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Los precios de la carne vacuna en el mundo muestran un recorrido alcista sin precedentes en estos
ultimos meses. En agosto el indice de precios de la carne de la FAO registré una suba del 2%
respecto a julio y récord nominal con 143,2 puntos basicos.

Se trata de una tendencia al alza para este indicador, que ya acumula nueve meses consecutivos de incremento. Solo en
lo que va del ano, la suba acumulada es del 10,6%, mientras que, respecto a agosto del ano pasado, la mejora asciende al
13,5% interanual. EL ultimo maximo registrado habia sido en marzo de 2022, en plena salida de la pandemia, con 136,4
puntos basicos.
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cPero qué fundamentos sostienen esta suba? Como pocas veces se ha visto —al menos en la historia reciente— se
observa una confluencia de factores alcistas tanto en la demanda como en la oferta.

En este sentido, gran parte de la tension en el balance mundial responde a un desbalance interno de Estados Unidos que
afecta ambos frentes de la ecuacion. Es decir, siendo uno de los principales exportadores de carne vacuna en el mundo,
siempre hatenido una posicion definida como importador. Sin embargo, en los ultimos anos este rol ha cobrado mayor
preponderancia debido a la escasez de produccion que enfrenta a nivel local.

Recordemos que, tras un prolongado y severo periodo de sucesivas sequias sumado a una muy baja rentabilidad para el
sector, Estados Unidos ha atravesado un proceso de liquidacion de su stock que ya lleva casi siete anos, y que lo condujo
a la cifra mas baja de los ultimos 75 anos (87,6 millones de cabezas). Aun sin mostrar senales claras de recuperacion, el
actual escenario de precios elevados continua incentivando la faena de hembras jovenes que, en un contexto semejante,
deberian estar siendo retenidas para asegurar la reposicion. En la medida en que esta retencidon comience a concretarse,
la oferta local se vera aun mas restringida y, por ende, aumentara la necesidad de abastecimiento externo, actualmente
estimada en 2,2 millones de toneladas.

Segun proyecciones del USDA, para 2026 se espera que la produccion local caiga un 1,8%, hasta unos 11,6 millones de
toneladas, el nivel mas bajo desde 2016, frente a un consumo domeéstico que, segun el organismo, seguiria creciendo.
Todo esto, en conjunto, agregaria aun mas presion sobre Los precios, que ya se encuentran en maximos historicos.

Mientras tanto, como si no faltase presion en este balance, el propio gobierno norteamericano se autoimpuso otras
restricciones que también afectan la capacidad de abastecimiento externo. Por un lado, el avance del gusano barrenador
del ganado en la frontera con México, llevo a cerrar de forma indefinida el acceso de animales en pie que normalmente
abastecian los feedlotslocales. Pero, ademas, una disputa mas politica que comercial ha llevado a imponer aranceles de
ingreso casi prohibitivos para la carne proveniente de Brasil, que hasta el mes pasado era su principal abastecedor
externo. En definitiva, EE. UU. enfrenta hoy una combinacion de oferta limitada con una demanda local mucho mas
fortalecida de lo esperado, que se incorpora a un balance mundial igualmente ajustado.

En este sentido, este cambio de fase hacia un proceso de retencion que restringiria aun mas la oferta ganadera se esta
dando simultaneamente en varios de los principales exportadores de carne vacuna.

Se trata de un escenario que varios analistas a nivel internacional vienen anticipando, y es precisamente esta posible
confluencia de fases de retencion tanto en EE. UU,, como en Brasil, Australia e incluso Argentina, lo que en definitiva
impone mayor tension en los precios de la carne, ya que estos cuatro paises representan en conjunto cerca del 60% del
comercio mundial.
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Stock ganadero en Argentina Stock ganadero en Brasil
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Evolucién del stock ganadero en los principales paises exportadores.
Cifras expresadas en millones de cabezas, en base a datos del USDA y SENASA.

Aunque los cuatro registran caidas significativas en sus stocks, los factores desencadenantes difieren tanto en su
naturaleza como en su temporalidad. En el caso de Australia, si bien —al igual que EE. UU.— ha sido afectada por una
sucesion de sequias muy severasy prolongadas, Lo cierto es que no solo ya ha iniciado su proceso de reconstruccion del
stock, sino que, ademas, a lo largo del mismo ha logrado mejoras sustanciales en términos de eficiencia productiva. Esto
le permite ser el pais mejor posicionado para capturar mayores oportunidades comerciales dentro de este escenario, sin
comprometer la evolucion de su stock.

De acuerdo con las ultimas proyecciones del Meat & Livestock Australia (MLA), la produccion de carne vacuna australiana
alcanzaria un récord de 2,79 millones de toneladas este ano, para luego descender ligeramente en 2026 y 2027, aunque
permaneciendo como los dos periodos de mayor produccion después del actual récord.

Lo destacable de estas proyecciones es que, a diferencia del pico de produccion anterior, ocurrido hace una década
cuando una grave sequia forzo el inicio de esta gran liquidacion ganadera, la fuerte demanda mundial y la mejora en la
eficiencia de todo el sistema de produccion —con un ganado mas joven y pesado llegando a los corrales de engorde—
impulsaran un crecimiento sustentable de la produccion.
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En este sentido, se espera que el rebano nacional australiano alcance nuevamente los 31 millones de cabezas en 2025,
numero similar al registrado en 2014, pero con una produccion un 9 % superior.

A diferencia de ello, Estados Unidos esta empezando lentamente a avanzar hacia una fase de reconstruccion que
posiblemente se vea plasmada recien a partir de 2026 y 2027. En tanto que Brasil aun se encuentra en plena retraccion de
su rodeo, ya sin restricciones desde el punto de vista climatico, pero con fuertes incentivos de precios que contintian
impulsando una elevada faena.

En efecto, los datos correspondientes al segundo trimestre de 2025 muestran aumentos en la faena por cuarto ano
consecutivo. Aunque aun no se han dado a conocer los datos oficiales sobre el sacrificio de hembras durante este
periodo, la expectativa es que la participacion se mantenga similar a la observada en el trimestre anterior, superando por
primera vez el 49%.

Mientras tanto, en Argentina, mas que de una caida del stock deberiamos hablar de un estancamiento del rodeo nacional.
Si bien a lo largo de los anos podemos identificar claramente periodos de liquidacion —mayormente desencadenados
por factores climaticos, aunque tambien influenciados por condiciones economicas y comerciales—, Lo cierto es que
nuestro stock ganadero se ha mantenido estable en torno a los 50 a 55 millones de cabezas durante practicamente los
ultimos 20 anos.

Si bien en los ultimos dos o tres anos la sequia fue el factor mas determinante en la caida del stock, la volatilidad
economica tampoco contribuyod a un cambio de ciclo. Ahora bien, a partir de 2024, tras un cambio de politicas que
permitieron rapidamente lograr la estabilizacion de la macroeconomia, el restablecimiento del crédito y una mayor
apertura comercial, bajo un escenario climatico mucho mas benigno, el sector ganadero parecia tener todo dado para
iniciar un proceso de retencion y reconstruccion del stock.

Sin embargo, a pesar del giro macroeconémico, aun no se vislumbra el cambio de ciclo. La fuerte descapitalizacion que
sufrio el productor ganadero durante los anos mas criticos del periodo de sequia —2022 y 2023— Lo llevo a seguir
generando caja sosteniendo niveles de faena demasiado elevados para pretender una recuperacion. En efecto, en 2024
la faena total alcanzo cerca de 14 millones de cabezas, mientras que el stock ganadero a fines de ese ano caia en mas de 1
millon.

Finalmente, en lo que va de este ano, enero-agosto de 2025, el numero de animales faenados se mantiene
practicamente inalterable, con casi 9 millones de animalesy un 5 % mas de hembras jovenes, atentando contra una
posible recuperacion del stock.
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