 Mt, y representa casi tres veces lo que se exportaría como grano. En efecto, según el USDA, los embarques
americanos caerían un 13% respecto al ciclo previo a 54,6 Mt, el volumen más bajo desde la 2019/20. 

En línea con lo anterior, las ventas externas ya comprometidas por EE. UU. suman a la fecha 17,75 millones de toneladas,
un 50% por debajo de lo anotado a la misma altura del año anterior, y en línea con los volúmenes más bajos anotados a
noviembre en la última década.
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 Commodities

El recorte productivo continúa dando sostén al
trigo
Agustina Peña – Emilce Terre - Julio Calzada

La ajustada oferta en la nueva campaña continúa dando sostén a los precios, y los contratos en
Matba-Rofex cotizan con primas sobre los futuros en Chicago. Las coberturas de futuros y
opciones de trigo aumentaron un 46% interanual en octubre

Restando una semana para iniciar la campaña 2022/23 del trigo argentino, los precios tanto en el disponible como en
cotizaciones futuras re�ejan la limitada producción y se ubican en rangos superiores a los observados en los mercados de
referencia internacionales.

El siguiente grá�co muestra los precios del trigo Pizarra Rosario convertidos a dólares por campaña comercial,
contemplando la campaña 2012/2013 junto a los tres últimos ciclos. Vemos como la curva de color rojo, que representa a
los precios del cereal en el corriente año, evidenció una suba considerable de la mano del con�icto ruso ucraniano a
principios de año, para luego estabilizarse por debajo de esos niveles en el trimestre julio-septiembre, cuando se
mantuvo en el rango de US$ 250/t a US$ 275/t. 

Sin embargo, cuando la sequía en Argentina comenzaba a debilitar sustantivamente la producción y el fatídico recorte se
empezaba a descontar, el precio del trigo local retomó la senda positiva y, a una semana del empalme efectivo de
cosechas, las cotizaciones a diciembre no sólo no han disminuido, sino que están por encima de los precios de las
anteriores campañas y del último trimestre.

En condiciones normales el mercado actúa a la inversa ya que, dada la mayor a�uencia del cereal en el último mes del
año, los precios tienden a caer cuando comienza la campaña. Como muestra la siguiente imagen, aún en el ciclo 2012/13
donde la situación a nivel macro y la sequía fue muy perjudicial para el país, el empalme de cosechas generó la baja de
los precios hacia el mes de noviembre.
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Se agranda la brecha entre futuros de trigo MatbaRofex y futuros de Chicago 

Si comparamos la evolución de las cotizaciones de futuros de trigo según MatbaRofex para la plaza doméstica (posición
noviembre 2022) contra los futuros de trigo de mayor volumen operado de Chicago, vemos que, al 22 de noviembre, el
precio del cereal en el país norteamericano anotó US$ 295/t, mientras que a misma fecha los precios pizarra de Rosario
cotizaban a US$ 351/t. 

En el siguiente grá�co se observa como esta brecha comienza a crecer a partir de octubre entre los dos mercados; la
competitividad de Argentina se vuelve aún menor como resultado del efecto adverso del clima y la preocupación por el
abastecimiento de cara al nuevo ciclo.
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Otra novedad en el mercado de precios que pone de mani�esto la situación excepcional de esta campaña se puede ver
en las puntas FOB del trigo para la posición diciembre. Esta semana se observaron ofertas de venta de trigo de Brasil
(US$345/t) y de Uruguay (US$370/t), que se ubicaron por debajo de las posiciones vendedoras más cercanas (diciembre
de 2022) de nuestro país (US$ 405/t), según han relevado corredoras internacionales. 

Si bien son precios que existían, no se informaban para Argentina, pues nuestro país es el principal exportador y
referencia en la región. Se puede interpretar que la necesidad de mayor abastecimiento podría generar que otros países
del Cono sur cubran parte del suministro que en condiciones normales sería abastecido con cereal argentino.

Justamente, la comercialización en la presente semana estuvo signada por compras del sector exportador que totalizaron
5.200 toneladas (a misma fecha de la campaña anterior se habían comprado 0,34 Mt), mientras que las compras de la
industria ascendieron a 73.500 toneladas, ya que este sector necesita abastecerse continuamente para mantener su
proceso productivo.

Aunque sigue la tendencia marcada de cautela en el mercado, la disponibilidad del trigo que efectivamente se está
cosechando está orientado a abastecer el consumo interno, cuya demanda tenderá a reacomodarse a la baja en un 8,33%
(5,5 Mt contra 6 Mt en el promedio de años anteriores) y a los compromisos de exportación ya declarados con
anterioridad.

Las coberturas de futuros y opciones de trigo se duplicaron en octubre

Otro dato que se desprende de la situación macroeconómica de la nueva campaña del trigo viene de la mano del valor
casi duplicado en la cobertura de futuros y opciones de trigo para el mes de octubre. Como indica el siguiente grá�co, el
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décimo mes del año alcanzó un valor récord en transacciones de futuros y opciones de MatbaRofex e hizo que en el
acumulado anual (enero-octubre), el 2022 sea el año con mayores coberturas para el cereal hasta el momento. 

Si bien la posibilidad de aplazar esta entrega por 360 días que se derivó del comunicado o�cial lanzado un mes atrás
logró desplazar el compromiso presente, muchos exportadores aún tienen incertidumbre respecto al abastecimiento de
cara a un tercer año niña y la oferta limitada está destinada a los compromisos que ya se han pactado anticipadamente.
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 Economía

Refugo de vacas: valores que comienzan a
a�rmar un piso ante un escenario aún incierto
ROSGAN

Análisis de las cotizaciones locales de los animales vivos y las implicancias del contexto del
mercado.

En las últimas semanas hemos estado viendo una parcial recuperación del valor de la vaca luego de casi dos meses de
abrupta caída. Aun con tibias señales desde el mercado externo, la industria ha comenzado a a�rmar el paso en las
compras ante una oferta ya bastante limitada.

Habiendo tocado un piso a �nes de octubre, la vaca de conserva en el MAG logra recuperar casi un 30% de lo perdido
desde inicios de septiembre. Al cierre de la semana pasada, el piso para la categoría se a�rmaba en torno a los $170 el
kilo, lo que re�eja una mejora de unos $20 o 13% respecto de los mínimos registrados tan solo tres semanas atrás.

Con China dando señales de un paulatino relajamiento en las medidas de control del Covid necesarios para dar oxígeno a
su economía, el mercado se prepara para una potencial reaparición de los compradores, una vez digeridos los elevados
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volúmenes carne que, se estima, aun acumulan los canales de distribución local.

Sin embargo, estacionalmente no son tiempos de abundante oferta de vaca �aca, más allá de la prolongada salida que ha
generado la seca.

En los primeros 10 meses del año, la faena de vacas fue de casi 2,06 millones cabezas, un volumen signi�cativamente
superior al registrado en igual período del año pasado, con 1,8 millones de cabezas. Si bien el año pasado la faena de
vacas se vio fuertemente afectada por el cepo impuesto a la exportación, en la comparativa histórica el 2022 también se
encuentra dentro de los años de mayor faena de vacas, solo superado por los registros de los años 2008/09 y 2018/19,
con promedios que alcanzaron los 2,6 y 2,2 millones de cabezas, respectivamente. Medido en términos relativos al stock
inicial registrado para la categoría, la actual relación de faena sobre stock arroja unos 9,1 puntos porcentuales contra 9,9
puntos en 2019 y máximos de 10,2 y 12,5 puntos porcentuales alcanzados durante la liquidación de 2008 y 2009, que
dejara como saldo más de 3 millones de vacas menos en stock.

Al analizar la evolución del stock de vacas en los últimos 15 años en relación a la faena, dentro de parámetros normales
de mortandad y reposición, podríamos decir que la tasa de extracción de equilibrio para los primeros 10 meses del año se
ubicaría en torno a los 8 puntos porcentuales. Esto signi�ca que el ritmo en que se está faenando este año, a priori, no
sería neutral para el stock que se contará a �n de año. Por contrario, podría signi�car una nueva reducción de la cantidad
de vacas.

Si analizamos ese ritmo de esos envíos a faena a lo largo del año, vemos que este este año se produjo cierto
adelantamiento de los descartes respecto del patrón de años anteriores, siempre medidos en relación al stock inicial. En
efecto, el dato de octubre re�eja una baja más pronunciada respecto de la curva promedio, probablemente también
in�uenciado por la baja de valores registrada en el mercado.
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Si bien este adelantamiento de los envíos de vacas a faena, claramente puede asociarse a una anticipación de los refugos
producto de la seca que ya venían transitando algunos campos, sumado a las perspectivas de un invierno aún más
limitante en cuando a lluvias, otro factor que sin dudas ha in�uido en la decisión de venta durante la primera mitad del
año fue el precio, en especial si se lo mide en términos relativos a la reposición.

 

En efecto, hasta agosto y parte de septiembre, reponer una vaquillona preñada medido en equivalente vaca de descarte,
costaba entre un 5% y un 15% menos que el promedio. Esto es, con la venta de 2 a 2,3 vacas de descarte se podía comprar
una vaquillona preñada. Esta relación, se revirtió a partir de octubre con la caída del valor de estos refugos, pero también
por una revalorización de los vientres jóvenes, en especial durante el último mes con la llegada de las primeras lluvias.
Actualmente, se necesitaría el equivalente a la venta de 2,4 vacas viejas para reponer una vaquillona preñada, valuada en
unos $170.000 promedio.

Esto es lo que ha permitido en muchos campos que se encontraban en una mejor condición relativa para ingresar al
invierno, reponer vientres nuevos mediante el refugo de los más viejos.

Esta especie de limpieza de los rodeos se ve re�ejada en los números de faena. La cantidad de vaquillonas enviadas a
faena este año asciende a 2,96 millones de cabezas, una retracción del 12% respecto de lo faenado dos años atrás y, en
términos de stock, supone una retracción de más de 5 puntos porcentuales.

Por tanto, si analizamos conjuntamente la extracción total de hembras en lo que va del año -vacas más vaquillonas- nos
encontramos con una tasa del 16,5%, lo que marca una ligera disminución respecto del año pasado (16,7%) y unos 2,5
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puntos menos respecto de lo registrado en 2019 y 2020, donde este mismo indicador alcanzaba el 19% del stock. En
concreto, a pesar del elevado número de vacas enviadas a faena durante este año, podríamos a�rmar que aún no
estamos ante un proceso de liquidación neta de vientres.

No obstante ello, es necesario seguir de cerca esta incipiente recuperación de valores que comienza a registrar la vaca,
en un escenario donde para muchas zonas la recomposición de los potreros se sigue dilatando y, muy probablemente, la
de�ciencia en los servicios pueda llegar a dispar nuevas salidas de los campos durante el verano.
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Monitor de Commodities
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Panel de Capitales
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Termómetro Macro
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