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EDITORIAL:

Lamentamos no poder entregar completo nuestro Informe econdémico habitual en virtud de
carecer de los datos de exportaciones, dado que el SENASA auln continta cargando manualmente
los datos de las exportaciones de noviembre. En cuanto los datos estén disponibles, sacaremos un
informe de exportaciones en una "separata”.

El aflo ha comenzado con novedades positivas en cuanto a control fiscal se refiere. La
SUCCA ha procedido al cierre de tres establecimientos faenadores por deudas con AFIP y ha
obtenido importantes logros juridicos al haber logrado el rechazo del amparo presentado por una
empresa de Alberto Samid y el rechazo de su apelacion. Estimamos que las millonarias deudas por
aportes previsionales del supuesto empresario haran que esa empresa finalmente desaparezca del
mercado.

Por otro lado, avanza de manera sostenida el desarrollo de las cajas negras, por lo que es
muy posible que se cumpla el plazo del 30 de marzo para su puesta en marcha.

Diciembre cerré con una faena total de aproximadamente 1,08 millones de
cabezas vacunas, lo que representé un avance de 1,1% interanual. De esta manera,
en 2017 la faena total lleg6 a 12,6 millones de cabezas, resultando 7,6% mayor a la de
2016 y constituyéndose en la segunda mas elevada de los ultimos ocho afios. Segln
estos numeros provisorios, la participacion de las hembras en la faena total llegd a 45%
en diciembre de 2017.

El altimo trimestre de 2017 fue el mejor de los Ultimos ocho cuartos trimestres para
la industria frigorifica. En total faendé 3,33 millones de cabezas, es decir 8,2% mas que en
igual trimestre de 2016. La faena de hembras represent6 44,2% del total, habiendo sido la
que mas aporto a la recuperacion de la actividad sectorial en relacién a un afio atras. Por su
parte, la faena de machos creci6 5,2% anual.

La participacion de las hembras en la faena total equivalié a 42,9% en el promedio de
2017. Este avance se explicd por un mayor crecimiento de la faena de hembras con relacion
a la de machos: 11,9% vs. 4,5% anual.

En diciembre pasado se produjeron 245 mil tn res con hueso (tn r/c/h) de carne
vacuna, lo que representd una mejora de 2,9% anual. Los factores explicativos fueron una
mayor cantidad de cabezas faenadas y una leve suba del peso promedio del animal en el
gancho (declarado).

En 2017 se produjeron 2,85 millones de tn r/c/h, lo que representdé una
recuperacion de 7,7% anual. La mayor produccion se explicé totalmente por el crecimiento
de la faena.

Segun nuestras estimaciones, al mercado doméstico se entregaron 161,6 mil tn r/c/h
més que en 2016, es decir 79,3% del aumento del volumen ofertado por la industria. Con
estos guarismos, el consumo interno total de carne vacuna habria ascendido a 2,57 millones
de tn r/c/h en el ejercicio 2017, concentrando 90,4% del total comercializado por la industria
frigorifica.
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El consumo (aparente) de carne vacuna por habitante se ubicé en 58,4 kg/afio en
2017. En términos anuales registré una mejora de 5,6%.

Durante diciembre, y por tercer mes consecutivo, el valor de la hacienda en pie
disminuy6 con respecto al mes anterior. La caida alcanzo a las categorias mas grandes. En
cambio, las categorias jovenes mostraron leves alzas de sus valores unitarios.

El precio promedio de la hacienda comercializada a través del Mercado de Liniers se
ubicd en $ 27,660 por kilo vivo en diciembre de 2017. Este fue el valor mas bajo de los
tltimos cinco meses. En tanto, al comparar con diciembre de 2016, la suba del precio
promedio fue de 15,7%.

El precio de la hacienda y, como se plantea mas abajo, el valor de la carne
vacuna en el mostrador aumentaron a menor ritmo que el nivel general de precios
durante 2017 (15,7% vy 14,9% vs. 26,5%). No obstante, los precios del animal en pie y de la
carne vacuna a nivel minorista todavia acumulan alzas muy superiores a la del nivel general
de precios, cuando la comparacion se realiza con agosto de 2009, mes en que finalizé la
fase de liquidacion de vientres mas profunda y extensa de la historia sectorial reciente
(agosto de 2009).

Entre agosto de 2009 y diciembre de 2017 el precio promedio de la hacienda en
pie aumentd 886,4%, la carne en el mostrador hizo lo propio en 833,7% y el nivel
general de precios al consumidor registré6 una suba de 702,9%. Y lo mismo ocurre
cuando se toma como punto de referencia a diciembre de 2001 (final de la Convertibilidad).
Entre diciembre de 2001 y diciembre de 2017 el valor del kilo vivo se elevd 4.225,9% vy el
nivel general de precios al consumidor creci6 2.380,4%.

Cuando se analiza lo ocurrido en los mostradores de los comercios minoritas del
Gran Buenos Aires (GBA), surge que en diciembre de 2017 el precio promedio de los cortes
de carne vacuna registr6 otra alza de 0,8% mensual, repitiendo el comportamiento
observado durante noviembre. A su vez, este precio promedio quedé 16,2% por encima del
nivel registrado al cierre de 2016.

Las carnes alternativas verificaron ajustes en sus precios mayores al de la carne
vacuna durante diciembre pasado. En el caso de la carne aviar, la suba fue de 3,1%
mensual, lo que elevd la variacion anual a 5,9%. En consecuencia, la carne vacuna se
abarat6 en relacion a la carne aviar en 2,2% entre noviembre y diciembre. No obstante ello,
al considerar los ultimos doce meses, el promedio de los cortes vacunos se encarecié 9,7%
en relacion al pollo.

En el caso de la carne porcina, las variaciones fueron de 2,1% mensual y de 13,1%
anual. Entre noviembre y diciembre el precio de la carne porcina subié con respecto a la
vacuna y cayo con relacion a la aviar (1,3% y -1,0%, respectivamente). Cuando se compara
con diciembre de 2016, el precio relativo de la carne porcina baj6é 2,6% respecto al de la
carne vacunay aumento 6,8% respecto al de la carne aviar.
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INDICADORES ECONOMICOS SECTORIALES:

1. FAENA Y PRODUCCION DE CARNE:

Diciembre cerré con una faena total de aproximadamente 1,08 millones de
cabezas vacunas, lo que representd un avance de 1,1% interanual (11.400 cabezas).
De esta manera, en 2017 la faena total llegé a 12,6 millones de cabezas, resultando
7,6% mayor ala de 2016 y constituyéndose en la segunda mas elevada de los altimos
ocho afios.

El proceso de recuperacién se sectorial se apoyd principalmente en un mayor
crecimiento de la faena de hembras con relacion a la de machos. En el ultimo mes de 2017
este proceso ya cumplid catorce meses ininterrumpidos. En particular, durante diciembre
pasado se faend 6,5% mas de hembras y 3,0% menos de machos que en diciembre de
2016. La faena de hembras ascendié a 489,2 mil cabezas (+29,7 mil) y la de machos bajé a
590,8 mil (-18,4 mil). En consecuencia, y segun estos nUmeros provisorios, la participacion
de las hembras en la faena total lleg6 a 45% en diciembre de 2017.

El altimo trimestre de 2017 fue el mejor de los ultimos ocho cuartos trimestres para la
industria frigorifica. En total faené 3,33 millones de cabezas, es decir 8,2% mas que en igual
trimestre de 2016. La faena de hembras represent6 44,2% del total, habiendo sido la que
mas aportd a la recuperaciéon de la actividad sectorial en relaciéon a un afio atras (+12,3%;
64% del crecimiento total). Por su parte, la faena de machos crecié 5,2% anual, hasta
ubicarse en 1,86 millones de cabezas.

En 2017 se faenaron 12,6 millones de cabezas de hacienda vacuna, lo que
representd un crecimiento de 7,6% interanual. En términos absolutos se sacrificaron 889 mil
cabezas mas que en 2016. Fue el segundo nivel de actividad mas elevado de los ultimos
ocho afios. En tanto, en una perspectiva ‘historica’ (ultimos 38 afios), el acumulado de 2017
se ubico en el 21° puesto, resultando 2,3% menor al promedio.

La participacion de las hembras en la faena total equivalié a 42,9% (+1,7 puntos
porcentuales en términos anuales) en el promedio de 2017. Este avance se explicé por un
mayor crecimiento de la faena de hembras con relacién a la de machos: 11,9% (+576,6 mil
cabezas) vs. 4,5% anual (+312,0 mil cabezas).

En diciembre pasado se produjeron 245 mil tn res con hueso (tn r/c/h) de carne
vacuna, lo que representé una mejora de 2,9% anual (+6,9 mil tn r/c/h). Los factores
explicativos fueron una mayor cantidad de cabezas faenadas y una leve suba del peso
promedio del animal en el gancho (declarado).

Al considerar el cuarto trimestre de 2017, la produccién de carne vacuna ascendio a
754 mil tn r/c/h. Este volumen resulté 9,1% mayor al registrado en el cuarto trimestre de
2016 y fue el mayor de los ultimos ocho cuartos trimestres.

En 2017 se produjeron 2,85 millones de tn r/c/h, lo que representd una recuperacion
de 7,7% anual. La mayor produccion se explico totalmente por el crecimiento de la faena. En
términos absolutos, la industria frigorifica vacuna envié al mercado 204 mil tn r/c/h més que
en 2016.
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FAENA DE GANADO VACUNO
En millones de cabezas
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Fuente: CICCRA, s/ ONCCA, Minagri y estim. propias. * '16/'17 provisorio.
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FAENA TOTAL Y DE HEMBRAS
2011-2017* - Var. % respecto a igual periodo del afio anterior
60% -

EmHembras
=o=Total
40% - <
20% =l [
- .
-20%
40% 5
IT11 IT"72 IT"13 IT24 IT"1S IT16 I1T'17 12m17
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FAENA DE HEMBRAS
2007-2016 - trimestral y acumulado '17 - En % del total
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Fuente: CICCRA, s/ ONCCA, Minagri y estim. propias. * '16/'17 provisorio.

Las lineas negras delimitan_la banda dentro de la cual el stock de ganado vacuno se mantiene estable. Si la linea azul
esta por arriba implica liquidacion de vientres. Por debajo implica retencion de vientres.
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EXPLICACION DE LA VARIACION DE LA FAENA TOTAL
Var. absoluta (millones de cab.)
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Fuente: CICCRA, s/ ONCCA, Minagri y estim. propias. * '16/'17 provisorio.

FAENA DE CATEGORIAS SELECCIONADAS - EVOLUCION
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PRODUCCION DE CARNE VACUNA

En miles de toneladas r/c/h
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Fuente: CICCRA, s/ ONCCA, Minagri y estim. propias. * '16/'17 provisorio.
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FAENA DE HACIENDA VACUNA
1996-2017 - En millones de cabezas
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PRODUCCION DE CARNE VACUNA
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PESO PROMEDIO DE LA HACIENDA FAENADA
1996-2017 - En toneladas res c/hueso/gancho
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Fuente: CICCRA, s/ ONCCA, Minagri y estim. propias. * '16/'17 provisorio.
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PRODUCCION DE CARNE VACUNA
1996-2017 - Var. % anual
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2. CONSUMO INTERNO:

En 2017 se produjeron 2,85 millones de tn r/c/h, lo que representd una recuperacion
de 7,7% anual. La mayor produccion se explico totalmente por el crecimiento de la faena. En
términos absolutos, la industria frigorifica vacuna envié al mercado 204 mil tn r/c/h mas que
en 2016.

Segun nuestras estimaciones, al mercado doméstico se entregaron 161,6 mil tn r/c/h
mas que en 2016, es decir 79,3% del aumento del volumen ofertado por la industria. Con
estos guarismos, el consumo interno total de carne vacuna habria ascendido a 2,57 millones
de tn r/c/h en el ejercicio 2017, concentrando 90,4% del total comercializado por la industria
frigorifica.

CONSUMO INTERNO DE CARNE VACUNA
1990-2017 - Importancia relativa en la produccion total
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Fuente: CICCRA, con datos de ONCCA, Minagri y Senasa.

El consumo (aparente) de carne vacuna por habitante se ubicé en 58,4 kg/afio en
2017. En términos anuales registré una mejora de 5,6%.
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CONSUMO DE CARNE VACUNA POR HABITANTE
Enero-diciembre de '09-'17* - En kilogramos por afio
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Fuente: CICCRA, estimacion propia. * '16/'17 provisorio.

OFERTA Y DEMANDA DE CARNE

Periodo Produccién Exportacion | Consumo total Con:;rr)?tc; per Exportaciéon | Consumo total
Tn res c/hueso | Tn res c/hueso | Tn res c/hueso kg/afo s/faenatotal | s/faena total

12 meses de...
2009 3.376.401 638.212 2.738.189 68,2 18,9% 81,1%
2010 2.624.964 302.034 2.322.930 57,0 11,5% 88,5%
2011 2.496.879 243.722 2.253.157 54,6 9,8% 90,2%
2012 2.596.000 178.706 2.417.294 57,9 6,9% 93,1%
2013 2.821.000 201.689 2.619.311 62,1 7.1% 92,9%
2014 2.673.901 211.630 2.462.271 57,7 7,9% 92,1%
2015 2.727.864 198.687 2.529.177 58,6 7,3% 92,7%
2016 2.643.000 230.202 2.412.798 55,4 8,7% 91,3%
2017 2.846.865 272.467 2.574.398 58,4 9,6% 90,4%
Var. % '17-'16 7,7% 18,4% 6,7% 5,6% 9,9% -0,9%
Var. abs. '17-'16 203.865 42.265 161.600 3,1 0,9% -0,9%

Fuente: CICCRA, con datos de Minagri, Senasa, Indec y estimaciones propias. * Provisorios.
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3. EXPORTACIONES DE CARNE VACUNA:

En funcién de las demoras del Senasa en publicar las estadisticas de comercio
exterior de los complejos cérnicos, diferimos el andlisis correspondiente para las proximas
semanas.
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4. DINAMICA DE LOS PRECIOS

Durante diciembre, y por tercer mes consecutivo, el valor de la hacienda en pie
disminuyd con respecto al mes anterior. La caida alcanzé a las categorias mas grandes. En
cambio, las categorias jovenes mostraron leves alzas de sus valores unitarios.

El precio promedio de la hacienda comercializada a través del Mercado de Liniers se
ubicé en $ 27,660 por kilo vivo en diciembre de 2017. Este fue el valor mas bajo de los
altimos cinco meses. En tanto, al comparar con diciembre de 2016, la suba del precio
promedio fue de 15,7%.

El precio de la hacienda y, como se plantea méas abajo, el valor de la carne vacuna
en el mostrador aumentaron a menor ritmo que el nivel general de precios durante 2017
(15,7% y 14,9% vs. 26,5%). No obstante, los precios del animal en pie y de la carne vacuna
a nivel minorista todavia acumulan alzas muy superiores a la del nivel general de precios,
cuando la comparacién se realiza con agosto de 2009, mes en que finaliz6 la fase de
liquidacion de vientres mas profunda y extensa de la historia sectorial reciente (agosto de
2009). Entre agosto de 2009 y diciembre de 2017 el precio promedio de la hacienda en pie
aument6 886,4%, la carne en el mostrador hizo lo propio en 833,7% Y el nivel general de
precios al consumidor registré una suba de 702,9%. Y lo mismo ocurre cuando se toma
como punto de referencia a diciembre de 2001 (final de la Convertibilidad). Entre diciembre
de 2001 y diciembre de 2017 el valor del kilo vivo se elevo 4.225,9% y el nivel general de
precios al consumidor creci6 2.380,4%.

En relacion a noviembre de 2017 las categorias mayores volvieron a perder valor.
Las disminuciones fueron de 12,1% en vacas, 6,3% en toros, 3,2% en novillos y 1,2% en
novillitos. A la inversa, el precio promedio de los MEJ experiment6 un alza de 7,9% mensual,
el de las vaquillonas una variacion de 1,3% y los terneros un alza de 0,6%.

Al comparar con diciembre de 2016, en todas las categorias se verificaron aumentos
de precios. Los terneros, novillos, novillitos y vaquillonas exhibieron aumentos entre 14,8% y
17,0% nominal anual. En cambio, en los casos de los toros, vacas y MEJ, las subas de
precios llegaron a 21,7%, 24,8% y 28,5% anual, respectivamente.

La depreciacion que experimento el peso argentino durante diciembre pasado (1,0%
promedio mensual), hizo que el valor promedio de la hacienda en pie medido en ddlares
estadounidenses descendiera 3,9% en relacion a noviembre. Sin embargo, no fue la mayor
caida del afio, ya que en mayo habia experimentado una baja de 6,4% mensual y en junio
otra de 4,0%. En promedio, en diciembre el valor por kilo vivo se ubicé en US$ 1,565. Y al
comparar con el ultimo mes de 2016, el precio promedio de la hacienda en délares registré
un aumento de 3,7%.
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PRECIO PROMEDIO (EN $) DE LA HACIENDA VACUNA
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PRECIO DE LA HACIENDA EN LINIERS
Periodo enero 1991 - diciembre 2017 - En US$ corrientes
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Fuente: CICCRA, con datos del Mercado de Liniers S.A.
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Cuando se analiza lo ocurrido en los mostradores de los comercios minoritas del
Gran Buenos Aires (GBA), surge que en diciembre de 2017 el precio promedio de los cortes
de carne vacuna registr0 otra alza de 0,8% mensual, repitiendo el comportamiento
observado durante noviembre. A su vez, este precio promedio quedd 16,2% por encima del
nivel registrado al cierre de 2016. La disociacion de corto plazo entre la dinamica
ascendente del valor de la carne en la cadena minorista y la dindmica descendente del valor
de la hacienda en pie no debe sorprender. Hay que tener presente que el traslado de los
ajustes de precios mayoristas hacia los siguientes eslabones de la cadena de valor se
produce a través de largos periodos de tiempo. A tal punto que, en relacion al precio del kilo
vivo de la hacienda vacuna, el precio de la carne a nivel minorista todavia tiene espacio para
seguir avanzando, si se toma como punto de partida a agosto de 2009. Mientras que el
animal en pie registré6 un aumento de precio de 886,5%, el kilo de carne al publico hizo lo
propio en 833,7%. Esto implica que 8 afios después el precio relativo carne
vacuna/hacienda en pie acumula una disminucién de 5,3%.

Las carnes alternativas verificaron ajustes en sus precios mayores al de la carne
vacuna durante diciembre pasado. En el caso de la carne aviar, la suba fue de 3,1%
mensual, lo que elevé la variacién anual a 5,9%. En consecuencia, la carne vacuna se
abarat6 en relacion a la carne aviar en 2,2% entre noviembre y diciembre. No obstante ello,
al considerar los ultimos doce meses, el promedio de los cortes vacunos se encarecié 9,7%
en relacion al pollo.

En el caso de la carne porcina, las variaciones fueron de 2,1% mensual y de 13,1%
anual. Entre noviembre y diciembre el precio de la carne porcina subié con respecto a la
vacuna y cay0 con relacion a la aviar (1,3% vy -1,0%, respectivamente). Cuando se compara
con diciembre de 2016, el precio relativo de la carne porcina bajo 2,6% respecto al de la
carne vacunay aumento 6,8% respecto al de la carne aviar.

PRECIO DE HACIENDA Y CARNES VS. IPC
Diciembre '17 vs. diciembre '16 - Var. % anual
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Fuente: CICCRA, con datos del Congreso Nacional y estimaciones propias.
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Finalmente, al considerar los promedios anuales, tal como surge del siguiente
grafico, los valores de las carnes registraron aumentos muy inferiores al nivel general del
indice de Precios al Consumidor del GBA. Estimando una suba de 2,5% mensual para
diciembre, el aumento promedio entre 2016 y 2017 habria llegado a 26,6%. En este mismo
lapso la carne vacuna verifico un alza de precios promedio de 14,9%, la carne aviar uno de
apenas 7,1% vy la carne porcina otro de 18,8%.

Por su parte, el salario promedio del sector privado formal registré un alza de 31%
anual durante 2017 (tomando los datos publicados por el INDEC para enero-noviembre y
estimaciones propias para diciembre). Esto implica que el poder adquisitivo de estos
asalariados crecio en términos de las proteinas de origen animal. Y ello resultd consistente
con la recuperacion observada en los consumos por habitante de carnes rojas a lo largo del
afo que acaba de finalizar. En el caso de la carne vacuna, el consumo por habitante durante
2017 se ubicé 5,6% por encima del observado en 2016 (58,4 kg/hab/afio). En el caso de la
carne porcina, la mejora lleg6 a 10,0% anual (14,0 kg/hab/afio). En cambio, en el caso de la
carne aviar se registro una caida de 3,1% (hasta ubicarse en torno a los 44 kg/hab./afio).

PRECIO DE HACIENDA Y CARNES VS. IPC
Ene.-dic. '17 vs. ene-dic. '16 - Var. % interanual
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Fuente: CICCRA, con datos del Congreso Nacional, CABA y estimaciones propias.
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PODER ADQUISITIVO DEL SALARIO FORMAL PRIVADO
EN TERMINOS DE LAS PRINCIPALES CARNES

Ene.-dic. '17 vs. ene-dic. '16 - Var. % interanual
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Fuente: CICCRA, con datos del Congreso Nacional, CABA y estimaciones propias.
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5. BANCO DE DATOS:

PRECIO DE LA HACIENDA VACUNA EN PIE

En pesos por kilogramo vivo

Periodo ToTaL | Novi- | Novi- | Vaqui-jTermne- |\, .o | 1or0s | MEJ
llos llitos | llonas ros

Dec-16 23,906| 25,341| 28,501 25,830 29,623| 15,676 16,601 24,274
Nov-17 28,478| 30,519| 33,688 29,834| 33,804| 22,241 21,550| 28,924
Dec-17 27,660| 29,545| 33,285 30,228| 33,994| 19,559 20,199| 31,204
12m17 26,906 29,451| 32,736 29,938 33,471| 19,125| 19,303| 28,492
Var. % respecto a...

mes anterior -2,9% -3,2% -1,2% 1,3% 0,6%| -12,1% -6,3% 7,9%
igual mes afio ant. 15,7% 16,6% 16,8% 17,0% 14,8% 24,8% 21,7% 28,5%
Dec-01 4.255,9%(4.417,6%(4.472,1%|4.224,5%|3.785,0%(4.601,7%|5.229,6%

12 m 16 13,7% 11,7% 12,2% 11,8% 12,1% 16,1% 10,0% 12,7%

Fuente: CICCRA, con datos del Mercado de Liniers S.A..

PRECIO DE LA HACIENDA VACUNA EN PIE

En ddlares 'oficiales’ por kilogramo vivo

Periodo ToTaL | Novi- | Novi- | Vaqui- | Termne- |\, oo | 1or0s | MEJ
llos llitos | llonas ros

Dec-16 1,509 1,600 1,799 1,631 1,870 0,990 1,048 1,532
Nov-17 1,628 1,744 1,926 1,705 1,932 1,271 1,232 1,653
Dec-17 1,565 1,671 1,883 1,710 1,923 1,106 1,143 1,765
12 m17 1,626 1,780 1,980 1,812 2,025 1,152 1,165 1,723
Var. % respecto a...

mes anterior -3,9% -4,2% -2,2% 0,3% -0,5%( -13,0% -7,2% 6,8%
igual mes afio ant. 3,7% 4,5% 4,7% 4,9% 2,8% 11,8% 9,0% 15,2%
Dec-01 159,9%| 169,5%| 172,8%| 158,0%| 131,8%| 180,5%| 218,0%

12m 16 1,4% -0,4% 0,1% -0,2% 0,1% 3,5% -2,0% 0,5%

Fuente: CICCRA, con datos del Mercado de Liniers S.A. y del BCRA.

PRECIO DE LA HACIENDA VACUNA EN PIE

En ddlares 'libres' por kilogramo vivo

Periodo ToTaL | Novi- | Novi- | Vaqui-jTermne- |\, .o | 1or0s | MEJ
llos llitos | llonas ros

Dec-16 1,445 1,532 1,723 1,562 1,791 0,948 1,004 1,468
Nov-17 1,578 1,691 1,866 1,653 1,873 1,232 1,194 1,602
Dec-17 1,513 1,616 1,820 1,653 1,859 1,070 1,105 1,706
12m17 1,568 1,717 1,909 1,747 1,953 1,110 1,123 1,661
Var. % respecto a...

mes anterior -4,1% -4,4% -2,5% 0,0% -0,7%( -13,2% -7,5% 6,5%
igual mes afio ant. 4,7% 5,5% 5,6% 5,9% 3,8% 12,9% 10,1% 16,3%
12m 16 0,9% -0,9% -0,3% -0,6% -0,4% 2,9% -2,5% 0,1%

Fuente: CICCRA, con datos del Mercado de Liniers S.A. y del mercado cambiario.
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