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EDITORIAL:

La industria frigorifica vacuna faené un total de 1,118 millones de cabezas en mayo de
2025. La actividad experimenté una caida de 5,4% mensual, corregida por el numero de dias

laborables, y una contraccion de 5,0% interanual.

La faena de hembras descendi6 10,2% con respecto a mayo de 2024. La menor faena
de vacas (-20,4% anual; mas que compenso el aumento de la faena de vaquillonas (+0,6%)
La participacién de las hembras en la faena total bajé 2,73 puntos porcentuales con respecto
al registro de un ano atras, hasta quedar en 47,6%, si bien se mantuvo muy por encima del

limite superior del rango que se considera compatible con el sostenimiento del rodeo vacuno.

De esta manera, continla una lenta pero sostenida liquidacion de vientres.

La faena de hembras fue equivalente a 2,57 millones de cabezas, resultando 2,9%
menor en la comparacioén interanual (-77,72 mil cabezas). Mientas la faena de vaquillonas se
incremento 6,4%, la de vacas disminuyd 15,0% anual). Y la participacion de las hembras en
la faena total se ubicé en 47,0%, un ratio 0,8 puntos porcentuales menor al de enero-mayo de
2024.

En mayo de 2025 se produjeron 260 mil toneladas res con hueso (tn r/c/h) de carne
vacuna. Con relacion a abril se observoé una caida de 4,1%, corrigiendo por el nimero de dias
laborables, y con respecto a mayo del afio pasado la baja fue de 3,0%. La suba de 2,2% anual
del peso en gancho del animal (que llegd a 232 kilos) compensd de manera parcial la

retraccion del niumero de animales faenados.

El enero-mayo de 2025 se produjo un total de 1,256 millones de toneladas res con
hueso (tn r/c/h) de carne vacuna, igualando el nivel de producciéon de enero-mayo del afio
pasado. Tal como se establecio en la seccion N° 1 de este Informe, la disminucién del nUmero
de cabezas enviadas a faena mas que compensé la recuperacion del peso promedio en

gancho del animal faenado.

En el frente externo, la demanda de carne vacuna argentina se retrajo en los primeros

cinco meses del ano, debido a menores compras desde China. El total exportado habria
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sumado 292,3 mil tn r/c/h de carne vacuna, lo que representaria una contraccion de 24,2%

interanual.

Al combinar el sostenimiento de la cantidad ofrecida con una reduccion de la demanda
externa, surge un crecimiento del consumo aparente de carne vacuna entre los primeros cinco
meses de 2024 y de 2025. El consumo interno habria sido equivalente a 963,53 mil tn r/c/h,
superando en 10,3% al registrado en enero-mayo de 2024. Ahora bien, como siempre
destacamos, lo que no podemos determinar es qué proporcion de este incremento esta en

camaras y cuanto llegoé a los mostradores.

En lo que respecta al consumo por habitante de carne vacuna, en mayo el promedio
movil de los ultimos doce meses alcanzé un nivel de 49,5 kilos/ano, el cual se ubicé 0,5% por

encima del registro correspondiente a mayo del afo pasado (+0,2 kg/hab/afio).

En abril se exportaron 42,6 mil toneladas peso producto (tn pp; dejando afuera las
exportaciones de huesos con carne) de carne vacuna. Esto implico recuperar toda la caida de
marzo, volviendo a exportar una cantidad equivalente al promedio mensual de lo enviado al
en los primeros dos meses del ano. No obstante lo cual, en los uUltimos doce meses se exportd
una cantidad 13,0% inferior. Las ventas a China explicaron la mayor parte de la recuperacién
mensual, al tiempo que explicaron la totalidad de la contraccion interanual, en linea con lo

observado en los meses previos.

A China se exportaron 25,8 mil tn pp en el cuarto mes del ano (60,7% del total). Con
relacion a marzo, fueron 30,8% mayores y explicaron 74,2% de la recuperacion total mensual.
En tanto, en comparacion con lo vendido en abril de 2024, fueron 22,5% inferiores y explicaron

100% de la contraccion general.

El precio promedio de los cortes vacunos exportados se ubico en 5.949 ddlares por tn
pp en abril, valor que resulté 4,5% mayor al promedio de marzo del corriente afio y 38,9%
superior al promedio de abril del afio pasado. Cabe destacar que la recuperacién de los
precios de exportacion fue generalizada, tanto en la comparacién mensual como en la
comparacion interanual. Con respecto a marzo, solo se observo una baja de 0,7% en el caso
del valor unitario de las exportaciones a EE.UU. En tanto, al contrastar con abril de 2024, se

registré un menor precio promedio de exportacion en los embarques a Paises Bajos, de sdélo
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1,2%. En el caso de las ventas a China, el precio promedio llegd a 4.290 ddlares por tn pp en

el cuarto mes del afo, lo que arrojé subas de 5,2% mensual y 33,3% anual.

Los ingresos por exportaciones fueron equivalentes a 253,2 millones de ddlares en
abril del corriente ano, superando en 29,4% a los generados en marzo pasado (por efecto de
mayores precios y cantidades) y en 20,9% a los facturados en abril de 2024 (por efecto de

precios mas altos; +43,7 millones de dolares).

En el periodo enero-abril de 2025 se colocaron en el exterior 156,3 mil tn pp de carne
vacuna argentina. Al comparar con el primer cuatrimestre de 2024 se observo una caida de
26,6% (-56,5 mil tn pp). Pero el valor de las exportaciones cay6 sélo 0,8% anual, hasta quedar
en 899,2 millones de ddlares (-6,97 millones de ddlares), debido a la recuperacion del precio
promedio ya sefialada mas arriba. En el primer cuatrimestre el valor unitario se ubicd en un

promedio de 5.755 ddlares por tn pp, lo que arrojé una mejora de 35,1% anual.

A China se vendio un total de 90,3 mil tn pp en el cuatrimestre de 2025, es decir 41,8%
menos que en el mismo lapso del afio pasado. En consecuencia, su participacion en el total
exportado bajo de 72,9% a 57,8%. En tanto, el precio promedio subid 25,7%, hasta ubicarse
en 4.112 ddlares por tn pp en enero-abril del corriente afo. La facturaciéon también disminuyo
(-26,9%9, hasta quedar en 371,1 millones de délares (41,3% del total).

Israel y EE.UU., segundo y tercer destino en importancia, alcanzaron una participacion
conjunta de 19,4% en el total exportado de carne vacuna, lo que fue equivalente a un tercio
de lo que se exporté a China en el primer tercio de 2025. A Israel se vendieron 16,7 mil tn pp
(10,7% del total), es decir 7,5% mas que en enero-abril de 2024, y a EE.UU. se enviaron 13,7
mil tn pp (8,8% del total), es decir 68,8% mas que un afio atras. Por las ventas a Israel se
cobro un precio promedio de 7.337 ddlares por tn pp y por las exportaciones a EE.UU., un

valor unitario de 6.872 délares por tn pp.

A Alemania se exportaron 7.149 tn pp de carne vacuna (4,6% del total), es decir 0,9%
mas que un afio atras. Por su parte, el precio promedio registré una suba de 16,9% anual,
llegando a 11.895 dolares por tn pp. Por su parte, a Chile se vendieron 6.533 tn pp en los
primeros cuatro meses del afio (4,2% del total), 10,7% menos que en enero-abril de 2024. A

la inversa, el precio promedio subid 16,0% anual, hasta quedar en 7.780 délares por tn pp.
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Los valores y cantidades de los otros mercados lo podran encontrar en el cuerpo del

informe.

En mayo, y por cuarto mes consecutivo, el precio promedio de la hacienda negociada
en el mercado de Cariuelas se mantuvo en torno a un promedio de $ 2.214 por kilo vivo. A
diferencia de lo observado en abril, en esta oportunidad casi no hubo cambios en la
composicion de la hacienda comercializada, resultando la estabilidad del precio promedio de
la combinacién de bajas en los valores unitarios de dos categorias y de subas en las restantes
cuatro. Asimismo, en la comparacion interanual la suba del precio promedio de la hacienda

fue de 65,9% en pesos, 27,9% en ddlares oficiales y 62,0% en dodlares ‘libres’.

En la comparacién interanual se observo una aceleracién del ritmo de aumento del
precio promedio de los animales comercializados en Cafiuelas, que llegé a 65,9%. ¢ Por qué
el precio promedio subié mas que el de cada una de las categorias? Porque hubo un cambio
en la integracion de los animales comercializados. Por un lado, la participacion de las vacas
cayo 8 puntos porcentuales (pp) con relacién a mayo de 2024, que son las que tienen el
menor valor por kilo vivo de todas las categorias. Del otro lado, subieron las participaciones
de los novillitos (4,5 pp), vaquillonas (2,4 pp) y novillos (1,5 pp), que son las tres categorias

que tienen los precios mas altos, en ese orden.

En cambio, en mayo nuevamente la cotizacion en pesos del dolar ‘libre’ descendio (-
5,8% mensual), o que llevo a otro incremento generalizado de los valores unitarios en délares
‘libres’ de los animales en pie enviados a faena (ver cuadro N° 3 de la seccion N° 6). El precio
promedio se ubicd en US$ 1,88 por kilo vivo, resultando 6,3% superior al promedio de abril y
62,0% mayor al promedio de mayo del afio pasado. Vacas, vaquillonas y toros fueron las

categorias que mas se valorizaron.

En mayo de 2025 el nivel general del indice de Precios al Consumidor del Gran Buenos
Aires (IPC-GBA INDEC) mostré una suba de 1,5% mensual, la menor desde julio de 2020 (es
decir, en cinco anos). Y con esta desaceleracion del ritmo de aumento, la suba de los ultimos

doce meses se ubico en 43,8%.

El conjunto de los alimentos y bebidas no alcohdlicas contribuy6é al proceso de
desinflacion en el quinto mes del afo, ya que la suba promedio fue de 0,4% mensual. Y, en

particular, el rubro alimentos registré una variacién de soélo 0,1% con respecto a abril. Se
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observaron bajas de precios en los estacionales, frutas y verduras (-1,7% y -9,8%,
respectivamente), y subas inferiores a las de los meses previos en los casos de azucar,
dulces, chocolate, golosinas, etc. (0,7%), pan y cereales (2,2%), carnes y derivados (1,6%) y
leche, productos lacteos y huevos (1,9%). En cambio, los aceites, grasas y manteca volvieron

a mostrar la mayor suba de todos (3,3%).

La apertura del rubro carnes y derivados dejo entrever también una importante
desaceleracion en la velocidad de aumento de los precios de los cortes vacunos y del pollo.
Entre abril y mayo los cortes vacunos tuvieron un alza promedio de 1,2% y el pollo entero un
aumento de 0,5%. Entre los primeros, fue el kilo de asado el que mas aumentd (2,0%), seguido
por el de cuadril (1,5%), el de nalga (1,1%), el de paleta (0,8%) y el de carne picada comun
(0,6%). Y en lo que respecta a la caja de cuatro unidades de hamburguesas congeladas, su

precio aumenté 3,6% en el ultimo mes.

Cuando la comparacion se efectia con mayo de 2024, el capitulo alimentos exhibié un
incremento de 33,5%, que en el caso de carnes y derivados llegoé a 54,6%. Ahora bien, los
cortes vacunos se ubicaron 58,1% por encima del nivel de mayo del afio pasado y el valor del
pollo entero hizo lo propio en 43,8%. Entre los cortes vacunos, el asado acumulé un alza de
68,6% anual, el kilo de nalga subié 63,3%, el de cuadril, 63,2%, el de paleta, 53,2%, y el de
carne picada comun, 42,9%.
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INDICADORES ECONOMICOS SECTORIALES:

1. FAENA Y PRODUCCION DE CARNE:

La industria frigorifica vacuna faené un total de 1,118 millones de cabezas en mayo de
2025. La actividad experimenté una caida de 5,4% mensual, corregida por el nimero de dias
laborables, y una contraccion de 5,0% interanual. La faena de mayo de 2024 ocupé el puesto
13° entre los ultimos cuarenta y seis mayos, al tiempo que la de mayo de 2025 cayd al puesto
24°,

En mayo la faena de machos sumé 585,9 mil cabezas, igualando la cantidad faenada
un afo atras (+0,2%; +1.152 cabezas). La faena de novillitos descendidé 1,1% anual, hasta
quedar en 472,6 mil cabezas (-5,37 mil cabezas). Y lo mismo ocurrié con la faena de toros (-
3,17 mil cabezas; -16,8% anual). A la inversa, la faena de novillos subi6 11,0% anual, hasta

totalizar 97,7 mil cabezas (+9,69 mil cabezas).

Por su parte, la faena de hembras descendié 10,2% con respecto a mayo de 2024,
hasta ubicarse en 531,77 mil cabezas (-60,3 mil cabezas). La menor faena de vacas (-20,4%
anual; -62,0 mil cabezas) mas que compensé el aumento de la faena de vaquillonas (+0,6%;
+1.741 cabezas). Y con estos guarismos, la participacion de las hembras en la faena total
bajé 2,73 puntos porcentuales con respecto al registro de un afio atras, hasta quedar en
47,6%, si bien se mantuvo muy por encima del limite superior del rango que se considera
compatible con el sostenimiento del rodeo vacuno. Al respecto, vale consignar que fue el

octavo registro mas elevado entre los ultimos treinta y seis mayos.
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CICCRA
FAENA POR CATEGORIA
Mayo '25 vs. mayo '24 - Variaciones relativas
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Fuente: CICCRA, con datos de la sec. de agric., gan. y pesca. * '24/'25 provisorio.

FAENA POR CATEGORIA
Mayo '25 vs. mayo '24 - Variaciones absolutas
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Fuente: CICCRA, con datos de la sec. de agric., gan. y pesca. * '24/'25 provisorio.
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EVOLUCION DE LA FAENA DE HEMBRAS
Mayo de 1998 a 2025* - En % del total
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Fuente: CICCRA, s/ ONCCA, Minagri y estim. propias. *'23/'25 provisorio.

** Las lineas negras marcan el intervalo critico considerado necesario para sostener el stock.
Si la barra esta por arriba implica liquidacion. Si esta por debajo implica retencién de vientres.

Al considerar los primeros cinco meses del afo, el total de 354 establecimientos
frigorificos faenaron 5,46 millones de cabezas, es decir 1,3% menos que en el mismo periodo
del afio pasado (-73,0 mil cabezas). Y colocado en una perspectiva ‘histérica’, este nivel de
actividad ocupo el puesto N° 19 entre los ultimos cuarenta y seis afos, quedando 1,5% por

encima del promedio de los primeros cinco meses de 1980 a 2024.

En lo que respecta a los establecimientos habilitados por el Senasa, éstos faenaron
4,22 millones de cabezas en los cinco meses considerados, equivalentes a 77,3% del total
faenado. El promedio de faena por establecimiento equivalié a 31,52 mil cabezas en cinco
meses y a 6,3 mil cabezas por mes. En tanto, el resto de los establecimientos faenaron 1,24
millones de cabezas (22,7% del total), lo que arroj6 promedios de 5,62 mil cabezas por

establecimiento en cinco meses y de 1,13 mil cabezas por establecimiento por mes.

La faena de machos totaliz6 2,9 millones de cabezas en enero-mayo del corriente afno,
es decir apenas 0,2% mas que en igual periodo de 2024 (+4,73 mil cabezas). Hubo menores
faenas de novillitos y toros, de 1,2% (-29,63 mil cabezas) y 11,8% (-10,01 mil cabezas) anual,
respectivamente. La proporcion de novillitos en la faena total de machos descendié 1,2 puntos

porcentuales en términos interanuales, hasta quedar en 81,6%. Por su parte, la faena de
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novillos acumulé un crecimiento de 10,8% anual (+44,37 mil cabezas), compensando las

caidas sefaladas en las faenas de novillitos y toros.

La faena de hembras fue equivalente a 2,57 millones de cabezas, resultando 2,9%
menor en la comparacioén interanual (-77,72 mil cabezas). Mientas la faena de vaquillonas se
incremento 6,4%, la de vacas disminuyo 15,0% anual). Y la participacion de las hembras en
la faena total se ubico en 47,0%, un ratio 0,8 puntos porcentuales menor al de enero-mayo de
2024, si bien ubicado bien por encima del limite superior del intervalo compatible con el

sostenimiento del rodeo.

En mayo de 2025 se produjeron 260 mil toneladas res con hueso (tn r/c/h) de carne
vacuna. Con relacién a abril se observé una caida de 4,1%, corrigiendo por el numero de dias
laborables, y con respecto a mayo del afio pasado la baja fue de 3,0%. La suba de 2,2% anual
del peso en gancho del animal (que llegd a 232 kilos) compensd de manera parcial la

retraccion del nimero de animales faenados.

Y en los primeros cinco meses del ano la produccion de carne vacuna fue equivalente
a 1,256 millones de tn r/c/h, cantidad que fue similar a la producida en el mismo periodo de
2024 (-0,2% interanual).
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FAENA DE HACIENDA VACUNA
5 meses de 1990-2025* - En millones de cabezas
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Fuente: CICCRA, s/ ONCCA, Minagri y estim. propias. * '23/'25 provisorio.
PRODUCCION DE CARNE VACUNA
En miles de toneladas r/c/h
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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. * '23/'25 provisorio.

PRODUCCION DE CARNE VACUNA
5 meses de 1990 a 2025* - En millones de toneladas r/c/h
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Fuente: CICCRA, s/ ONCCA, Minagri y estim. propias. * '23/'25 provisorio.
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PESO PROMEDIO DE LA HACIENDA FAENADA
5 meses de 1996 a 2025* - En tn res c/hueso/gancho
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Fuente: CICCRA, s/ ONCCA, Minagri y estim. propias. * '23/'25 provisorio.

FAENA DE HEMBRAS
2007-2025 - trimestral y 2023-2025 mensual - En % del total
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Fuente: CICCRA, s/ ONCCA, Minagri y estim. propias. * '23/'25 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 retencién de vientres.
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FAENA TOTAL Y DE HEMBRAS
2011-2025* - Var. % respecto a igual periodo del afio anterior
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EVOLUCION DE LA FAENA DE HEMBRAS

5 meses de 2003 a 2025* - En % del total
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Fuente: CICCRA, s/ ONCCA, Minagri y estim. propias. * '23/'25 provisorio.

** Las lineas negras marcan el intervalo critico considerado necesario para sostener el stock.
Si la barra esta por arriba implica liquidacion. Si esta por debajo implica retencién de vientres.
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2. CONSUMO INTERNO:

El enero-mayo de 2025 se produjo un total de 1,256 millones de toneladas res con
hueso (tn r/c/h) de carne vacuna, igualando el nivel de producciéon de enero-mayo del afo
pasado. Tal como se establecio en la seccion N° 1 de este Informe, la disminucién del niumero
de cabezas enviadas a faena mas que compensé la recuperacion del peso promedio en

gancho del animal faenado.

En el frente externo, la demanda de carne vacuna argentina se retrajo en los primeros
cinco meses del ano, debido a menores compras desde China. El total exportado habria
sumado 292,3 mil tn r/c/h de carne vacuna, lo que representaria una contraccion de 24,2%

interanual.

Al combinar el sostenimiento de la cantidad ofrecida con una reduccion de la demanda
externa, surge un crecimiento del consumo aparente de carne vacuna entre los primeros cinco
meses de 2024 y de 2025. El consumo interno habria sido equivalente a 963,53 mil tn r/c/h,
superando en 10,3% al registrado en enero-mayo de 2024. Ahora bien, como siempre
destacamos, lo que no podemos determinar es qué proporcién de este incremento esta en

camaras y cuanto llegé a los mostradores.

En lo que respecta al consumo por habitante de carne vacuna, en mayo el promedio
movil de los ultimos doce meses alcanzé un nivel de 49,5 kilos/ano, el cual se ubicé 0,5% por

encima del registro correspondiente a mayo del afio pasado (+0,2 kg/hab/ano).
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PRODUCCION DE CARNE VACUNA AL MERCADO INTERNO
Promedio mensual para 5 meses de '96-'25* - En miles de tn r/c/h
1.500 -

1.300 - g 3 s s g i
1100 T - 2 ® 3
SRR NGRS |
700 -

500 - ,,ul»
300 - +10,3%
100 -

100 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22 24

Fuente: CICCRA, estimacion propia. * '23/'25 provisorio.

OFERTA Y DEMANDA DE CARNE

Periodo Produccién Exportacion | Consumo total ConCs:;nitZ per Exportacion | Consumo total
Tn res c/hueso | Tn res c/hueso | Tn res c/hueso kg/afio s/faena total s/faena total

12 meses de...
2021 2.981.690 726.176 2.255.514 497 24,4% 75,6%
2022 3.150.851 803.504 2.347.346 51,1 25,5% 74,5%
2023~ 3.287.046 852.818 2.434.228 52,5 25,9% 74,1%
2024 > 3.178.044 934.866 2.243.177 47,8 29,4% 70,6%
Var. % '24-'23 -3,3% 9,6% -7,8% -8,9% 13,4% -4,7%
Var. abs. '24-'23 -109.002 82.049 -191.051 -4,66 3,5% -3,5%
5m. de... Pr. mév. 12 m.
2021 1.189.484 f 340.777 848.707 49,2 28,6% 71,4%
2022 1.235.227' 305.813 929.414 51,3 24,8% 75,2%
2023 1.359.956' 348.828 1.011.128 52,7 25,6% 74,4%
2024 * 1.258.931 ’ 385.726 873.205 49,3 30,6% 69,4%
2025 * ** 1.255.809 292.280 963.529 49,5 23,3% 76,7%
Var. % '25-'24 -0,2% -24,2% 10,3% 0,5% -24,0% 10,6%
Var. abs. '25-'24 -3.122 -93.446 90.324 0,2 -7,4% 7,4%

Fuente: CICCRA, con datos de Minagri, Senasa, Indec y estimaciones propias.
1. Exportaciones de carne vacuna. No incluye exportaciones de huesos con carne.

* Provisorios. ** Exportaciones estimadas.
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CICCRA

EXPORTACIONES DE CARNE VACUNA
5 meses de 1996 a 2025 - Importancia s/produccién total
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Fuente: CICCRA, con datos de ONCCA, Minagro y Senasa.

CONSUMO INTERNO DE CARNE VACUNA
5 meses de 1996 a 2025 - Importancia s/produccion total
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Fuente: CICCRA, con datos de ONCCA, Minagri y Senasa.

17

Mayo 2025



CICCRA Documento N° 292

80

70

60

90 -

40

30

20

CONSUMO DE CARNE VACUNA POR HABITANTE

A mayo de '05-'25* - Promedio movil 12 meses - En kg/aio

68,8
65,867’7 637
62’261,2 ‘ 60,761,7

58,9 59,0
56,357,2 57,856 8

53,6 52,7

51,3
50,8 2

49 49,349,5

+0,5%
anual

0506 0708 09 10 111213 14 1516 17 18 19 20 21 22 23 24 25
Fuente: CICCRA, estimacion propia. * '23/'25 provisorio.
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3. EXPORTACIONES DE CARNE VACUNA:

En abril se exportaron 42,6 mil toneladas peso producto (tn pp; dejando afuera las

exportaciones de huesos con carne) de carne vacuna. Esto implico recuperar toda la caida de

marzo, volviendo a exportar una cantidad equivalente al promedio mensual de lo enviado al

en los primeros dos meses del afio. No obstante lo cual, en los ultimos doce meses se exportd

una cantidad 13,0% inferior. Las ventas a China explicaron la mayor parte de la recuperacién

mensual, al tiempo que explicaron la totalidad de la contraccion interanual, en linea con lo

observado en los meses previos.

A China se exportaron 25,8 mil tn pp en el cuarto mes del aino (60,7% del total). Con

relacion a marzo, fueron 30,8% mayores y explicaron 74,2% de la recuperacién total mensual.

En tanto, en comparacion con lo vendido en abril de 2024, fueron 22,5% inferiores y explicaron

100% de la

contraccién general.

EXPORTACIONES DE CARNE VACUNA *

Enero '22 - abril '25 - Miles de toneladas peso producto
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——Exportaciones mensuales

—Expo promedio mensual por afio calendario

* Excluye expo de huesos con carne (marzo '25 estimado).
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Fuente: CICCRA, con datos de ONCCA-SENASA (hasta '17), INDEC (desde '18) y SAGyP.

El precio promedio de los cortes vacunos exportados se ubico en 5.949 ddlares por tn

pp en abril, valor que resulté 4,5% mayor al promedio de marzo del corriente afio y 38,9%

superior al promedio de abril del ano pasado. Cabe destacar que la recuperacién de los

Mayo 2025
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precios de exportacion fue generalizada, tanto en la comparacién mensual como en la

comparacion interanual. Con respecto a marzo, solo se observo una baja de 0,7% en el caso

del valor unitario de las exportaciones a EE.UU. En tanto, al contrastar con abril de 2024, se

registrd un menor precio promedio de exportacién en los embarques a Paises Bajos, de sélo

1,2%. En el caso de las ventas a China, el precio promedio llegé a 4.290 délares por tn pp en

el cuarto mes del afio, lo que arrojo subas de 5,2% mensual y 33,3% anual.

Los ingresos por exportaciones fueron equivalentes a 253,2 millones de ddlares en

abril del corriente afio, superando en 29,4% a los generados en marzo pasado (por efecto de

mayores precios y cantidades) y en 20,9% a los facturados en abril de 2024 (por efecto de

precios mas altos; +43,7 millones de dolares).

EXPORTACIONES DE CARNE VACUNA

Abril de '05-'25 - En miles de toneladas peso producto
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Fuente: CICCRA, con datos de ONCCA-SENASA (hasta '17), INDEC (desde '18) y SAGyP.
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EXPORTACIONES DE CARNE VACUNA
4 meses de '05-'25 - En miles de toneladas peso producto
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Fuente: CICCRA, con datos de ONCCA-SENASA (hasta '17), INDEC (desde '18) y SAGyP.

EXPORTACIONES DE CARNE VACUNA
4 meses de '05-'25 - En miles de dodlares corrientes
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Fuente: CICCRA, con datos de ONCCA-SENASA (hasta '17), INDEC (desde '18) y SAGyP.
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EXPORTACIONES DE CARNE VACUNA
4 meses de '05-'25 - Dolares corrientes por tn peso producto
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EXPORTACIONES DE CARNE VACUNA
4 meses de '96-'25* - En miles de toneladas res con hueso
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Fuente: CICCRA, con datos de ONCCA-SENASA (hasta '17), INDEC (desde '18) y SAGyP.
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Fuente: CICCRA, con datos de ONCCA-SENASA (hasta '17), INDEC (desde '18) y SAGyP.
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En el periodo enero-abril de 2025 se colocaron en el exterior 156,3 mil tn pp de carne
vacuna argentina. Al comparar con el primer cuatrimestre de 2024 se observé una caida de
26,6% (-56,5 mil tn pp). Pero el valor de las exportaciones cay6 sélo 0,8% anual, hasta quedar
en 899,2 millones de ddlares (-6,97 millones de ddlares), debido a la recuperacion del precio
promedio ya sefalada mas arriba. En el primer cuatrimestre el valor unitario se ubicé en un

promedio de 5.755 ddlares por tn pp, lo que arrojé una mejora de 35,1% anual.

A China se vendio un total de 90,3 mil tn pp en el cuatrimestre de 2025, es decir 41,8%
menos que en el mismo lapso del afio pasado (-65,0 mil tn pp). En consecuencia, su
participacion en el total exportado bajé de 72,9% a 57,8% (-15,2 puntos porcentuales). En
tanto, el precio promedio subié 25,7%, hasta ubicarse en 4.112 ddlares por tn pp en enero-
abril del corriente afio. La facturacion también disminuyo (-26,9%9, hasta quedar en 371,1

millones de ddlares (41,3% del total).

Israel y EE.UU., segundo y tercer destino en importancia, alcanzaron una participaciéon
conjunta de 19,4% en el total exportado de carne vacuna, lo que fue equivalente a un tercio
de lo que se exportd a China en el primer tercio de 2025. A Israel se vendieron 16,7 mil tn pp
(10,7% del total), es decir 7,5% mas que en enero-abril de 2024, y a EE.UU. se enviaron 13,7
mil tn pp (8,8% del total), es decir 68,8% mas que un afo atras. Por las ventas a Israel se
cobré un precio promedio de 7.337 ddlares por tn pp y por las exportaciones a EE.UU., un
valor unitario de 6.872 ddlares por tn pp. De esta forma, se facturaron 122,16 y 94,4 millones
de délares a los clientes de estos dos paises, lo que arrojo subas de 38,5% y 111,0% anual,
respectivamente. En conjunto, ambos destinos representaron 24,1% del total facturado por
exportaciones de carne vacuna, resultando equivalentes a 58,4% de los ingresos generados

por las ventas a China (las que se integran con cortes congelados de menor valor unitario).

A Alemania se exportaron 7.149 tn pp de carne vacuna (4,6% del total), es decir 0,9%
mas que un afo atras. Por su parte, el precio promedio registré una suba de 16,9% anual,
llegando a 11.895 ddlares por tn pp. Todo esto se tradujo en ingresos por 85,0 millones de

ddlares, que resultaron 18,0% mayores en términos interanuales (9,5% del total).

Por su parte, a Chile se vendieron 6.533 tn pp en los primeros cuatro meses del ano
(4,2% del total), 10,7% menos que en enero-abril de 2024. A la inversa, el precio promedio

subié 16,0% anual, hasta quedar en 7.780 ddlares por tn pp. De esta forma, los ingresos
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totales aumentaron 3,7% anual y fueron equivalentes a 50,83 millones de délares (5,7% del
total).

Las exportaciones a Paises Bajos sumaron 5.366 tn pp de carne vacuna (3,4% del
total), superando en 13,8% a lo enviado en enero-abril de 2024. Por su parte, el precio
promedio subid 11,3% anual (10.802 tn pp). En consecuencia, la facturacion aumentoé 26,7%

anual, hasta resultar equivalente a 57,97 millones de délares (6,4% del total).

A México se le vendieron 2.592 tn pp de carne vacuna (1,7% del total), es decir 34,5%
mas que un afo antes. Y el precio promedio subi6é 11,7% anual, hasta llegar a 5.579 ddlares
por tn pp. Todo esto hizo que los ingresos aumentaran 50,3% anual, totalizando 14,47 millones
de ddlares (1,6% del total).

Canada se ubico como octavo destino en importancia para los frigorificos vacunos
argentinos, con exportaciones por 2.231 tn pp de carne vacuna en cuatro meses (1,4% del
total), a un precio promedio de 4.736 ddlares por tn pp. Los ingresos generados fueron

equivalentes a 10,57 millones de dolares (1,2% del total).

Las ventas a ltalia equivalieron a 2.139 tn pp (1,4% del total; +37,8% anual). Y el precio
promedio llegd a 10.184 délares por tn pp, lo que representd un incremento de 6,0%
interanual. Con estas cantidades y valores, la facturacion aumenté 46,1% anual, llegando a
21,79 millones de ddlares (2,4% del total).

A Brasil se exportaron 1.532 tn pp de carne vacuna en el primer tercio del afio, es decir
30,2% menos que en igual periodo de 2024 (1,0% del total). En tanto, el precio promedio subid
10,8% anual (11.153 ddlares por tn pp). De esta manera, la facturacién disminuyd menos que
las cantidades vendidas (-22,6% interanual), hasta quedar en 17,09 millones de ddlares (1,9%
del total).

Por ultimo, se exportaron a Espafia 538 tn pp en cuatro meses (0,34% del total), es
decir 6,2% mas que en igual periodo de 2024. Por su parte, el precio promedio mejord 15,0%
anual, hasta quedar en 10.931 ddlares por tn pp. Y, por lo tanto, los ingresos ascendieron

22,1% anual, hasta quedar en 5,88 millones de ddlares (0,65% del total).
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EXPORTACIONES DE CARNE VACUNA

2005-2025, mensual - En miles de toneladas res con hueso
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Fuente: CICCRA, con datos de ONCCA-SENASA (hasta '17), INDEC (desde '18) y SAGyP.

EXPORTACIONES DE CARNE VACUNA
2005-2025, mensual - En millones de US$
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Fuente: CICCRA, con datos de ONCCA-SENASA (hasta '17), INDEC (desde '18) y SAGyP.
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PRECIO PROMEDIO DE EXPORTACIONES DE CARNE VACUNA

2005-2025, mensual - En US$ por tn res con hueso
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Fuente: CICCRA, con datos de ONCCA-SENASA (hasta '17), INDEC (desde '18) y SAGyP.

EXPORTACIONES DE CARNE VACUNA A CHINA *

2017-2025, mensual - Participacion % sobre el total
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Fuente: CICCRA, con datos del INDEC. * Excluye huesos con carne.
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EXPO DE CARNE VACUNA POR DESTINOS
Abril de 2024 y 2025 - Distribucion % del volumen
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Fuente: CICCRA, con datos de INDEC.

EXPO DE CARNE VACUNA POR DESTINOS
Abril de 2024 y 2025 - Distribucion % del valor
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Fuente: CICCRA, con datos de INDEC.
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EXPO DE CARNE VACUNA POR DESTINOS

Enero-abril de 2024 y 2025 - Distribucion % del volumen
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Fuente: CICCRA, con datos de INDEC.

EXPO DE CARNE VACUNA POR DESTINOS

Enero-abril de 2024 y 2025 - Distribucion % del valor
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Fuente: CICCRA, con datos de INDEC.
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4. DINAMICA DEL PRECIO DE LA HACIENDA:

En mayo, y por cuarto mes consecutivo, el precio promedio de |la hacienda negociada
en el mercado de Cariuelas se mantuvo en torno a un promedio de $ 2.214 por kilo vivo. A
diferencia de lo observado en abril, en esta oportunidad casi no hubo cambios en la
composicion de la hacienda comercializada, resultando la estabilidad del precio promedio de
la combinacién de bajas en los valores unitarios de dos categorias y de subas en las restantes
cuatro. Asimismo, en la comparacion interanual la suba del precio promedio de la hacienda

fue de 65,9% en pesos, 27,9% en ddlares oficiales y 62,0% en dodlares ‘libres’.

PRECIO PROMEDIO (EN $) DE LA HACIENDA VACUNA
Periodo enero 2023 - mayo 2025

2.750
Feb. '25
2.206,3
May. '25
2.200 2240.5
1.650
Oct. '24
1.740,96
1.100
Cop. 123 613,14
550
Jun. '23
O\\\\3\4%’1\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\
E'23 E '24 E 25

Fuente: CICCRA, con datos del Mercado de Liniers S.A. y Mercado Agroganadero S.A.
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May. '25 |Var. % respecto a
PRECIO PROMEDIO HACIENDA Categoria mes |igual mes| 1942l mes
2021-2025 - $ por kilo vivo $/kilo vivo previo | afio ant. an;;nt-
2.500 2.232,7 Novillos 2.799,7 0,4% 57,5% 26,5%
Novillitos 3.022,3 0,7% 52,4% 22,4%
Vaquillonas 2.953,2 1,4% 59,0% 27,6%
VACAS Esp.Joven h 430 1.661,3 6,3% 45,0% 16,4%
VACAS Esp.Joven + 430 1.834,8 0,7% 45,8% 17,1%
VACAS Regulares 1.492,6 2,0% 56,9% 26,0%
VACAS Conserva Buena 1.291,3 2,5% 54,7% 24,2%
VACAS Conserva Inferior 1.129,5 -0,9% 52,4% 22,4%
Vacas 1.503,7 1,5% 60,2% 28,6%
) ' i ‘ ' Toros 1.577,6 1,0% 51,3% 21,5%
E 21 E'22 E 23 E'24 E'25 MEJ 2.578,0 -5,7% 58,5% 27,2%
Promedio 2.210,5 0,1% 65,9% 33,2%

Fuente: CICCRA, con datos del Mercado de Cariuelas.

Fuente: CICCRA, con datos del Mercado de Cafiuelas.

El cuadro precedente muestra que el sostenimiento del precio promedio de los
animales negociados en Carfuelas se explicd por la combinacion de bajas en los valores
unitarios de novillitos y MEJ (-0,7% y -5,7%, respectivamente). En tanto, los precios por kilo
vivo de vacas, vaquillonas, toros y novillos experimentaron alzas de 1,5%, 1,4%, 1,0% y 0,4%
mensual. Cabe destacar que en el caso de los novillitos, la baja de su precio se combiné con
una mayor proporcion de cabezas en el total comercializado, haciendo un aporte mayor al
mantenimiento del valor promedio de la hacienda. Y en el caso de las vaquillonas, la suba de
Su precio se combind con una menor proporcion de cabezas en el total comercializado,

haciendo también un aporte al sostenimiento del precio promedio de los animales negociados.

Dentro de la categoria vacas hubo una importantes diferencias en la evolucién
mensual de los valores unitarios. En el caso de las vacas especiales jévenes de hasta 430
kilos, el precio promedio subié 6,3% con relacién a abril. Y en los casos de las regulares y
conserva buena se observaron incrementos de 2,0% y 2,5%. Del otro lado quedaron las
especiales de mas de 430 kilos y las conserva inferior, que tuvieron caidas de precio de 0,7%

y 0,9% mensual, respectivamente.

. . . Mar. '25 | Abr.'25 | May.'25 | Var.% |
COMP03|C|9N CATEQIORlAOVACAS Categoria Distrib. % | Distrib. % | Distrib. % |mes previo|
mayo ‘25 vs. abril 25 - % Novillos 9516 11483 10129  -11,8%
100% Novillitos 18.952 20925  18.632 -11,0%
Conserva Inferior Vaquillonas 17.908  23.954 19.870 -17,0%

80% 18,1% 18,9%
Conserva buena VACAS Esp.Joven h 430 1.373 1.954 1.501 -23,2%
60% VACAS Esp.Joven + 430 4.784 8.423 6.955 -17,4%
: Regular ) VACAS Regular 13.997  23.027  21.002 -8,8%
20% 49,6% 52,2% VACAS Conserva buena 5.037 8.419 7.587 -9,9%
Esp.Joven + 430 VACAS Conserva Inferior 3.383 4.568 3.182 -30,3%
20% Vacas 28574  46.391  40.227 -13,3%

0,
- _113"_ ® Esp.Joven h 430 . Toros 1.815 2.405 2211 -8,1%
° MEJ 1.005 1.425 1.065 -25,3%
Abr. '25 May. 25 )

Promedio 77.770  106.583  92.134 -13,6%

Fuente: CICCRA, con datos del Mercado de Cafiuelas. Fuente: CICCRA, con datos del Mercado de Cariuelas.
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En la comparacién interanual se observd una aceleracion del ritmo de aumento del
precio promedio de los animales comercializados en Cafuelas, que llegé a 65,9%. Cabe
destacar que las subas de los valores unitarios de todas las categorias fueron inferiores a las
del promedio general, con picos de 60,2% en vacas y 59,0% en vaquillonas, y minimos de
52,4% en novillitos y 51,3% en toros. ¢ Por qué el precio promedio subié mas que el de cada
una de las categorias? Porque hubo un cambio en la integracién de los animales
comercializados. Por un lado, la participacion de las vacas cayo 8 puntos porcentuales (pp)
con relacion a mayo de 2024, que son las que tienen el menor valor por kilo vivo de todas las
categorias. Del otro lado, subieron las participaciones de los novillitos (4,5 pp), vaquillonas

(2,4 pp) y novillos (1,5 pp), que son las tres categorias que tienen los precios mas altos, en

ese orden.
PRECIO DE LA HACIENDA EN LINIERS

Periodo enero 1991 - mayo 2025 - En US$ corrientes
3 _

——Hacienda - dolares oficiales x kilo vivo Nov. '23

—Hacienda - ddlares 'libres' x kilo vivopyar. 12 Nov.'15 Feb.'22 2,46

2,060 5048 2,153
2 ! V 1,923
1,876
T
0,504 i
0,329

0 T 1T 1T T T T 1T T T T T T T T T T T I I I T T T 71T T 1

B e L o
E EEEETEETETETETEE E E E E E
'91'93 '95'97 '99 '01 '03 '05'07 '09 11 '13'15'17 '19 '21 '23 '25

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

El valor de la hacienda en ddlares oficiales disminuy6 2,1% entre abril y mayo y quedo
ubicado en US$ 1,92 por kilo vivo (ver cuadro N° 2 de la seccion N° 6). El sostenimiento del
valor en pesos se combind con el incremento de la cotizacidn del dolar oficial de 2,3%. La baja
alcanzé a todas las categorias, siendo mas significativa en los casos de los novillitos y MEJ,
cuyos valores en moneda nacional descendieron en el quinto mes del afio. Y al comparar con

mayo del ano pasado, el precio promedio en doélares oficiales subié 27,9%, producto de
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incrementos por categoria entre 16,7% (toros) y 23,5% (vacas) y del cambio en la composicion

de la hacienda comercializada senalado en el parrafo anterior.

En cambio, en mayo nuevamente la cotizacion en pesos del dolar ‘libre’ descendio (-
5,8% mensual), lo que llevo a otro incremento generalizado de los valores unitarios en dolares
‘libres’ de los animales en pie enviados a faena (ver cuadro N° 3 de la seccion N° 6). El precio
promedio se ubicé en US$ 1,88 por kilo vivo, resultando 6,3% superior al promedio de abril y
62,0% mayor al promedio de mayo del afio pasado. Vacas, vaquillonas y toros fueron las

categorias que mas se valorizaron.
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5. DINAMICA DE LOS PRECIOS MINORISTAS:

En mayo de 2025 el nivel general del indice de Precios al Consumidor del Gran Buenos
Aires (IPC-GBA INDEC) mostré una suba de 1,5% mensual, la menor desde julio de 2020 (es
decir, en cinco anos). Y con esta desaceleracion del ritmo de aumento, la suba de los ultimos

doce meses se ubico en 43,8%.

El conjunto de los alimentos y bebidas no alcohdlicas contribuyé al proceso de
desinflacion en el quinto mes del afo, ya que la suba promedio fue de 0,4% mensual. Y, en
particular, el rubro alimentos registré una variacion de sélo 0,1% con respecto a abril. Se
observaron bajas de precios en los estacionales, frutas y verduras (-1,7% y -9,8%,
respectivamente), y subas inferiores a las de los meses previos en los casos de azucar,
dulces, chocolate, golosinas, etc. (0,7%), pan y cereales (2,2%), carnes y derivados (1,6%) y
leche, productos lacteos y huevos (1,9%). En cambio, los aceites, grasas y manteca volvieron

a mostrar la mayor suba de todos (3,3%).

PRECIOS CONSUMIDOR - NIVEL GRAL. Y CARNE VACUNA
Periodo enero 2017 - mayo 2025 - Var. % anual

400% -
--|PC ng

--Carne vacuna

300%

200%

100%

O% I I I I I I I I
E17 EM8 EM9 E'20 E'21 E'22 E'23 E'24 E'25
Fuente: CICCRA, con datos del INDEC y estim. propias.
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La apertura del rubro carnes y derivados dejo entrever también una importante
desaceleracion en la velocidad de aumento de los precios de los cortes vacunos y del pollo.
Entre abril y mayo los cortes vacunos tuvieron un alza promedio de 1,2% y el pollo entero un
aumento de 0,5%. Entre los primeros, fue el kilo de asado el que mas aument6 (2,0%), seguido
por el de cuadril (1,5%), el de nalga (1,1%), el de paleta (0,8%) y el de carne picada comun
(0,6%). Y en lo que respecta a la caja de cuatro unidades de hamburguesas congeladas, su

precio aumentdé 3,6% en el ultimo mes.

IPC GBA - CARNE VACUNA Y POLLO

Var. mayo 25 vs. abril '25
Asado 2,0%

Carne picada comun

Paleta IPC ng =1,5%
Cuadril

Nalga

Hamburguesas congeladas 3,6%

Pollo entero

IPC GBA - CARNE VACUNA Y POLLO
Var. mayo 25 vs. abril '18

IPC GBA - CARNE VACUNAY POLLO
Var. mayo 25 vs. mayo 24

Asado 68,6%
Carne picada comun

Paleta 53,2%

Cuadril 63,2%

Nalga 63,3%
Hamburguesas congeladas

Pollo entero

IPC GBA - CARNE VACUNAY POLLO
Var. mayo '25 vs. abril '18 - EQUIV. MENSUAL

IPC ng = 43,8%

Asado

7.666,4% Asado 5,25%

Carne picada comun 8.217,3% Carne picada comun 5,34%

Paleta 8.178,6% Paleta 5,33%

IPC ng = 6.235,4% IPC ng = 5,0%

Cuadril 8.022,5% Cuadril 5,31%

Nalga 8.269,8% Nalga 5,35%

Hamburguesas congeladas 6.509,7% Hamburguesas congeladas 5,05%

Pollo entero 8.246,1% Pollo entero 5,34%

Fuente: CICCRA, con datos de INDEC.

Cuando la comparacion se efectua con mayo de 2024, el capitulo alimentos exhibié un
incremento de 33,5%, que en el caso de carnes y derivados llegé a 54,6%. Ahora bien, los
cortes vacunos se ubicaron 58,1% por encima del nivel de mayo del afio pasado y el valor del
pollo entero hizo lo propio en 43,8%. Entre los cortes vacunos, el asado acumulé un alza de
68,6% anual, el kilo de nalga subié 63,3%, el de cuadril, 63,2%, el de paleta, 53,2%, y el de

carne picada comun, 42,9%.
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6. BANCO DE DATOS:

PRECIO DE LA HACIENDA VACUNA EN PIE

En pesos por kilogramo vivo
Periodo totaL | Novi- | Novi- | Vaqui- |y o | Toros | MEJ
llos llitos llonas

may-24 1.332,8| 1.777,4| 1.983,4| 1.857,8 938,6| 1.042,6/ 1.626,9
abr-25 2.207,7| 2.788,1| 3.044,6] 2.913,2] 1.481,8] 1.562,1] 2.733,4
may-25 2.210,5| 2.799,7| 3.022,3| 2.953,2] 1.503,7| 1.577,6/ 2.578,0
5m25 2.177,5| 2.619,4| 2.859,8] 2.766,8] 1.471,9] 1.548,9] 2.501,6
Var. % respecto a...

mes anterior 0,1% 0,4% -0,7% 1,4% 1,5% 1,0% -5,7%
igual mes afio ant. 65,9% 57,5% 52,4% 59,0% 60,2% 51,3% 58,5%
abr-18 7.880,3%|8.799,4%| 8.660,1%] 9.166,7%| 7.999,8%) 7.611,8%] 8.357,8%
dic-19 2.752,5%|3.278,0%| 3.408,1%| 3.417,7%| 2.275,0%) 2.201,8%] 3.316,0%
5m24 57,2% 56,7% 59,0% 61,2% 45,0% 35,6% 60,5%

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

PRECIO DE LA HACIENDA VACUNA EN PIE

En dolares oficiales por kilogramo vivo

Periodo ToTAL | Novi- | Novi-} Vaqui- 1y, oo | toros | MEJ
llos llitos llonas

may-24 L 1,50' 2,01 L 2,24' 2,10' 1,06' 1,18' 1,84
abr-25 1,96 2,48 2,71 2,59 1,32 1,39 2,43
may-25 1,92 2,44 2,63 2,57 1,31 1,37 2,24
5m 25 2,00 2,40 2,62 2,54 1,35 1,42 2,30
Var. % respecto a...

mes anterior -2,1% -1,8% -2,9% -0,9% -0,8% -1,3% -7,8%
igual mes afio ant. 27,9% 21,4% 17,5%| 22,6%| 23,5% 16,7% 22,2%
abr-18 40,6% 56,8% 54,3% 63,2% 42,7% 35,8% 49,0%
dic-19 48,6% 75,9% 82,7% 83,2% 23,7% 19,9% 77,9%
5m24 22,9%|  22,6%| 24,5%| 26,2%| 13,2% 5,8%| 25,6%

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

PRECIO DE LA HACIENDA VACUNA EN PIE

En dolares 'libres’ (CCL) por kilogramo vivo

Periodo TOTAL Novi- N_o vi- | Vaqui- Vacas | Toros MEJ
llos llitos llonas

may-24 1,16 1,54 1,72 1,61 0,82 0,91 1,41
abr-25 1,76 2,23 2,43 2,33 1,18 1,25 2,18
may-25 1,88 2,38 2,57 2,51 1,28 1,34 2,19
5m25 1,79 2,15 2,35 2,27 1,21 1,27 2,06
Var. % respecto a...

mes anterior 6,3% 6,6% 5,4% 7,7% 7,8% 7,2% 0,2%
igual mes afo ant. 62,0% 53,9% 48,9% 55,3% 56,5% 47,8% 54,8%
abr-18 37,4% 53,2% 50,8% 59,6% 39,5% 32,8% 45,6%
dic-19 81,4%| 114,8%| 123,1%| 123,7% 51,0% 46,4%| 117,2%
5m24 45,8% 45,1% 47,1% 49,2% 35,0% 26,2% 48,6%

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

mercado cambiario.
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