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Relacion Ternero/Novillo: ;Primeras senales de
recomposicion?
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Luego de analizar la relacion de la vaquillona prenada contra la vaca de conserva, nos
concentramos en otra relacion muy importante, quizas una las mas interesantes al momento de
evaluar el negocio ganadero en general como es la relacion ternero/novillo.

En el informe anterior analizabamos la situacion que actualmente plantea la fenomenal demanda de vacas que se esta
viendo, y que ya ha comenzado a generar ciertas distorsiones en las relaciones historicas de reposicion, es decir, en la
relacion de la vaquillona prenada contra la vaca de conserva.

En esta oportunidad, nos concentramos en otra relacion muy importante, quizas una las mas interesantes al momento de
evaluar el negocio ganadero en general como es la relacion ternero/novillo. La misma se conforma al contrastar el
precio del ternero de invernada (160 a 180kg) con el precio del novillo de Liniers de 431 a 460kg con destino a consumo.

Analizando el comportamiento historico de esta relacion, se observa claramente que los meses de abril, mayo y junio
constituyen el periodo de mayor depresion, producto de la amplia oferta de terneros disponible durante esa época. Por lo
general, la oferta de terneros es inelastica durante ese corto periodo por lo que toda la presion de venta se traslada
directamente a precio.
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Sin embargo, el ano pasado el comportamiento de esta relacion ya no acompanaba su estacionalidad, siendo que en el
mes de mayo comenzaba a romperse el patron habitual. Una zafra limitada, primero por la sequia y luego por el exceso
de agua en las principales zonas ganaderas, llevo a un sostenimiento de la invernada no esperado para esa epoca.
Seguidamente, la relacion comenzo a caer alcanzando su piso hacia el mes de agosto. Una recomposicion parcial se vio
solo en septiembre y octubre para luego volver a caer hasta valores cercanos a 1, los que se prolongaron sin ningun tipo
de relacion hasta los primeros cuatro meses de este ano.

Sin dudas esta baja ‘Relacion de compra! lejos de incentivar el negocio de engorde, en este caso, no hacia otra cosa que
plasmar el ajustado margen de compra que el mismo engordador tenia, producto de la pésima relacion que genero la
disparada del precio del maiz tras la devaluacion y que terminé impactando fuertemente en los costos de alimentacion y,
en consecuencia, en los niveles de encierre o terminacion. Otro de los factores que influyo -y lo sigue haciendo- es la
elevada tasa de financiacion, la cual no es otra cosa que un extra costo que rapidamente también termina trasladandose
al precio de compra del ternero.

Por el lado de la demanda de novillos, tampoco existen senales de mayor traccion. Mas alla de esa primera adecuacion
de precios que sufric el mercado en septiembre-octubre del ano pasado post devaluacion, los valores del novillo para
consumo literalmente se plancharon, consecuentes con la pérdida de poder adquisitivo que sufrio el consumidor y que
rapidamente termino ajustando en nivel de compra.

Ahora bien, durante los dos ultimos meses bajo analisis -mayo y junio de este ano-, esta relacion comienza a dar timidos
signos de recuperacion (1,11 en mayo y 1,15 en junio), habiendo menguado ya la oferta de terneros de los meses
anterioresy con un valor del novillo que continua sin reaccion. No obstante esta recuperacion, la relacion de precios
entre lainvernaday el gordo, sigue estando muy deprimida en relacion a los promedios histéricos.

Analizando los ultimos 10 ciclos, solo en el ano 2009 esta relacion fue tan baja como en la actualidad, y esto coincide con
uno de los periodos de mayor liquidacion ganadera, que se cobro mas de 5 millones de cabezas, con niveles de faena de
hembras superiores al 50%.

Si bien cada contexto es diferente y posiblemente en la actualidad esten confluyendo distintos factores a los de aquel
entonces, el paralelismo con este proceso liquidatario resulta elocuente.

Afortunadamente, si observamos lo que ha seguido luego de aquella depresion del primer semestre de 2009, vemos una
sostenida recuperacion no solo de esta relacion de compra sino de los niveles de precio de la hacienda en general.
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Por supuesto que en el contexto actual, no es posible ni prudente precisar tiempos y menos aun de frente a un escenario
politico todavia altamente incierto. Sin embargo, es sabido que todo proceso de liquidacion conduce en algun punto a un
ajuste general de valores de la hacienda que naturalmente -escenario politico mediante- llevan a una fase de
recomposicion del negocio.

Yainstalados en el segundo semestre del ano y con indicadores de la macro que comienzan a encontrar cierto nivel de
equilibrio, todo indicaria que los valores de la hacienda con destino local deberian comenzar a ajustar el retraso
registrado en los ultimos meses. Parte de este ajuste, como venimos mencionando, deberia estar apalancado por la
solidez que hoy presenta el sector exportador; solidez que, hasta el momento, por falta de correctos instrumentos
comerciales y financieros, no logra ser derramada hacia el resto de la cadena productiva.
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