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RESUMEN

El presente trabajo intenta explicar la incidencia de las medidas del gobierno
nacional sobre el sector ganadero y la industria frigorifica durante el periodo
comprendido entre el afio 2010 y el afio 2015, tomando como caso de estudio el
desempefio del Grupo Marfrig Argentina S.A. Como objetivo se pretende conocer
cuales han sido las consecuencias sobre el modelo de negocio de esta firma.

En el primer capitulo se orienta al lector sobre la problematizacion del estudio de
caso realizando una completa descripcion de la organizacion incluyendo ubicacion,
plantas, marcas comerciales, entre otras; ademas, se complementa con el analisis FODA
de la organizacion en conjunto con el sector ganadero. Cerrando este capitulo, se
desarrolla el planteamiento del problema, los objetivos, y los alcances y limitaciones.

En el segundo capitulo se expone el marco teérico y la importancia que tiene el
estudio del atractivo de la industria frigorifica, desarrollando desde las caracteristicas
del sector hasta las barreras comerciales del mismo.

En el tercer capitulo refiere al disefio metodolégico seleccionado para desarrollar
este trabajo.

Como continuacion se expone el andlisis de los datos obtenidos a través de
entrevistas a colaboradores de la organizacion elegida, para poder obtener resultados
que nos permitiran conocer la validacion o no de nuestro objetivo. Dependiendo de este
resultado, se pretende realizar una propuesta cerrando este trabajo con una con una

conclusién final.

Palabra clave

Ganaderia vacuna, sector ganadero argentino, frigorifico, exportacion, cuota
Hilton, faena, politicas, gobierno, comercio exterior.
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INTRODUCCION

Argentina tiene condiciones naturales agroecoldgicas que son beneficiosas para
la produccidn de carne vacuna de alta calidad por lo que ha sido histéricamente uno de
los principales productores a nivel mundial.

La ganaderia, que representa una etapa previa en la cadena de valor de la
industria cérnica, constituye una de las actividades econdmicas principales de Argentina
en conjunto con la produccion agricola y como la de otros recursos naturales.

Considerando que Argentina es uno de los paises productores de cereales méas
importantes del mundo y que ha tenido como objetivo una eficiente produccion para
poder exportar el mayor volumen posible, también deberia ser capaz de poder mejorarse
creando més valor, como podria ser con el sector céarnico, y aumentando de esta manera
el ingreso de divisas.

A nivel nacional podemos decir que el sector carnico es realmente significativo,
especialmente por su capacidad de generacion de empleo. Segin un informe de la
Fundacion Agropecuaria para el Desarrollo de Argentina (FADA), para el afio 2013, las
cadenas carnicas generaron 637 mil puestos de trabajo, que se distribuian en 467 mil
puestos directos y 170 mil puestos indirectos, representando asi, el 4% del empleo total
en Argentina.

A pesar de la importancia de la produccién de carne vacuna, durante la década
considerada entre 2005 y 2015, el escenario de esta cadena de valor ha sido bastante
desfavorable. En el ultimo lustro, la participacion de Argentina en la produccion
mundial de carne vacuna fue s6lo de 4% con lo que se produjo una fuerte caida en el
ranking de los principales productores y exportadores mundiales de carne. A la vez, en
el ambito doméstico se evidencié un sustancial repliegue de la produccion -que en los
ultimos diez afios arrojé un crecimiento negativo- incentivado tanto por las condiciones

externas reinantes como por las condiciones internas del pais.



Entre aquellos factores internos que han afectado en cierta medida a la actividad
se encuentran el cierre de mercados, la poca disponibilidad de ganados, el tipo de
cambio desfavorable y la aplicacion de medidas restrictivas. Una causa que al mismo
tiempo podria ser consecuencia, es el incumplimiento de la Cuota Hilton por parte de la
industria frigorifica desde el afio 2007, que ha llevado a una gran pérdida del ingreso de
divisas que se obtenian de la exportacion y de la participacion de Argentina en el
mercado mundial.

Consideramos que el sector frigorifico exportador de carne vacuna, ha sido uno
de los mas afectados por diferentes politicas de alta discrecionalidad, tal como la
aplicacion de Derechos de Exportacion como también la aplicacion de Registros de
Operacién (ROE), originando en un mediano plazo distorsiones en la comercializacion,
con efectos negativos en los precios y, por consiguiente, en el determinante de la
produccién. No menos importante es que se ha llegado a generar incentivos a practicas
poco transparentes.

Sumado a este panorama desalentador para las ventas externas, debemos
considerar que el pais se encontraba atravesando un atraso cambiario, lo que
consecuentemente perjudico la situacion de los frigorificos obligandolos a cerrar sus
plantas y desvinculando miles de empleados.

El presente Estudio de caso, intentard conocer la incidencia de la politica
sectorial durante el periodo 2010-2015 sobre el desempefio firma Marfrig en Argentina.

En el capitulo 1 exponemos la problematizacién del estudio de caso incluyendo
la descripcion de la organizacion elegida. En el segundo capitulo desarrollamos el
marco tedrico en donde se expone el contexto de la cadena de valor carnica en
Argentina. A continuacion, en el capitulo tres describimos el disefio metodoldgico del

trabajo final realizado.



CAPITULO I:

1.1 Descripcion de la organizacion: MARFRIG Global Foods - Planta Hughes

1.1.1 Marfrig Group

Marfrig Global Foods es una de las mayores
compafiias de alimentos a base de carnes vacuna,
ovina, de aves y de pescados del mundo. Con
unidades productivas, comerciales y de distribucién MARFRIG

Global Foods

instaladas en 11 paises, Marfrig también es
considerada una de las compafiias brasilefias de

alimentos mas internacionalizadas y diversificadas.
Sus productos, vendidos para grandes cadenas de restaurantes y supermercados, llegan a
la mesa de millones de consumidores en mas de 100 paises diariamente.

La compaiiia estd dividida en dos unidades de negocios — Marfrig Beef y
Keystone Foods —, que operan en distintas localidades del mundo de acuerdo a las
demandas y necesidades de cada region.

Con presencia en el mercado desde 1986, Marfrig comenzé un intenso proceso
de expansion a inicios de la década del 2000. En 2007, realiz6 una oferta inicial de
acciones en el Nuevo Mercado de la bolsa de valores BM&FBOVESPA, y actualmente,
es reconocida internacionalmente por su actuacién ética y responsable en procesos y
operaciones que respetan rigidos estandares de calidad, de seguridad alimentaria y de

bienestar animal.



Considerando la internacionalizacion de Marfrig, podemos sefialar que su
expansion global ha sido desarrollada en un tiempo récord. De hecho, Marfrig es una de
las empresas brasilefias que ha alcanzado el més alto crecimiento en los mercados
internacionales dentro corto plazo. Esto ha ocurrido dado que se ha perseguido
continuamente una estrategia orientada a adquisicion intensiva, después de consolidarse
dentro de Brasil hace ya mas de 15 afios, un ejemplo claro de lo anteriormente expuesto
es que "Marfrig ha completado con éxito 20 adquisiciones con un alto potencial de
crecimiento en los ultimos tres afios” (Sitio web de la empresa, 2014)

Desde el afio 2001, Marfrig ha iniciado un ciclo de fuerte expansion
internacional de sus actividades de procesamiento de carne de vacuno a través de las
exportaciones. Sin embargo, desde el afio 2001, esta empresa se ha centrado
principalmente en la adquisicion de las plantas de produccion en Chile, Uruguay y
Argentina con el fin de tomar ventaja de los bajos costos de produccion y gran
disponibilidad de tierras para pastura que ofrecen estos mercados, algo que ha dado
lugar a precios muy competitivos y al aumento de los volimenes de exportacion.
Ademas, Marfrig decidid diversificar su portfolio a través de una estrategia reactiva
mediante la apertura de nuevas areas de negocio en consecuencia a las barreras
sanitarias estrictas que han sido impuestas a los productos de carne. Un claro ejemplo de
ello es el desarrollo de los alimentos no procesados y cuero para aquellos mercados de
un alto poder adquisitivo, como Estados Unidos y Europa.

De esta manera, Marfrig ha sido capaz de establecer un modelo de negocio
diversificado geograficamente que se basa en las instalaciones de plantas de produccién
ubicadas en paises que ofrecen ventajas de costos notables. También cuenta con una red
de distribucidn integrada que es capaz de llegar a mas de 160 paises en los sectores de
servicios minoristas y mayoristas. (Sitio Web de la empresa, 2014). En consecuencia, a
pesar de su proceso de internacionalizacion relativamente reciente, cosa que comenzé
en 2001, Marfrig se ha posicionado como una de las mayores empresas mundiales en el
sector de la proteina animal.

La imagen N° 1 muestra en que paises de América del Sur se encuentran las

unidades industriales del Grupo Marfrig.



IMAGEN N° 1: UNIDADES INDUSTRIALES DE MARFRIG:

Unidades Industriales
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Fuente: www.marfrig.com.br/es /Consultada: 15/06/2016

En la imagen N° 2 podemos apreciar los centros de distribucion del Grupo

Marfrig en los paises de América del Sur.

IMAGEN N° 2: CENTROS DE DISTRIBUCION DE MARFRIG EN AMERICA LATINA:

Centros de Distribucién

Brasil

Chile
Argentina

Fuente: www.marfrig.com.br/es /Consultada: 15/06/2016

En la imagen N° 3 podemos observar las oficinas de ventas del Grupo Marfrig
alrededor del mundo


http://www.marfrig.com.br/es
http://www.marfrig.com.br/es

IMAGEN N° 3: OFICINAS DE VENTAS DE MARFRIG EN EL MUNDO:
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Fuente: www.marfrig.com.br/es /Consultada: 15/06/2016

Tal como hemos comentado anteriormente, Marfrig Group es el segundo grupo
frigorifico mas grande de Brasil -en ventas y en capacidad de faena-, y cuarto a nivel
mundial.

Marfrig rapidamente adquirié un rol importante en el mercado brasilefio local vy,
recién al tomar forma corporativa en el afio 2000 (como Sociedad Andnima), alquil6 su
primera planta de faena y procesamiento de bovinos. Al afio siguiente comenzo a operar
la segunda planta, iniciando de inmediato el negocio de exportacion de alimentos al
mercado europeo con marca (“GJ”), negocio que aumentd entre 2003 y 2006 con la
adquisicién de tres plantas mas.

Por esa fecha ingresa ademas en Chile, al comprar con una nueva firma
subsidiaria (Marfrig Chile) el 50% de la empresa Quinto Cuarto, que poseia un centro
de distribucidn, una planta de desposte, y la marca homoénima. En ese mismo afio, la
empresa adquirié dos plantas méas en Brasil, una en Uruguay (Frigorifico Tacuarembd)
y una empresa frigorifica de Argentina (Argentine Breeders & Packers), todas plantas
de cierta escala, con capacidades de faena y desposte, y algunas también de
procesamiento.

Entre diciembre de 2006 y mayo de 2007, la empresa inauguro una nueva planta
en Brasil, adquirié otra empresa en Uruguay (Inaler S.A.) y una tercera también en
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Brasil (Promissédo Il1), ademas de un centro de distribucion en Porto Alegre, y comenzo
la construccidn de otro centro en otra region del pais y de otra planta nueva en Brasil.

A la vez, en ese mismo periodo adquirié una empresa importadora en Gran
Bretafia para explorar nuevas oportunidades de comercializacion. Alli fue cuando
anuncio su cotizacion en la Bolsa de Sdo Paulo, como paso a la captacion de capitales
para acceder a compras de mayor porte. Entre junio y noviembre de 2007 adquirio:

En Argentina, las empresas Quickfood, Estancias del Sur y Best Beef;

En Uruguay, las empresas Cledinor -poseedora del frigorifico Elbio Pérez- y
Frigorifico Colonia;

En Brasil, el frigorifico Pampeano.

En diciembre de 2007 anunci6 la compra de la empresa argentina Mirab S.A.,
una procesadora de carne vacuna que produce beef jerky y que posee una subsidiaria en
Estados Unidos con marcas instaladas tanto alli como en Canada, lo cual le permiti6 a la
empresa el ingreso inicial a estos mercados con productos de alto valor agregado y
marcas reconocidas.

El crecimiento de Marfrig durante los afios 2007-2010 pone de relieve una
agresiva estrategia de capitalizacion y conquista tanto de activos criticos de
procesamiento como de comercializacion, en la perspectiva de adquirir escala a la vez
que de desarrollar productos con alto valor agregado alrededor del producto central de
la carne bovina, para colocarlos en los mejores y mas grandes mercados del mundo, si
bien aln se encuentra unos pasos atras de su competidor JBS.

En cuanto a la provision de ganado, la empresa se maneja con una gran
atomizacién de proveedores y bajo distintas formas de compra, principalmente a través
de mercados abiertos, pero también por medio de compras directas y de algunas
asociaciones verticales con empresas ganaderas.

Tal es el caso de su participacion en el consorcio brasilefio-canadiense Brascan,
lo que le permite una cierta flexibilidad a los cambios de precios y otras fluctuaciones
del sector primario.

En el extremo opuesto la comercializacion tanto interna como externa de sus
productos finales-, mantiene una gran diversificacion de clientes, tanto a nivel
geografico como segun el tipo de cliente (mayoristas, minoristas, restaurantes, food
services, entre otros), lo cual supone tanto una estrategia preventiva para disminuir
riesgos de dependencia como también para la existencia de una multiplicidad de nichos

de mercado a los cuales cubrir. Para ello, cuenta con ciertas capacidades logisticas
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propias (centros de distribucion y flotas de camiones) que permiten, en cierta medida,
controlar los plazos de entrega.

Se trata de una empresa que se ha encontrado fuertemente anclada en el Cono
Sur, con un énfasis muy claro en la exportacion -alrededor del 50% durante afios
anteriores-, y con la mirada puesta en los mercados mas sofisticados, frente a cuya
comercializacion ha iniciado cierto avance a través de subsidiarias. EI modelo de
crecimiento parece ser el mismo: reducir costos de produccion produciendo en gran
escala y en las regiones mas competitivas, mediante la capitalizacion de la empresa y la
adquisicion de activos, avanzar en la integracion vertical hacia la comercializacion a
partir de la obtencién de marcas y la diversificacion de productos y mercados, y por
ultimo posicionarse frente a otros grandes competidores del mismo eslabon o de la gran

distribucion como un jugador con capacidad de negociar. (Chiesa D., 2008).

1.1.2 Mision, vision y valores de la organizacion

Mision
Proveer globalmente la mejor proteina a través de la relacion a largo plazo con
sus consumidores, creando productos de alta calidad y seguridad, motivados a ofrecer lo

mejor a sus clientes.

Vision

Ser reconocida como la mejor empresa global de proteinas.

Esto se lograra de cuatro maneras:

» Creciendo con clientes, proveedores, aliados comerciales por medio de
productos innovadores y actuando en los mejores mercados;

* Proporcionando el desarrollo de la compania y creando valor para el accionista;

* Manteniendo un equipo de colaboradores motivados y comprometidos para
atender a toda la cadena productiva con excelencia operativa de forma sostenible; y

* Respetando la sociedad donde se encuentran insertados.

Valores
e Foco en el Cliente

Marfrig mantiene el compromiso con sus clientes internos y externos.
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Ponen toda su atencion y pasion en lo que hacen al atender a sus clientes en
todas las etapas de la cadena productiva.
Actlan con integridad y hacemos lo que es correcto con relacion a nuestros

productos y procedimientos.

e Simplicidad
Marfrig trabaja con claridad, objetividad y simplicidad en las tomas de decision,

buscando facilitar todos los procesos.

e Transparencia
No se ocultan los problemas. Los comportamientos y conductas de la
organizacion tienen por objeto aprender con los errores de modo a fin de no cometerlos
nuevamente. Se alienta el didlogo con sus stakeholders, lo que les ayuda a generar
confianza, ademas de mejorar como profesionales y como personas.
e Respeto
En Marfrig se guian por sus principios éticos y motivando constantemente al
desarrollo de sus relaciones.
e Excelencia
Se encuentran incentivados constantemente a ofrecer soluciones innovadoras y
buscan excelencia en todo lo que hacen. Desarrollan estas capacidades en toda la
organizacion en busca de la fidelidad de sus clientes internos y externos.
e Emprendedorismo
En Marfrig se encuentran atentos al contexto del mercado en el que viven y se
adaptamos a él. Trabajan con pasién en sus tareas y saben recuperarse ante la

adversidad con resiliencia.

1.1.3. Unidad de negocio: MARFRIG BEEF

Marfrig Beef es la tercera mayor productora de vacunos del mundo, la segunda
mayor operacion de carne vacuna en Brasil, lider en procesamiento de vacunos en
Uruguay y la mayor importadora de carne de Chile. Marfrig Beef cuenta con 22.000
empleados. Con 26 unidades productivas, centros de distribucion y oficinas en Brasil,
Argentina, Pert, Uruguay y Chile, la empresa tiene capacidad de procesar hasta 5
millones de cabezas de ganado, 2,1 millones de ovinos y 1.204 toneladas de alimentos

industrializados por afio.
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En Argentina, la Compafiia Cuenta con 9 plantas industriales en el pais, en San
Jorge, Hughes (Santa Fe), Villa Mercedes (San Luis), Unquillo (Cérdoba), Vivorata y
Martinez (Buenos Aires), con un total de 2081 empleados. Alineadas a las practicas de
responsabilidad social empresarial de Marfrig Beef, todos sus colaboradores pasan por
una formacion y participan de presentaciones institucionales antes de ser admitidos,
teniendo el conocimiento correspondiente y comprometiéndose con las politicas de
recursos humanos, de précticas sustentables y de medio ambiente, salud, seguridad y
calidad del grupo.

1.1.4. Productos y Marcas

Entre los principales productos comercializados por Marfrig Beef estan los
cortes de carne bovina y ovina direccionados a cadenas de restaurantes, cadena
minorista y a exportacion; pescado y vegetales congelados, carne deshidratada, carne
organica certificada, ademas de aceites y postres. La imagen n° 4 muestra los productos
que son comercializados en paises como Argentina, Brasil y Chile bajo las siguientes
marcas: La Morocha, Aberdeen Angus, Gauchos Beef, Tacuarembd, Picanha, Montana,
Angus, Maminha, Wagyu, GJ, Pampeano, Patagonia, Angus Beef, Viva, South Lamb,

Bernina, Secco, Montevideo, Hamby, Fribourguer, Burgerbif.

IMAGEN N° 4: MARCAS DE MARFRIG EN ARGENTINA, BRASIL Y CHILE

Argentina

t"/rm ¢ 4
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1.1.5. Certificaciones de calidad

.
MONTEVIDEO

Fuente: www.marfrig.com.br/es /Consultada: 15/06/2016

Las unidades de Marfrig Global Foods son certificadas en cuatro normas que
componen el Sistema de Gestion Integrada de la compafiia: 1ISO 14000, 1ISO 22000, AS
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8000 y OHSAS 18000. La implementacion de ese sistema tiene el objetivo de
identificar oportunidades de mejora de los procesos a fin de conquistar la satisfaccion de
clientes y colaboradores, ademas de facilitar intercambios internacionales de bienes o
insumos, a través de la adopciéon de normas comunes en organizaciones de diferentes
paises.

El cumplimiento de las normas garantiza que todos los procesos de la compafiia
estén de acuerdo con directivas internacionales de seguridad de los trabajadores, medio
ambiente, responsabilidad social, calidad y seguridad de alimentos.

La produccion de carnes es monitoreada en todas las etapas por un equipo de
Garantia de Calidad, que audita y certifica los procedimientos y las practicas de
fabricacién, bien como de identificacion, monitoreo y prevencion de riesgos. Las
fabricas también son certificadas por normas nacionales e internacionales de seguridad
alimentaria, gestion ambiental, gestion de calidad y gestion de salud ocupacional y
seguridad en el trabajo.

En la figura N° 1 se pueden observar las diferentes certificaciones de nomas de
calidad obtenidas por el Grupo Marfrig. Se detalla en la misma cada certificacion, su
descripcion y cuantas unidades de Marfrig cuentan con ella.

FIGURA N° 1: CERTIFICACIONES DE NORMA DE CALIDAD DEL GRUPO MARFRIG

16



Certificacidn Descripcion Unidades Certificadas
BRC (British Reta ’ 1 ) :
NGFSI{Globa

tandard for Food Safety

OHSAS 18001 tr de& Marfrsg

RAC (Rainforest Alllance

Certified

PAS 220

MSC (Marine Stewardship

Fuente: www.marfrig.com.br/es /Consultada; 15/06/2016

1.2. Analisis FODA

La técnica FODA es una herramienta de gestion para el analisis situacional que
permite sistematizar el estudio y diagnostico del posicionamiento de una empresa,

grupo u organizacion.

Esta consiste en el analisis interno y presente de las fortalezas y debilidades, en
este caso de cada eslabon, y en la identificacion de las oportunidades y amenazas que se
presentaran en el futuro a partir del contexto en el que se desarrolla la actividad de la

cadena.
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A continuacion en la tabla se sefialan Fortalezas, Debilidades, Oportunidades y
Amenazas del Grupo Marfrig y del Sector Ganadero en Argentina.
TABLA N 1: FORTALEZAS, DEBILIDADES, OPORTUNIDADES Y AMENAZAS DEL

FRIGORIFICO MARFRIG Y SU CONTEXTO

Trayectoria en el sector ganadero y carnico Demanda insatisfecha nacional e internacional.

Calidad en procesos y productos Apertura de nuevos mercados internacionales.

Alto posicionamiento de marca Nuevas tecnologias para el procesamiento

Reconocimiento mundial de la carne argentina. Desmantelamiento del proteccionismo y subsidios a la produccion

Alto status sanitario: Pais libre de BSE (encefalopatia espongiforme |de carne en muchos paises.
bovina) y con vacunacion la aftosa.

Posibilidades de asignacion de mayor Cuota Hilton mediante el
fortalecimiento de los cortes frescos

Suestabilidad econémica depende en mayor cuantia de las
exportaciones.

Condiciones naturales muy aptas para la produccién de ganado

Disminucion de la cria de ganados en Argentina

Ausencia de politicas regionales y del estado, con reglas poco Falta de politicas sectoriales que incentiven la cria de ganados y la
claras. produccién de carne.

Alta carga fiscal Restricciones a las exportaciones de carne.

Desinformacién con respecto al negocio a futuro. Cambios de preferencias de los consumidores.

Competencias de otras carnes por mejor conversidn alimentariay

Ineficiente promocion de las carnes argentinas en el exterior. )
menos consumo de espacio ( aves, peces, cerdo, etc.)

Caracter ciclico de la cadena en general, dado tanto a partir de
aspectos bioldgicos como de comportamiento empresarial
Competencia con la actividad agricola por el uso de la tierra. Ciclos de produccidon mas cortos en pollo y cerdo.

Posicionamiento de Brasil como primer exportador de carne.

Fuente: Elaboracion propia en base a datos obtenido de Informes de IPCVA y de colaboradores del

frigorifico Marfrig ubicado en Hughes.

1.3. Descripcion del Caso de Estudio

La ganaderia en Argentina ha experimentado una variedad de cambios
geograficos y estructurales como consecuencia de la transformacién del sector
agropecuario como también de del contexto politico econdmico nacional.

En nuestro pais, la expansion del cultivo de la soja durante los afios 2005 - 2015
hizo que la ganaderia viese reducida su superficie en mas de 15 millones de hectéareas,
lo que obligd a un reordenamiento territorial de la misma.

El achicamiento de la superficie ganadera en Argentina deja de ser coyuntural
para transformarse en definitivo ya que la superficie que ha sido ganada por la
agricultura nunca es retornada a la actividad ganadera. Avances similares de la frontera
agricola ya se dieron en el pasado, modelando los escenarios en que deberian

desenvolverse las actividades.



Otro factor que impactd en el sector, a partir de Marzo del 2006, fue la
suspension de la exportacion de carne vacuna como respuesta al fuerte aumento del
precio de la carne vacuna que se habia registrado en el mercado interno. De esta
manera, las exportaciones de carne se cerraron y desde entonces cada embarque de
carne al exterior ha podido ser exportado solamente contando con la autorizacion del
Gobierno. Ademas, cabe agregar que el sector privado ha sefialado que estos procesos
han sido considerados bastantes arbitrarios. (Varise, 2006)

Desde ese afio al 2015, las exportaciones fueron limitadas, con distorsiones de
precios, supuestos acuerdos de comercializacion, cupos de exportacién por empresas y
diversas intervenciones sobre toda la cadena de carne.

Desde el punto de vista de los frigorificos con capacidad de exportar, el atractivo
también se ha perdido por la caida de la competitividad. Si bien en el periodo
comprendido entre el 2010 y el 2015, la devaluacion ocurrida en Argentina los ayudo,
segun un empresario del sector, no alcanz6 y el mercado interno resulté tener mejor
nivel de compra.

Podemos observar que en los ultimos 10 afios la cantidad de ganado, la
produccién argentina y el consumo de carne vacuna es menor. Como también han
disminuido los productores ganaderos como los puestos de trabajo en la cadena,
mientras que el precio al consumidor es mucho mas alto en comparacion afios
anteriores. (Passaniti, M. V., 2011)

Planteamiento del problema

De acuerdo a lo antedicho, nos preguntamos ¢Como incidi6 la politica sectorial
propiciada por el gobierno nacional durante el periodo 2010-2015 sobre el desempefio

firma Marfrig en Argentina?

e Alcances y limitaciones

Abordaremos el presente trabajo tomando como referencia los frigorificos del
Grupo Marfrig, principalmente la planta que se encuentra en la localidad de Hughes,

Santa Fe en el afio 2015.
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e Obijetivo general

Considerando las causas principales que explican la transformacién del sector
exportador de carne vacuna, nos proponemos analizar las consecuencias de la misma
sobre el modelo de negocio de frigorifico del Grupo Marfrig (ubicado en Hughes, Santa
Fe), en el afio 2015.

e Objetivos especificos

1. Describir el desempefio del sector exportador del Grupo Marfrig durante
los afios 2010-2015 en relacién a las exportaciones de carne vacuna de
Argentina.

2. ldentificar las acciones tomadas por el frigorifico en el afio 2015 como
respuesta a la politica sectorial llevada adelante a partir del afio 2006.

3. Determinar las percepciones de los colaboradores de la Planta ubicada en
Hughes en relacion a la politica sectorial y como estas mismas incidieron

en el desemperio de la unidad de negocios de Hughes.

e Justificacion

Fueron varias razones las que me llevaron a elegir el tema en cuestion. La
ganaderia fue y es una de las principales fuentes de trabajo tanto para mi familia como
para muchas otras de la region en la que creci. Desde hace tiempo comprendi que esta
actividad es realmente desafiante ya que es un negocio poco previsible y bastante
complejo por la cantidad de variables a las que estd sujeto. No s6lo se encuentra
influenciada por las politicas gubernamentales nacionales o internacionales, sino

también por el clima y condiciones sanitarias, entre otras.

Ademas, en un comienzo mientras indagaba sobre la cadena de produccion de
carne vacuna pude comprender el complejo proceso y que en el mismo intervienen una
gran cantidad de actores por lo que resultaria imposible analizar todo en un trabajo de
ésta indole. Por lo que decidi analizar el sector carnico- ganadero, especialmente la
industria frigorifica argentina ya que realmente llamo mi atencion por considerar desde
la ignorancia un negocio simple y directo, que se encontraba aislado de las alteraciones

del mercado. Sin embargo he podido percibir que mi preconcepto se diferencia en forma
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amplia de la realidad. En consecuencia, he considerado vital comprender como un
negocio de tanta trayectoria y tan importante para el desarrollo de Argentina puede
encontrarse afectado por una gran crisis y sin ningun tipo de plan de rescate.
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CAPITULO IlI:
MARCO TEORICO

A partir de la probleméatica planteada en el presente Estudio de Caso,
abordaremos a continuacion los principales conceptos y teorias que estudian las

variables involucradas en la misma.

2.1. Caracteristicas de la produccion y la industria de la carne vacuna argentina

La produccion ganadera, que representa un eslabon anterior en la cadena de
valor de la industria de la carne, ha conformado, a lo largo de la historia, una de las
principales actividades econdmicas nacionales en conjunto con la produccion agricola y
la de otros recursos naturales (como la mineria o la extraccion de petréleo y gas). En
efecto, en tanto la produccién ganadera ha sabido contribuir de manera significativa al
PBI nacional durante los inicios de la Republica (hoy rezagada por la soja y otros
cultivos), la industria carnica constituye en la actualidad un importante subsector dentro

de la industria alimenticia.

A pesar de la relevancia de la produccién de carne vacuna dentro de la industria
alimenticia, debe resaltarse en el conjunto de la cadena de valor de este producto no
pasa actualmente por su mejor momento. Mientras en los 60°s y 80°s la participacion de
nuestro pais en la produccién mundial de carne vacuna promediaba el 6,2%, entre los
90 y la primera década del nuevo siglo es guarismo cay6 al 5%. En el altimo lustro, la
participacion se desplomd al 4%. Con ello, existié una fuerte caida en la posicion de

Argentina en el ranking de los principales productores y exportadores globales de carne.
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2.2. Ciclo Ganadero

Se podria decir que la ganaderia es el Unico sector productivo que posee un ciclo
distinto al de otras actividades, donde la componente que lo diferencia de los demas

procesos productivos es el ciclo bioldgico del animal.

Por fuera de esa caracteristica propia de la produccion ganadera, juegan en el
mismo un conjunto de componentes internos y externos. Por supuesto, el de mayor
incidente estd directamente relacionado a la participacion que tiene la estructura de la
demanda de la carne. La Argentina, siendo un pais que destina en la actualidad el 90%
de la produccion de carne bovina al mercado interno, es muy sensible a medidas de
orden interno y no tanto asi de medidas internacionales. (Informe técnico del Gobierno
de Buenos Aires, 2015).

2.3 Cadena Productiva

Son tres sectores los que integran esta cadena productiva en Argentina:
1) Sector Primario

2) Industria Frigorifica

3) Comercializacion

La gran importancia de esta cadena es la cantidad de beneficios que otorga la
misma a un pais, tal como generacion de puestos de trabajo, contribucién del PBI y el

ingreso de divisas por las ventas al mercado extranjero.

Por lo que nos ha parecido necesario desarrollar brevemente cada uno de estos

sectores.

2.3.1. Sector primario: distribucion geogréfica, cria, recriay engorde
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El sector primario en la cadena de la carne bovina comienza con la cria, continta
con invernada, y tiene como producto final un animal con un grado de gordura y
terminacion apto para faena. El engorde del animal puede ser que se realice a traves del
sistema de engorde extensivo tradicional o de caracter intensivo, es decir, en base a una

alimentacion controlada.

Lo que en varias ocasiones podemos nombrar como la novedad tecnolégica mas
importante en los ultimos tiempos es el “feed lot”, al cual es conveniente que lo
mencionemos como un sistema de confinamiento similar a nuestro sistema. Este
formato tabulado de encierre, controles sanitarios y alimentacion, que supera el ciclo de
rumiante y permite utilizar componentes diversos para la alimentacion, ha logrado
establecerse fuertemente como el modelo de terminacion méas importante del consumo

interno.

2.3.2. Sector secundario: Sector industrial

En el sector secundario podemos encontrar la actividad frigorifica, la cual hace

referencia a todo el proceso de faenamiento y conservacion.

En el faenamiento se encuentra incluido el proceso que implica desde el
sacrificio del rumiante, la separacion de las medias reses, el despostado de los diferentes

cortes como también la separacidn de visceras y subproductos.

La faena es realizada tanto en frigorificos como en mataderos. Cuando la misma
se realiza en mataderos normalmente el destino suele ser la venta en carnicerias. Y la

conservacion hace referencia al tratamiento de la cadena de frio.

El sector industrial frigorifico vacuno se fracciona en dos grupos: se encuentran
los frigorificos destinados al consumo interno y los frigorificos exportadores. En este

ultimo grupo, podemos clasificar dos categorias:

Ciclo I Frigorificos en donde se realiza la faena y el desposte en el mismo

establecimiento.

Ciclo II: Aquellos de los cuales estan destinados a desposte y preparacion de

cortes exclusivamente.
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Ciclo completo: Son los frigorificos que realizan tanto las actividades de faena
como las de posterior despostado e incluso otros procesos industriales como el

termoprocesado.

2.3.3. Sector terciario: Comercializacion: mercado interno y exportacion

El sector terciario se encuentra integrado por todo lo relacionado a la
comercializacion, poniendo énfasis tanto en la distribucion y exportacion de carnes

vacunas, entre otros.

Es fundamental conocer que el sistema comercial de la carne y sus derivados se

divide en dos grandes segmentos, el mercado interno y la exportacion.

Ademés podemos clasificar los frigorificos de acuerdo a los mercados a los

cuales destinan su produccion asociado también a las exigencias sanitarias:

Frigorificos A: Cumplen con las méximas exigencias sanitarias, y su mercado
por excelencia es la exportacion. En general son plantas que realizan tanto matanza
como despostado y faenan animales seleccionados — por peso y otros atributos con
destino a mercados externos y que para poder integrar la media res, sélo los cortes
remanentes los vuelcan al mercado interno. EI 30% de faena se canaliza por este
circuito. Los frigorificos de exportacion estan sujetos a estrictos controles fiscales y
sanitarios tanto por parte de SENASA como de organismos similares de los paises

clientes.

Frigorificos B: Destinan su produccion al mercado interno, operan con menores
restricciones sanitarias. Eventualmente pueden exportar a destinos externos menos
exigentes. Sus mayores deficiencias estan en los procesos de tipificacion y en la

consistencia de la cadena de frio. Se estima que cubren alrededor del 50 % de la faena.

Frigorificos C: Son habilitados a nivel provincial y como tales no pueden
extender su radio de accion a nivel nacional. De menor tamafio y complejidad,
generalmente con severos problemas sanitarios siendo la tipificacion y la cadena de frio

las mayores deficiencias.
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Frigorificos D: Son los mataderos. Instalaciones primarias donde se faenan los
animales siendo la media res, el producto final (ademas de los subproductos). Operan en
un circuito local y se articula con las carnicerias de pueblos o ciudades pequefias. Los
frigorificos C y mataderos cubren el 20% de la faena. (Lobo Poblet, M. S. & Lecca N.,
2009).

2.4. Mercado de Liniers

Nos ha parecido conveniente comentar de qué se trata este Mercado por la gran
participacion que siempre ha tenido en relacion al sector estudiado. EI Mercado de
Liniers S.A es una empresa privada que obtuvo en 1992 en una licitacion puablica
convocada por el Estado Nacional, la concesion por el término de diez afios de las
instalaciones y la actividad que desarrollaba el Mercado Nacional de Hacienda. El
objetivo de esta sociedad es el mantener vigente un mercado concentrador de hacienda,
formador y orientador de los precios ganaderos.

Los integrantes de esta sociedad entienden que su existencia es absolutamente

necesaria e imprescindible para el desarrollo ganadero argentino.

Liniers con su volumen es el barometro y orientador de los precios no solamente

para la hacienda gorda, sino también para la invernada y la cria en todo el pais.

Es obligacion de Mercado de Liniers S.A. cumplir y hacer cumplir las
disposiciones del Pliego de Bases y Condiciones de la Licitacién y el Reglamento
General de Actividades dictado por la Secretaria de Agricultura, Ganaderia, Pesca y

Alimentacién, asi como todas las normas comerciales, fiscales y sanitarias vigentes.

Dentro del predio del Mercado existen oficinas del SE.NA.SA. y de U.C.E.S.C.I
(Unidad de Coordinacién y Evauacion de Subsidios al Consumo Interno), organismos
dependientes de la S.A.G.P. y A.

Los funcionarios de estas reparticiones estatales recorren personalmente las
instalaciones de descarga, venta, pesaje y extraccion con el fin de observar y controlar la
hacienda y el cumplimiento de las disposiciones comerciales. (Sitio web de Mercado de
Liniers, 2016)
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2.5. Situacion sectorial

Podemos considerar que en el transcurso de los afios el sector ganadero se ha
visto perjudicado en varias oportunidades. Este mercado, en el cual interactian miles de
oferentes y demandantes, ha sido alterado por factores climaticos como también por el

contexto politico.

Después de afios de estancamiento, en la primera década del siglo actual, el
rumbo de la economia y el contexto internacional podian anticipar un promisorio futuro
para la ganaderia bovina y toda su cadena. En contraste a lo que habia sucedido en la
década de 1990, el sector ganadero disfrutaba de un tipo de cambio que beneficiaba las
exportaciones, precios internacionales con tendencia alcista y aumento de la demanda
de carnes en paises considerados emergentes. Ademas dos hechos importantes
realmente habian beneficiado impulsando al sector: primero, en mayo del afio 2003,
Argentina recibe el reconocimiento por la OIE (Organizacion Mundial de Sanidad
Animal) como zona libre de aftosa y; segundo, las restricciones aplicadas en varios
paises al ingreso de carnes procedentes de Canada y EE. UU ante la presencia de casos
de BSE (encefalopatia espongiforme bovina, mas conocida como vaca loca) facilitaba el
ingreso a nuevos mercados que eran atractivos en precios. Ademas de contar con una
perspectiva positiva también se complementaba con una demanda domestica en
crecimiento, la cual habia sido impulsada por la reactivacién econémica. (Melitsko S,
Dominguez A. & Anchorena J., 2013).

En este contexto no resulta nada asombroso que durante todo el 2005 el precio
de la carne al consumidor argentino evidenciara tendencia alcista. Segun estadisticas del
IPCVA (Instituto de Promocién de la Carne Vacuna) refieren a aumentos de entre 10%
y 15% en una variedad de cortes durante el primer trimestre de ese afio. Lo importante
es resaltar que en esa ocasion se percibia una incipiente aceleracion inflacionaria,
plasmada en un aumento de 4% en el nivel general de precios durante el trimestre
indicado, esto es, 3 puntos porcentuales por encima de la tasa de inflacién de 1%
registrada durante el mismo trimestre de 2004. Las subas estaban lideradas por el rubro
“alimentos y bebidas”, en el cual la carne vacuna tiene una ponderacion de alrededor de
15%. En el siguiente grafico se puede apreciar el cociente entre los precios al

consumidor interno y los precios internacionales.
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GRAFICO Ne 1:
COCIENTE ENTRE LOS PRECIOS AL CONSUMIDOR INTERNO E INTERNACIONAL
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Fuente: Melitsko, S.; Dominguez, A. y Anchorena, J. .Afio 2013. en base a datos del IPCVA 'y FMI.

Podriamos decir que parte de la justificacion del incremento en el precio de la
carne se encontraria en el impacto tardio de la devaluacion. Un incremento en el tipo de
cambio, en ausencia de restricciones al comercio, tiende a aumentar el precio interno de
los bienes transables hasta lograr su igualacién en los paises de origen y destino (neto de
impuestos y costo de transporte). El gréfico n°® 1 muestra que en Argentina el ajuste tras
la devaluacion de 2001 no fue inmediato: a principios de 2005 el precio interno en
ddlares de un kilo de carne (tomando un promedio entre lomo y bife angosto, dos cortes
de exportacion) estaba ain muy por debajo de su nivel de fines de la década de 1990, a

pesar de que el precio internacional habia aumentado a lo largo del periodo.

Visto de otra manera, el precio doméstico se habia multiplicado por dos con
respecto a su valor previo a la devaluacion mientras que el tipo de cambio se habia
multiplicado por tres. Podriamos pensar que el bajo poder adquisitivo de parte de la
poblacién, luego de la crisis, puso freno a la suba de precio en un primer momento.
Sumado a ello, la falta de acceso por restricciones sanitarias a mercados externos y la

dificultad de reacondicionar de manera inmediata instalaciones y sistemas de
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produccién orientados al mercado interno limitd las posibilidades de aumentar

significativamente los envios al exterior en los afios 2002 y 2003.

Desde el afio 2005 diversos factores que contenian el aumento de precios
comenzaban a revertirse. En un primer lugar, las exportaciones tuvieron un salto en
2004 y 2005, llegando en ese afio al record histérico de 770.000 toneladas. Ademas
debemos agregar que la economia nacional se encontraba en pleno proceso de
expansion; por las buenas perspectivas de crecimiento que tenia el negocio ganadero y
frigorifico, tanto en el mercado interno como en el externo, se estaba comprobando
entre los productores una creciente retencion de vientres; esto es, se evitaba faenar las
hembras y se habia comenzado a invertir para poder producir mas terneros, es decir,
aumentar la produccion de carne. En este nuevo marco que ha de combinar la
reactivacion interna con las crecientes exportaciones para un producto cuya oferta solo
podria ser aumentada en el mediano plazo debido al ciclo biol6gico necesario de cria 'y
engorde de la hacienda, gener0 la citada presion de alza en los precios. Es por ello que
el objetivo primordial para la administracion del Presidente Néstor Kirchner comenzo a
ser la contencién de la suba de precios de los alimentos, y de la carne en particular.
(Melitsko S, Dominguez A. & Anchorena J., 2013).

2.5.1. El precio de la hacienda en pie sube en pesos, pero baja en ddlares. ¢Por qué?

Estd claro que la hacienda es el principal insumo en la produccién de carne
vacuna y que esta Gltima es un bien que puede comercializarse internacionalmente.
Pero, se trata de un bien muy diferente a las commodities como ser el poroto de soja,

por varias razones:

I.  El comercio internacional de carne vacuna esta lejos de ser libre y
abierto. Por un lado, los paises importadores imponen restricciones al
comercio mediante aranceles y cuotas de importacion, al tiempo que
cuentan con sistemas de preferencias y acuerdos de libre comercio que
favorecen sélo a algunos paises exportadores. Por el otro lado, las
restricciones para-arancelarias ocupan un lugar cada vez mas importante,

tanto las medidas sanitarias y fitosanitarias que establecen los gobiernos

29



de los paises importadores (ej.: la fiebre aftosa), como los diferentes
requisitos de trazabilidad, condiciones de produccion y de embalaje-
envase-etiquetado, que demandan cada vez mas las principales cadenas
comercializadoras en los diferentes mercados de destino (estandares
privados).

Il.  La media res estd compuesta por diferentes cortes de carne cuya
demanda difiere entre mercados y, a su vez, los paises demandantes de
carne vacuna tienen distintos niveles de ingreso (capacidad adquisitiva).
Esto determina diferentes precios por corte y por mercado de destino, a
lo cual deben agregarse las restricciones comerciales y para-arancelarias
establecidas en el punto anterior.

1. En Argentina, a la inversa del caso del poroto de soja, el principal destino
de la carne vacuna es el mercado doméstico. En los *60 el ratio consumo
interno/produccion era de 75% y en los *90 llegd a 86,1%. Solo en la
primera década del siglo XXI se revirtié temporariamente la tendencia
creciente, debido a que la participacion bajé hasta 84,5%. Pero, producto
de las restricciones al comercio exterior impuestas por el gobierno
nacional a partir de 2006 (que limitaron exportaciones y a su vez
incentivaron la faena por liquidacion de stocks) y luego por la pérdida de
competitividad que sufrié la industria frigorifica, en la década actual el
ratio consumo domeéstico/produccion de carne vacuna volvié a subir y
Ileg6 a un maximo de 92,1% (promedio 2011-2015).

En funcion de lo expuesto, en Argentina el valor de la carne vacuna y, por lo
tanto, el precio de la hacienda en pie no estan determinados por un mercado
internacional, como ocurre con el poroto de soja. De esta forma, en periodos en los
cuales se produce una importante correccion del tipo de cambio (como ocurrié en 2002,
2009 y comienzos de 2014), y mas alla de los factores microeconémicos que pueden
estar influyendo a nivel sectorial, el precio en dolares de la hacienda en pie y de los
cortes vacunos en el mostrador desciende (la suba de los precios en moneda nacional es
inferior al aumento de la cotizacion del ddlar en pesos). En definitiva la devaluacion de
la moneda repercute negativamente sobre la capacidad adquisitiva de los argentinos,

principales compradores de la carne vacuna producida localmente. (Schiariti M., 2015).
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GRAFICO N° 2: PRECIO DE LA HACIENDA Y DE LAS CARNES
Periodo enero 2013 — diciembre 2015 — Var % anual
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Fuente: CICCRA en base a datos del Mercado de Liniers SA y del mercado.Afio 2015

En el marco general descripto mas arriba, los valores de los cortes vacunos
también exhibieron importantes subas en pesos argentinos durante el Gltimo mes del afio
2015, pero a diferencia de lo que venia ocurriendo en los meses previos, en esta
oportunidad fueron incluso superiores al ajuste del valor de la hacienda en pie. El
promedio de los cortes vacunos verifico un aumento de 60,8% interanual en diciembre

pasado (23,3% mensual).

La brecha entre la evolucién del precio de la hacienda en pie y de la carne al
consumidor volvio a reducirse durante diciembre 2015, tras siete meses consecutivos en
los cuales se amplid. Mientras que en noviembre 2015 lleg6 a 15,3% (tomando como
punto de partida a agosto de 2009, que es cuando termind el Gltimo proceso de

reduccion del stock de hacienda), en el ultimo mes del afio descendié a 8,7%.

Finalmente, tal como se despende del grafico N° 3, debe sefialarse que entre
diciembre de 2014 e igual mes de 2015 las carnes vacuna han experimentado una
correccion muy superior a la del nivel general de precios al consumidor (IPC medido
por el promedio de los indices que calculan algunas consultoras y que es publicado por

diputados nacionales), que fue de 27,4% en el mismo lapso.

IGRAFICO N° 3: PRECIO DE HACIENDA Y CARNES VS IPC

Dic. "15 vs dic. "14 — Var % acumulada
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2.6. Medidas Implementadas

Desde mediados del afio 2005, el gobierno afrontaba la tarea de detener el
aumento en el precio de la carne. Una de las primeras decisiones, fue la iniciativa por
establecer acuerdos “voluntarios” de precios con los referentes principales del sector,
que sélo fueron efectivos en el muy corto plazo, remarcando los obstaculos de poder
controlar precios en mercados competitivos en el que interactian una gran cantidad de

diversos agentes con capacidades e intereses diferentes.

Ante el fracaso de estos acuerdos, la decision fue la reorientacién de las politicas
hacia lo que se percibia como factores estructurales tras la suba de precios. En un primer
momento, se ha intentado establecer pesos minimos de faena con el objetivo de

incrementar la oferta en el mediano plazo.

En segunda instancia, para poder asegurar el abastecimiento interno en el corto
plazo a un precio “razonable”, se llevo a cabo una serie de politicas que claramente
corresponderian a un modelo con interés principal en el mercado interno (podria
también Ilamarse modelo anti-exportador). Muchos consideran que estas politicas han
logrado generar rentas pero que de las cuales, lamentablemente, se han sabido apropiar
aquellos agentes con mayor poder de negociacion y cercania al gobierno. Los
principales perjudicados han sido los productores pero se podria decir que luego las

consecuencias se extendieron al pablico en general.
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En tercer lugar, se ha intentado “compensar” el conjunto de medidas a través de
subsidios a la produccion de carne en establecimientos de engorde a corral, segln
expertos del sector la implementacion del programa se podria considerar deficiente y
que, ademas, la falta de control, tanto en el otorgamiento de subsidios como en la
implementacion de los mismos, llevd a su desmantelamiento. Otra cuestion muy
importante fue la reduccion del peso minimo de faena, la cual podriamos decir que tuvo
sus marchas y contramarchas. En agosto de 2005, se aprobd una resolucion que fijaba
este peso minimo en 300 kg por un lapso de 180 dias a partir de noviembre, pero luego
fue rebajado a 260 kg. En trece ocasiones fue modificada la misma resolucion,
generando un clima de incertidumbre contrario al objetivo fijado principalmente de
aumentar el kilaje de carne por animal faenado, que en Argentina se ubicaba muy por
debajo de otras potencias ganaderas como Estados Unidos y Australia. En el corto
plazo, la medida estuvo claramente en conflicto con el objetivo planteado, ya que tuvo
por efecto inmediato una disminucion de la oferta con el consiguiente aumento de
precios. Analizando el conjunto de medidas del peso de faena, podemos concluir que,
aunque el objetivo declarado de aumentar el mismo y con ello que la productividad del
rodeo es correcto y ampliamente compartido, las medidas que se tomaron en tal sentido

tal vez han resultado equivocadas y contraproducentes.

Otra cuestion realmente importante que debemos conocer es la politica de
restricciones y desincentivos a las exportaciones, que comprendié una amplia variedad
de instrumentos, incluyendo las restricciones cuantitativas, aplicacién de derechos de
exportacién y licencias no automaticas. Con respecto a la medida de la aplicacion de los
derechos de exportacion, la misma ocurrié en Noviembre de 2005, con el aumento del
porcentaje de los derechos de exportacion del 5% al 15% y la supresion del reintegro a
las exportaciones. En el afio 2006 podriamos decir que se profundiza la politica de

control de precios e intervencion.

Ademas, En enero de 2006 se crea el Registro de Operaciones de Exportacién
(ROE), que dispone como requerimiento para poder exportar productos agropecuarios
estar inscriptos a un registro de exportadores llevado por la ONCCA (Oficina Nacional
de Control Comercial Agropecuario) y presentar la autorizacion emitida por esa oficina

a la Direccién de Aduanas.

Podemos sefialar los siguientes efectos de esta licencia a la exportacion:
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o Caida del stock en 11 millones de cabezas.

e 4 millones de terneros menos.

e Desaparicion de productores.

e Descapitalizacién de los criadores por 20 mil Millones de U$S (2006/2009).

¢ Volumen de exportaciones efectivas representan el 55% de los ROEs otorgados.
e Excesiva volatilidad en los precios perjudicando a criadores y consumidores.

¢ Incumplimiento por la Cuota Hilton y pérdida de ingreso de divisas.

e Caida en la oferta de carne vacuna

e Fuerte caida anual de consumo interno: 20%

e Pérdidas de trabajo en la industria.

Al no ser suficientes estas medidas para contener el incremento de precios, en
Marzo de 2006 se prohibid la exportacidn de carnes, resultando de manera definitiva la
politica intervencionista en el mercado de carnes. La prohibicién no duré mucho ya que
después de un tiempo se levanto, pero a partir de ese momento se establecio una fuerte
politica de restricciones cuantitativas a las exportaciones que obligaba a los frigorificos
a destinar un porcentaje de su capacidad de produccion al mercado interno, quedando
solo autorizados a poder exportar el excedente obtenido por encima de dicha capacidad.
El denominado Encaje Productivo Exportador, plataforma minima de la capacidad de
almacenamiento de la produccion, en otras palabras la cantidad que debia destinarse al
mercado nacional llego a representar 75% de la capacidad instalada. Sin embargo, a raiz
de la crisis por la que atravesé el sector en los afios 2008-2009, este porcentaje luego

fue reducido.

En el afio 2007 se introdujo una politica de subsidios a la compra de maiz para
alimentacion de ganado en establecimientos de engorde a corral. Correspondiendo con
esta medida, el productor recibia por cada kilogramo de maiz una compensacion que
equivalia a la diferencia entre el precio de abastecimiento interno fijado por el Gobierno

y el valor de mercado informado diariamente por el Ministerio de Agricultura.

En el contexto de esta cadena de medidas, y aunque en términos de politicas
publicas fue una medida menor, debemos recordar que en el afio 2011 fue impulsado el
Plan Carne para Todos, en el cual, el Poder Ejecutivo asigné intermediarios que vendian

unos 10.000 kilos de carne por dia (apenas 0,15% del consumo total argentino) a

34



precios bajos, distribuidos en camiones conocidos como ‘“carnicerias moéviles”. La

medida se sostuvo unos pocos meses. (Tkachuk M. & Dossi, M., 2014).

2.7. Industria Frigorifica

El sector frigorifico constituye un mercado altamente heterogéneo, por las
diferencias de escala, tipo de actividad que realizan (faena, despostado o procesamiento)

y el destino comercial de la produccion.

En los ultimos afios se evidencid una reconfirguraciéon del sector frigorifico,
tanto en su grado de integracion como en la conformacion de nuevos grupos

econdémicos, nacionales y extranjeros.

A mediado de la década pasada, capitales extranjeros (en su mayoria brasilefios
y norteamericanos) adquirieron alrededor de 20 plantas frigorificas, llegando a explicar
el 14% de la capacidad total de faena. (Akerman C. & Busellini L., 2014).

Los grupos inversores provenientes de Estados Unidos fueron Cargill y Tyson, y
los de Brasil, JBS y Marfrig. Ambos grupos compraron plantas existentes de los

principales exportadores del pais.

Estas adquisiciones por parte de empresas extranjeras fueron resultado de varios
factores, entre ellos: Europa habia pasado exportador a importador de carne, Estados
Unidos habia presentado dificultades sanitarias, y Australia y Oceania ya no podian
expandir sus rodeos. En este contexto, sélo América del Sur podia aumentar la

produccidn, siendo Argentina el pais productor de carne de mejor calidad.

Pero a partir del afio 2010 estos grupos vendieron parte de sus activos a
empresas nacionales ante las dificultades para faenar y exportar. La salida del mercado
argentino por parte de los grupos norteamericanos se produjo a traves de la venta de sus
plantas, mientras que los brasilefios procedieron al cierre de algunas procedieron al
cierre de algunas plantas, manteniendo su presencia en el mercado, (por ejemplo en el

caso de JBS se encuentra activa la planta de Swift).

En la figura n°® 2, podemos ver las principales plantas frigorificas que se

encuentran en Argentina, el origen de su capital, la capacidad total de faena y la
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ubicacién de las plantas. En la ubicacion nimero dos se encuentra la firma Marfrig
Group.
FIGURA N° 2: PRINCIPALES PLANTAS FRIGORIFICAS EN ARGENTINA:

Capacidad
total de faena

Origen de anual (en
Frigorifico capital cabezas) Localizacion

Buenos Aires,

JBS Argentina Brasilefio 650.000 Cardoba y
5anta Fe
. Buenos Aires,
Cuickfood - ’
Brasilefio 600.000
(BRF - Marfrig) Santa Fn_a*.r S5an
Luis
Mattievich Argentino 500.000 Santa Fe
F,”Emmco Argentino 480.000 Buenos Aires
Rioplatense
Compania
P Argentino 360.000 Buenos Aires
Bernal
FRIAR Argentino 350.000 Santa Fe
Arre Beef Argentino 300.000 Buenos Aires
anor_lﬂm Argentino 250.000 Buenos Aires
Gorina
Logros Argentino 250.000 Cordoba
Amancay Argentino 240,000 Buenos Aires
CDD‘TE‘““ FRIY Argentino 240.000 Buenos Aires

Fuente: Akerman C. & Busellini L., 2014

2.8. Barreras Comerciales orientadas al sector exportador

2.8.1. Barreras Arancelarias

Actualmente, la proteccion arancelaria en el mercado de carne vacuna no es el
obstaculo principal a la hora de ingresar a la plaza internacional, esto es gracias a la
consolidacién de los aranceles que se produjo en la firma de los acuerdos comerciales
de la Organizacion Mundial de Comercio (OMC).

Todas las operaciones referidas al comercio exterior en Argentina se realizan
mediante el Sistema Informéatico Maria (SIM). En el caso particular de la carne vacuna

asi sea fresca o0 congelada, existe también un Registro de operaciones de exportacion
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(conocido como ROE Rojo) creado por la Resolucion 31/06 que interviene
simultaneamente y en conexion con el SIM, el cual era manejado por la Oficina
Nacional de Control Comercial Agropecuario (ONCCA) y a partir del 2011 por la
Unidad de Coordinacién y Evaluacién de Subsidios al Consumo Interno (UCESCI). En
ella se establecian las cuotas y distribucion entre los exportadores registrados. Ademas,
todos los exportadores de productos cérnicos de origen animal, para cada despacho de
exportacion, se debia tramitar el Certificado Sanitario de Exportacion Definitivo
(CSED) en el SENASA, cuyo costo aproximado es de USD 2,85.

En Argentina, los “derechos de exportacion” entraron en vigencia a partir del
afio 2002 (Res. 11/02 y sus modificaciones), los mismos son aplicados sobre el valor

FOB de los productos carnicos.

En la Figura n° 3 podemos ver para cada una de las posiciones en el
Nomenclador Comudn del Mercosur, el valor de derecho de exportacién durante el
periodo analizado. Siendo en el caso de nuestro estudio, 15% de arancel.

FIGURA N° 3: DERECHOS DE EXPORTACION EN ARGENTINA SEGUN NCM EN EL PERIODO

2010 - 2015

NCM Descripcion Arancel
0201. Carnes de |la especie bovina fresca o refrigerada
0201.10.00 |En canales o medias canales 15%
021.20.00 |Los demds cortes | trozos) sin deshuesar 15%
0201.30.00 |Deshuesada 15%
0202. Carne de la especie bovina congelada
0202.10.00 |En canales o medias canales 15%
0202.20.00 |Los demas cortes (trozos) sin deshuesar 15%
0202.30.00 |Deshuesada 15%
0206. Despojos comestibles
0206.10.00 |De la especie bovina fresca o refrigerada 15%
0206.20.00 |de la especie bovina congelada 15%
1602.50.00 |Demas preparaciones de carne especie bovina 15%

Fuente: Nomenclador Comun del Mercosur.

En el pais de destino, los aranceles de importacion son relativos, ya que se
encuentran sujetos a la normativa internacional y local, y pueden llegar a variar segun
los acuerdos que existan entre paises teniendo en cuenta también el grado de

proteccionismo de la industria nacional del pais importador.
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2.8.2. Barreras no arancelarias y para-arancelarias

En cuanto a las barreras no arancelarias, los obstaculos al comercio internacional
de la carne bovina se rigen bajo los reglamentos técnicos, medidas sanitarias y

fitosanitarias, las cuales causan una gran preocupacion para los paises.

Segun el Acuerdo sobre la Aplicacion de Medidas Sanitarias y Fitosanitarias
(MSF) de la Organizacion Mundial del Comercio (OMC), que protege la salud y la vida
humana, animal y vegetal, y el Acuerdo sobre Obstaculos Técnicos al Comercio (OTC),
si los paises miembros limitan las importaciones de otros paises tienen que basar sus

reglamentos técnicos y las medidas MSF en normas internacionales.

La finalidad de este principio es asegurar un minimo de homogeneidad en el
trato que se da a las importaciones. Ademas, los riesgos para la salud son prioridad en

las preocupaciones de los gobiernos.

Del mismo modo, los acuerdos reconocen que el cumplimiento de las normas
internacionales, puede ser una pesada carga para los paises con pocos recursos. Asi, con
arreglo a dichos acuerdos, los paises aceptan facilitar la prestacion de asistencia técnica

a los paises en desarrollo, para ayudarles a aplicar las normas. Las mas importantes son:

e MSF, Medidas sanitarias y fitosanitarias, OMC, OIE*(*OMC, Ronda de
Uruguay 1995. OIE (Oficina internacional de Epizootias (OIE) Situacion
Sanitaria.

e Obstaculos técnicos al comercio (OTC) (Requisitos de embalaje, envase
y etiquetado e informacion del producto).

e Codex Alimentarius.

La Organizacién mundial de la sanidad animal (OIE), regula los temas referidos

a las enfermedades que afectan al ganado vacuno:
a) Fiebre Aftosa;

b) Peste Vacuna *(*La OIE y la FAO declararon en mayo y junio de 2011 la

erradicacion mundial de la peste vacuna);
c) EBB Encefalopatia Espongiforme Vacuna y;
d) Pleuroneumonia contagiosa vacuna.
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El resto de las enfermedades se encuentran en diferentes estatus, la Peste Vacuna
fue erradicada en 2011, la EBB Encefalopatia Espongiforme Vacuna, como la fiebre
aftosa tiene zonas definidas con riesgo insignificante y con riesgo controlado. En cuanto
a la Pleuroneumonia contagiosa vacuna, este brote se da principalmente en Africa, parte
de Europa y Oceania, no afecta directamente al humano, pero deteriora en su totalidad
al ganado, de facil transmision entre ellos y se pagan costos muy altos por el sacrificio
del ganado.

El Acuerdo de la OMC sobre Obstaculos Técnicos al Comercio (OTC) incluye
reglamentos técnicos obligatorios sobre las caracteristicas de los productos o sus
procesos afines, este acuerdo abarca requisitos sobre embalajes, comercializacién o
etiquetado del producto, en la tabla n°® 8 se muestran los costos en dolares de estas

barreras para-arancelarias en 5 paises origen.

TABLA N° 2: BARRERAS PARA-ARANCELARIAS. COSTOS EN USD

Certificacion Cajas Etiquetas Bolsa pivacio
Samlarl_a .I 1000 cajas carlon corrugado.
ke c,"“:lal Chile lerael Blxd0x16 em, matarial dobla tripla aticquatas papel
Origen del F!EIS de kraft, alelas simples, rectangulares, ilustracion
arigen impresion 2 colores para 26 kg de adhesie full UED por uridad
came congelada para camara. No color. 13x8. *
USD x desp. USD = tn USD s tn incluye & folopalimera. USD por unidad
a (minima: 330 tn ] USD por unidad
o s/ FOB POr s ) " sf FOB
Mrgentina 778 16 270 1.17 0,16 1,45
Brasil o 16 270 117 0,16 1.45
Mruguay 0,60% 16 1% 117 0,16 1,45
Mueva Zelanda ** BE 958 na. n.a. 0,74 012 1,20
Australia ** 9,34 na. n.a. 0.74 0,12 1.20

Fuente: Informe de Aduana Argentina, elaborado en base a datos del Cepal, afio 2011.

2.8.3. Reglas de etiquetado y embalaje

En muchos casos, por normas aplicadas por la OTC con respecto al etiquetado
en los envios es de caracter obligatorio tanto en los contenedores como en los paquetes
de comercializacién. La etiqueta de comercializacion debe contener la siguiente
informacién: a) Nombre del producto; b) Nombre del establecimiento; ¢) Pais de origen;
d) Nombre y Direccion del productor o distribuidor; e) Cantidad neta del contenido en

libras y onzas o medidas cubicas; f) Informacion nutricional segin nomas y formatos de
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FSIS; g) Lista de ingredientes; h) Medidas de conservacion; i) Fecha de empaque y

vencimiento.

Por su parte las cajas de carne enfriada o congelada, deberan tener la siguiente
rotulaciéon en a lo menos una de sus caras frontales: a) Categoria de la canal,
Denominacién del corte; b) Nombre, nimero y domicilio del establecimiento de origen;

Peso bruto, peso neto y cantidad de cortes por caja; ¢) Dia, mes y afio de desposte.

Las carnes envasadas en bolsas y sacos deberan tener indicado en estos la
tipificacion de la canal de origen, ademas si corresponde al cuarto delantero o a cuarto
trasero, y la identificacion del establecimiento despostado. Los recortes y partes de
despostes (conocido como trimming), deben venir envasados en bolsas 0 sacos con
rotulo que los identifigue como tales. En estos casos se debe indicar el lote de

procedencia, aunque no es necesario indicar la categoria de tipificacion.

En las carnes congeladas que se importen debera estamparse la correspondiente
marca de la categoria, la que debera repetirse en las cubiertas con que se envuelven las
mismas. Para el caso de los productos carnicos procesados, mercaderia debe venir
identificada y etiquetada de acuerdo a las normas CODEX, indicando la fecha de

elaboracion y vencimiento.

El embalaje o envases deberan ser de primer uso y deberan estar cerrados con
sellos oficiales a fin de preservar su integridad. Las cajas o envases solo podran
contener cortes provenientes de canales de una misma categoria, procesadas en el
mismo establecimiento. Para los productos procesados la exigencia debe ser que se
encuentren sellados y etiquetados. Por ultimo, la etiqueta debe consignar la
identificacion del producto, su cantidad y peso neto, establecimiento y el pais de
procedencia. (Errecart, V., 2015).

2.9. Indicadores de la cadena de valor

Como hemos podido desarrollar anteriormente, el gobierno de Argentina ha
adoptado durante todo el periodo mencionado diferentes medidas para disminuir o al
menos detener la incidencia creciente de los precios de la carne en el indice de precios

al consumidor. Dichas politicas, entre las que podriamos destacar el peso minimo de
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faena, el aumento de los derechos de exportacion, la creacion del ROE vy el cierre de las
exportaciones, no s6lo no ha logrado el objetivo de mitigar el aumento de precios, sino
que aportaron a desestabilizacion de la industria frigorifica de exportacion de nuestro
pais. A pesar del favorable entorno internacional evidenciado a partir del afio 2004 hacia
el afio 2010, las grandes empresas frigorificas de exportacion, comunmente conocidas
como frigorificos A, han logrado atravesar su mayor crisis. Pero han aprendido como
regla general, especialmente para el periodo 2010 — 2015, comenzar a operar con
capacidad ociosa y enfrentar costos fijos y variables en constante aumento. Debido al
tipo de cambio cuasi-fijo, e inferior al oficial en un 15%, la rentabilidad del negocio de
exportacion mermo considerablemente. En efecto, la combinacion de estas realidades se
volvio insostenible para un negocio de volumen y méargenes chicos, y forzé el cierre de
historicos establecimientos que no podian competir con los precios ofrecidos por

frigorificos locales y mataderos.

En la tabla n° 3 se muestran los indicadores ganaderos de Argentina durante los
afios comprendidos en el periodo 2010-2015, sefialando de cada afio las toneladas de
faenas, la produccion, las exportaciones de carne vacuna, el consumo interno y el precio

al consumidor, los cuales seran desarrollados a continuacién.

TABLA N° 3: INDICADORES GANADEROS ARGENTINOS — PERIODO 2010-2015

INDICADORES GANADEROS

Faena Cabezas Produccién | SAGPYA Expi)rtacmn ABC | Consumo c:nr:lf:r?i::)r
Periodo SE NASA ONCCA miles ton ton Precio FOB pe;znres m;';: p;"si;erses h:gi’;‘;’[e $lkg

2010 9.726.436 11.882.707 2.627 309.874! 3967 289.853 1.338.500 2.303 57,1 25,08

2011 9.024.772 10.861.916 2.496 250.893 5104 236.581 1.485.775 2.247 55,5 32,26

2012 9.296.887 11.429.247 2.600 188.403 5320 189.488 1.276.767 2.414 58,9 38,71

2013 10.233.578 12.652.438 2.841 201.293 4920 204.406 1.286.278 2.644 63,7 42,21

2014 9.983.348 12.100.978 2.665 211.630 4980 212.574 1.279.273 2.457 59,2 63,39

2015| 10.030.137 12.394.000 2.697 198.723 4421 198.814 1.044.755 2.495 59,4 78,85

Variacion %

2015/14 0,4 2,4 1,2 25,2 -11,7 0,1 -15,4] 1,6 0,4 17,9
2015/13 -2,1 -2,0 5,1 -0,4 -10,6 15 -13,0 -5,6 -6,6 85,1
2015/12 7,8 8,4 3,7 6,5 -17,3 10,3 -8,6 3,4 1,0 102,4
2015/11 11,0 14,1 8,0 -20,1 -13,8 -18,5 -27,1 11,1 7,2 117,4
2015/10 3,0 4,3 2,7 -35,3 10,9 -35,3 -21,5 8,3 4,1 183,5

Fuente: Consorcio de Exportadores de Carnes Argentinas, afio 2015

En la tabla anterior podemos apreciar segun las estadisticas de ONCCA y de
UCESCI, que la faena de la industria frigorifica vacuna ha tenido ciertas variaciones

interanuales.

En 2015 se faeno un total de 12,39 millones de cabezas, es decir apenas 2,4% mas que

en 2014. Logramos sefialar que en los ultimos tres afios la diferencia anual no ha sido
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realmente impactante, ya que la faena se mantiene en doce millones de cabezas. En el

grafico n° 4 podemos ver codmo han sido estas variaciones durante los afios 2010 -2015.

GRAFICO N° 4: FAENA DE HACIENDA VACUNA

2010-2015 - En millones de cabezas
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Fuente: Elaboracion propia en base a la tabla de indicadores del
Consorcio de Exportadores de Carnes Argentinas.

En el grafico n° 5 vemos la produccion anual de carne vacuna en millones de toneladas
res ¢/ hueso desde el afio 2009 hasta el afio 2015. Se resalta la diferencia en la

produccion de los ultimos cinco afios en comparacion al afio 20009.

GRAFICO N°5: PRODUCCION DE CARNE VACUNA
20010-2015 — En millones de toneladas res ¢/ hueso
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2010-2015- En millones de toneladas
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la tabla de indicadores del
Consorcio de Exportadores de Carnes Argentinas.

2.9.1. Consumo interno

Tal como surge del siguiente grafico, el 92,8% de la produccién se destino al
mercado interno en el dltimo afio. El consumo total ascendid a 2,495 millones de tn

r/c/h y se ubicd 1,6% por encima del registrado en 2014

En el grafico n° 6 que se encuentra debajo podemos ver como ha sido el
aumento en el consumo de carne en Argentina a partir del afio 2009 hasta el afio 2015.

GRAFICO N° 6: CONSUMO INTERNO DE CARNE VACUNA 2010 — 2015
Importancia relativa de la produccion total
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Fuente: CICCRA, con datos de ONCCA, Minagri y Senasa.
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El promedio mdvil (Gltimos doce meses) ubicd el consumo interno por habitante
en 59, 4 kilogramos/afio en diciembre de 2015, lo que signific6 un crecimiento de 0,4 %

interanual.

Y las exportaciones carnicas habrian totalizado 198,8 mil tn r/c/h en 2015.
Tomando una perspectiva mas amplia, surge que hace tres afios que los envios al
exterior de carne vacuna estan estancados en un promedio anual apenas a las 200 mil tn
ric/h.

Los ingresos por exportaciones fueron de 1044 millones de ddlares en el 2015 y
se ubicaron 15,4% por debajo de los obtenidos en el afio 2014. Los ingresos por
exportaciones de carnes congeladas y frescas extra Hilton totalizaron 582,8 millones de
dolares, resultando 4,7% inferiores a los de enero-noviembre de 2014. En tanto, la
facturacion por los cortes Hilton cayé 18,4%, hasta ubicarse en 235,3 millones de
dolares. El resto correspondio a las exportaciones de carnes procesadas. El retroceso del
precio promedio fue alrededor del 12,0% interanual.

2.9.2. Distribucion porcentual de exportaciones totales de carne vacuna

De acuerdo con las certificaciones del SENASA, en noviembre de 2015 se
exportaron 9.503 tn peso producto (tn pp) de carne vacuna, es decir 16,1% menos que

un afo atras (esta fue la cuarta caida consecutiva a un ritmo de dos digitos interanuales).

Los ingresos por exportaciones fueron de 825,9 millones de ddlares en los
primeros once meses de 2015 y se ubicaron 9,0% por debajo de los obtenidos en enero-
noviembre de 2014. Los ingresos por exportaciones de carnes congeladas y frescas extra
Hilton totalizaron 582,8 millones de dolares, resultando 4,7% inferiores a los de enero-
noviembre de 2014. En tanto, la facturaciéon por los cortes Hilton cayd 18,4%, hasta
ubicarse en 235,3 millones de dolares. El resto correspondié a las exportaciones de
carnes procesadas, las cuales se exportaron hasta septiembre (en octubre y noviembre
no se certificaron envios). El retroceso del precio promedio fue de 12,0% interanual,
hasta quedar en 6.448 dolares por tn, mas que compensando el leve aumento del
volumen total exportado. En el caso de los cortes congelados y frescos extra Hilton, el
precio medio fue de 5.340 dodlares por tn pp en enero-noviembre de 2015 y result6 9,3%
menor al del mismo periodo de 2014. El precio promedio de los cortes Hilton descendio
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18,0% en términos anuales, al pasar de un promedio de 15.623 ddlares por tn pp en

enero-noviembre de 2014 a otro de 12.810 délares por tn pp en el acumulado de 2015.

En el grafico N° 7 se visualiza como han sigo las distribuciones porcentuales
segun los cortes de carne vacuna en cada afio, a partir del afio 2005 al afio 2015.

GRAFICO N° 7: EXPORTACIONES DE CARNE VACUNA Y MENUDENCIAS
2005-2014 y 11 meses “14-"15 — Distribucion %
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Fuente CICCRA, con datos de SENASA

2.9.2.1 Principales destinos de exportacion de carne vacuna en el afio 2015:

La Republica Popular China resulté el principal destino, en volumen, para la
carne vacuna argentina durante el afio 2015 con aproximadamente 41,3 mil toneladas,
seguido por Chile, 22,1 mil toneladas; y luego por Alemania, 20,6 mil toneladas. En
cuanto al valor de las divisas ingresadas, el principal mercado durante el afio 2015 ha
sido Alemania, que representa un (28,0%) del valor total exportado de carne vacuna
enfriada, congelada y procesada en el periodo, seguido por China (20,1% del total), y
Chile (13,4%). En la tabla n® 4 se encuentran detallados los principales destinos de
exportaciones de carne y la comparacion de esto entre los afios 2014 y 2015, mostrando

la variacion porcentual entre estos afios.
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TABLA N° 4: ARGENTINA — EXPORTACIONES 2014/2015 — CARNE ENFRIADA,
CONGELADA Y PROCESADA — (NO SE INCLUYEN MENUDENCIAS) - DESTINOS — VOLUMEN
EN TONELADAS PESO PRODUCTO.

Pais 2014 2015 Var. % Participacion

20152014 (%) 2015
China 21.124 41.289 05,5% 31.0%
Chile 30.841 22.149 -28,2% 16,6%
Alemama 21.398 20.555 -3,9% 15.4%
Israel 16.968 17.392 2,5% 13,1%
Paises Bajos 7.23 7.258 0,4% 5,5%
Rusia 23.404 6.161 -T3,7% 4.6%
Brasil 6.889 5.440 -21,0% 4.1%
Italia 3.054 2.854 -6,5% 21%
Arabia Saudi 1.740 2.213 27.2% 1.7%
Hong Kong 2.058 1.137 -44 8% 0,9%
(tros 7.727 6.610 -14,5% 5.0%
TOTAL 142 435 133.058 -6,6%

Fuente: IPCVA elaborado con datos de DGA — AFIP
(Permisos de embarque oficializados con cumplimiento total o parcial)

Si se comparan los embarques del afio 2015 con los correspondientes al afio
anterior, estos mostraron un comportamiento moderadamente contractivo en relacion a
los niveles de actividad que se habian registrado en los principales destinos durante
aquel periodo. Los destinos de China y Arabia Saudi crecen significativamente, Israel
crece de forma mas moderada; y dentro de los principales destinos europeos, en Paises
Bajos se observan leves tasas de crecimiento de las exportaciones argentinas, mientras
gue en Alemania e Italia caen moderadamente. En los mercados de Chile y Brasil, los
despachos caen de forma significativa; y se observan caidas de gran magnitud en los

destinos de Rusia y Hong Kong.

Las mayores tasas de crecimiento de los volimenes en relacién a los registrados
durante el afio 2014 se observan en el mercado de China, (+95%), en Arabia Saudi
(+27%), y en Israel (+2,5%).

En el afio 2015, se exportaron méas de 133 mil toneladas netas de carne bovina
enfriada, congelada y procesada, es decir, un (-6,6%) menos que las 142,4 mil que se
habian despachado entre enero y diciembre de 2014. De esas 9,4 mil toneladas menos
que se exportaron, Rusia redujo sus compras en 17,2 mil toneladas, Chile en 8,7 mil
toneladas, Brasil en 1,4 mil toneladas, y Alemania en méas de 800 toneladas. Mientras

gue China sumd mas de 20 mil, Israel 425, y Arabia 475.
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Debajo en el Grafico n° 8 se muestra como ha sido la participacion de Argentina

en volimenes exportados de carne vacuna segln destinos del afio 2015.

GRAFICO N° 8: ARGENTINA — EXPORTACIONES DE CARNE ENFRIADA, CONGELADA Y
PROCESADA — ENERO — DICIEMBRE 2015 - DESTINO DE LOS VOLUMENES EXPORTADOS.

Exportaciones 2015 - Participacion en el
volumen por destino
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En la tabla n® 5 se visualizan las exportaciones de carne vacuna (enfriada,

congelada y procesaba, excluyendo las menudencias en miles de ddlares segin los

destinos, realizando la comparacién entre el afio 2014 y el afio 2015 y sefialando la

variacion porcentual interanual.

TABLA N°5: ARGENTINA — EXPORTACIONES 2014/2015 — CARNE ENFRIADA, CONGELADA

VALOR EN MILES DE DOLARES

Y PROCESADA — (NO SE INCLUYEN MENUDENCIAS) - DESTINOS

Pais 2014 2015 Var. % Participacion
2015/2014 (%) 2015

Alemama 316.514 243.261 -23,1% 28,0%
China 96.508 174.915 81.2% 20,1%
Chile 171.359 116.496 -32.0% 13.4%
Israel 95.903 96.614 -0,3% 11.1%
Paises Bajos 104.446 85111 -18.5% 9,6%
Brasil 77.154 48.932 -36.6% 5,6%
Italia 38.861 32.558 -16.2% 3.7%
Rusia 84.117 16.433 -80,5% 1,9%
Bélgica 16.953 6.759 -60,1% 0,8%
Otros §1.024 49.028 -19.7% 5,6%
TOTAL 1.063.839 870.107 -18.2%

Fuente: IPCVA elaborado con datos de DGA — AFIP (Permisos de embarque oficializados con
cumplimiento total o parcial). Afio 2015.
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El valor de las exportaciones de carne vacuna obtenido en diciembre de 2015
mostrd una caida significativa, del (-25,9%), con respecto al mes anterior, que resultd
mas atenuada en relacion a la contraccion del (-29,9%) mostrada por los volimenes. En
relacion al undécimo mes del afio, durante diciembre del afio 2015, se observaron
precios con una moderada tendencia alcista, (+5,8%). Esto se explica basicamente por la
caida en la proporcion de los volumenes colocados en China frente un share creciente
mostrado por las ventas de cortes de alto valor a la Union Europea en un marco general
de una significativa caida de los despachos.

En la Tabla N° 6 se pueden ver las toneladas de productos principales que son
exportados Yy el destino de los mismos, comparando los Ultimos tres afios y su variacion

porcentual.

TABLA N° 6: PRINCIPALES PRODUCTOS Y DESTINOS DE EXPORTACION — ENERO A
DiciEMBRE DE LOS ANOS 2013 A 2015 — VOLUMENES EN TONELADAS PESO PRODUCTO:

Producto Dif. Ton.
2013 2014 2015 MNetas Var %
Rump & Loin UE 33.399 31.987 31.170 -817 -2, 6%
Rueda UE 2.449 2676 1.960 -715 -26,7%
Brasil - Tapa de Cuadril 5.337 5.380 4.767 613 -11,4%
Chile — 18 cortes 31.4886 31.257 22765 -8.492 -27,2%
Israel — 5 cortes del Y del 20.216 16.993 17.598 605 3.6%
Brazuelo/Garron Cong. Rusia 520 687 56 531 -91,9%
Trimming Rusia 1.503 1.475 623 -B52 -57.7%
Cuartos compensados Rusia 4.458 9.482 2.801 -6.681 -70,5%
Delantero robado Rusia 4.303 7.155 1.760 -5.395 -75,4%
Rueda Rusia 4373 5.091 1.060 -4 031 -79,2%
Alta Calidad Rusia 341 521 143 -378 -72,6%
Carme Cocida EE. UL 911 527 193 -333 -63,3%
Venezuela 1.658 765 1.100 335 43 8%
4 DEL. Cong. China/HE. 4.389 7.682 18.541 10.858 141,3%
Brazuelo/Garron China/HK 6.354 8.233 11.320 3.087 37,5%
Rueda China/HK 4137 4 602 9 881 5279 114 7%
Trimming China/HK 1.117 306 422 117 38.1%
Otros productos/destinos 12.201 7.615 £.896 -719 -9.4%
TOTAL 139.051 | 142435 | 133.058 -9.377 -6,6%
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Pais 2014 2015 Var. % Participacion
2015/2014 (%) 2015

Alemania 316.514 243.261 -23,1% 28,0%
China 96.508 174.915 81,2% 20,1%
Chile 171.359 116.496 -32.0% 13,4%
Israel 96.903 96.614 -0,3% 11,1%
Paises Bajos 104.446 85.111 -18.5% 9,8%
Brasil 77154 48.932 -36.6% 5,6%
ltaha 38.861 32.558 -16,2% 3.7%
Rusia 84 117 16.433 -80,5% 1.9%
Bélgica 16.953 6.754 -60.1% 0,8%
Otros 61.024 49.028 -19.7% 5.6%
TOTAL 1.063.839 870107 -18,2%

Fuente: IPCVA elaborado con datos de DGA — AFIP (Permisos de embarque oficializados con
cumplimiento total o parcial). Afio 2015.

A excepcion de los mercados de China e Israel, se observan caidas en los niveles
de las exportaciones para la mayoria de las combinaciones de productos y destinos al
comparar las exportaciones de carne bovina argentina de los ultimos dos afios. Las
diferencias positivas, en volumen, se dan en los cortes del cuarto delantero destinados a
China y Hong Kong (+10,9 mil toneladas), en los cortes de la rueda (+5,3 mil ton.)
destinados también a China y Hong Kong, en los garrones y brazuelos destinados a
China y Hong Kong (+3,1 mil toneladas), y en los cortes del cuarto delantero destinados

a Israel (+0,6 mil ton.).

Los despachos de cortes del Rump & Loin con destino a la Union Europea se
ubican en niveles levemente inferiores, (-2,6%, equivalente a unas 800 toneladas), al
comparar los ultimos dos afios; mientras que los embarques con destino Chile se
recortan en 8,5 mil toneladas, (-27%). También se recortan las ventas de todos los
productos exportados al mercado ruso: entre enero y diciembre de 2015, y en relacion al
afio 2014, caen los despachos de cortes del cuarto delantero en 5,4 mil toneladas (-
75%), los de cuartos compensados destino manufactura en 6,7 mil toneladas (-70%), y

los de cortes de la rueda en 4,0 mil toneladas (-79%).

Por ultimo, se observa una caida de las exportaciones de otros productos y/o

destinos, de aproximadamente 720 toneladas, (-9,4%).
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En el grafico N° 9 se puede apreciar la evolucion que han tenido las
exportaciones han las exportaciones de carne vacuna en Argentina en el periodo 2010 —
2015. Pudiéndose sefialar una tendencia a la baja.

GRAFICO N° 9: EVOLUCION DE LAS EXPORTACIONES DE CARNE VACUNA DE ARGENTINA

Evolucién de las exportaciones de carne vacuna de Argentina -
Volumen Promedio Mensual - Ton. res ¢/h
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Fuente: IPCVA

Desde mediados del afio 2015, las exportaciones mensuales de carne bovina se
ubican en niveles inferiores a los del afio anterior. El continuo deterioro de la
competitividad externa de la industria local le dificulta la colocacion de mayores
volimenes en la mayoria de los destinos de exportacion. En junio de 2015, con Brasil
todavia excluido del mercado chino, Argentina habia despachado 5,4 mil toneladas de
carne bovina con destino en China. A partir del mes de julio, Brasil vuelve a estar
habilitado para abastecer con 8 plantas en este mercado y en solo seis meses redujo en
mas de un 70% las ventas argentinas, que en diciembre fueron de 1,6 mil toneladas,
cayendo también en relacion a las 4,2 mil toneladas del mes de octubre.. La falta de
competitividad que soportd la industria exportadora durante el afio 2015 también se
percibe en el comportamiento de las ventas a Chile: los despachos promedio del
segundo semestre de 2015 fueron un (-20%) inferiores a los del primer semestre. ( Area
de Informacion Econémica y Estadistica del IPCVA, 2016)
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2.10. Cuota Hilton

2.10.1. Cuota Hilton Argentina

Podemos decir que la Cuota Hilton es un cupo de importacion que determina una
cierta cantidad fija de toneladas, conformadas por un conjunto de cortes especiales de
carne vacuna de calidad y precios elevados, a ser exportados al mercado europeo. La
carne exportada de este cupo puede ser colocada en la UE libre de prelievosl y con un
arancel equivalente al 20%.

El cupo estéd integrado por cortes enfriados y deshuesados, que deben provenir
de animales que cumplan con ciertos requisitos en lo referido a su edad, peso y calidad

al momento del sacrificio, asi como también en lo relativo a su alimentacion.

TABLA N 7: CUOTA ASIGNADA A ARGENTINA DE 1980 AL 2015 EXPRESADA EN

TONELADAS

Afo Cuota Pura Ao Cuota Pura

1980 5000 1996/1997 28000
1981 5000 1997/1998 28000
1982 5000 1998/1999 28000
1983 12500 1999/2000 28000
1984 12500 2000/2001 28000
1985 12500 2001/2002 28000
1986 12500 2002/2003 28000
1987 12500 2003/2004 28000
1988 17000 2005/2006 28000
1989 17000 2007/2008 28000
1990 17000 2008/2009 28000
1991 17000 2010/2011 28000
1992 17000 2011/2012 29400
1993 17000 2012/2013 30000
1994 17000 2013/2014 30000

1 . s . . . . .
El prelievo es un arancel que varia dependiendo del precio. Es aplicado por UE a las importaciones que
provienen de otros paises.
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1995/6 28000 2014/2015 30000
Fuente: Ministerio de Agroindustria. Afio 2015

2.10.2. Cortes y Requisitos

En un principio, el acuerdo de la Cuota Hilton fijaba que la carne debia provenir
de animales de entre veintidds y veinticuatro meses con dos incisivos permanentes,
alimentados exclusivamente a pasto y de un peso no mayor a 460 kilogramos (kg)
vivos. La calidad debia ser de bueno a especial denominados “cortes especiales de
vacuno” en cajas especiales de carne, cuyos cortes estén autorizados a llevar la marca

“SC” de special cuts (cortes especiales).

Estos requerimientos se pudieron considerar como un impedimento en el
cumplimiento adecuado de la Cuota debido al desplazamiento de la ganaderia por el
avance de la agricultura, a los cambios genéticos de los rodeos y por la busqueda de
animales méas pesados para satisfacer las preferencias del consumidor europeo. Por lo
que Argentina debié comenzar a negociar para que se modifiquen tales exigencias y en
efecto, se logro eliminar los requisitos en torno al peso méximo y la edad y ya que se

lleg6 a un nuevo acuerdo con la Unidn Europea.

En este acuerdo se determinaron las categorias de novillitos, novillos y
vaquillonas mediante la clasificacion establecida con la palabra JUNTA. Para los
novillos se establecid que la tipificacion debia definirse entre JJ y U2, donde las letras
se refieren a la conformacion, siendo en novillos de mejor a peor: JJ, J, U, U2, N, Ty A.
El equivalente en los no novillos es AA, A, B, C, D, E y F; los nimeros se refieren a la
terminacion del animal y se ordenan del O al 4 de acuerdo al grado de gordura. El grado
0 es rechazado para consumo, los grados 1 y 2 son los comercialmente ideales y los
grados 3 y 4 son pasados de gordura, lo que hace que la res se desvalorice tanto para el
consumo como para la exportacion tradicional y la manufactura (Bavera, G. A., 2005).

Una de las exigencias que se mantuvo en el acuerdo fue la alimentacién
exclusiva a pasto, aunque incluyendo la tolerancia de poder suplementar la alimentacién

de los animales a granos (Gorelik, M. y De las Carreras, A., 2012).

Con respecto a los cortes, podemos describir que los mismos son siete que se

encuentran divididos en tres segun el lugar en donde se encuentren dentro de la res:
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1) Cuarto trasero, conformado por el Rump and Loin:
a) Bife angosto, b) Cuadril, ¢) Lomo;

2) la rueda:

d) Nalga de adentro, e) Nalga de afuera, f) Bola de lomo;
3) cuarto delantero:

g) Bife ancho sin tapa.

El primer grupo constituido por bife angosto, cuadril y lomo abarca el 92% de

los cortes comercializados, ademas de obtener la mayor cotizacion por tonelada segun la

época del afio.

2.10.3. Destinos de las exportaciones Argentina correspondiente a la Cuota Hilton

Debajo, en el grafico N° 10, se indican los principales mercados de la Cuota, al

adquirir los siguientes porcentajes de la misma:

GRAFICO N 10: DESTINO DE LA CUOTA HILTON ARGENTINA

0,

DESTINO o Destino promedio 2010/2015

Alemania 76% 29

Holanda 7% 29 6% = Alemania
Reino Unido 6% 6%

Belgica 3% 7% M Holanda
Italia 2% B Reino Unido
Espafiay otros 6% B Belgica
Italia

Espafia y otros

Fuente: Informe de la USCESI, Ao 2015

Luego de la UE, Argentina es principal proveedor de Alemania, ya que han
reconocido siempre la calidad de la carne argentina. Por lo que esta percepcion, a pesar
de la crisis relacionada con enfermedad conocida como “la vaca loca”, permitidé que

Argentina mantuviera sus ventas aunque haya existido una disminucién en el consumo

de la carne vacuna.
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Actualmente el precio promedio de los cortes Hilton es alrededor de 15.000
ddlares por tonelada. Los paises que mejor precio pagan son en orden decreciente
Bélgica, Holanda, Alemania e Italia, en un segundo escalén se encuentran Espafia y por

ultimo Gran Bretaiia.

2.10.4. Distribucion de la Cuota Hilton

Desde un comienzo, el sistema de distribucion de la Cuota Hilton ha sido
modificado en reiteradas ocasiones tanto en los criterios de asignacion como en las
autoridades de aplicacion, y aun hoy en dia se podria considerar que existen

inconvenientes a la hora de definir un eficiente sistema de asignacion.

La Comunidad Econdmica Europea requeria que de cada pais el encargado de la
distribucion y de expedicion de los Certificados de Autenticidad fuera quien pudiera

ofrecer todas las garantias necesarias para que el régimen funcione de manera correcta.

La tabla n® 11 muestra cémo han ido cambiando los diferentes entes encargados

de regular la Cuota Hilton durante el pasar de los afios en Argentina.

TABLA N°11: ENTES REGULADORES DE LA CUOTA HILTON EN ARGENTINA
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Aios Criterio de Distribucion Control
1984- 1986 Res. J-68 JNC
1985 Res. J-221 JNC
1986 Res. J-227 JNC
1987 - 1989 Res. J-248 JNC
1990 Res. J-3 JNC
1991- 1993 Res. J-160 SAGPyA
1992 Res. 220/92 SAGPyA
1993 Res. 1210/92 SAGPyYA
1994 - 1996 Res. 2327/94 SAGPyYA
1997 - 1999 Res. 447/97 SAGPyYA
1999 - 2001 Res. 198/99 SAGPyYA
2001 - 2004 Res. 914/01 SAGPyA
2004 - 2008 Res. 113/04 ONCCA
2009 - 2012 Res. 7530/09 ONCCA- UCESCI
Presente Res. 7530/09 UCESCI

Referencias : INC: Junta Nacional de Carnes; SAGPyA: Secretaria de
Agricultura, Ganaderia, Pesca y Alimntos de la Nacién; ONCCA:
Oficina Nacional de Control Comercial Agropecuario; UCESCI:
Unidad de Coordinacién yEvaluaci”on de Subsidios al Consumo
Interno

Fuente: Elaboracién de Santamaria, A., afio 2015.

Ha habido alrededor de catorce modificaciones en el sistema de asignacién de
cupos desde el inicio de la Cuota hasta la actualidad, y todos los afios suele ser bastante
discutido el calculo y proceso de asignacién a cada uno de los sectores.

Desde 1997 las adjudicaciones de la Cuota se extienden del primero de julio al
30 de junio del proximo afio. Una vez que reciben la autorizacion para exportar, cada
frigorifico se hara cargo de tipificarlo segun las normativas vigentes y el envio al
exterior se realizara respetando los controles establecidos, las cantidad que le han sido
asignadas y cumpliendo con la calidad.

A la hora de realizar el envio al cliente del exterior es emitido el Certificado de
Autenticidad de la cuota y cantidad enviada cada establecimiento. La autoridad que se
encuentra a carga en ese momento, podra tomar la decision para redistribuir cierta cuota
cuando alguno de los establecimientos autorizados no cumpla con el reglamento de la
Cuota. (Santamaria, A., 2015.)
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2.10.5. Concentracion de los actores en la Cuota Hilton

Desde hace mucho tiempo, la concentracién de actores en la cadena de carne
vacuna fue un asunto de mucha importancia, ya que denotaba la existencia de los
frigorificos y de los grandes establecimientos ganaderos. Se podria decir que hoy en dia

las estadisticas no demuestran esto.

Actualmente, la Federacion Agraria Argentina (FAA) informa que a causa de la
politica rural de los ultimos afios, muchos pequefios productores han desaparecidos y
como es sabido, esto resulta dafiino para la economia del pais. Se ha podido apreciar
unauna menor participacion de actores en la cadena de la carne y que se ha otorgando la

mayoria de los cupos a los frigorificos mas importante.

Hasta el afio 2008, en competencia habia méas de sesenta frigorificos (Infocampo,
2012) y sélo se habian presentado 27 grupos de productores y 29 frigorificos, con 2.324
y 27.676 toneladas respectivamente para la asignacion de la Hilton en periodo
2012/2013. Diez plantas frigorificas han sido los receptores principales de la Cuota,
logrando concentrar 18.277 toneladas, es decir el 65% del total que estaba destinado a
los frigorificos. También podemos observar que se produjo una notable concentracion
de las asignaciones para el periodo 2013/2014 ya que se acumularon méas de 20.000
toneladas entre los once primeros postulantes. Teniendo en cuenta la distribucion en los
ultimos afos, se hace evidente el mal funcionamiento del sistema de reparto y la

concentracion en el sector.

Ademas, es notable como los frigorificos de origen brasilefio que se encuentran
en nuestro pais tienen mayor peso como adjudicatarios de la cuota, obteniendo primer,

segundo y cuarto lugar en la lista. Tal como Marfrig, Quickfood (Brasil Foods) y JBS.

En la asignacién de la Cuota Hilton en el periodo 2013/2014, se presentaron 58

oferentes entre grupos de productores y frigorificos para la solicitud del cupo.

En el afio 2015 la Cuota fue repartida retrasandose un mes y medio, aunque
podria decirse que en esta ocasion la distribucion se realizé de manera casi puntual por

primera vez desde el 2007.

A diferencia de afios anteriores, los participantes ya no estan entusiasmados por

la adjudicacion de la Cuota, especialmente los productores ya que a los mismos le
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corresponde solo un 10% del cupo total asignado a Argentina mientras que el 90%

restante se adjudica a los frigorificos. (Milano, R.. 2011).

2.10.6. Anélisis de la actualidad de la Cuota Hilton

En base a los embarques realizados de la Cuota Hilton para este ciclo 2014/15,
podemos confirmar que este es el octavo afio que nuestro pais no cumplié con estas

entregas de carne “Premium” a Europa.

Tal como hemos expuesto en el desarrollo del trabajo, los embarques de un ciclo
de la Cuota Hilton comienzan el 1 de julio de un afio y finalizan el 30 de Junio del afio

siguiente.

En la tabla n°® 8 se puede ver el volumen de Cortes Hilton embarcados en el ciclo
2014/2015.

TABLA Ne 8: EMBARQUES CUOTA HILTON PESO PRODUCTO TOTAL DEL CICLO 2014/2015

Embarque Cuota Hilton peso producto total del ciclo 2014/2015

Meses Jul-14 Ag-14 Set-14 Oct- 14 Nov- 14 Dic- 14 En- 15 Febr-15 Marz-15 Abr- 15 Mayo - 15 jun-15
Embarques (tn) 1614 1598 1642 1930 1549 1630 1670 1817 1580 1716 1521 1818
Total (tn) 20085
C. Hilton (tn) 30000
Incumpliento 14/15 (tn) 9915

Fuente: Elaboracion propia con datos de SENASA

En el gréafico siguiente se muestra cual ha sido la Cuota asignada y cual ha sido
el cumplimento de Argentina desde el ciclo 2007/2008 al ciclo 2014/2015. Observando,
a simple vista se puede ver que no se ha cumplido con la totalidad de la cuota asignada

ni una sola vez en 8 afnos.

GRAFICON® 11: EMBARQUES CUOTA HILTON PESO PRODUCTO TOTAL DESDE 2007 A 2015
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Fuente: Revista online de Agricultura: http://www.lujanagricola.com.ar

Con esta falta de cumplimiento de los embarques de Cuota Hilton para este ciclo
2014/15, podemos confirmar (Tabla 9 y Grafico 11) que este es el octavo afio que
nuestro pais no cumplié con estas entregas de carne de “Alta calidad” a Europa. A
continuacién desarrollamos un historial de embarques realizados y la Cuota Asignada,
teniendo como resultado cual ha sido el incumplimiento en toneladas desde el afio 2007
al afio 2015. (Periddico Lujan Agricola, 2015).

TABLA N° 9: HISTORIAL DE EMBARQUES DE CORTE HILTON

Historial de embarques de Corte Hilton
Ciclos 07/08 08/09 09/10 10/11 11/12 '12/13 13/14 14/15
Embarques (tn) 24988 26.002 17.054 25.602 18.050 21.935 20.536 20.085
Cuota adjudicada (tn) 28.000 28.000 28.000 28.000 29.375 30.000 30.000 30.000
Incumplimiento (tn) 3.012 1998 10946 2.398 11.325 8.065 9.453 9915

Fuente: Revista online de Agricultura, afio 2015.

En base a precios dados a conocer por los frigorificos exportadores —entre
13.600 y 13.800 U$S/tn para este ciclo podemos calcular que el pais perdid ingresos por
alrededor de 136 millones de dolares tal como indicamos en la tabla siguiente.

TABLA N° 10: PERDIDA DE INGRESO DEL PAIS POR FALTA DE CUMPLIMIENTO DE LA CUOTA

HILTON
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Falta de cumplimiento de la Cuota Hilton ciclo 2014/2015 Valor promedio de venta (U$S/tn) Pérdida deingreso al pais (USS)
9.915 13.700 135.835.500

Fuente: Elaboracién con datos del SENASA.
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CAPITULO I
CONSIDERACIONES METODOLOGICAS Y RESULTADOS

3.1. Disefio Metodologico

3.1.1. Tipo de disefio

El presente Trabajo de investigacion responde a un Disefio Cualitativo en tanto
se intentd aportar una mirada holistica del fendmeno bajo estudio, es decir, acerca de la
crisis del sector ganadero y la repercusion en el desempefio del Grupo Marfrig en
Argentina, abordado en su ambiente socio-econdémico, sin intentar manipular las

variables involucradas ni alterar el desarrollo natural de los sucesos.

La recoleccion de datos consistio entonces en obtener la perspectiva y puntos de
vista de los sujetos integrantes de la unidad de analisis en relacién a los efectos sobre el
sector carnico, de las medidas tomadas por el gobierno nacional en el periodo
comprendido entre los afios 2006 y 2015. Por lo tanto, la preocupacion estuvo puesta
en entender e interpretar las vivencias de los principales participantes, tal como fueron

sentidas por los mismos.

3.1.1. Tipo de investigacion

El tipo de investigacién es descriptiva, ya que el objetivo fue abordar los
aspectos particulares de la politica economica relacionada con el sector de carne vacuna
en Argentina, limitandonos a identificar las caracteristicas y efectos en relacion al
desarrollo de la industria frigorifica. ElI foco estuvo puesto en obtener toda la
informacién posible sobre el estado actual del fendmeno bajo estudio, recolectando

todos los datos necesarios e interpretandolos desde en encuadre brindado por el marco
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tedrico. Ademas, cabe agregar que la investigacion se considera también de tipo
Correlacional, de tal manera que se expone como las diferentes medidas adoptadas por
el gobierno nacional han podido afectar al sector ganadero y en especial a la industria

frigorifica.

3.1.3. Procedimiento

Para obtener la informacion se aplica el siguiente instrumento de recoleccion:

e Cuestionario con preguntas abiertas a los empleados de Marfrig en la localidad

de Hughes, Santa Fe.

3.1.4. Poblacion

La poblacién serdn los colaboradores de Marfrig Hughes, como también

personas muy relacionadas con el sector de referencia.

3.1.5. Procedimiento para la recoleccién de datos.

Utilizando los instrumentos de investigacion sefialados anteriormente se

pretende realizar la recoleccion de datos a través de visitas al frigorifico en cuestion.

Para complementar la informacion recolectada, se aportaran datos de fuentes
secundarias para dar un marco testimonial a la investigacion, como por ejemplo, sitios

web, libros, periddicos.

3.2. Anélisis de datos

A continuacion se podra notar que hemos comenzado la recoleccion de datos por

una de cuestiones contextuales sobre la problematica estudiada. Consideramos que
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agrega valor conocer el origen de la instalacion de compafiias extranjeras en la industria

frigorifica argentina.

En una entrevista realizada por el periddico La Nacion, Ernesto Ambrosetti,
economista jefe del Instituto de Estudios Econdmicos de la Sociedad Rural Argentina
(SRA), explicé que las empresas brasilefias salieron a comprar frigorificos en la

Argentina entre 2005 y 2007 al calor de un pais que crecia a tasas chinas.

Acordando con ello, el Sr. Biccire quien ha trabajado en la planta frigorifica
ubicada en Hughes, Santa Fe en la entrevista que hemos realizado en Diciembre del
2016, sostiene que el grupo Marfrig desembarcé en Argentina en el afio 2006. Tal como
se desarrollo anteriormente a lo largo del presente trabajo, el grupo ha llegado a tener
siete plantas frigorificas, y agrega también que el principal destino de su produccion era
la exportacion aunque también abastecia el mercado interno en gran porcentaje. EIl nos
detalla que el mejor periodo de exportacion para el Grupo se ha dado entre el afio 2007
al afio 2010, acompafiando por la tendencia alcista del pais. Al principio de la actividad
han sabido aprovechar la situacion que atravesaba el sector en donde el precio de los
commodities eran muy altos y que debido a una sequia muy grande en el afio 2009 se
generd una gran liquidacién de hacienda, logrando que la oferta de ganado supere a la
demanda y asi bajaran los precios de la misma, disminuyendo de esta manera los costos
para la industria frigorifica. En el caso particular de la planta del grupo ubicada en
Hughes, ademas de las exportaciones que realizaba a diferentes mercados del exterior,
la misma también contaba con la ventaja de la asignacion de un cupo de exportacion de
la Cuota Hilton. Conociendo a los altos valores a los que se venden estos cortes y con la
situacion beneficiosa de ese momento, el destino principal de la produccion era la venta

al mercado externo.

Pero la situacion del Grupo Marfrig que comentdbamos recién no fue
permanente, Franco Biccire nos afirma que “las exportaciones en el periodo
comprendido entre los afios 2010 y 2015 fueron de regulares a bajas debido a las
medidas de intervencidn que aplicé el gobierno de turno como retenciones de 15% a las

exportaciones y el precio del dolar oficial muy bajo.”

Como nos indica el Sr. Ayala, quien también ha trabajado en la planta del Grupo

ubicada en Hughes, en otra entrevista realizada en Diciembre de 2016, las exportaciones
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dejaron de ser rentables ya que los costos se elevaban y el precio del dolar continuaba

demasiado bajo.

A partir de ello, se ha podido comprender que el desempefio exportador del
Grupo Marfrig ha sido muy bueno en el periodo comprendido en los afios 2007 y 2010,
pero que luego esta situacion se ha visto sustancialmente modificada. En un momento
de la entrevista cuando conversabamos sobre las exportaciones del el Sr. Ayala expreso

“Estabamos en pleno auge pero al poco tiempo empezamos a tener complicaciones”.

Al entender esta situacion, nuestro proximo propdsito fue conocer cuéles fueron
las razones que originaron este cambio en el desempefio de la compafiia respecto a las
exportaciones. Ambos entrevistados alegaron que la causa estd relacionada a las

medidas intervencionistas al sector adoptadas por el gobierno de turno.

Franco Biccire sostiene que partir del afio 2006 el escenario intervencionista en
el sector se fue agravando, pero las grandes firmas extranjeras, como Marfrig,
estimaban que la situacién se revertiria a corto plazo. Como esto no ocurrio y la
rentabilidad fue cada vez menor en el transcurso de los afios, lo que concluyo en el

restructuramiento de sus operaciones en Argentina.

En adicion a esto, el sefior Ayala nos explica que las medidas intervencionistas
del gobierno no sélo han afectado a la operacién completa de los frigorificos del
Marfrig (como a muchos otros frigorificos de Argentina) sino que ha agravado el
incumplimiento de las exportaciones que debian ser destinadas a la Cuotra Hilton.
También nos comentd sobre la baja rentabilidad de exportar los cortes de esta Cuota, ya
que los costos aumentaban pero el valor de venta permanecia congelado. Y agrega
“Debemos tener en cuenta como pais que con estos incumplimientos hemos agravado la

credibilidad de Argentina como proveedor de carnes de calidad” (Ayala, 2016)

En el 2015, las exportaciones de carne vacuna fueron solo el 6% de la
produccion total. Las medidas del gobierno no sélo fallaron en la suspension de las
exportaciones iniciada en el afio 2006 ya que no se logro evitar el aumento de los
precios en el mercado interno, sino que se combind con otros factores que perjudicaron

mas aun a este sector.

Es decir, estas decisiones, lejos de ser exitosas, podrian considerarse parches

que no solucionaron el problema de fondo en la economia de nuestro pais: la inflacion.
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Ademas, debemos agregar que la politica oficial de fijar el tipo de cambio con el
proposito de que la devaluacion del peso no se trasladara a los precios genero un retraso

cambiario y en consecuencia, las economias regionales perdieron competitividad.

Peor aun, las restricciones que pesan sobre las exportaciones de carne desde la
Argentina, la falta de previsibilidad en el negocio y la ausencia de alternativas viables
han llevado al cierre de 150 frigorificos en el periodo comprendido entre el afio 2008 al
afio 2015, tal como ha sido el caso de nuestro caso de estudio, los frigorificos del Grupo
Marfrig.

Las primeras plantas que cerraron fueron las exportadoras y los ndmeros
oficiales dejan en evidencia el porqué. Las 200.000 toneladas de carne bovina que se
vendieron al mundo en 2014 representan menos de la tercera parte de lo que se
exportaba hace 10 afios, segun los datos del Servicio Nacional de Sanidad y Calidad
Agroalimentaria (SENASA). En la entrevista que realizamos, Biccire nos explica
“Efectivamente una planta que esta formateada para exportar tiene una carga operaria
mayor asi como también se le exigen estandares sanitarios e impositivos que hacen que
los costos de produccion sean muy elevados, es por esto que cuando se le aplican este
tipo de medidas la empresa queda fuera de mercado”. Luego siguieron las plantas que

destinaban su produccion al mercado interno.

Esto implicé que alrededor de unos 16.500 empleados del sector se quedaran sin

trabajo en ese periodo.

Si repasamos las acciones del Grupo Marfrig para el periodo estudiado podemos
resumir en que Marfrig invirtio mas de U$S 300 millones en la Argentina desde 2006.
Llego a poseer 7 plantas en la Argentina: Hughes (SF), Unquillo (Cba), Vivorata (BA),
Villa Mercedes (SL), San Jorge (SF), dos de productos procesados en Martinez (BA) y
Baradero (BA), una de jerky beef en Pilar (BA), y una de vegetales congelados en
Arroyo Seco (SF). Ademas, comenz6 a construir un feedlot en Cérdoba, y fue duefia de
la ganaderia de Adecoagro, incluida la Cabafia Pilagd, que luego vendid, habiendo

Ilegado a ser el primer grupo del sector en la Argentina.

Cuando comenzaron a surgir los problemas econdmicos para el sector alrededor

del afio 2010, cerro la planta de Vivorata y, mas cerca en el tiempo, la de Unquillo.
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En 2012, se desprendio de las plantas de San Jorge, Martinez, Baradero y

Arroyo Seco.

En el afio 2014, el grupo Marfrig decidié suspender las actividades en su planta
frigorifica exportadora en Hughes, provincia de Santa Fe. La firma tenia alli unos 500
empleados. Entre los motivos de la paralisis el grupo citaba motivos financieros, falta de

hacienda y "poca previsibilidad del negocio™ en el pais.

Esto fue un golpe duro, expuso el sefior Ayala. Agregando que en el caso de la
planta de Hughes, Marfrig es la principal industria de la zona y su inactividad preocup6

por las consecuencias sociales y econémicas en toda la region.

El legislador Maximiliano Pullaro oriundo de esa localidad explico en ese
momento: "Lo que tememos es el cierre definitivo de la planta como consecuencia de la
situacion que enfrenta el sector carnico argentino, causada por las politicas

implementadas por la Nacién en los dltimos afios™.

Tal como nos indica Biccire y validado por el Sr Ayala en las entrevistas, el
grupo comienza a decrecer de sus activos cuando la rentabilidad se ha visto realmente
afectada por las medidas politicas del gobierno, el analisis se da en que las plantas
comenzaron a perder dinero por los factores anteriormente mencionados y el grupo
decide vender la mayor cantidad de plantas, quedandose sélo con la que se encuentra
ubicada en Villa Mercedes. Considerando que es la planta con menores pérdidas y por

su ubicacion estratégica para conseguir la materia prima.

A finales del 2015, Marfrig comienza el proceso de transferencia del frigorifico
Hughes, Santa Fe, a la empresa Black Bamboo Enterprises SA del grupo chino Foresun,

que se haria cargo de sus operaciones a partir del 6 de abril del 2016.

Simultdneamente, se firmo6 con el mismo grupo el acuerdo para la venta de otros
tres activos: la planta de Vivorata, Buenos Aires, la de Estancias del Sur, Cérdoba, y el

feedlot de Monte Ralo, Cérdoba, unidades que no se encontraban operando.

Segun lo informado por Marfrig, el valor de la transaccion asciende a 75
millones de dolares, de los que se pagaron 34 millones al momento de la firma y el
saldo en 12 cuotas mensuales. Tras esta reestructuracion sus operaciones continuaran a
partir de ahora concentradas en el frigorifico de Villa Mercedes, San Luis, que cuenta

con 450 trabajadores y con capacidad de faenar 700 cabezas por dia. Tal como ha
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expresado el CEO de Marfrig Argentina, Martin Secco, como compafiia reconocen la
importancia de la Argentina en el mercado global de carnes. Permanecer en el pais tiene
una importancia estratégica para el caso de que se revista la situacion y el stock de

ganado aumente en los proximos afos.

Tal como hemos expresado anteriormente esta situacion se generalizd en toda la
industria frigorifica de Argentina, donde el cierre de muchas plantas fue inminente y
que no solo perjudico a las empresas del sector, sino que la economia del pais se ha
visto realmente afectada enfatizando que muchas personas han perdido sus trabajos.

Concluyendo las entrevistas hemos consultado sobre la previsibilidad del
negocio. Ambos nos han hecho saber, que para que el sector ganadero y la industria
frigorifica se reactiven y puedan repuntar logrando que Argentina sea uno de los
principales exportadores de carne vacuna, tanto en cantidad como en calidad, es
necesario que el sector no se encuentre afectado por medidas intervencionistas. En
cambio, seria beneficioso que la actividad fuese incentivada y fomentada en nuestro

pais y que se pueda asegurar la previsibilidad a mediano o largo plazo del negocio.

“Este es un negocio de poco margen y por eso se apuesta a mucho volumen,
también se puede decir que es un negocio que se apunta al largo plazo y por eso necesita
de reglas claras y sin intervencion arbitraria. Los que estamos en este negocio
compartimos la idea que el mundo crece de manera importante y que son muy pocos los
paises tienen las condiciones de generar alimentos y sobre todo de generar proteina
animal. Por esto creemos que si hay una recomposicion adecuada del stock ganadero, un
acompariamiento del Estado aportando como dije anteriormente con reglas claras, se
puede convertir este negocio en un negocio rentable y recuperar los primeros puestos en

exportacion mundial de carnes”. (Biccire, 2016)

3.3. Propuesta

Lamentablemente ante las inconsistencias y la poca previsibilidad del negocio
gue tuvo en general todo el sector en nuestro pais, ya no hay posibilidad de alterar el
curso de accion del Grupo Marfrig en Argentina, ya que el mismo en el afio 2015 ha
decidido cerrar la mayoria de las plantas frigorificas en Argentina. Es més, podriamos
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considerar que tal vez ha sido una estrategia bastante arriesgada continuar en el negocio
de la carne argentina con una planta funcionando y aguardando un buen prondstico
general, el cual es muy probable que no ocurra en el corto plazo sino que llevara varios

afos revertir la situacion actual.

Reconociendo que posiblemente no tendremos incidencias en la politica
sectorial de nuestro pais, de igual manera hemos desarrollado a continuacion unas
recomendaciones que podrian ser tenidas en cuenta y que beneficiarian a toda la cadena

de valor en general.

Hoy en dia existen mecanismos que ayudarian a un desarrollo ganadero y que no
estan siendo utilizados, pero por cierto, las politicas macroeconémicas y las erradas
regulaciones son barreras que impiden la inversion nacional, el crecimiento del sector y

la generacion de empleo.

Una demanda de coordinacion de caracter urgente en materia de politica
comercial externa deberia orientarse hacia la eliminacion de las barreras arancelarias y
para-arancelarias crecientes, que obstaculizan el libre intercambio de bienes, y que
como consecuencia, afectan la articulacion productiva y la potencial cooperacion entre
las empresas del sector agroindustrial. Ademas, una agenda de esta naturaleza dotaria de
coherencia a cualquier esfuerzo conjunto para que los actuales y potenciales mercados
de exportacion reduzcan la aplicacion discrecional y unilateral de medidas poco

transparentes y potencialmente proteccionistas.

En el caso de la produccidn, no se trata solo de promover y fomentar la faena,
sino de estimular en forma paralela la produccion; en especial a la produccién de
animales pesados, que debe incentivarse, para provocar un aumento del peso promedio

de faena y hacer mas efectiva la produccion de carne.

Consideramos que para que toda la cadena de valor de la carne vacuna vuelva a
ser eficiente, productiva y beneficiosa para todos, especialmente para la economia
argentina, es necesario que se tomen diferentes acciones en pos de esto. Tal como
hemos comentado anteriormente, tal podrian ser medidas del gobierno con el objeto de
fomentar la actividad agricola — ganadera como la eliminacion de retenciones,
eliminacion de los ROE’s de exportacion, disminucion de los derechos de exportacion,
entre otras. A mediano plazo seria deseable un conjunto de politicas que tengan como

objetivo un nuevo esquema fiscal para mejorar el financiamiento a determinadas
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actividad. Desde nuestro punto de vista, tal vez, si esto se lograra se podria obtener el
mejoramiento del sector completo ademas de lograr un mejor posicionamiento (perdido

hace bastante tiempo atras) en el mercado mundial lo que resultaria provechoso para
Argentina.
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CONCLUSION

El sector ganadero y la industria frigorifica en Argentina han ido cambiando
notablemente en los dltimos afios, podriamos decir que tanto en el mercado interno
como internacional. En las ultimas dos décadas, la industria ha sufrido cambios
importantes en su estructura. Por diferentes razones, hoy la actividad resulta estar
altamente desintegrada.

Tal como hemos comentado durante el desarrollo del estudio de caso, segun las
estimaciones de IPCVA, en el afio 2015 la produccion de carne en Argentina fue 2,1
millones de toneladas de carne. Una cantidad mucho menor a las cifras que el pais habia
logrado alcanzar en afios anteriores en donde la participacion en comercio internacional
era mucho mayor. Como se ha comentado en el marco tedrico y a base de los resultados
obtenidos en el analisis de datos de la seccidén anterior, podemos deducir que los
motivos de la conducta oscilante en la produccion y exportacion se encuentran
asociados a la carencia de politicas publicas y comerciales favorables a largo plazo
relacionadas al sector, a las medidas intervencionistas en la produccion y en las
exportaciones, a la falta de incentivos a la cria y en especial al comportamiento de los

precios.

En base a lo expuesto a lo largo de la segunda mitad del Capitulo Ill, es decir
desde el apartado 2.5 al 2.10, opinamos que la actividad ganadera se encuentra
desarticulada y que el desempefio del sector ha quedado bastante deteriorado, afectado

especialmente por las restricciones internas y externas que han operado en estos afos.
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Si bien es entendible, considerando la importancia de la carne en el consumo del
mercado interno y como afecta ello a la variacion de los precios, se intentara controlar y
evitar el aumento en los precios como también el derrumbe del consumo interno
mediantes medidas adoptadas por nuestro gobierno, a traves del presente estudio de
caso pudimos remarcar como las restricciones sobre la exportacion tienen un efecto
distorsivo y desalientan la produccion. En especial, el sistema de Registros de
Operaciones de Exportacién que ha limitado las exportaciones de carne a menos del
10% de la produccion anual (sin que se fomente el aumente de stock ganadero y su
industrializacion), lo que provoco que la Argentina se transforme en un proveedor de

carne poco confiable en el mundo.

Teniendo en cuenta que aun aplicando estas medidas, poco ha servido para
asegurar la cantidad ni calidad del consumo de carne en el mercado interno, ya que el

consumo per capita ha disminuido y los precios han aumentado.

Como planteamiento del problema del presente trabajo nos propusimos conocer
coémo incidio la politica sectorial propiciada por el gobierno nacional durante el periodo
2010-2015 sobre el desempefio firma Marfrig en Argentina. Luego del desarrollo de
nuestra estudio de caso podemos decir que como resultado de las medidas politicas
mencionadas anteriormente, el grupo Marfrig, una de las principales firmas de carne
vacuna de mundo y que habiendo llegado a tener siete frigorificos en Argentina, haya
decidido abandonar esas latitudes vendiendo la mayoria de los activos que tenia en
nuestro pais. Por lo que conociendo las acciones tomadas por el Grupo Marfrig y las
consideraciones de los colaboradores entrevistados, podriamos concluir que las
incidencias de las medidas politicas relacionadas al sector han sido negativas sobre el

desempefio de la compafiia en nuestro pais.

Para cerrar nuestra conclusién y en base a lo aprendido en el transcurso del
presente trabajo podemos decir que la aplicacion de medidas aisladas, sin
acompariamiento ni evaluacion de los efectos que podrian llegar a causar no es
recomendable ni beneficioso para un pais; como hemos comprendido también en este
trabajo- que dejar de exportar no genera disminucion en los precios ni que tampoco
aumenta la oferta interna en el mediano plazo. Deberia ser primordial aprender de los
errores para evitar repetirlos, de forma tal que no sigamos desaprovechando

oportunidades.
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Desde nuestro punto de vista, creemos gque generando confianza en el sector, en
donde tanto los productores como las industrias puedan comercializar sus productos sin
que se les apliquen restricciones, y atrayendo las inversiones necesarias, se podria logar
aumentar el stock ganadero de Argentina y asi, aumentar la oferta de carne vacuna en el

mercado interno pero especialmente en el mercado internacional.
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Informe semanal — Semaforo Financiero MARFRIG

Marzo 2016 - Sitio Web: http://www.researchfortraders.com

Con un marco de riesgo mas propicio, Marfrig ofrece recomprar parte de su

deuda

. Con la baja del riesgo, algunas empresas brasilefias ya estan encarando la
refinanciacion (ROLLOVER) de sus deudas en dolares.

. Marfrig anuncié que recomprara titulos de deuda en el exterior con
vencimientos entre 2016 y 2020, dandole prioridad a los vencimientos entre este afio
(cupdn 9,625%) y el proximo (9,875%) con un total de USD 337 M.

. Por los titulos de 2018 (8,375%) y 2020 (9,5%) la empresa desembolsara

hasta un maximo de USD 500 M, dependiendo del tamafio de la nueva emision.

. El early tender fee del 3% se ofrecerd a los que acepten la propuesta
antes del 06/06.

. Marfrig es el tercer productor de alimentos procesados en Brasil, detras
de JBS y Brasil Foods. Exporta a méas de 100 paises y es el cuarto productor de carne

vacuna mundial.

. En nuestro informe sobre frigorificos brasilefios destacamos la debilidad

en sus fundamentos.

. Mejoramos la recomendacidon sobre los bonos de Marfrig por las mejoras

en las cifras operativas en sus Gltimos balances y en su perfil de vencimiento de deuda.

. En el 1°T16 report6 una pérdida de BRL 106,1 M (-USD 178,6 M en
todo 2015), aunque mucho menor que hace un afio atras gracias a la suba del real
(ganancias por tipo de cambio crecieron 16% YoY) y la venta de activos, que empezo

en septiembre del afio pasado con la venta de Moy Park a JBS.

. La empresa vendio tres frigorificos y un corral de engorde de ganado,
ubicados en Argentina a la china Foresun por USD 75 M en abril de este afio.

. Se espera que este afio reporte una ganancia de USD 52 M y un cash flow
de USD 93,2 M
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. Con respecto a los multiplos de valuacion, la rentabilidad tanto sobre
activos como patrimonio neto son negativos para Marfrig. Ademas, presenta un mal

ratio de cobertura (por debajo de 1,3x).

. Recomendamos aceptar la oferta a quienes tienen bonos de Marfrig que

seran recomprados.
MARFRIG: Tras la venta en Argentina, no planea vender activos en Uruguay

Brasil se encuentra inmerso en una recesion y atravesé una profunda crisis
institucional. Ya con Dilma Rousseff suspendida en su cargo y apartada del mismo por
al menos 180 dias, Michel Temer asumié con la prioridad de lograr que la economia
recupere el equilibrio macroeconémico y vuelva al sendero de crecimiento. Habl6 de
disminuir la inflacién, recuperar la credibilidad y sanear el déficit publico, aunque

creemos que serd dificil de lograr con tan s6lo 180 dias.

Con la baja del riesgo, algunas empresas brasilefias ya estan encarando la

refinanciacion (rollover) de sus deudas en dolares.

Una de ellas fue Petrobras (PBR). Luego de la abrupta baja en el riesgo pais de
Brasil, recompré USD 3.000 M, deuda emitida al 2018 e hizo una refinanciacion de

USD 6,7 Bn a través de la emision de deuda en ddlares a 5 y 10 afios.

Fue la primera oferta corporativa en los mercados globales desde junio de 2015
y desde que Rousseff fue suspendida de su cargo por el inicio del juicio politico. La
curva de rendimientos de Petrobras en ddlares posee una pendiente y una escala en

valores elevados, pero mas normalizados.

Dias atras, la Marfrig anunci6 que recomprara titulos de deuda en el exterior con
vencimientos entre 2016 y 2020, dandole prioridad a los vencimientos entre este afio
(cupdn 9,625%) y el préximo (9,875%) con un total de USD 337 M.

Por los titulos de 2018 (8,375%) y 2020 (9,5%) la empresa desembolsara hasta
un maximo de USD 500 M, dependiendo del tamafio de la nueva emision.

Asimismo, la empresa ofrece un early tender fee de 3% asumiendo que el

tenedor acepte la propuesta antes del 6 de junio.
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Marfrig es el tercer productor de alimentos procesados en Brasil, por detras de
JBS y Brazil Food. Exporta a mas de 100 paises y se ubica como el cuarto productor de

carne vacuna en el mundo.

La compafiia opera en Brasil, Argentina, Chile, Uruguay y Estados Unidos,

donde tiene mas de 36 mil clientes, entre cadenas de restaurantes y de comida rapida.

En el primer trimestre del afio, Marfrig report6 una pérdida de BRL 106,1 M por
debajo de los BRL 570,9 M del mismo periodo del afio 2015, gracias a una reduccion de
sus despensas financieras consecuencia de la variacion del tipo de cambio (ganancias
netas avanzaron 16% contra 1°T15) y el proceso de gestion de pasivos, que empez6 en

septiembre del afio pasado con la venta de Moy Park a JBS.

Asimismo, el EBITDA ajustado fue de BRL 443 M, un avance de 25%

interanual, mientras que el margen EBITDA crecio a 9%.

La empresa registro en 2015 una pérdida de ~USD 178,6 M y se espera que este

afio reporte una ganancia de USD 52 M.

MARFRIG: estado de resultados, 2014, 2015, 2016e y 2017¢, en millones de USD

1°T16

2015 (altimos

12 M)

Capitalizacion de mercado 1,199.3 834.8 934.6
Valor de empresa 4,470.9 2,697.8 2,833.5
Ingreso 6,479.5 5,757.1 5,561.3 6,469.2 6,991.1
Crecimiento (YoY %) -18.9 24.2 -15.6 12.4 8.1
Ingreso bruto 844.1 701.6 677.9 746.1 811.0
Crecimiento (YoY %) -21.4 -16.9 -16.9 6.3 8.7
Ingreso operativo 408.7 396.7 381.1 451.4 502.5
Crecimiento (YoY %) 9.5 35.7 -2.9 13.8 11.3
Ganancia/ pérdida antes de impuestos -477.4 -551.1 -328.0 50.3 129.0
Crecimiento (YoY %) 11.9 -15.4 54.3 156.5
Ganancia/pérdida neta -315.0 -178.6 -34.2 52.1 125.8
19.1 20.8 93.1 141.7

RLIEID Y 528.6 496.5 590.2 642.5
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EBITDA

Crecimiento (YoY %)
Margen EBITDA (U12M)
Crecimiento (YoY %)
Margen bruto
Crecimiento (YoY %)
Margen operacional
Crecimiento (YoY %)
Margen de beneficio

Crecimiento (YoY %))

Efectivo de operaciones

Gastos de capital

Flujo de caja libre

549.0

8.47

115

13.03

5.8

6.31

35.0

-4.86

0.2

836.0

-121.3

714.7

34.6

9.18

8.4

12.19

6.89

9.3

-3.10

36.2

640.2

-122.1

518.1

8.93

12.19

6.85

15.0

-0.61

91.8

575.6

-95.5

479.1

1.3

0.58

-150.3

93.2

8.9

9.19

0.7

11.60

0.6

7.19

3.0

1.63

182.8

-165.7

163.8

Fuente: Bloomberg

El activo de la compafiia registré una caida de 30% el afio pasado finalizando en
USD 5.280,7 M, por debajo de los USD 7.626,5 M de 2014. El pasivo total retrocedid

26% con respecto al afio anterior, lo que dio como resultado un patrimonio total de USD

213 M.

MARFRIG: 2013, 2014 y 2015 en millones de USD, estado de situacion

patrimonial

Activo total
Crecimiento (YoY %)

Pasivo y capital social

Pasivos totales corrientes

Crecimiento (YoY %)

Pasivo total a largo plazo
Crecimiento (YoY %)

Pasivos totales

Crecimiento (YoY %)

Patrimonio total

2013

7,546.4

-39.6

1,561.4
-58.4
4,664.7
-29.7

6,226.1

-40.1

1,320.3

7,626.5

1.1

1,761.5
12.8
5,082.3
9.0

6,843.8

9.9

782.7

2015

5,280.7

-30.8

1,365.0
-22.5
3,702.7
-27.1

5,067.7

-26.0

213.0

79



Crecimiento (YoY %) -37.2 -40.7 -72.8
Pasivo y capital totales 7,546.4 7,626.5 5,280.7

Crecimiento (YoY %) -39.6 11 -30.8

Fuente: Bloomberg
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Con el anuncio de su resultado, el CEO de la empresa informd que Marfrig no
planea vender sus activos en tierras uruguayas, donde posee cuatro frigorificos en San

José, Tacuarembo, Salto y Colonia.

Tiempo atras, la empresa vendio tres frigorificos y un corral de engorde de
ganado, ubicados en Argentina (Santa Fe, Cdordoba y Buenos Aires) a Foresun (una
compafiia de origen chino) por USD 75 M. Marfrig mantendra su planta ubicada en
Villa Mercedes, donde trabajan méas de 400 operarios y posee una faena diaria de 700
cabezas.

Ratios financieros: comparacion sectorial regional

Entre las alternativas de inversion de compafiias alimenticias brasilefias vamos a

analizar a Marfrig, JBS, Brazil Food, Minerva y Cosan.

La empresa dentro del sector que presenta la mayor deuda neta es JBS con USD
11.876,07 M, superando ampliamente a sus comparables. En el caso de Marfrig, la
misma es de USD 1.812,4 M, en tanto que la deuda como porcentaje del capital

representa 55,1%.

JBS anunci6 dias tras que creara JBS Foods International, una compafiia que
tendré sede en Irlanda y llevara adelante todas las operaciones internacionales del grupo
y de Seara Alimentos.

Por otro lado, la compafiia que presenta la mayor deuda como porcentaje de
capital es Minerva donde supera el 60%. S&P reafirmé la nota en “BB” y revisé a
positivo el outlook como consecuencia de un aumento en las expectativas que la

empresa conseguird reducir su apalancamiento utilizando cash flow.

SECTOR ALIMENTOS: Ratios de deuda

: Deudaa  Deudaa  Deuda Neta Deuda Deuda %
Empresa Ticker -~ corto plazo — largo plazo (en M - LP/ Canital
(enMde USD) —(enMde USD) ~ deUSD) — Capital
MARFRIG MRFG3 2,559.18 516.91 1,812.43 48.5 55.1
JBS JBSS3 11,355.31 5,278.38 11,876.07 36.9 49.4
BRF BRFS3 3,168.83 663.55 2,177.75 311 29.7
MINERVA BEEF3 1,378.88 390.45 1,075.05 65.7 64.3
COSAN CSAN3 2,152.39 310.67 1,672.94 28.1 29.7

Fuente: Bloomberg
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Con respecto a los maltiplos de valuacion, los rendimientos tanto sobre activos
como sobre patrimonio neto son negativos para Marfrig y Minerva. Se destacan JBS y
BRF con un ROE de 18% y 19% respectivamente.

El margen EBITDA del sector muestra valores dispares, donde en algunos casos

como en Cosan supera el 25% mientras que en Marfrig y JBS se sitda en 8,9% y 7%.

El margen de cobertura es bajo en la mayoria de las empresas: de 1,3x en Marfrig,

3,7x en JBS, 1,3x en Minerva y 1,5x en Cosan.
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