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Con la faena de hembras al 47,4% y una tasa de extraccion que supera el 26%, no se evidencia aun
con claridad un cambio de fase en el ciclo ganadero. Pese a ello, la tasa de extraccion en
noviembre disminuyo de manera considerable.

Un tema que se debate habitualmente en Argentina es en qué fase se encuentra el ciclo ganadero. Este fenomeno,
relacionado con los tiempos biologicos de la hacienda, puede definirse como la oscilacion pendular de la actividad
ganaderay de sus variables representativas. Una manera habitual de medir el ciclo es mediante las fluctuaciones en las
existencias de bovinos: estas no siguen una tendencia constante, sino que atraviesan periodicamente fases de expansion
y de contraccion, conocidas como ‘“retencion” y “liquidacion”, respectivamente.

Las fases de liquidacion son periodos en los cuales los productores se desprenden de sus existencias, generando un
incremento de la oferta en el corto plazo, mientras que las fases de retencion son aquellas en las que los productores
retienen vientres para poder ampliar la oferta futura, generando en el corto plazo una retraccion de la oferta. La causa de
este comportamiento ciclico de la oferta ganadera radica en el doble caracter del ganado vacuno hembra, que es
simultaneamente un bien de consumo (en tanto puede faenarse inmediatamente para la produccion de carne) y un bien
de capital (dado que puede retenerse a las hembras para su procreacion y aumento futuro de la oferta).

Son diversos los factores que desencadenan el paso de una a otra fase del ciclo ganadero. Un aspecto importante es el
climatico. Una sequia severa, como la ocurrida en 2023, puede reducir la disponibilidad y calidad de pasturas, forzando a
los productores a liquidar vientres. Otro factor de relevancia es el precio de la hacienda: en contextos con precios al alza,
los productores pueden verse tentados a retener hembras para incrementar la oferta futura, lo que paradojicamente
genera unareduccion de la oferta en el corto plazo. También hay otros factores como los precios de los insumos, la
rentabilidad relativa de la ganaderia en comparacion con la agricultura, los precios de los bienes sustitutos, variables
macroeconomicas y también politicas. Todo esto puede generar cambios en los incentivos de los productores ganaderos,
y las decisiones resultantes pueden orientar el ciclo hacia una fase u otra.

Hay diferentes enfoques para cuantificar un ciclo ganadero. Como muestra Gluck (1977), el mismo puede medirse desde
la perspectiva de las existencias, la faena, los precios, la relacion faena/existencias y la proporcion de vientres en la faena.
A continuacion, se procedera a tomar la primera de estas definiciones, es decir, el ciclo de existencias; y luego se
reforzara el analisis observando los indicadores de faena/existencias y de proporcion de vientres en la faena. Se
considera que, dentro de un ciclo, la fase de liquidacion comienza un ano despues de haberse alcanzado el maximo
registro de stocks, hasta el minimo relativo siguiente, e inversamente la fase de retencion comienza en el punto posterior
al minimo y se extiende hasta el siguiente maximo relativo.
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Ciclos de existencias (total pais)
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Bajo este enfoque, el ultimo ciclo completo en Argentina se habria desarrollado entre 2008 y 2018. Inicialmente, se
produjo una fase de liquidacion de tres anos de duracion entre 2008 y 2010, y desde 2011 comenzo una fase de retencion
que se extendio hasta 2018, con una breve interrupcion en 2014% Desde 2019 en adelante, las existencias de bovinos
cayeron todos los anos con excepcion de 2022, cuando presentaron un incremento del 1,5% interanual. Se considera que
una fase de retencion requiere de una duracion minima de alrededor de tres anos (Gluck, 1977, Tobar, 1998), que es el
tiempo que aproximadamente debe transcurrir entre la decision de retener vientres, la posterior procreacion y el
subsiguiente engorde hasta la obtencion de un novillo?. Por este motivo, se considera que los stocks de ganado se
encuentran en una fase de liquidacion desde 2019 en adelante, acelerada por la sequia de la campana 2022/23, que
deterioro las pasturas y forzo a la liquidacion de existencias.

¢Hay sefales de cambio de fase?

Eventualmente, la fase de liquidacion llegara a su fin y comenzara una nueva fase de retencion, para completar el ciclo
comenzado en el ano 2019. Lo que no se sabe exactamente es cuando sucedera esto. Para indagar acerca de si el ciclo
ganadero se esta encaminando o no hacia una fase de retencion, resulta relevante observar la dinamica de dos
indicadores clave: el porcentaje de faena de hembras sobre el total y la tasa de extraccion.
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Participacion de hembras en lafaena

Uno de los primeros indicadores que se observan al momento de determinar si nos encontramos en una fase de
retencion o de liquidacion es la proporcion de hembras que componen la faena, siempre que se mantengan estables las
tasas de extraccion general. Cuando este indicador supera por varios meses limites del 47% a 49% suele estar asociado a

un proceso de liquidacion. Por el contrario, cuando ese porcentaje resulta inferior al rango 42% - 44%, se puede inferir que
lo que esta primando es una decision de retencion.

En los primeros once meses del corriente ano, la faena de hembras alcanzo una participacion del 47,4% de la faena total,
ubicandose moderadamente por debajo del registro del 47,8% correspondiente al periodo enero a noviembre de 2024.
En el ano en curso, se remitieron a faena cerca de 169.000 hembras menos que en el mismo periodo del ano anterior.
Pese a ello, el indicador todavia no presenta senales que permitan inferir de manera clara un cambio de fase, dado que
los registros mensuales continuan por encima del 47%, inclusive con el dato de noviembre posicionandose en 48,4%.
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Otro indicador que se suele observar para determinar el estado de una fase es el de la tasa de extraccion, que puede ser
aproximada a partir de la relacion entre la faena total durante un ano y el stock de bovinos al comienzo del mismo.

Siguiendo la evidencia presentada por Gluck (1977), existe un valor umbral del 24%: niveles por debajo de esta cifra
suelen asociarse a periodos de retencion (como ocurrio entre 2011y 2018, donde el promedio fue del 23,2%), mientras
que valores superiores sugieren una fase de liquidacion.

En 2025, si la faena de diciembre sigue los patrones estacionales, este indicador podria cerrar el ano en un rango de entre
26% Yy 26,5%, compatible con una fase de liquidacion. Los anos 2023 y 2024 tuvieron una tasa de extraccion similar (26,8%y
26,4%, respectivamente), siendo los unicos que superaron el 26% considerando desde 2010 en adelante. En estos dichos,
el stock en promedio cayo un 2,4% interanual.

A pesar de ello, en el mes de noviembre de 2025 la faena presentd una caida significativa en la serie desestacionalizada,
traccionada por el buen estado de las pasturas en gran parte del paisy por la fortaleza de los precios. La tasa de
extraccion que surgiria de anualizar este dato mensual, filtrado por estacionalidad, se ubicaria en 24%, lo que brinda una
primera senal temprana acerca de un posible cambio de fase que podria estar gestandose.

En base a los indicadores de porcentaje de faena de hembras y de tasa de extraccion, se proyecta que las existencias a
fines de 2025 podrian tener una caida interanual cercana al 2,2%, pudiendo ubicarse los stocks al 31 de diciembre del
corriente en un registro cercano alas 50,5 millones de cabezas.
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= Tasade extracciony stocks de bovinos a fines de cada ano
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En conclusion, el analisis de las variables del ciclo ganadero no permite inferir con certeza un cambio de fase. Por un
lado, el indicador de porcentaje de hembras en la faena total se mantiene en niveles compatibles con una fase de
liquidacion. Por otra parte, la tasa de extraccion podria cerrar el ano en un rango entre el 26%y el 26,5%, tambien
compatible con una fase de liquidacion. Pese a ello, la faena de noviembre analizada de manera aislada si podria ser
compatible con una posible transicion hacia una fase de retencion. Todavia resulta temprano para confirmar este
escenario, ya que los indicadores considerados no permiten una lectura univoca; por este motivo, resultara
imprescindible seguir monitoreando de cerca tanto estas variables como asi también la evolucion de los precios y de las
existencias. Como menciond Rosgan en su informe de la semana pasada, si no se presenta un plan estratégico orientado a
la recomposicion del rodeo, estas senales tempranas de retencion podrian verse interrumpidas en el corto plazo.
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1 Consideramos aqui que, por la duracion y magnitud de la caida de stocks de 2014, la misma no es suficiente para
constituir una fase de liquidacion en si misma, ya que solo duro un ano, con una leve caida de 0,4%. Es decir, se adopta
aqui una perspectiva de mediano plazo, similar a la planteada por Basualdo y Arceo (2006). Pese a ello, cabe mencionar
que en el trabajo de Gluck (1977) existe el antecedente de una fase de liquidacion de un ano de duracion, en 1950.

2 Cabe mencionar que Silva (2006) caracterizo una fase de retencion de dos afios, pero en ningun caso se registra una de
tan solo un ano.
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