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La faena de julio sigue mostrando signos de escasez. Durante el ultimo mes, se faenaron 1.061.655
cabezas que, comparado con julio de 2020, arroja una baja interanual cercana a los 14 puntos.

En efecto, la faena diaria promedio fue la mas baja desde enero ultimo, lo que marca una tendencia decreciente en lo
que va del ano, a contramano de lo que usualmente marca la actividad, con un segundo semestre mas fuerte que el
primero.

A pesar del bajo nivel de faena, el dato alentador es la menor participacion de hembras que, en julio represento el 43,9%
del total faenado. Si bien comparado con junio, resultd levemente mayor (1,7 puntos) esto responde a la abrupta caida de
la oferta de vacas vista ese mes, producto del cepo a la exportacion recientemente anunciado por aquel entonces.

No obstante ello, aqui también se viene registrando una tendencia a la baja que, de algun modo, permite evitar que esta
escasez de oferta actual se agudice en el futuro a causa de una excesiva extraccion de vientres,

¢Ahora bien, cuales son las variables que juegan detras de esta tendencia de menor faena de hembras y cuan solidas
son?

De acuerdo con la estacionalidad, la faena de vacas toca su punto maximo de oferta anual en los meses de junio-julio
para bajar a partir de agosto, marcando sus pisos durante gran parte del segundo semestre y hasta los meses de febrero-
marzo, cuando comienzan a realizarse los primeros destetes.
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Sin embargo, este ano, en el momento de mayor necesidad de salida de esta hacienda, la disrupcion generada sobre el
canal exportador, rompio de lleno con el patron de comportamiento esperado.

Los precios de la vaca conserva se derrumbaron abruptamente, perdiendo mas de un 20% de su valor inicial. Ante este
escenario y aun con expectativas de una pronta resolucion, el productor racionalmente retird esa hacienda de la venta.
En los ultimos dos meses (junio-julio), se envio a faena un 22% menos de vacas, comparado con igual periodo del ano
pasado. Esta hacienda, en su mayoria, aun esta en los campos dado que, conocidos los datos de stock, sabemos que la
base de comparacion practicamente no ha variado de un ano a otro para esta categoria que apenas perdié un 0,4% anual.
Es decir, sin cambios significativos en stock, gran parte de esta menor oferta de vacas es atribuible a una retraccion de la
venta.

En este sentido, uno de los factores a analizar es como se resolvera en los proximos meses esta postergacion forzada de
ventas.

Desde el punto de vista de los precios, si bien las restricciones a la exportacion continuan, los valores pagados por este
tipo de hacienda han comenzado lentamente a recuperar terreno producto de los buenos valores que paga China. Hoy la
vaca conserva, a valores corrientes, se ubica ya muy cerca de los valores de mediados de mayo, previo a los anuncios.
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Por otra parte, es importante tener en cuenta que ya estamos ingresando al trimestre donde China acelera sus comprasy
comienza a presionar fuerte sobre los valores. Si observamos en el grafico siguiente la linea de precios a valores reales

(deflactados), vemos que a partir de septiembre y hasta noviembre e incluso principios de diciembre, los precios tienden
a apreciarse, para luego caer con el retiro de China del mercado.
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Precios de la vaca conserva en el Mercado de Liniers, promedios semanales en pesos
(valores corrientes y deflactados)

Ahora bien, ;con valores recuperados, es factible ver esta oferta de vacas nuevamente en el mercado o lo que no se
vendio ya pasa a tener una nueva oportunidad?

Aqui entran en juego otras dos fuerzas contrapuestas, por un lado, las expectativas del productor ya no solo en relacion al
futuro del negocio ganadero sino, de manera mas mediata, sus expectativas respecto de la delicada situacion cambiaria, y

la necesidad de proteccion que ello genera en un contexto pre electoral y, por el otro, las posibilidades reales de
materializar su decision, en funcion del clima.

Como ya hemos analizado en Lotes anteriores, la faecnha de hembras, en general, viene disminuyendo en los ultimos dos
anos; incluso los picos estacionales de oferta tanto en vacas como en vaquillonas suelen ser menos pronunciados. El
productor tiene muy claro que desprenderse de los vientres significa desprenderse del corazon del negocio. Por otro
lado, mantenerse capitalizado en este tipo de activo le otorga una proteccion de valor que hoy el mercado no logra
mejorar con otras alternativas de inversion tan segurasy conocidas para el productor como lo es la hacienda.

Sin embargo, el factor climatico esta temporada puede influir fuerte sobre esta decision. Al igual que el ano pasado,

muchas zonas estan saliendo de un invierno muy frio y seco, con escasas reservas forrajeras y un alto costo de
mantenimiento por suplementacion.
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Los prondsticos climaticos estacionales muestran una temporada 2021/22 con rasgos similares a la pasada, aunque por el
momento, menos severos. Los modelos climaticos presentan con alta probabilidad el desarrollo un amplio foco sequia
que afectaria a gran parte del oeste y centro del area agricola argentina y que se prolongaria a lo largo del verano 2022,

Aquellos campos que prevén una oferta forrajera baja es probable que, ante esta recuperacion de los valores, hagan una
seleccion mas fina de lo que llegara servicio, aliviando la carga de los campos de inmediato.

Como factor adicional, aunque mas incierto, también se encuentra la posibilidad de ver cierta flexibilizacion del cepo
impuesto a la exportacion, especialmente en lo que refiere a la vaca conserva con destino a China. Recordemos que fin
de agosto es el primer plazo que puso el gobierno para evaluar los resultados de la medida en términos de la respuesta
de los precios internos de la carne y, en funcion de ello, decidir su prorroga hasta fin de ano. En este sentido, los precios
de la carne vacuna en julio mostraron una importante moderacion en relacion a la suba registrada en otros productos
basicosy, por otro lado, existe una fuerte presion del sector para lograr la liberacion de los cortes de vaca, no consumidos
localmente, que hoy estan impidiendo integrar lares, tal como la solia llevar China.

De suceder esto, podriamos ver cierto corrimiento de la curva estacional de oferta'y, muy probablemente, un quiebre en
esta tendencia que se viene observando de paulatina moderacion de las tasas de extraccion. El tiempo que demande la
adecuacion de las medidas, sera determinante en los proximos meses.
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