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Los numeros del momento

Baja la faena en relacion a octubre del ano pasado.

Segun los datos publicados por la Secretaria de Agri-
cultura, Ganaderia y Pesca de la Nacién, la faena de
octubre registr6 un total de 1.201.050 vacunos, lo que
representa un incremento del 2,3% respecto de las
1.173.852 cabezas reportadas el mes previo. Sin embargo,
en la comparacién interanual, se mantiene un descenso
del 6,4%, marcando el sexto mes consecutivo en retro-
ceso. En el andlisis por categoria, con excepcién de los
MEJ, todas las categorias de hacienda presentan caidas
interanuales cercanas al promedio, salvo los novillos,
donde la baja alcanza el 11,4%. En los primeros diez me-
ses del afio, la faena vacuna acumula aproximadamente
11,4 millones de cabezas, un 1,4% inferior a lo registrado
en igual periodo del afio pasado. Durante el mismo lap-
so, la faena de hembras pasé del 47,7% en 2024 al 47,3%
este aflo, con una mayor proporcién de vaquillonas en
la integracién total (58% vs. 61%).

noviembre.

Con mas de 16.000 cabezas subastadas, el Gltimo remate
de ROSGAN registré importantes mejoras en los valo-
res de todas las categorias de hacienda, sin excepcién,
tanto de cria como de invernada. En este marco, el
precio del ternero alcanzé los $4.843,45, 1o que repre-
senta un incremento del 6,8% respecto al mes anterior
y del 81% en comparacién con noviembre de 2024. En
cuanto a los indices generales, el segmento cria registré
un PIRC de $1.647.855, equivalente a mas de tres veces

el valor de noviembre de 2024, cuando el indice fue de
$530.028,4. Por su parte, el segmento invernada, impul-
sado por un fuerte aumento en los valores de los novi-
llitos y terneras, alcanz6 un PIRI de $4.563,85, reflejando
una mejora del 15% respecto del mes previo y del 93%
en la comparacién interanual.

Mejora el peso medio de faena en lo que va del ano.

De los datos de faena y produccién se desprende que,
en octubre, se obtuvo un total de 278.523 toneladas de
carne con hueso, lo que representa una ligera mejora
del 2,3% respecto a las 272.196 toneladas registradas en
septiembre. Este incremento en la produccién se debe
exclusivamente a un mayor niimero de cabezas faena-
das, ya que el peso promedio por res se mantuvo estable
en torno a los 232 kilos. En lo que va del afio, de enero

a octubre, la produccién de carne se ha mantenido en
aproximadamente 2,63 millones de toneladas, pese a
una menor faena. Esto se explica por un ligero aumento
en el peso promedio de faena, que pasé de 228, kilos el
afio pasado a 231,3 kilos este afio, en parte debido a una
menor proporciéon de vacas en el total faenado.

Fue el incremento mensual que registro el IPC de
octubre, segun el INDEC.

El nivel general del Indice de Precios al Consumidor
(IPC) registré un aumento mensual de 2,3% en octubre
de 2025. En lo que va del afio, acumulé una variacién de
24,8%, el menor registro para este periodo desde 2017,
cuando alcanz6 19,4%. En la comparacién interanual,

el incremento fue de 31,3%, marcando dieciocho meses
consecutivos de desaceleracién respecto al mismo mes
del afio anterior. Se trata, ademas, de la variacién inte-
ranual mas baja desde julio de 2018.
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INVERNADA Y ENGORDE Fuente: SENASA

Movimiento de Terneros/as a cria e invernada Stock total en feedlot

1de octubre 2025

618.756 1.830.520 cab.

9.491.445

Ene. Oct. (3,9% ia
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vs.mes previo = vs. aflo previo

329.093 cab.
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Destino de los terneros/as. Ene. Jul. 25
Egresos oct. 25

FEEDLOT CAMPO
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vs.mes previo = vs. aflo previo
Faena Produccion
1,20 mill. cabezas (-6,4%)
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CONSUMO DOMESTICO Y EXPORTACIONES Fuente: SAGPyA
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Mundo de las carnes

EE.UU.

gobierno de Trump elimino los aranceles
eciprocos a la carne vacuna y a otros
roductos, con el objetivo de abaratar los

reclios internos.

Esta medida se produce después de que, el 2 de
abril, Trump anunciara aranceles reciprocos
con numerosos paises y bloques econdémicos
ara ‘reducir el elevado déficit comercial de
EE.UU. por la falta de reciprocidad en nuestras
relaciones comerciales bilaterales”. Segtin la
administracion, muchos de los acuerdos comer-
ciales anunciados y las negociaciones en curso
involucran a paises que producen volimenes
sustanciales de productos agricolas que no se
cultivan o producen en cantidades suficientes
en Estados Unidos, entre ellos la carne vacuna.
En este contexto, dentro de las cuotas asigna-
das, la carne volvera a pagar cero arancel, mien-
tras que fuera de cuota la alicuota se retrotrae-
ra al 26,4%.

ds exportacmnes record han contribuido a
sostener los precios Internos en Brasil.
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Seglin datos de Secex, el volumen exportado en
los primeros 10 meses de 2025 ya representa el
96% del total enviado al exterior durante 2024,
lo que indica que este afio ser3, sin duda, el
mejor de la historia en términos de volumen e
ingresos por divisas. Ademas de la carne, se ha
registrado un fuerte incremento en la exporta-
cién de animales vivos. Entre enero y octubre
de 2025 se enviaron 842.000 cabezas, un 12,4%
mas que en el mismo periodo de 2024. Investiga-
dores de Cepea sefialan que la intensa demanda
internacional ha sido uno de los principales
factores que han sostenido los precios internos,
al evitar una sobreoferta de carne en el merca-
do doméstico. Esta demanda, combinada con
una oferta ligeramente menor de animales para
sacrificio en esta época del afio, ha generado
pequefios aumentos continuos de precios, tanto
para la carne al por mayor como para todas las
categorias de animales.

“;}%i

Uruguay

on valores historicamente altos, la zafra de|
reproductores marca un piso en la relacion de|
erneros por toro.

I

Seglin un analisis realizado por Javier Lyon-
net, de la consultora Blasina y Asociados, la
zafra de toros 2025 esté llegando a su fin como
la mejor de la historia, dejando un promedio

de US$ 4.200 por toro sobre mas de 7.500 toros
comercializados. Sin embargo, segiin su analisis,
“a pesar del alto rango de valores, 24% superior
al promedio del afio pasado, en la moneda del
criador —el ternero- el costo bajé a 6,2 terneros
por toro, la menor relacién de los Gltimos afios”.
Se trata de una tendencia que lleva tres afios en
descenso, en 2022 esta relacion fue de 9 terneros
por toro, 7 en 2023 y 6,5 el afio pasado. Si bien el
incremento de los valores es notorio, la inver-
sién de los compradores es proporcionalmente
menor que en los afios anteriores.

o NN

Levantan las restricciones a la compra ae
carne vacuna de Alemania.

El Ministerio de Agricultura japonés anuncio el
12 de noviembre de 2025 el levantamiento de la
prohibicién de importaciéon impuesta en enero
de 2025. Esta prohibiciéon, que duré diez meses,
se debid a un brote de fiebre aftosa en Brande-
burgo, Alemania. E]l mercado japonés es espe-
cialmente importante para los exportadores
alemanes debido a la demanda de despojos de
vacuno de alto precio. Antes de la prohibicién
impuesta en enero de 2025 debido a la fiebre
aftosa, este mercado se habia reabierto apenas
un afo antes, tras mas de 20 afios de cierre por
la EEB (encefalopatia espongiforme bovina).
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Fuente: USDA (Abril 2025), cifras en miles de toneladas Res c/hueso.
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Precios de la hacienda en pie

Invernada y Cria

PIRI: $ 4.563,85
PIRC: $1.647.855,53

Indices y precios

Precios de la hacienda en pie

Faena

Fuente ROSGAN

Precios de la Carne en gondola
$/kilo

IRAEA

Carne vacuna $12.708,00 2,8% 61,3%
Pollo $3.775,00 -0,9% 31,9%
Cerdo $7.565,00 2,3% 33,1%

IPC Oct-25 2,3% 31.3%

Fuente: IPCVA/IPC

Novillos Mest.eyb 431/460 $4.000,00 VN
Novillitos Eyb M. 300/390 $4.000,00 o
Vaquillonas Eyb M.270/390 $3.850,00 A
Vacas Buenas $3.000,00
Vacas Conserva Inferior $2.000,00
Fuente MAG
USD/Ton FOB
AL Hilton 17.500 w
Bife ancho Hilton 18.500 A 4
Tapa cuadril Brasil 10.900
Cuota 481 14.000 A 4
16 cortes Chile 7.250
Delantero Israel 9.750
USA (prom) 9.000 A
Garrén y brazuelo China 5.400
Bola y cuadrada China 5.900
Set 17 cortes China 5.200
Set 6 cortes China 5.000
Chuck China 4.700
Fuente APEA
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Nota de la semana

Financiacién bancaria:

Datos del tercer trimestre confirman un crecimiento

del endeudamiento ganadero

Los datos publicados por el Banco Central de la Republica
Argentina (BCRA) sobre los saldos de préstamos contrai-
dos por empresas ganaderas muestran, al cierre del tercer
trimestre, una expansién interanual en délares superior
al 20%.

Segun la estadistica oficial, al 30 de septiembre de 2025
los préstamos bancarios otorgados a empresas del sector
—especificamente aquellas dedicadas a la cria de ganado

bovino, excepto cabafias— registraron un pasivo total de
aproximadamente 1.014 millones de délares.

El monto total, comparado con el saldo del trimestre
previo, muestra una ligera contraccién (-5%). Sin embargo,
en lo que va del afio, los saldos adeudados por el sector
resultan casi un 20% superiores a los 852 millones de déla-
res registrados en diciembre de 2024.

Fuente: Estadisticas Financieras trimestrales publicadas por el Banco Central (BCRA)

liliinlns

2015 2016 2017 2018 2019

B En pesos

A su vez, sobre este total, y por tercer afio consecutivo, se
observa un incremento en los saldos de operaciones con-
traidas en moneda extranjera y una reduccién de aquellos
provenientes de operaciones en moneda nacional.

Ala fecha, el 44% de estos pasivos corresponde a obliga-
ciones en moneda extranjera (USD 445 millones), frente

a unos USD 569 millones contraidos en moneda local. Un
afio atras, esta relacién representaba solo el 18% del total
adeudado y, dos afios atras (septiembre de 2023), apenas el
5%. Este comportamiento refleja un mayor acceso a lineas
de financiamiento en délares, algo poco habitual para el
sector ganadero.

En efecto, a modo de referencia y tomando como base la
misma estadistica, observamos que el 68% de los saldos

2021 2022 2023 2024 2025

En moneda extrajera Total

adeudados por empresas agricolas corresponde a prés-
tamos contraidos en moneda extranjera, sin contemplar
la financiacién comercial que habitualmente otorgan los
proveedores de insumos bajo la modalidad de canje de
granos, expresada indirectamente en délares.

En este sentido, entendemos que, en la medida en que
contintie consolidandose un escenario de mayor estabili-
dad cambiaria y de reduccién de las tasas en doélares, este
tipo de instrumentos crediticios deberia ganar una mayor
participacion dentro del sector. Esto seria especialmente
relevante en el caso de lineas de préstamos con amortiza-
ciones de largo plazo, destinadas a incentivar la retencién
de vientres, la implantacién de pasturas u otras inversio-
nes productivas que demande la actividad ganadera en el
marco de una fase de expansion.



Nota de la semana

Relacion de endeudamiento por cabeza en stock
(stock ganadero al 31 de diciembre cada afio)
Fuente: Estadisticas Financieras trimestrales publicadas por el Banco Central (BCRA)
y stock SENASA al 31 de diciembre.

56 30
55 USD25
USD 23 ° 25
3 )
§ 54 USD 20 usD20
§ UsD17 d ® 2
S 53 USD 16 8
< 15 QO
] %)
& 52 =)
o
= 10
S, 5l
50 5
49 o
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
[l Stock ganadero ® Pasivo por cabeza
Precisamente en relacién con el stock ganadero y la nece- Sin embargo, al analizar el costo promedio del endeuda-
sidad de expansién que presenta el sector, un dato que, a miento del sector observamos que, tanto en délares como
priori, interpretamos de manera muy favorable es la rela- en pesos, durante el Gltimo afio se registré un incremento
cion existente entre el nivel de endeudamiento vigente y significativo en las tasas de mercado, lo que vuelve poco
la cantidad de animales en stock. Este indicador muestra saludable la relacién analizada previamente.

que, durante el Gltimo afio, los saldos de deuda por cabeza
de ganado han pasado de una relacién de USD 16 a USD 20

por animal.
Tasas promedios en pesos y moneda extranjera
(relacién de endeudamiento por cabez en stock)
Fuente: Estadisticas Financieras trimestrales publicadas por el Banco Central (BCRA)
y stock SENASA al 31 de diciembre.
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Nota de la semana

Afortunadamente, en las Glltimas semanas —en particular
luego del cambio de escenario politico registrado tras las
elecciones legislativas de octubre— el mercado experi-
menté una sustancial reduccién de tasas. En efecto, si
tomamos como referencia la tasa BADLAR informada por
el BCRA, en el Gltimo mes la baja fue del 44%, pasando de
niveles cercanos al 573% a mediados de octubre a tasas
proximas al 32% anual.

Sin embargo, mas alla de la reduccién en los costos regis-
trada hasta el momento y de la necesidad de continuar
profundizando esta tendencia, atin resulta limitado el
incremento observado en los montos operados en materia

de préstamos bancarios frente al excepcional aumento en
los valores que experiment6 la hacienda durante el Gltimo
afio. Tal como mencionamos al inicio, mientras el nivel de
endeudamiento bancario del sector crecié un 20% en el Gl-
timo afio —medido en pesos constantes—, en este mismo
periodo el valor de la hacienda aumenté entre un 45% y
un 65%. Este desfasaje refleja claramente la imperiosa ne-
cesidad de que el sistema financiero adecte su oferta a los
requerimientos de un sector con excelentes perspectivas
de crecimiento en los préximos afios, pero con la necesi-
dad de acceder a instrumentos financieros apropiados
para la actividad, tanto en costos como en plazos.
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Rosgan agradece a todos los que hicieron
posible este encuentro federal
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