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INTRODUCCIÓN 

 

 

Las finanzas se han venido apoderando del nuevo pensamiento del hombre de 

negocios moderno.  Esto se ha venido dando por el desarrollo de productos 

financieros como instrumentos de valor para cubrir las necesidades, en su mayoría 

de derivados de diversos tipos.  Los avances se han hecho notables en teoría; 

debido a esto se han estructurado mejores soluciones a problemas financieros de 

tiempos atrás que siguen siendo parte del día a día. 

En los mercados existen herramientas de cobertura empleadas por organizaciones 

con el fin de disminuir la incertidumbre; estas organizaciones están al tanto de las 

diferentes formas de disminución del riesgo, han empleado instrumentos de 

cobertura de los cuales han obtenido buenos resultados.  Esto se da, siempre y 

cuando los instrumentos se empleen de forma adecuada y bajo una buena 

experiencia. 

Con miras a buenas posibilidades de trading para aquellos que son 

especuladores; cuando más volátil es un commodity1, hay más riesgo de precio y 

se hace adecuado adquirir coberturas. 

 

Siendo Argentina una potencia en el sector ganadero, teniendo el conocimiento y 

la experiencia en que alguna vez se tranzaron contratos sobre el índice de novillo, 

existe una gran ventaja para asimilarlo al mercado de Futuros y Opciones 

                                                 
1 Materia Prima o Producto Primario. 
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Granario2 ya existentes y la apertura de este tipo de producto en el mercado 

Argentino, más específicamente en el MAT3.   

Además, influye en el Mercado de Futuros y de Opciones en la Argenta, que el 

sector granario sea el más importante, representando un gran producto bruto (PIB) 

y el 80% de la producción agrícola se exporta.   

 

 

Siempre hablamos del “Futuro en lo Futuros”, ya es un hecho; debemos pensar en 

el hecho de que ya es una realidad y no podemos seguir hablando del futuro sino 

del “Presente de los Futuros”, pues estamos siendo abordados por esta 

herramienta que es fácil de entender y de utilizar. Es la oportunidad de salir a 

competir aprovechando el aumento en el precio del sector hacienda, entre muchos 

otros factores para volver a retomar e implementar el índice del Novillo. 

Otro factor es la necesidad evidente de una herramienta de cobertura para este 

importante sector  vacuno en todos sus procesos. 

 

 

Para conocer un poco más de la Argentina de hoy, es el país latinoamericano que 

viene estirando todo lo posible la reactivación económica, desde su impulso 

positivo dado en el 2003.  Ya empieza a mostrarse un escenario de cambio 

después de pasar por los peores días de la historia del país; días vividos en la 

crisis económica del 2001. 

 

Estamos frente a una oportunidad única, la sensación de una oportunidad que se 

puede aprovechar mejor.   

 
 

                                                 
2 Sector Granario: Todo lo referente a granos. 

3 MAT: Mercado A Término de Buenos Aires.  Número uno en negociaciones de 

contratos de Soja. 
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1. OBJETIVOS 

 

1.1 OBJETIVO GENERAL 

Conocer a fondo el movimiento y la comercialización del sector ganadero con el fin 

de desarrollar un contrato de novillo que cubra las necesidades de cobertura de 

toda la cadena de comercialización. 

 

 

1.2  OBJETIVO ESPECIFICO 

1. Investigar el mercado del novillo en pie en la plaza con respecto a su 

comercialización y producción. 

2. Conocer la organización comercial de los contratos sobre índices de futuros en 

su existencia en Argentina. 

3. Analizar la factibilidad del novillo frente a otros productos del sector ganadero. 

4. Analizar la volatilidad de los precios del índice de novillo en el Mercado de 

Liniers. 

5. Implementar el contrato. 
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2. SECTOR GANADERO O SECTOR HACIENDA 

 

 

Las categorías del Sector Hacienda en según la sociedad que mantiene vigente un 

mercado concentrador de hacienda, formador y orientador de precios ganaderos, 

el Mercado de Liniers en la Argentina son las siguientes:  

 

Tabla 1. Categorías del Sector Hacienda en la Argentina 

 

NOMBRE Y PESO en Kilogramos CATEGORIA 

NOVILLOS Mesti. EyB4 431/460 

NOVILLOS Y NOVILLITOS 

 

NOVILLOS Mest. EyB 461/490 

NOVILLOS Mest. EyB 491/520 

NOVILLOS Regulares Liv. 

NOVILLOS Overos N. + 500 

NOVILLITOS EyB L. 300/350 

NOVILLITOS EyB M. 351/390 

NOVILLITOS EyB P. 391/430 

NOVILLITOS Regulares 

VAQUILLONAS EyB L.300/340 

VAQUILLONAS VAQUILLONAS EyB M.341/380 

VAQUILLONAS EyB P.381/420 

                                                 
4 Mesti. EyB: Mestizos Especiales y Buenos 
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VAQUILLONAS Regulares 

TERNEROS TERNEROS 

VACAS Buenas 

VACAS 
VACAS Regulares 

VACAS Conserva Buena 

VACAS Conserva Inferior 

TOROS Buenos 
TOROS 

TOROS Regulares 

Fuente: Autor de la Investigación 

 

2.1. EXISTENCIA DEL GANADO VACUNO EN ARGENTINA 

 

Tabla 2. Existencia Total del ganado Vacuna (En miles de toneladas) en 

Argentina. 

 

Categoria 2002 2001 2000 1999 1998 1997 1996 1995 1994 1993 

Terneras y 
terneros 

974069 1080205 1041270 1013080 816320 1069020 1072350 1083650 1110831 1059583 

Vaquillonas 819755 752810 731970 770080 716980 741460 751160 804997 791044 839129 

Vacas 2079785 2119275 2109900 2076440 1928890 2080670 2090310 2145696 2106571 2041883 

Novillos y 
novillitos 

546940 476234 837000 906070 973190 973130 1008270 1065289 1051774 1097983 

Toros y 
toritos 

111142 112326 123330 123710 108700 1258300 130900 147624 127071 135615 

Sin 
discriminar 

317218 344290 32070 16270 8100 15800 16130 17600 126407 91325 

Total 4848909 4885140 4875540 4905650 4552180 6138380 5069120 5264856 5313698 5265518 

 
Fuente: ENA5 - INDEC6- SAGPyA7 

 

                                                 
5 ENA: Empresa de Nutrición de Argentina 

6 INDEC: Instituto Nacional De Estadística y Censos de la República Argentina  

7 SAGPyA:  Secretaria de Agricultura, Ganadería, Pesca y Alimentación 
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Grafica 1. Existencias Ganaderas de 1993 a 2002 en Argentina 
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Fuente: Autor de la investigación 

 

Entre los años 1995 y 1996 las existencias de ganado vacuno bajaron en 2,3 

millones de cabezas, de 52,6 a 50,3 millones, y a mediados de 1997 se produce 

una nueva baja, como consecuencia de la expansión del cultivo de cereales y 

oleaginosas.   

 

 

2.2. EXPORTACIONES DE ARGENTINA 

 

La creciente globalización de la actividad económica y la existencia de un lento 

crecimiento en el mercado interno hacen que cada vez sea más necesario lograr 

una mayor competitividad para alcanzar elevados niveles de exportación en un 

mercado internacional creciente.  
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El principal destino de las exportaciones argentinas es Alemania, en especial 

cortes enfriados sin hueso que en su mayoría pertenecen a los cortes incluidos en 

la cuota Hilton. Estados Unidos se ha consolidado como el segundo mercado en 

orden de importancia.  Cuando Argentina adquirió el status sanitario de país libre 

de aftosa sin vacunación, Estados Unidos le concedió una cuota arancelaria para 

carnes frescas equivalente a 20.000 toneladas (peso producto); hasta ese 

entonces Argentina tenía vedado el acceso de carnes frescas a ese mercado por 

motivos sanitarios. 

 

Grafica 2. Promedio de las Exportaciones de Carne Vacuna (en toneladas res 

con hueso) desde 1933 al 2002 

 

 

Fuente: Elaborado por la Coordinación de Mercados Ganaderos en base a 

datos de la ex JNC8 y Mercados Ganaderos-SAGPyA. 

 

El promedio en toneladas de res con hueso más alta en la historia está entre 1938 

a 1942 con 676.000 toneladas, que se muestra con color verde en la gráfica 2.  Y 

la más baja entre 1983 a 1987 con 292.380 toneladas, esto debido al cierre del 

mercado de Carnes Frescas y Procesadas con Reino Unido en 1982 y la baja en 

las ventas a Egipto, a Rusia (Ex URSS) y Brasil a partir de 1983. 

                                                 
8 Ex JNC: Ex Junta Nacional de Carnes 
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Son varias las razones por las cuales las exportaciones han estado a la baja y se 

han visto afectadas; así como el posicionamiento del mercado de carnes 

Argentinas en el mercado Internacional, por sucesos como: 

 

 Impacto de la aparición en EE.UU. de los episodios de la vaca loca o EEB en el 

mercado internacional. 

 

 El EEB = Encefalopatía Espongiforme Bovina, es un agente que produce 

una enfermedad experimental, llamada “BSE en ovinos”.  Solo la carne 

deshuesada de animales menores de 30 meses de edad no son susceptibles a 

adquirir esta enfermedad.   

Sucedió un caso de BSE en un campo en Washington, que sacudió al mercado 

mundial de carnes.  Este brote de BSE en EE.UU., considerando la gran 

importancia del país frente al mercado mundial, afectó la situación del mercado de 

carne vacuna, donde la magnitud del impacto fue internacional y estuvo por el 

cierre de los cortes norteamericanos en los mercados de destino, como sucedió en 

Argentina. 

Se estudió el hecho de que Argentina aprovechara la coyuntura para ganar 

participación en los mercados que consumían carne de EE.UU.;  enfrentando 

competidores como Rusia, U.E., Egipto e Israel. 

 

 Disminución de los precios en el mercado interno. 

 

 Esto ocurre a raíz del cierre de las exportaciones de los mercados 

internacionales, y se conlleva a colocar los saldos de exportación en el mercado 

interno incentivándolos al consumo con una disminución de los precios. 

 

Otros sucesos históricos de los últimos años que han conllevado a la baja de las 

exportaciones de carne vacuna en la Argentina son: 
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 Comportamiento de los precios de la carne vacuna en el mercado internacional. 

 Acceso al mercado americano con carnes frescas en agosto del año 1997 

 Inicio desde el año 1998 de la recesión económica en Argentina 

 Acceso al mercado canadiense con carnes frescas en agosto del año 1998 

 Aumento de precio del kilo vivo del novillo por encima de un dólar en el año 

1998 

 Cumplimiento por primera vez, del cupo de 20.000 toneladas otorgadas por 

EE.UU. en el año 1999 

 La declaración de “país libre de Aftosa” sin vacunación por el organismo 

internacional encargado de controlar (OIE)9 las enfermedades endémicas 

animales en julio del 200310. 

 Sospecha de Fiebre Aftosa en agosto el 2000.  

 Cierre del mercado de carnes frescas de Estados unidos y Canadá. 

 Reaparición de la Fiebre Aftosa en el Reino Unido a fines del año 2000 

 Reapertura del mercado americano en diciembre del 2000. 

 Reconocimiento de la presencia de Fiebre Aftosa en el rodeo argentino en 

marzo del 2001 

 Inicio del cierre de los mercados internacionales para las carnes frescas 

argentinas a partir de la misma fecha 

 Recrudecimiento de la crisis de la industria frigorífica argentina 

 Salida de la convertibilidad y pesificación de las deudas a partir del 2002 

 Reapertura del mercado de la Unión Europea en febrero del 2002 y del resto de 

los mercados tradicionales de la carne fresca argentina 

 Incremento de 10.000 toneladas de Cuota Milton11 únicamente para el período 

2002 a 2003. 

                                                 
9 OIE: Oficina Internacional de Epizootias 

10 Noticias de los Mercados de la Carne Vacuna, Coordinación Mercados 

Ganaderos. SAGPyA, Buenos Aires, 10 de julio de 2003 
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2.2.1. CUOTA HILTON 

 

Según la resolución 914/00,  es la llamada Cuota Milton donde permite un cupo 

especial de carnes de calidad; su nombre debido a su destino, los hoteles 

internacionales.   

Es un convenio con la Unión Europea que permite la exportación de un cupo de 

cortes seleccionados de alto valor económico sin barreras arancelarias prohibitivas 

donde hay parámetros de distribución a seguir.  Este gran negocio capitalista, 

estuvo en las manos casi inalteradas de un puñado de grandes frigoríficos durante 

más de veinte años. 

 

Existe el incentivo para aquellas empresas exportadoras y para ser beneficiario de 

esta cuota, debe exportar el doble de carne fresca y/o congelada los dos primeros 

años y los dos años siguientes el triple de la cuota adjudicada, es sin duda un 

fuerte incentivo muy grande para las exportaciones, que pueden incrementarse 

fuertemente.  La cuota mínima compensatoria de cien toneladas aunque rige sólo 

por 2 años. 

 

En el año 1994 hasta el año 1998 (podemos observar la gráfica 2.  Promedio de 

las Exportaciones de Carne Vacuna (en toneladas res con hueso) desde 1993 al 

2002), donde se registra un aumento de las exportaciones esto debido al aumento 

de la Cuota Hilton.  En 1994 Argentina se contó con un total de 32.625 toneladas 

de Cuota Hilton, y la consolidación del cupo en 28.000 por año hasta la fecha, que 

impactó en una mayor disponibilidad de Cortes de Exportación para mercados No 

Hilton como por ejemplo Chile.   

 

                                                                                                                                                     
11 Resolución 914, Cuota Milton. 
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Grafica 3.  Exportaciones en volumen (toneladas de res) y precio promedio 

del ganado en pie (u$s/kg. vivo) MERCOSUR, 1º Semestre 2006 

 

 

Fuente. IPCVA Instituto de Promoción de la Carne Vacuna12 

 

En el primer semestre del 2006 Argentina perdió su lugar como segundo 

exportador de carne vacuna de países del MERCOSUR, puesto que se lo llevó 

Uruguay.  Está es una consecuencia de las restricciones en la exportación de este 

producto impuestas en marzo del 2005; debido a su poca demanda los precios del 

novillo pesado se desplomaron, siendo ahora el de menor precio en el 

MERCOSUR. 

 

Tabla 3. Exportaciones de la carne vacuna fresca y procesada de Res con 

Hueso (datos en Toneladas) de países del MERCOSUR, 1º Semestre de 2006: 

  

 Argentina Brasil Uruguay 

                                                 
12 IPCVA, Se originó cuando se sancionó a finales del 2001 la ley 25.507.  Es un 

ente de derecho público, funciona con fondos privados aportados de manera 

conjunta productores ganaderos y frigoríficos de toso el país. 
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Enero 59.573 160.134 47.738 

Febrero 47.706 140.044 37.186 

Marzo 53.599 185.855 44.103 

Abril 25.843 152.021 43.003 

Mayo 7.661 203.109 52.751 

Junio 22.299 206.611 53.250 

TOTAL 262.875 1.047.774 282.006 

Fuente: Aduanas de Argentina, Brasil y Uruguay 

 

Tabla 4. Exportaciones de carne vacuna fresca y procesada (Datos en 

Dólares FOB13) de países del MERCOSUR, 1º Semestre de 2006: 

 

 Argentina Brasil Uruguay 

Enero 122.766.610 234.350.638 77.254.647 

Febrero 90.485.994 199.671.906 61.346.666 

Marzo 111.927.762 274.090.619 78.291.701 

Abril 52.803.516 241.649.821 83.020.005 

Mayo 30.242.019 337.429.783 98.782.887 

Junio 63.688.851 338.125.120 98.709.483 

TOTAL 471.914.752 1.625.317.887 504.205.545 

Fuente: Aduanas de Argentina, Brasil y Uruguay.  

 

Se esperaba que para el segundo semestre del 2006 aumenten estos números 

debido al regreso de Argentina al mercado de Chile, donde después de 7 meses 

de prohibición de ingreso de carne vacuna argentina debido a un foco de fiebre 

                                                 
13 FOB: Free on Board o Libre a Bordo.  Significa que el vendedor cumple con su 

obligación de entrega cuando la mercancía sobrepasa la borda del buque en el 

puerto de embarque convenido. 
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aftosa en la provincia de Corrientes, se han reabierto las puestas de este país en 

el mes de agosto del 2006. 

 

 

2.2.2. SUSPENSION DE EXPORTACIONES DE CARNE VACUNA EN LA 

ARGENTINA POR 6 MESES 

 

Con el objetivo de incrementar la oferta interna de la carne y equilibrar el mercado 

donde en los últimos meses del presente año se presentaron fuertes subas en el 

precio de la hacienda en pie con un acumulado del 20%, el gobierno implementó 

la suspensión de las exportaciones de carne vacuna por 6 meses, con el fin de 

parar el precio de la carne sobre el nivel de inflación. 

 

EL incremento del precio se puede dar por factores como el aumento de la 

demanda interna por la recomposición nominal de los salarios, además que 

Argentina es un país donde mayores salarios se traducen en una mayor demanda 

de carne como consecuencia de los hábitos de consumo de la población.   

Otro factor es el registro del incremento en la demanda externa, y la escasez de 

oferta como consecuencia de la tasa de extracción registrada en los últimos años, 

las sequías de los años 2003 y 2005 y la imposición de un peso mínimo para 

faena que, en el mejor de los casos, solamente ha postergado la oferta.  Las 

acciones del gobierno intentan atenuar el componente externo de la demanda 

bajando el nivel agregado de la misma.  

Como consecuencia en el corto plazo alrededor de 600 mil toneladas de carne 

vacuna que se destinaban al sector externo serán para el mercado interno.  Esto 

establecería una suba del 25% en la oferta de carne respecto a lo consumido en el 

país el último año.   

Puesto que aún no está claro el alcance final de la prohibición, es decir qué ocurre 

por ejemplo con los contratos ya firmados, la estimación del 25% quedaría 

condicionada a la cifra de reducción estimada.   
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No se puede estimar aún cuál será el impacto efectivo sobre el precio al 

consumidor y, por ende, sobre el nivel de inflación.   

 

Los más afectados en primera instancia serían los frigorífico exportadores junto 

con las empresas con compromisos externos asumidos que no podrán cumplir, 

esto deteriora la imagen comercial y la trayectoria de estas empresas; como el 

riesgo al que están expuesto los inversionistas de este mercado. 

En segunda instancia las empresas deberán reorganizar sus ventas hacia el 

mercado interno conllevado a un aumento en la oferta para la población 

consumidora. 

Como consecuencia, puede que la Argentina pierda la oportunidad de mejorar su 

participación en el mercado internacional de carnes. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

3. MERCADOS INTERNACIONALES DE CARNE VACUNA 

 

La participación de las exportaciones de carne vacuna de un país en el total de las 

exportaciones mundiales refleja la participación en el mercado y en consecuencia 

el nivel de competitividad.   
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Estados Unidos es el principal productor de carne vacuna en el mundo,  

encontrándose argentina en el quinto lugar. 

 

Tabla 5. Ranking 2006 de la producción de carne vacuna en el mundo 

 

Rank País Total Producción en millones 

1 U.S. 11.9 

2 Brasil 8.85 

3 EU-25 7.88 

4 China 7.5 

5 Argentina 3.1 

6 India 2.37 

7 México 2.17 

8 Australia 2.15 

9 Rusia 1.46 

10 Canada 1.37 

Fuente: USDA14. 

 

 

Gráfico 4. Ranking 2006 de la producción de carne vacuna en el mundo 

 

                                                 
14 USDA: United State Department of Agriculture.  Departamento de Agricultura de 
USA. 
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FUENTE: Autor de la investigación 

 

La producción de carne vacuna se encuentra localizada en los países 

desarrollados que concentran casi el 50% de la producción mundial.  

EEUU es el principal productor, con 11,9 millones de toneladas (equivalente res) 

en el año 2006, que representa alrededor del 20% del total mundial.  

En segundo lugar se destaca la Unión Europea con una producción de 8,86 

millones de toneladas (equivalente res) y equivalente al 13% del total.  Los 

restantes países aportan producciones menores.   

 

Argentina es el quinto productor mundial, manteniendo este lugar desde acerca de 

5 años.  La producción de ganado bovino y su proceso de industrialización se 

destaca como una actividad muy importante Argentina.  Contribuye de manera 

significativa en el PBI, absorbe una importante cantidad de empleo y constituye 

una de las principales exportaciones. También es la proveedora del principal 

alimento de la dieta para el caso de los argentinos.  
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Tabla 6. Ranking 2006 del consumo de carne vacuna en el mundo 

 

Rank Country Total Consumo En Miles de Toneladas 

1 U.S. 12.8 

2 EU-25 8.22 

3 China 7.4 

4 Brasil 6.9 

5 Argentina 2.6 

6 México 2.5 

7 Rusia 2.3 

8 India 1.6 

9 Japón 1.2 

10 Canada 1.0 

Fuente: USDA 

 

Gráfico 5. Ranking 2006 de consumo de carne vacuna en el mundo 
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Fuente: Autor de la investigación 

 

El consumo de carne vacuna, los Estados Unidos registra el mayor nivel mundial 

con 12,8 millones de toneladas en el año 2006; le sigue en segundo lugar la Unión 

Europea con 8,22 millones de toneladas.  

Argentina, por su parte se encuentra en el quinto lugar al igual que sucede con el 

ranking de producción mundial.  

 

Los volúmenes observados en los países latinoamericanos son relativamente 

altos. Argentina y Uruguay se destacan por sus elevados niveles, que llegan a los 

60 kg. de carne por habitante y por año. Por el lado de Canadá tiene un consumo 

de 34 kg. por habitante y por año.  

 

Tabla 7. Ranking 2006 de países exportadores de carne vacuna en el mundo 

 

Rank Country Exports MT 

1 Brasil 1,503 

2 Australia 1,140 
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3 U.S. 656 

4 Argentina 444 

5 New Zealand 412 

6 Canada 370 

7 India 485 

8 Uruguay 340 

9 Paraguay 173 

10 Nicaragua 52 

Fuente: USMEF15 Estimados 

 

Australia no está en su mejor época, cabe reconocer que el año 2000 ocupaba el 

primer lugar en el ranking de exportadores, con una participación del 23,4% en el 

total mundial. 

 

Tabla 8. Ranking 2006 de países importadores de carne vacuna en el mundo 

 

Rank Country Imports 000 MT (CWE) 

1 U.S. 1,440 

2 Rusia 840 

3 Japón 690 

4 EU-25 540 

5 México 365 

6 Egipto 225 

                                                 
15 USAMEF: U.S. Meat Export Federation. Federación de Exportación de Carne de 

Estados Unidos. 
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7 S. Corea 190 

8 Canada 150 

9 Filipinas 140 

10 Taiwan 98 

Fuente: USDA 

 

Estados Unidos se destaca en primer lugar del ranking de las importaciones 

mundiales; le siguen en importancia Rusia y Japón. 

 

Argentina no se encuentra dentro del grupo de importadores de carne vacuna, 

esto se debió a varios factores como la prohibición en los EE.UU. desde hace más 

de 60 años por la aftosa.  Muchos países, especialmente los asiáticos aplicaron 

luego la misma restricción.  

En 1962 se logró una mínima apertura en el mercado norteamericano, permitiendo 

la importación de carne cocida.  El punto de cocción era suficiente para garantizar 

la ausencia del virus de la aftosa. 

 

 

3.1. SECTOR GANADERO EN LOS ESTADOS UNIDOS 

 

Estados Unidos además de ser el primer productor de carne vacuna, es también el 

primer consumidor de este producto; debido a esto su producción no es suficiente 

para compensar las necesidades de la población consumidora.  Esto conlleva a 

que se convierta también en el primer importador de carne. 

 

Tabla 9. Existencias ganaderas desde 1992 al 2000 en miles de toneladas 
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  1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 

Existencias 97,56 99,18 100,97 102,79 103,55 101,656 99,74 98,522 96,595 

Producción 10,61 10,58 11,194 11,585 11,749 11,714 11,8 12,05 11,432 

Fuente: USDA, World Markets & Trade 

 

Grafica 6.  Existencias ganaderas en los Estados Unidos desde 1992 hasta 

2000 en miles de toneladas 

 

EXISTENCIA TOTAL DEL GANADO VACUNO EN LOS ESTADOS UNIDOS
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Fuente: Autor de la investigación 

 

Estados Unidos siempre se ha encontrado en la existencia ganadera sobre los 96 

millones de cabezas.  En el gráfico 6 hace notar una disminución año a año desde 
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1996, debido a una fase de liquidación de existencias donde aumentó la 

producción y  decayeron los precios. 

El consumo en kilos per capita desde 1988 de la carne vacuna la ha colocado en 

el segundo lugar de consumo, dejando desde entonces en primer lugar con mayor 

consumo a la carne aviar. 

 

Grafica 7.  Producción ganadera en los Estados Unidos  desde 1992 hasta 

2000 en miles de toneladas 
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FUENTE: Autor de la investigación 

 

En 1999 Estados Unidos llega a un record en producción, donde luego desciende 

en un 6% debido a la inversión, llevando a un alza en los precios y mayores 

importaciones. 
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Grafica 8.  Consumo de Carne Vacuna en los Estados Unidos  desde 1992 

hasta 2000 en Kg./habitante/año 
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Fuente: Autor de la investigación 

 

 

3.2. SECTOR GANADERO EN BRAZIL 

 

Brasil es el país número uno en exportaciones de carne vacuna en el ranking 

mundial y está en segundo lugar en el ranking de producción, siendo así otro país 

altamente competitivo para Argentina. 

 

Tabla 10.  Exportaciones brasileras de carne vacuna desde 1990 al 2006 

 

1990 1995 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Bovina 234.692 490.153 768.764 999.677 1.086.476 1.509.733 2.457.268 3.032.821 3.788.603

Suína 22.133 84.092 162.758 346.401 469.409 526.576 744.278 1.123.151 1.037.187

Frango 325.149 641.488 828.746 1.333.800 1.392.816 1.798.952 2.594.883 3.508.548 3.203.414  
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Las exportaciones de las 3 categorías de ganado vacuno de exportación de Brasil  

como la Bovina, Suiza y Frango desde 1990 al 2006 están dadas según la tabla 

10. 

 

Gráfica 9.  Exportaciones Brasileras de carne vacuna desde 1990 al 2006 
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Fuente: ABIEC, ABEF, ABIPECS16 

 

Gráfica 10.  Evolución de Exportaciones Totales por Destino 1996 a 2006 

 

                                                 
16 ABIPCES: Asociación Brasilera de Industria Productora y Exportadora de Carne 

Suiza 
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Algunas  de las razones por las cuales brasil es el país número uno en 

exportaciones son: 

 

1. Explotación racional de los recursos naturales: aprovechamiento de las 

tierras, el clima, los recursos hídricos, etc.  

2. Inversiones en investigación y desarrollo de tecnologías tropicales: genética  

vacuna, pastizales, integración potencial con plantación, etc.  

3. Mejorías de la capacidad gerencial. 

4. Organización de las negociaciones: Contención, G-20 

5. Demanda creciente en el mundo 

6. Crecimiento de la renta de la población más pobre de ASIA (CHINA, 

ASEAN) y Medio Oriente. 

7. El déficit de la carne de bovina en la Unión Europea. 

8. Las importaciones rusas continúan en continuo crecimiento. 

9. Colaterales Positivos: el cierre de la Argentina. 
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3.3. PROYECCIONES MUNDIAL AL 2015 

 

Gráfica11: Proyección de la producción de Carne Vacuna al 2015 

 

La proyección a 15 años está dada para los países con mayor influencia y 

desarrollo en la producción de carne vacuna es la siguiente: 
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Fuente: Autor de la investigación 

 

Gráfica 12: Proyección del consumo de Carne Vacuna al 2015 
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Fuente: Autor de la investigación 

 

Gráfica 13: Proyección de las importaciones de Carne Vacuna al 2015 
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Fuente: Autor de la investigación 
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Gráfica 14: Proyección de las exportaciones de Carne Vacuna al 2015 
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Fuente: Autor de la investigación 
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4. NOVILLO EN ARGENTINA 

 

 El novillo es el macho vacuno de la raza de toros bravos que no ha 

cumplido los cuatro años.  

Más específicamente, al toro de un año se le llama añojo; hasta dos, eral; y hasta 

tres, novillo.  A partir de ahí ya recibe siempre el nombre de toro. 

 

Tabla 11. Existencia Total del Novillo en Argentina entre los años 1993 al 

2002 

 

 
Categoría 

 
2002 2001 2000 1999 1998 1997 1996 1995 1994 1993 

 
Novillos y 
novillitos 

 

546940 476234 837000 906070 973190 973130 1008270 1065289 1051774 1097983 

Fuente: ENA - INDEC- SAGPyA 

 

Grafica 15.  Existencias de novillos y Novillitos desde 1993 a 2002 en 

Argentina 
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Fuente: Autor de la investigación 

 

La producción de carne bovina en Argentina se basa fundamentalmente en 

novillos de razas británicas tradicionales con cruzamientos de razas indicas entre 

otro tipo de razas como: Charolais (de Francia), Shorthorn, (Británica), Aberdeen 

Angus (escocesa), Hereford (Un toro llamado Niagar y dos vaquillonas fueron 

importados de Inglaterra en 1862.  El Polled Hereford es el toro mocho originado 

en Estados Unidos). 

 

Tabla 12. Porcentaje de Existencia Total del Novillo en Argentina frente a las 

demás categorías. 

 

 
Categoría 

 
2002 2001 2000 1999 1998 1997 1996 1995 1994 1993 

Terneras y 
terneros 

20,09% 22,11% 21,36% 20,65% 17,93% 17,42% 21,15% 20,58% 20,91% 20,12% 

Vaquillonas 16,91% 15,41% 15,01% 15,70% 15,75% 12,08% 14,82% 15,29% 14,89% 15,94% 

Vacas 42,89% 43,38% 43,28% 42,33% 42,37% 33,90% 41,24% 40,76% 39,64% 38,78% 

Novillos y 
novillitos 

11,28% 9,75% 17,17% 18,47% 21,38% 15,85% 19,89% 20,23% 19,79% 20,85% 
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Toros y 
toritos 

2,29% 2,30% 2,53% 2,52% 2,39% 20,50% 2,58% 2,80% 2,39% 2,58% 

Sin 
discriminar 

6,54% 7,05% 0,66% 0,33% 0,18% 0,26% 0,32% 0,33% 2,38% 1,73% 

Total 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 

Fuente: Autor de la investigación 

 

Grafica 16.  Porcentaje de Existencia del Ganado Vacuno en el año 2000 

 

 

Fuente: Autor de la investigación 

 

 

4.1. NOVILLOS VERSUS VAQUILLONAS 

 

Los productores organizados17 tienen mayor preferencia a las vaquillas y a los 

novillos, aunque también realizan recría de vaquillas preñadas y vacas preñadas  

(Sin cría al pie) hasta cuando el parto se aproxime.  Vemos la similitud en los 

precios mensuales de estas dos categorías (grafica 13). 

                                                 
17 Productores organizados: No mezclan las categorías. 
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Grafica 17. Precios Mensuales del Novillo y la Vaquillona desde 1998 al 2005. 
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Fuente: Autor de la investigación 

 

Tabla 13. Novillos Versus Vaquillonas 

 

 

NOVILLO 

 

VAQUILLONAS 

 

 

1. los novillos representan la oferta de 

carne para consumo logrando cerca del 

40% de los vacunos faenado en el país. 

 

1.  Su prioridad es la reproducción, por 

medio de partos.   
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2. La comercialización de novillos sigue 

siendo mayormente hacia la 

exportación, por lo tanto se deber 

observar que tiene un mayor precio a 

los animales enviados a ese mercado. 

 

 

2. Sus precios también son altos, 

similares al novillo debido a que 

necesita de un desarrollo adecuado 

para lograr una buena fertilidad futura. 

 

Mayor costo en  

• Adecuar el manejo nutricional 

para que las vaquillonas lleguen 

al peso y desarrollo sexual como 

para que estén ciclando y sean 

fértiles al entore.  

• Alimentación pre y posparto 

adecuada para cubrir sus 

requerimientos y preñarse 

nuevamente. El peso de la 

vaquillona en el posparto a los 2 

años debería ser mayor al 80% 

del peso adulto.  
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5. HISTORIA INDICE DE NOVILLO EN ARGENTINA 

 

Los primeros contratos del Índice de Novillo18, sobre el cual se operaban Futuros y 

Opciones (Put y Call) sobre futuros se dio en 1991 como mecanismo de cobertura 

tanto para los ganaderos como para la industria. 

 

En 1999 fue aprobada por la Comisión Nacional de Valores y la SAGPyA 

(Secretaria de Agricultura, Ganadería, Pesca y Alimentación) la negociación de los 

Contratos de Futuros y Opciones sobre Índice Novillo Argentino.  Asegurando que 

su implementación, a partir de septiembre del mismo año, serviría para evitar las 

grandes volatilidades de la cotización de la hacienda y permitiendo así cubrirse 

ante la baja (cuando más volátil es un commodity, mayor es su riesgo-precio, por 

lo tanto mayor su necesidad de cobertura).  

 

Los contratos tenían un tamaño reducido de 5 toneladas, utilizaron el dólar como 

denominación y registro de los contratos, y se liquidaron en efectivo tomando 

como base los precios de los novillos negociados en el Mercado de Liniers.  Para 

la confección del índice tuvieron en cuenta todos los novillos mestizos ingresados 

diariamente en el Mercado de Liniers que estaban 381 y 480 kilogramos.  El índice 

estaba expresado en dólares estadounidenses por kilo vivo, y los contratos se 

negociaron electrónicamente en el Mercado a Término de Rosario (ROFEX), como 

también un tiempo anterior se negociaron en MERFOX. 

 

 

5.1. MERFOX 

                                                 
18 Novillo: Toro castrado que se destina para la alimentación humana, de dos o 

tres años. 
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MerFox,  “era una sociedad que funcionaba como una entidad adherida con la 

capacidad de organizar y reglamentar contratos a término, contratos de futuros y 

opciones para productos y subproductos agrícolas-ganaderos”19. 

 

Es el mercado de futuros de hacienda como mecanismo de cobertura tanto como 

para los ganaderos como para la industria; comenzó a operar en la Bolsa de 

Comercio de Buenos Aires en el mes de abril del año 1991 para el precio del 

novillo y que dejó de hacerlo, principalmente por divergencias entre los 

responsables del MerFox y los de la Bolsa de Comercio. 

 

El Índice de Novillo Terminado Liniers (INTL) sobre el cual operaban futuros y 

opciones fue el primer contrato que desarrolló.  Al cumplimiento de los contratos, 

las diferencias se liquidaban; siendo un índice, no existía la posibilidad de entrega 

física. 

 

Especificaciones del Contrato: 

 

1. Unidad de Negociación: El contrato era de 5.000 kilos de novillo terminado20 

2. Meses de Cotización o contratación: Meses impares y el mes de octubre. 

 

El funcionamiento en el mercado era similar al de granos; la falta de volatilidad en 

los precios hizo que dejara de ser atractivo para los distintos operadores que no 

justificaban los gastos. 

                                                 
19 “Noticias de los Mercados de la Carne Vacuna, Dirección de Mercados 

Agroalimentarios. Subsecretaría de Política Agropecuaria y Mercados. Secretaría 

de Agricultura, Ganadería, Pesca y Alimentos” 

 

20 Entre 10 a 12 Novillos 
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5.2. ROFEX 

 

ROFEX es el actual Mercado a Término de Rosario S.A.; fue creado el 19 de 

noviembre de 1909 como Mercado General de Productos Nacionales del Rosario 

de Santa Fe.   Con el objetivo fundamental de liquidar y garantizar los contratos al 

contado y a plazos de compraventa de cereales y oleaginosos que se realizan en 

sus ruedas oficiales.   

 

Su actividad fuerte se dio en 1993 y se fue posicionando con gran rapidez en el 

mercado de futuros de soja, con contratos que se ajustan por medio de un índice 

de precios, ISR.   Su estrategia, la de diversificar la oferta de productos 

negociados y en esa forma los futuros de novillo se ajustaban a su plan.   

En 1998 la Sagpya estaba pidiendo un instrumento de cobertura de riesgo para 

intervenir en los procesos de producción, comercialización e industrialización de 

carne vacuna; para febrero de 1999 ya estaba constituido el borrador del contrato 

de futuros. 

 

El 1ro de septiembre de 1999 comenzó a operar el tan esperado producto lanzado 

por este mercado, el Mercado de Futuros de Novillos.  Por esos días llegaron a 

operasen hasta más de 100 contratos, a 5.000 Kg. de carne cada uno.  Llegando a 

tener 967 contratos operados en el primer mes de operatoria.  La operatoria 

empezó de disminuir mes a mes hasta llega a junio del 2000, en donde en todo el 

mes no se cerró una sola operación.   

 

 

Especificaciones del Contrato de Futuros Índice Novillo Argentino (INA): 
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1. Unidad de Negociación: 5 toneladas (5.000 kilogramos) de Novillos Mestizos 

divididos en 5 categorías que van desde 381 a 480 kg.  El contrato era de 5.000 

Kg. 

2. Moneda de Negociación: Dólares estadounidenses (U$S)  

3. Fluctuación Mínima de precios: U$S 1 por tonelada (U$S 0,001 por kilo -U$S 5 

por contrato). 

4. Meses de Cotización o contratación: Meses impares y el mes de Octubre 

(Enero, Marzo, Mayo, Julio, Septiembre, Noviembre y el mes par más cercano) 

5. Ultimo día de negociación: Día miércoles de la última semana sin feriados del 

mes de contratación. 

6. Liquidación: liquidación en efectivo (cash settled). 

Por diferencias en efectivo contra el promedio ponderado del Índice Novillo 

Argentino de los días lunes, martes y miércoles de la semana de vencimiento. Se 

requiere una entrada mínima de 5.000 cabezas (novillos de las categorías 

correspondientes), caso contrario se toman jornadas anteriores. 

7. Márgenes de garantía: Los márgenes se redefinen en forma periódica. 

8. Derechos de Registro: U$S 4 más IVA por contrato - daytrade sin costo. 

 

 

 Especificaciones del Contrato de Opciones Índice Novillo Argentino (INA): 

 

1. Tipo de ejercicio: Americano 

2. Unidad de negociación: Un contrato de futuros I.N.A. 

3. Moneda de negociación: Dólares estadounidenses (U$S) 

4. Fluctuación mínima de precios: U$S 1 por tonelada (U$S 0,001 por kilo –U$S 5 

por contrato). 

5. Meses de Cotización o contratación: Meses impares (Enero, Marzo, Mayo, Julio, 

Septiembre, Noviembre). 

6. Último día de negociación: Último día de negociación del contrato de futuros 

subyacente. 
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7. Precios de ejercicio: Múltiplos de U$S 50.- por tonelada (U$S 0,05 por kilo). 

8. Ejercicio: El comprador puede ejercer la opción hasta las 18 horas del último día 

de negociación inclusive. Las opciones “In The Money” no ejercidas se liquidan por 

diferencias contra el Índice el último día de negociación. 

9. Márgenes de garantía: De acuerdo a lo determinado por el sistema de 

simulación de escenarios. 

10. Derechos de Registro: U$S 2 más IVA por contrato – daytrade sin costo 

 

Era viable la liquidación de los contrato en efectivo (cash settled),  contando con 

un mercado spot como referente válido de precios.   

La modalidad que tenían los contratos era que se liquidaban en efectivo teniendo 

como base la negociación spot. 

 

Principalmente la operatoria de contratos fueron aportados por los especuladores 

al mercado.   El punto es que un mercado de futuros funciona con equilibrio entres 

hedgers y especuladores; donde los hedgers operan par disminuir el riesgo de su 

negocio y los especuladores hacen la operatoria del negocio para sí mismos.   

Mercados desarrollado como lo es el de Chicago Board Of Trade (CBOT) en 

EE.UU. tienen una proporción de 20% a 30% de hedgers y 70% a 80% de 

especuladores. 

Debido a que lo hedgers no entraban en la operatoria, los especuladores se 

retiraron, el mercado perdía liquidez., esto desalentaba la operatoria.  Ante esta 

situación los corredores que trabajan con el INA preferían volver su esfuerzo en el 

mercado de granos. 

 

El punto más importante es que quienes actúan en los mercados granarios, como 

el corredor junto con el acopio, no conocen del tema de la carne, mientras que 

donde sí existe este conocimiento, que son los consignatarios, se limitan por la 

falta de entendimiento en el uso de mercados de futuros.   

 



 

 48 

 

 

5.3. MERCADO DE LINIERS 

 

Mercado de Liniers S.A. es el centro más importan de transacciones pecuarias de 

Argentina, siendo por sus características propias, único en el mundo.  Es una 

empresa privada que obtuvo en 1992 en una licitación pública convocada por el 

Estado Nacional, la concesión por el término de diez años 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. 

 

La existencia de este mercado es absolutamente necesaria e imprescindible para 

el desarrollo ganadero argentino.  Allí se llevan a diario pujas entre compradoras, 

en las que se determinan las cotizaciones, que a su vez son dirigentes de los 

precios de la ganadería nacional. 

La actividad en el mercado se inicia con la descarga de la hacienda (alrededor de 

las 18 hs. y hasta las 5 hs. del otro día).  Los datos de la guía de traslado son 

verificados y volcados en el boletín de descarga que es emitido por el sistema de 

computación identificándose a la tropa desde ese instante con un número a través 

de todas las operaciones dentro del Mercado.  De la misma forma, se realiza un 

control sanitario por personal de SENASA21. 

Luego por la puerta de entrada se verifican por medio del sistema los datos del 

boletín de descarga.  La hacienda al llegar a los corrales de los consignatarios es 

clasificada y pesada, a prueba, por los mismos empleados.  Las ventas se inician 

a las 8 hs., siendo las haciendas posteriormente pintadas con los números del 

comprador y pesadas en forma definitiva.  De inmediato son cargadas en 

camiones con destino a los lugares de faena. 

                                                 
21 SENASA: Servicio Nacional de Sanidad y Calidad Agroalimentaria. 
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6. ANALISIS SERIE DE TIEMPO DEL PRECIO DEL NOVILLO 

 

Cuando existe la incertidumbre, allí surge los pronósticos o estimaciones para la 

toma de decisiones.  El análisis de Serie de Tiempo es un proceso de formación 

de expectativas de precios.  El índice de precio se toma mensualmente para 

emplearlo como variable explicativa del comportamiento del rendimiento. 

 

Gráfica 18: Precios del Novillo mensuales desde 1987 a abril 2007 
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Fuente: Autor de la Investigación 
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La serie de Tiempo es un Modelo Clásico de descomposición de una serie 

temporal en componentes individuales como: consiste en realizar una regresión de 

la serie temporal contra una variable tiempo, desprendiéndose estimaciones de 

Tendencia, Ciclos, Estacionalidad y aleatoriedad de la serie 

 

P = T x C x E x A o Pt =  ( T . C . E . u ) t 

P =  Precio Observado 

T22 =  Componente De Tendencia 

C =  Componente Cíclico 

E = Componente Estacional 

A O U =  Componente Aleatorio 

 

 

6.1. LA TENDENCIA 

 

La tendencia es una variable directa entre el tiempo y el precio, sin tomar en 

cuenta otras variables explicativas.  

                                                 
22 La Tendencia (T) se expresa como precio por unidad mientras el resto son 

índices. 
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Las causas de una tendencia entre otras son la Inflación, el incremento sostenido 

de la demanda frente a una oferta estable o el progreso tecnológico que aumenta 

la oferta frente a una demanda estable. 

 

6.1.1. TENDENCIA LINEAL 

Calculo de una simple regresión lineal  de “Mínimos Cuadrados” ordinarios de una 

variable Precio contra una variable Tiempo 

P = f ( t ) 

Ti = a + bti   o      Y = a + bx 

T = Y = P son los valores de precios de la serie 

Ti = x  son los valores de la variable tiempo durante el periodo de análisis. 

A = es la constante.  No tiene significado económico. 

B = la pendiente o coeficiente de tendencia.  Indica el incremento del valor de la 

tendencia frente a un aumento de una unidad de la variable temporal. 

 

 

6.2. TIPOS DE VARIACIONES 

 

Estas variaciones de precios surgen por los diferentes costos que se deben 

asumir, desarrollo del ciclo productivo, causas políticas o comerciales, políticas del 
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sector, desplazamiento de la oferta y la demanda, debido al precio de otros bienes 

relacionados. 

El comportamiento de los precios del novillo, son de corto plazo. Su 

comportamiento se asocia a numerosas variables: 

 Condiciones del sector productivo 

 Condiciones de la política económica 

 Condiciones de política internacional etc. 

 Cambios en el ingreso per cápita. 

 Cambios en los hábitos alimentarios. 

 Cambios tecnológicos. 

 

 

6.2.1. SECULARES O TENDENCIALES 

 

La serie tendencial es una serie de tiempo que contiene una componente de largo 

plazo que representa el crecimiento o decrecimiento en las series en un período 

extenso de tiempo.  En otras palabras, se dice que una serie de tiempo es 

tendencial si su valor esperado cambia a través del tiempo.   

 

Gráfico 19: Tendencia 
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Novillo . Precios y tendencia
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Fuente: Autor de la Investigación 

Movimientos a lo largo de varios años (1988 al 2006) como se puede observar en 

la gráfica 19,  fundamentados por los desplazamientos de la Oferta y la Demanda.   

OFERTA:  

- Clima 

- Enfermedades 

- Área  

- Rendimientos (Tecnología) 

- Importación 

- Factores de del ciclo de Producción 

1. Stock 

2. Faena 

3.  Exportación 

4.  Consumo per cápita 

5.  Peso promedio de faena 

6.  Porcentaje de hembras en faena 
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7.  Precio de novillo en base 1960 o 1990. 

8.  Relación Faena / Stock*100 (posición de equilibrio) 

9.  Relación ternero / novillo 

DEMANDA = T. de Crecimiento de la población + Elasticidad del Ingreso + T. de 

Crecimiento del Ingreso. 

- Precios de productos sustitutos (pollo, pescado) 

- Variaciones demográficas. 

- Variaciones en el ingreso per cápita 

- Consumo Industrial 

- Consumo Directo 

- Exportación 

Se puede notar la más acentuada serie de tiempo tendencial en el desplazamiento 

de las últimas observaciones en el gráfico 20 en un círculo. 

 

Gráfico 20: Serie de Tiempo Tendencial  
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Fuente: Autor de la Investigación 
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Para calcular la media móvil, se suman las observaciones a suavizar y la suma 

total se divide por ese  mismo número de observaciones para obtener la Media 

móvil. El número suavizado, se convierte en el pronóstico para el período 

siguiente.  En este caso el número de observaciones a suavizar son 12. 

 

Ninguna media móvil está correlacionada serialmente, debido a que el número de 

períodos contiguos ha sido promediado, ninguna secuencia de números aleatorios 

puede tener fluctuaciones cíclicas. 

 

Gráfico 21: Tendencia y Móvil 
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Fuente: Autor de la Investigación 

 

6.2.2. CÍCLICAS 

C = PMC / T 



 

 56 

Una serie cíclica es una fluctuación en onda alrededor de la tendencia.  Los 

patrones cíclicos tienden a repetirse en los datos por períodos mayores a un año, 

(por ejemplo cada dos, tres o más años) y no son estables.  En la gráfica 22 las 

fluctuaciones hacia arriba o hacia abajo de la tendencia rara vez se repiten en 

intervalos fijos de tiempo y la magnitud de las fluctuaciones usualmente varía.  

Debido al comportamiento irregular de los ciclos, analizar la componente cíclica de 

las series generalmente requiere encontrar indicadores económicos líderes o al 

menos indicadores sectoriales coincidentes, 

Movimiento recurrente de los precios, abarca años y dependen del ciclo biológico23 

del producto que estemos analizando Ciclos cortos  - Ciclos Largos Ganaderos Ej.: 

cerdo, hacienda vacuna novillos vs. Vaquillonas. Se miden la amplitud y longitud 

entre un pico o valle.  

 

Gráfico 22: Ciclos 
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Fuente: Autor de la Investigación 

                                                 
23 El ciclo biológico completo se cumple a los dos años y medio. 
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En el mes 35 o alrededor del 170 de la gráfica 22 podemos observar una baja de 

precios, esto se debe a la amplia oferta. 

El comportamiento de los commodities puede presentar ciclos de crecimiento  / 

reducción de la producción.  Muchos de estos ciclos, se sustentan en los precios 

de algunos de los insumos de la producción. 

 

6.2.3. ESTACIONALES O ESTACIONARIAS 

Una serie estacional es como una serie de tiempo con movimientos sistemáticos 

que se repiten cada cierto período específico de tiempo (generalmente año tras 

año), dependiendo del tipo de producto Ej.: Perecedero o almacenable. 

Existen movimientos sistemáticos que se repiten cada 12 meses, regidas 

principalmente por los ciclos biológicos de producción, permitiendo la venta en 

contra estación (Hace que se estabilice el precio y no fluctúen tanto). 

Esta serie de tiempo con suficientes datos para verificar el supuesto de 

estacionalidad.  Se caracteriza por tener su media y su varianza constantes.  Serie 

normal con media 0 y varianza 1. 

E=P/PMC 

 

Gráfico 23: Estacional 
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Fuente: Autor de la Investigación 

 

Los picos de mayor acentuación en la gráfica 23 son variaciones coyunturales, son 

sucesos no esperados, como puede suceder por la caída de granizo o en el caso 

de la carne algún tipo de enfermedad como la aftosa. 

La variación estacional en la oferta de ganado se relaciona con el sistema de 

pastoreo.  Los efectos estaciónales se han visto disminuidos, debido a los cambios 

operados en los sistemas de producción de carne con el incremento en el 

desarrollo del sistema de feedlot ocurrido durante los últimos años. 

 

 

6.2.3.1. GRAN INDICE ESTACIONAL 
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Es un promedio de los índices estaciónales que elimina todo movimiento aleatorio 

de la serie temporal. Muestra la real fluctuación de los precios.   Se calcula 

tomando un mes especifico de cada año, haciéndose una sumatoria y sacando un 

promedio de los años; ejemplo el gran índice estacional de todos los meses de 

enero de 19 años es: 0,97274 y el del mes de diciembre en 18 años es: 0,99.  

Podemos además ver que el mes de abril en todos los años manea los más altos 

índices de precios. 

 

Gráfico 24: Gran Índice Estacional 
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Fuente: Autor de la Investigación 
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7.  VOLATILIDAD DINAMICA 

 

Es un análisis no paramétrico con la característica de que sólo es necesario el 

pasado histórico de la serie de tiempo para efectuar un pronóstico, donde se 

supone de que existe un patrón de comportamiento en los datos.  

Se asume además, que todas las series de tiempo a ser pronosticadas tienen 

algunos ciclos o fluctuaciones que tienden a repetirse.  

 

Podemos analizar por medio de la metodología de la volatilidad dinámica, con 213 

observaciones diarias desde diciembre del 2005 a noviembre del 2006; esta 

captura el dinamismo de la volatilidad en el mercado, por medio de un 

suavizamiento exponencial; el valor del pronóstico es un promedio ponderado de 

los valores previos disponibles, la ponderación disminuye conforme se retrocede 

en el tiempo; es decir, da mayor peso a las observaciones más recientes y menor 

a las observaciones más lejanas.  Esto, debido a la relevancia de las 

observaciones más recientes debe tener mayor influencia. 

 

Con el RMSE (Root Mean Squared Error),  se pudo obtener la volatilidad por 

medio de la obtención de un lambda estimado para luego obtener el lambda 

óptimo que minimiza el error pronosticado de la varianza y de su desviación 

Estándar. 

 

El lambda es un parámetro o constante de suavizamiento que se encuentra entre 

0 y 1, conocido como factor de decaimiento. Este parámetro determina los pesos 

que se aplican a las observaciones y la cantidad efectiva de datos que se 

utilizaran para estimar la volatilidad.  Mientras mas pequeño es el lambda, mayor 

peso tienen los datos mas recientes. Así, si lambda es igual a 1 el modelo se 

convierte en la volatilidad histórica con pesos uniformes a todas las 
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observaciones. 

 

En el ejercicio de este método con el índice de Novillo del Mercado de Liniers, se 

obtuvo un lambda optimo en el primer escenario de 0,999 y en un segundo 

escenario 0,958515843553499 con un mínimo de error cuadrático medio de 

0,1409. 

 

Obtenemos del índice de precios una volatilidad diaria histórica del 2,85%, es decir 

un riesgo de casi el 3%.  Recordando el objetivo de los derivados de disminuir la 

exposición al riesgo precio, y descubrir los precios futuros; así que la 

implementación de este instrumento puede intervenir en la reducción del riesgo 

precio. 

 

Este instrumento cubre ante el riesgo precio, debido a constantes cambios que 

sufre la economía de un país;  hay mucho factores que afectan el precio, el cual 

está regulado por la oferta y la demanda, incluye las necesidades del consumidor, 

cupo en los corrales, precio y disponibilidad de forrajes y granos, así como por 

condiciones agroclimáticas, ante estos factores, el ganadero nada puede hacer, 

aunque si puede controlar el peso, condición corporal, raza, sexo, manejo 

nutricional y sanitario, así como la uniformidad del lote ofrecido. 
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8. MERCADO DE FUTUROS Y DE OPCIONES 

 

Para poder lograr éxito en la consecución de futuros, es de gran importancia que 

el activo sea altamente volátil, si no hay volatilidad no existe el riesgo.  Y a la hora 

de hablar de volatilidad de los precios, la carne se puede llevar el premio mayor 

(gráfica 24).  Al mismo tiempo que este se hace interesante para un especulador, 

brindándoles posibilidades atractivas de negociación. 

 

Gráfica 25: Evolución del Índice Novillo del Mercado de Liniers Diciembre 

2005 a noviembre 2006 
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Fuente: Autor de la Investigación 



 

 63 

 

Una función del mercado de futuros, es que son reveladores de precio.  Por medio 

de este podemos descubrir los precios de los productos de forma anticipada; 

revelándonos al mismo tiempo estimaciones acerca de la oferta para el interés de 

los productores y también acerca de la demanda. 

 

Otra función de gran importancia en el mercado de futuros, sirve para reducir el 

riesgo de precio, ya que en un mercado siempre existe quien quiere asumir el 

riesgo.   

 

La utilización de contratos de futuros con liquidación en afectivo se hacen óptimos 

debido a las características del  sector ganadero.  

 

 

8.1. VENTAJAS DEL MERCADO 

 

El mercado de futuros es el encargado de la organización de la negociación de las 

de las operaciones que se realizadas, registra los contratos de entrega inmediata, 

a término, de futuros y de opciones. Garantiza el cumplimiento y liquidación de los 

contratos registrados, y publica y difunde la información relacionada con los 

productos que cotiza. 

De esta manera cumple la función de determinar precios por medio de un 

mecanismo de autoridad, dan oportunidad de obtener precios para productores, 

permitiendo realizar inversiones financieras sobre commodities y establecer una 

negociación física en las transacciones al contado y hacia futuro.  

 

Es un intermediador entre el momento de entrega física de la mercadería del 

momento de determinar el precio de la misma, pudiendo los Hedgers asegurarse 

un precio rentable, garantizando las operaciones. 
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1. El productor argentino no está especializado en un único eslabón de la cadena 

productiva (etapas del proceso sea cría, recría o feedlot24).   Junto con los 

invernadotes pueden asegurar el precio de venta futura, asegurándose un mínimo 

de rentabilidad. 

Amenaza: Relación insumo producto inestable ya que no se puede predecir el 

precio de la hacienda ni de los componentes de su alimentación. Es aquí donde 

del Índice juega un papel fundamente en los futuros y opciones agrícolas.  Permite 

así a los ganaderos asegurarse precios de venta mínimos, en caso de planes 

intensivos de invernada y feedlots; al mismo tiempo, establecer por adelantado 

márgenes de rentabilidad aceptables. 

 

2. Un agricultor que desea un precio para su producción puede vender un contrato 

de futuros de su producto. Si el precio baja mientras se vende el contrato y el 

tiempo en el que se vende su producto localmente, el pago del seguro vendrá de 

beneficios en el mercado a plazo.  

 

Beneficios: Cuando está agregado al valor de efectivo más bajo para el producto, 

aumenta el precio neto. Si al contrario los precios aumentan, el agricultor 

encontraría pérdidas en el mercado a plazo.  Aunque, si el valor de efectivo es 

más alto, el beneficio neto sería igual como si los precios permanecieran igual.   

 

En resumen, en un contrato de futuros el agricultor está garantizado o cubierto 

(excepto riesgo de base) en el mismo precio sin importar si los precios se van al 

alza o disminuyen.  

 

                                                 
24 El Feelot es un sistema intensivo de producción de carne, engorde de la 

hacienda vacuna en corrales. 
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Generalmente tienen una mayor preferencia los contratos de futuros, donde 

compran una opción PUT y tienen protección contra precios en baja, pero estas 

limitan la cantidad que pueden perder en el mercado a plazo si los precios 

aumentan.  

El beneficio neto de poseer la opción PUT es fijar un piso de precio con el 

potencial para precios altos más elevados si llegase a ocurrir.       

 

Otras estrategias de la opción incluyen opciones de CALL en conjunto con un 

contrato a plazo, o utilizando una combinación simultáneamente con una PUT y 

CALL de las opciones en diversos precios.  Puede haber ventajas al usar estas 

estrategias, pero puede también haber los riesgos ocultos de precio que no 

pueden ser captados fácilmente. 

 

 El hecho es entender cómo los futuros y las opciones afectan el precio neto final 

recibido por los agricultores.  El precio neto se define como el precio del contado 

más el beneficio en los futuros o posición de las opciones, dependerá del precio 

de los futuros cuando se levanta y el grano se vende en el mercado local. 

 

3. Los beneficiarios potenciales a protegerse de las variaciones del precio en los 

futuros y opciones sobre indicies de novillo son: 

 

-Empresas Frigoríficas o distribuidores: estas empresas podrán cubrir el costo 

del insumo, a través de una cobertura al alza de los precios. 

 

-Invernadores y feedlots: al reconocer sus costos de producción, estos actores  

podrán asegurar el precio, con una venta a futuro.  Logrando asegurar su precio 

de venta mínimo a través de un put; solo si el mercado le ofrece cotizaciones de 

futuro para 14 o 18 meses adelante o lo que dure la invernada y si esa posición 

poseía la liquidez adecuada. 

De esta manera se asegurarán un mínimo de rentabilidad en su negocio. 
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-Productores ganaderos: cuando realicen una producción integrada.  Sucede 

cuando engordan al animal y lo lleven al peso para la faena, y podrán cubrir el 

precio de venta de sus animales. 

 

-Exportadores: aquellos que comprometan una venta futura al exterior a un 

precio fijo, podrán cubrir la compra de la mercadería. 

 

-Supermercados, carnicerías y hoteles entre otros: todos estos participantes 

del comercio minorista, podrán cubrir el riesgo de una suba en el precio de los 

insumos. 

 

-Especuladores: La presencia de los especuladores le aporta volumen y liquidez 

al mercado; para sacar provecho al corto plazo, si las variaciones de los precios 

son significativas. 

4. El mercado de futuros ha sido ideado e ingeniado para resolver problemas con 

los contratos por adelantado, sucesos como en el momento de perder la finca o el 

rancho con el ganado, se podría declara en bancarrota. Ya que un contrato de 

futuros es igual a un contrato por adelantado. 

5. Apoyo de la Secretaría de Agricultura, Ganadería, Pesca y Alimentos, 

cumpliendo esta las siguientes funciones25: 

- La promoción y desarrollo de los mercados de contratos a término, de futuros y 

opciones y el mayor uso de ellos en el caso de dichos productos y subproductos.  

                                                 
25 “Noticias de los Mercados de la Carne Vacuna, Dirección de Mercados 

Agroalimentarios. Subsecretaría de Política Agropecuaria y Mercados. Secretaría 

de Agricultura, Ganadería, Pesca y Alimentos” 
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- Prestar conformidad en los aspectos derivados de la naturaleza específica del 

producto subyacente en todos aquellos contratos a término, de futuros y opciones 

de naturaleza agropecuaria. 

- En el ejercicio de sus facultades regulatorias y de supervisión, la COMISION 

NACIONAL DE VALORES, dará intervención a la SAGPyA cuando se trate de 

cuestiones relacionadas con la naturaleza específica del producto subyacente en 

los contratos a término, de futuros y opciones previstos en el artículo 1 del 

presente decreto.  La opinión que en tales casos emita la SECRETARIA DE 

AGRICULTURA, GANADERIA Y PESCA tendrá carácter vinculante. 

- La SAGPyA mantendrá informada a la COMISION NACIONAL DE VALORES de 

todo lo concerniente a la producción y comercialización a nivel nacional e 

internacional de todos los productos y subproductos de naturaleza agropecuaria e 

ictiocola. 

- La SAGPyA y la COMISION NACIONAL DE VALORES deberán, en el plazo de 

SESENTA (60) días, iniciar un programa para la promoción y el desarrollo de los 

mercados de contratos a término, de futuros y opciones y el mayor uso de ellos en 

el caso de dichos productos y subproductos. 

 

6. Para diseñar un contrato de futuros es realmente necesario la existencia de un 

mercado spot arbitrable que permita la convergencia de los precios a futuro y a 

contado.  

 

7. el Mercado de Liniers resulta transparente y tiene la liquidez necesaria para 

generar un índice de precios, que pueda ser usado como referente para un 

contrato de futuros de liquidación en efectivo. 

 

8. La operatoria a Término permite: 

 

- La estandarización de los contrato, pudiendo superar la del mercado 

físico subyacente. 
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- Elimina el riesgo de incumplimiento de la contraparte, facilitando el 

cierre de las posiciones futuras.  Disminuye los costos de 

transacción. 

- Controla enormes posiciones de mercadería subyacente con mínimo 

capital, reduciendo el riesgo sin necesidad de adquirir grandes 

cantidades del subyacente.  Además, los especuladores pueden 

explotar sus previsiones sin comprometer grandes cantidades de 

recursos. 

- Los costos son bajos en relación al mercado disponible los cuales si 

bien no requieren deposito de márgenes, garantías y comisiones, 

tiene gastos de acondicionamiento, almacenaje, transporte, 

comisiones, etc.   

 

 

8.2. CONTROL DE CALIDAD 

 

En el Mercado de Liniers se encuentra asignada la Dirección Nacional de Sanidad 

Animal (dependiente del S.E.N.A.S.A), integrada por seis médicos veterinarios y 

quince paratécnicos quienes constantemente realizan un estricto control y 

seguimiento del estado sanitario de los animales.   

Sus labores a desempeñar aseguran el perfecto estado sanitario de la hacienda 

que se extrae del importante centro ganadero, el Mercado de Liniers se pueden 

mencionar:  

1. Retirar el D.T.A, de las oficinas e descarga, controlar el contenido y 

archivarlo para posteriores controles. El D.T.A. se utiliza como 

documentación que respalda todas las haciendas que se extraen de este 



 

 69 

mercado, cualquiera fuese su destino (Faena Consumo Interno, Faena 

Exportación, Faena Unión Europea o Invernada) 

2. Realizan la inspección ocular del ganado antes de las ventas 

3. Efectúan la vigilancia epidemiológica 

4. Efectúan la inspección de los animales caídos, etc. 

Debido a la necesidad de controlar el registro de proveedores bovinos para la 

exportación se creó la resolución 447/2004 “Registro de Establecimientos 

Pecuarios de Engorde a Corral proveedores de bovinos para faena con destino a 

exportación” (ANEXO A). 

La habilidad de que este producto sea tranzable está dada por medio del registro 

que se lleva a cabo por la norma ISO 8402 que define la tranzabilidad como “la 

relación ininterrumpida del animal desde su nacimiento hasta los productos 

derivados de la faena de ese animal, comercializarlos y ponerlos a disposición del 

consumidor. Es la posibilidad de reencontrar estos datos, los antecedentes, la 

locación de una entidad, mediante identificaciones registradas.”  Además, la 

certificación de los procesos de producción a lo largo de toda la cadena, la 

creación de marcas, la formación de bases de datos, la certificación de la 

denominación de origen, el seguimiento epidemiológico de enfermedades, el 

mejoramiento genético, la determinación del rendimiento de la res. 

A nivel mundial, la sanidad animal y la seguridad de los alimentos de origen 

animal, se rigen bajo normas aplicadas por la Oficina Internacional de Epizootias 

(OIE).  Los estándares internacionales de tranzabilidad se logran por medio del 

sistema EAN-UCC, donde se deben cumplir los requisitos de trazabilidad. 

“En el ámbito nacional se ha creado el Instituto de Promoción de las Carnes; y la 

Comisión para la Identificación de Ganado y Trazabilidad en Carnes (CONIGYT). 

La resolución 231/02 (ANEXO B) de la SAGPYA creó el Sistema Argentino de 

Trazabilidad para el Sector Agroalimentario. Esta resolución implementa una serie 
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de medidas y procedimientos que aseguren el cumplimiento de las garantías 

sanitarias requeridas para la exportación a la Unión Europea y comercializar 

subproductos cárnicos. Existen experiencias regionales de trazabilidad, entre los 

que se pueden citar: el INTA Castelar, Proyecto Pampas del Salado-COPRODER, 

Asociaciones de Criadores, Empresas Privadas y otros. No obstante aún no existe 

o no se ha oficializado un sistema de aplicación nacional de trazabilidad.”26 

 

 

8.3. CONSTITUCION DEL CONTRATO 

 

Un factor clave e importante para el diseño de un contrato futuro, es la existencia e 

un mercado SPOT arbitrable, que garantice las características de transparencia y 

liquidez necesarias para genera un índice de precios que pueda ser tomado como 

referencia para el contrato de futuros de liquidación en efectivo. 

 

Para la construcción y formación del índice se han tomado la categoría de los 

Novillos  Mestizos Especiales y Buenos negociados e  introducidos diariamente en 

el Mercado de Liniers S.A. que estén entre 381 y 480 kilogramos.  

El segmento de Novillos Mestizos llega a más del 80% de los novillos 

comercializados en el mercado. 

 

El índice para los Novillos Mestizos se forma de la ponderación diaria de precios 

por kilogramos. Según el Mercado de Liniers S.A., la correlación de cada una de 

las categorías es de más del 99%; significando así que el índice represente casi 

en su totalidad a todas las categorías. 

                                                 
26 CAEHV: Cámara Argentina de Engordadores de Hacienda Vacuna.  
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Los factores extremos no representativos se evitan, quitando así los Novillos 

Mestizos de menos de 381 kilogramos y más de 480 kilogramos. 

 

 

8. 3.1. CONTRATO DE FUTUROS INDICE NOVILLO 

 

“El contrato a futuro es aquel por el cual se adquiere el compromiso de entregar o 

recibir mercadería de una determinada cantidad y calidad en un lugar, mes futuro 

y precio también determinado”27.  Un contrato de futuros sobre un determinado 

bien, tiene estandarizados (predeterminados por normas de la bolsa) la cantidad 

de mercadería y su calidad, como así también la fecha y lugar de la entrega futura.  

De esta manera el único concepto que varia al ser negociado es el precio de la 

mercadería. 

La negociación se debe efectuar diariamente en la rueda de operaciones.  

 

1. Unidad de Negociación: 5 toneladas (5.000 kilogramos) de Novillos Mestizos  

Especiales y Buenos divididos en 5 categorías que van desde 381 a 480 kg. Por 

cada contrato que se establezca. 

 

2. Moneda de Negociación: Dólares estadounidenses (U$S)  por kilo vivo. 

Para permitir el acceso de participantes del exterior. 

 

3. Fluctuación Mínima de precios: U$S 1 por tonelada (U$S 0,001 por kilo -U$S 

5 por contrato). 

 

                                                 
27 Definición Curso de Futuros y Opciones del MAT 
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4. Meses de Cotización o contratación o negociación: Meses impares (Enero, 

Marzo, Mayo, Julio, Septiembre, Noviembre).  Seis posiciones para negociar.  

Pudiéndose negociar 18 meses como máximo. 

 

5. Ultimo día de negociación: Día miércoles de la última semana sin feriados del 

mes de contratación. 

 

6. Liquidación: liquidación en efectivo (cash settled). 

Por diferencias en efectivo contra el promedio ponderado del Índice Novillo 

Argentino de los días lunes, martes y miércoles de la semana de vencimiento. Se 

requiere una entrada mínima de 5.000 cabezas (novillos de las categorías 

correspondientes), caso contrario se toman jornadas anteriores. 

 

7. Márgenes de garantía:  

Estos márgenes deben ser depositados tanto por compradores como por 

vendedores cuando abran su posición con contratos de futuros y serán devueltos 

al cancelarlas.   

 

8. Derechos de Registro: U$S 4 más IVA por contrato - daytrade sin costo. 

 

9. Entrega: Con calidad según los requerimientos exigidos por SENASA 

 

10. Calidad: La que establezca la Cámara Arbitral de la Bolsa de Cereales de 

Buenos Aires. 

 

11. Lugar de Negociación: Buenos Aires – MATba (Mercado A Término de 

Buenos Aires) 

 

12. Precio del Contrato: es el único aspecto que se negocia en los contratos de 

futuros y surge del libre juego de la oferta y la demanda. 
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Al acordarse un contrato de futuros en la rueda de operaciones, las partes 

procederán a registrarlo en el MAT, perdiéndose de esta manera la identidad de 

las mismas, debido a que el mercado se coloca al medio de la operación. 

 

13. Cancelación de los contratos de futuros: Se pueden cancelar de dos 

formas:  

a) Por compensación: La cancelación por compensación consiste en 

realizar un contrato de futuro tomando una posición opuesta a la del contrato que 

se quiere cancelar 

b) Con la entrega de la mercadería.: “se puede realizar únicamente en el 

mes de vencimiento del contrato.  En el MAT durante el mes del vencimiento del 

contrato y hasta la rueda anterior a las últimas cinco, el vendedor tiene la opción 

de manifestar o no su intención de entregar la mercadería a través del mercado, 

presentando un formulario la “Oferta de entrega”, donde indicará el producto, la 

cantidad, lugar de entrega y si existe un entregador en representación de él. El 

MAT selecciona un comprador al azar permitiendo que en el transcurso del día 

venda la oferta de entrega, es decir que realice una cancelación por 

compensación. Si el comprador acepta la oferta, la devuelve al MAT para su 

registración. Todos los contratos que al día de la primer rueda de las últimas cinco 

del mes estuvieran abiertos, se deben cancelar con la entrega de la mercadería, 

realizando el procedimiento desarrollado anteriormente”28 

 

 

8. 3.2. CONTRATOS DE FUTUROS INDICE NOVILLO EN ARGENTINA 

 

                                                 
28 Requerimientos del MAT 
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Debido al hecho de la desaparición de Merfox, son pocos los datos históricos que 

se pueden encontrar de sus transacciones; solo noticias de la época, con las 

cuales se logra complementar la tabla 14: 

 

Tabla 13.  Contratos de futuros de Índice Novillo 

 

 
MERFOX 

1990 
ROFEX 

1998 
MATba 
2007 

 

Índice de 
Novillo 

Terminado 
Liniers (INTL) 

INDICE NOVILLO 
ARGENTINO (INA) 

INDICE NOVILO 
MAT 

 
Unidad de 

Negociación 

El contrato era 
de 5.000 kilos de 
novillo terminado 
(10 a 12 novillos) 

5 toneladas (5.000 
kilogramos)  van desde 

381 a 480 kg. 

5 toneladas (5.000 
kilogramos) de 

Novillos Mestizos  
Especiales y Buenos 

(381 a 480 kg) 

Moneda de 
Negociación 

Dólares 
estadounidenses 

(U$S) 

Dólares estadounidenses 
(U$S) 

U$S por kilo 

Fluctuación 
Mínima de 

precios 
 

U$S 1 por tonelada (U$S 
0,001 por kilo -U$S 5 por 

contrato) 

U$S 1 por tonelada 
(U$S 0,001 por kilo - 
U$S 5 por contrato) 

Meses de 
Cotización, 

contratación 

Meses impares y 
el mes de 
octubre 

Enero, Marzo, Mayo, Julio, 
Septiembre, Noviembre y 
el mes par más cercano 

Meses impares 
18 meses como 

máximo 

Ultimo día de 
negociación 

Día miércoles de 
la última semana 

Día miércoles de la última 
semana sin feriados del 

mes de contratación. 

Día miércoles de la 
última semana 

Liquidación 

Al cumplimiento 
de los contratos, 
las diferencias se 

liquidaban 

Por diferencias en efectivo 
contra el promedio 

ponderado del Índice 
Novillo Argentino de los 

días lunes, martes y 
miércoles de la semana de 
vencimiento. Se requiere 
una entrada mínima de 

Cash settled = En 
Efectivo 

El promedio 
ponderado entre el 
valor del Índice de 
Novillo de los días 

lunes, martes y 
miércoles de la 
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5.000 cabezas (novillos de 
las categorías 

correspondientes), caso 
contrario se toman 
jornadas anteriores 

semana de 
vencimiento. 

 

 
Márgenes de 

garantía 

Los márgenes se 
redefinen en 

forma periódica. 

Los márgenes se 
redefinen en forma 

periódica. 

Depositados cuando 
abren su posición y 
serán devueltos al 

cancelarlas. 

Derechos de 
Registro 

 
U$S 4 más IVA por 

contrato - daytrade sin 
costo. 

U$S 4 más IVA por 
contrato - daytrade 

sin costo 

Entrega Sin entrega Sin entrega 
Requerimientos del 

SENASA 

Calidad   
Cámara arbitral de la 

Bolsa de Cereales 

Lugar de 
Negociación 

Merfox, en la 
Bolsa de 

Comercio de 
Buenos Aires 
Electronico 

Rofex – Buenos Aires 
Electronico 

MATba – Buenos 
Aires 

Electronico y a Viva 
Voz 

Precio del 
Contrato 

Surge por el 
juego de la oferta  

la demanda 

Surge por el juego de la 
oferta  la demanda 

Surge por el juego de 
la oferta  la demanda 

Cancelación 
del contrato 

Por Cancelación Por Cancelación 

Por Cancelación o 
compensación 
(Cancela una 

posición abierta con 
una operación 

inversa)  y/o con la 
entrega (Durante el 
mes de vencimiento 
el vendedor entrega 

la 
Mercadería) 

Fuente: Autor de la Investigación 
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9.  CONCLUSIONES 

 

La comercialización y producción del  novillo en Argentina es de gran valor 

en el desarrollo del Sector Ganadero.  Sector de mayor importancia en este país y 

continuo crecimiento, donde su desafío es el aumento de la producción y la 

productividad ganadera.  Tanto es el desarrollo de este sector, que la tecnología 

de producción ganadera es de primer nivel mundial (Tecnología de punta), gracias 

ellos los productores ganaderos pueden alcanzar grande producciones. 

 

Históricamente sobre los datos de exportación con el precio del sector, las 

exportaciones aumentan cuando el sector hacienda cae y cuando el valor de la 

hacienda sube, las exportaciones dejan de crecer o caen. 

Además la proyección de la producción al 2015 en la gráfica 11 señala a Argentina 

como un país entre los 10 mejores en cuestión de producción mundial 

disputándose el quinto y sexto lugar junto con la India. 

 

Una ventaja adicional indiscutible con la que cuenta Argentina es debido a que sus 

productos son mucho más sanos que el promedio mundial. 

 

Tanto se la toman en serio en este sector que se sancionó la ley 25.507 a fines del 

2001, dando origen al Instituto de Promoción de la Carne Vacuna Argentina 

(IPCVA), entidad no estatal.  La entidad diseña las líneas de acción para mercado 

interno y externo con el doble propósito de promocionar el producto, consolidar su 

imagen e instalar al Instituto como herramienta  de toda la cadena de ganados y 

carnes. 
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El precio del Novillo es el realmente significativo en el sector, debido a que esa 

categoría llega a más del 80% novillos comercializados en el mercado. 

Pro  lo tanto, el índice para los Novillos Mestizos se forma de la ponderación diaria 

de precios por kilogramos. Según el Mercado de Liniers S.A., la correlación de 

cada una de las categorías es de más del 99%; significando así que el índice 

represente casi en su totalidad a todas las categorías. 

 

 

Los resultados de la volatilidad  de los precios en el análisis no paramétrico con la 

característica datos históricos para efectuar un pronóstico, se logró analizar por 

medio de la metodología de la volatilidad dinámica, con 213 observaciones diarias 

desde diciembre del 2005;  en el ejercicio de este método con el índice de Novillo 

del Mercado de Liniers, se obtuvo un lambda optimo en el primer escenario de 

0,999 y en un segundo escenario 0,958515843553499 con un mínimo de error 

cuadrático medio de 0,1409. 

El índice tiene una volatilidad anual del 45% y una volatilidad diaria histórica del 

2,85%, casi del 3%.  Recordando el objetivo de los derivados de disminuir la 

exposición al riesgo precio, y descubrir los precios futuros; así que la 

implementación de este instrumento puede intervenir en la reducción del riesgo 

precio. 

 

Este instrumento cubre ante el riesgo precio, debido a constantes cambios que 

sufre la economía de un país;  hay mucho factores que afectan el precio, el cual 

está regulado por la oferta y la demanda, incluye las necesidades del consumidor, 

cupo en los corrales, precio y disponibilidad de forrajes y granos, así como por 

condiciones agroclimáticas, ante estos factores, el ganadero nada puede hacer, 

aunque si puede controlar el peso, condición corporal, raza, sexo, manejo 

nutricional y sanitario, así como la uniformidad del lote ofrecido. 

 

¿Tienen futuro los futuros de los novillos? Es una pregunta que todos en el sector 
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se hacen.   

No es una situación difícil, es más una situación de desafío como todos los 

sucesos que ha pasado la Argentina de los últimos años.   

 

Las condiciones son propicias para lanzar; significa que los consignatarios estén 

involucrados en el proceso y capacitados para operar, y las frigoríficas dispuestos 

a participar.  Ya ha habido varia iniciativas, y las declaraciones han sido de apoyo. 

Cuando surgió el contrato de futuros de Novillo en ROFEX se dictaron cursos de 

capacitación para operadores de casas consignatarias.  También se incentivó a 

los especuladores a actuar en este mercado brindándoles tasas preferenciales, 

que muchas veces a ser nulas, o bien haciéndoles descuentos en otros productos 

por haber operado el INA (índice de Novillo Argentino).  Esta vez la administración 

de este contrato estará a cargo del MAT. 

 

Para solucionar el poco conocimiento de un corredor junto con el acopio sobre el 

tema de la carne, y el poco conocimiento de los consignatarios, acerca del 

mercado de futuros; es generar canales de comercialización alternativos tales 

como:  

 

a) empresas corredoras dedicadas exclusivamente a la operatoria de futuros y 

opciones, de las cuales hay al menos cinco en el mercado 

 

b) asociaciones de productores como Aacrea, o sociedades rurales del Interior, 

como el caso de la de Lobos, que estuvo siendo asesorada por Rofex para que los 

productores operen directamente desde una terminal instalada allí 

 

c) operación directa mediante Internet 
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d) La operatoria a través de la banca, como el caso del Banco de Santa Fe, con el 

Rofex tiene un convenio para el cobro y pago de garantías, o como el Banco Río, 

que está dando avales a los grupos Crea.  Y el banco francés con El MAT. 

 

 

Para seguir con la iniciativa del secretario de Agricultura, Miguel Campos, quién  

propuso al MATba, instrumentar nuevos contratos para otros productos, como el 

desarrollo de plazas en el término para la comercialización de lácteos, ganado en 

pie, biodiesel y fertilizantes, áreas con gran potencial según el secretario y con 

relevancia para el sector agropecuario nacional.  El MATBA por su parte,  propuso 

un  “Memorando de Entendimiento” con el Chicago Board of Trade (CBOT).  Con 

este acuerdo, ambas instituciones buscan completar en conjunto, contratos que 

surgen a partir del acuerdo. 
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ANEXOS 

 

ANEXO A 

 

Servicio Nacional de Sanidad y Calidad Agroalimentaria 

SENASA 

Resolución 447/2004 

 

Créase el "Registro de Establecimientos Pecuarios de Engorde a Corral 

proveedores de bovinos para faena con destino a exportación", en el ámbito 

de la Dirección Nacional de Sanidad Animal. 

 

Bs. As., 2/1/2003 

 

VISTO el expediente N° 17364/2002, las Resoluciones Nros. 70 del 22 de enero 

de 2001, 496 del 6 de noviembre de 2001, todos del registro del SERVICIO 

NACIONAL DE SANIDAD Y CALIDAD AGROALIMENTARIA, y 

CONSIDERANDO: 

 

Que por Resolución SENASA N° 70/2001 se crea el "Registro Nacional de 

Establecimientos Pecuarios de Engorde a Corral", en el ámbito de la Dirección 

Nacional de Sanidad Animal de este Organismo. 

 

Que la Resolución SENASA N° 496/2001 aprueba las normas a las que deberán 

ajustarse los titulares de explotaciones pecuarias para su inscripción en el 

"Registro de Establecimientos Rurales Proveedores de Ganado para Faena de 
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Exportación con destino a la UNION EUROPEA". 

 

Que resulta necesario que la carne obtenida de animales alimentados según la 

modalidad de engorde a corral, pueda ser exportada a todo destino. 

 

Que la normativa vigente en la materia, no contempla un registro especial para 

los establecimientos de engorde a corral que deseen ser proveedores de bovinos 

para faena con destino a exportación. 

 

Que atento lo expuesto resulta necesario contar con un registro con 

características propias de la actividad del engorde a corral, con la modalidad. 

 

Que la Dirección de Asuntos Jurídicos, ha tomado la intervención que le compete, 

no encontrando reparos de orden legal que formular. 

 

Que el suscripto es competente para resolver en esta instancia de conformidad a 

las facultades otorgadas en el artículo 8°, inciso e) del Decreto N° 1585 del 19 de 

diciembre de 1996, sustituido por su similar N° 394 del 1° de abril de 2001. 

 

Por ello, 

 

EL PRESIDENTE DEL SERVICIO NACIONAL DE SANIDAD Y CALIDAD 

AGROALIMENTARIA RESUELVE: 

 

Art. 1° — Créase el "Registro de Establecimientos Pecuarios de Engorde a Corral 

proveedores de bovinos para faena con destino a exportación", en el ámbito de la 

Dirección Nacional de Sanidad Animal. 

 

Art. 2° — Autorízase la faena de bovinos provenientes de establecimientos de 
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engorde a corral para exportación a los destinos que lo admitan. 

 

Art. 3 ° — Las carnes de los bovinos provenientes de los establecimientos 

inscriptos en el registro creado por el artículo 1° de la presente resolución, no 

podrán ser exportadas dentro del contingente de carne vacuna denominadas 

cortes especiales que lleven la marca "SC" o ninguna otra denominación que 

pudieran confundirse con éstas y cuyo destino sea la UNION EUROPEA. 

 

Art. 4 ° — Los establecimientos pecuarios de engorde a corral proveedores de 

bovinos para faena con destino a exportación para su inscripción en el Registro 

creado por el artículo 1° de la presente resolución, deberán cumplimentar los 

requisitos que se encuentran expresamente regulados en el Anexo I que forma 

parte integrante de la presente resolución. La inscripción deberá efectuarse en la 

Oficina Local de SENASA que corresponda. 

 

Art. 5 ° — Una vez inscriptos los establecimientos a que se refiere el artículo 

anterior para la faena de bovinos con destino a exportación, deberán 

cumplimentar los requisitos que se encuentran expresamente regulados en el 

Anexo II que forma parte integrante de la presente resolución. 

 

Art. 6 ° — Las acciones a cumplimentar por el Veterinario Local del SENASA se 

encuentran establecidas en el Anexo III que forma parte integrante de la presente 

resolución. 

 

Art. 7 ° — Apruébase el Formulario EC II-DE que deberán completar los 

establecimientos para su inscripción en el Registro de Establecimientos Pecuarios 

de Engorde a Corral proveedores de bovinos para faena con destino a 

exportación, el que como Anexo IV forma parte integrante de la presente 

resolución. 
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Art. 8 ° — Los establecimientos pertenecientes al Registro que se crea por el 

artículo 1° de la presente resolución, pueden engordar bovinos tanto para 

consumo interno como para mercados de exportación, siempre que cumplimenten 

los requisitos y exigencias de cada destino en particular. 

 

Art. 9 ° — El propietario del establecimiento será el responsable de asegurar el 

cumplimiento de las normas y requisitos higiénico-sanitario vigentes. 

 

Art. 10 ° — El incumplimiento de las normas y requisitos higiénico-sanitarios 

vigentes será sancionado con la suspensión permanente del responsable como 

Proveedor directo, indirecto y/o asociado de Ganado para Faena con Destino a 

Exportación. 

 

Art. 11° — El control de promotores de crecimiento y anabólicos (Grupo A del 

Anexo IV de la 96/23 CEE), se efectuará de acuerdo a lo establecido en el Plan 

de Control de Residuos e Higiene en Alimentos (CREHA). 

 

Art. 12° — Todas las acciones, prácticas veterinarias, sanitarias y de producción 

con animales que se realicen, deberán hacerse de acuerdo a las disposiciones 

legales vigentes respecto a la protección y bienestar de los mismos. 

 

Art. 13° — Las carnes provenientes de animales pecuarios de engorde a corral 

con destino a exportación, deberán, además, de lo prescrito en la presente 

resolución, cumplir con las exigencias particulares de cada destino. 

 

Art. 14° — La presente resolución entrará en vigencia a partir del día siguiente al 

de su publicación en él Boletín Oficial. 
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Art. 15° — Comuníquese, publíquese, dése a la Dirección Nacional del Registro 

Oficial y archívese. — Bernardo G. Cané. 

ANEXO I 

 

REQUISITOS QUE DEBERAN CUMPLIMENTAR LOS ESTABLECIMIENTOS 

PARA SU INSCRIPCION EN EL REGISTRO DE ESTABLECIMIENTOS 

PECUARIOS DE ENGORDE A CORRAL PROVEEDORES DE BOVINOS PARA 

FAENA CON DESTINO A EXPORTACION 

1) Deberán completar el Formulario EC II-DE que como Anexo IV forma parte de 

la presente resolución. Este formulario deberá ser confeccionado por triplicado, 

constando en cada uno de los ejemplares firmas originales, y estará destinado: el 

original a la Oficina Local emisora, el duplicado al productor y el triplicado a la 

Dirección Nacional de Sanidad Animal del SENASA. 

2) Previamente a dicha inscripción las personas físicas o jurídicas: 

a) Deberán estar inscriptas en el Registro Nacional de 

Establecimientos Pecuarios de Engorde a Corral creado por 

Resolución SENASA N° 70/01. 

b) No encontrarse sancionadas por infracciones a la legislación 

sanitaria vigente. 

c) No ser deudores, bajo ningún concepto, del SENASA. 

 

d) Deberán acreditar la visita del Veterinario Local.  

3) Deberá adjuntarse plano de las instalaciones, donde conste: ubicación de los 

corrales, corral lazareto y corrales para los animales con destino a exportación. 
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ANEXO II 

 

REQUISITOS QUE DEBERAN CUMPLIMENTAR LOS ESTABLECIMIENTOS 

INSCRIPTOS EN EL REGISTRO DE ESTABLECIMIENTOS PECUARIOS DE 

ENGORDE A CORRAL PROVEEDORES DE BOVINOS PARA FAENA CON 

DESTINO A EXPORTACION. 

 

1) El establecimiento, una vez inscripto, deberá llevar un Libro de Corrales, donde 

conste la identificación de los animales y sus respectivos corrales 

 

2) A opción del establecimiento dicho libro de Corrales podrá ser llevado adelante 

en forma electrónica o como libro foliado. 

 

3) Los bovinos destinados a faena con destino a exportación, deberán ser 

identificados por el establecimiento con una caravana en oreja izquierda, 

preimpresa con el número de RENSPA antecedido por las letras EC y 

numeración correlativa de acuerdo a la normativa vigente. 

 

4) Los establecimientos habilitados para la faena de bovinos con destino a 

exportación, deberán alojar los animales destinados a exportación en corrales 

separados del resto. 

 

ANEXO III 

 

ACCIONES A CUMPLIMENTAR POR EL VETERINARIO LOCAL DEL SENASA: 

 

1) E1 Veterinario Local, con carácter previo a la inscripción del establecimiento al 

Registro, deberá realizar una visita de inspección al establecimiento a efectos de 
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constatar lo expresado en el Formulario EC II-DE, en los planos de corrales e 

instalaciones. 

 

2) El Veterinario Local deberá realizar visitas de inspección en los 

establecimientos inscriptos en el Registro creado por el artículo 1° de la presente 

Resolución con una frecuencia mínima de TRES (3) meses, a efectos de 

corroborar el cumplimiento de la normativa vigente, dejando constancia de la 

inspección en un libro foliado, específicamente destinado a tal fin. Asimismo, 

deberán asentarse en dicho libro cualquier anomalía u observación que se 

detectare. 

 

3) En el Documento para el Tránsito de Animales (DTA), deberán colocarse las 

letras EC, delante del número de RENSPA. Para el caso específico de 

exportación a la UNION EUROPEA, se cruzará el documento con un sello rojo de 

TRES POR VEINTE CENTIMETROS (3 x 20) cm con la leyenda "NO APTO 

CUOTAS CORTES ESPECIALES". 
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ANEXO B 

Requisitos para conseguir la trazabilidad 

 

1) Base de Datos: Se debe definir que tipo de datos se van a ingresar. Debe 

permitir almacenar la máxima información posible de cada animal. 

2) Recolección y almacenamiento: Es necesario contar con una forma que sea 

económica, sencilla y rápida, para contar con la información procesada cada vez 

que sea requerida. 

3) Sistema de identificación de los animales: No se debe confundir trazabilidad 

con identificación; ya que éste último es solamente un medio para lograr la 

trazabilidad. Debe existir una fuerte vinculación con los puntos anteriores para 

lograr la mejor eficiencia del sistema. 

Son muchos los sistemas de identificación individual de los animales, y todos 

tienen ventajas y desventajas. Mencionaré una breve explicación de los sistemas 

utilizados hasta el presente. 

Transponder: Herramienta implantable en la oreja, que posee un código único y 

que permanece en el animal durante toda su existencia; quedando registrado este 

número en la base de datos de la historia del animal. La decodificación del 

número se efectúa con el lector electrónico. 

Bolo: Consiste en un bolo de cerámica con un microchip en su interior (con un 

número de identificación único); el cual es suministrado por la boca al animal 

antes del mes de nacido Se necesita un lector adecuado para identificar al 
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animal. 

Caravana numérica: Se colocará en la oreja izquierda, en la que estará inscripto 

un código no repetible y el número de Registro Nacional Sanitario de Productores 

Agropecuarios (RENSPA). Tendrán números correlativos para cada campo y los 

productores registrarán el código en la tarjeta de Registro Individual (TRI), que 

acompañará el movimiento de animales, y en el libro de existencias ganaderas 

del establecimiento. Por ahora, este método es el utilizable por la mayoría de los 

productores. 

Caravana numérica con Código de Barras: El animal además de estar identificado 

exteriormente posee un código de barras en la caravana que permite a través de 

un lector leer la información almacenada. 

Microchip con caravana: El animal está identificado exteriormente y además 

posee un chip en la caravana que permite a través de un lector leer la información 

almacenada. 

Tatuaje: Permite la identificación exterior del animal a través de una marca, letra, 

número a fuego. 

Silueta y Fotografía: Consiste en el dibujo de la silueta del animal o bien en la 

fotografía del mismo. 

El "ADN": Se lo obtiene de muestras de pelos arrancados, o bien de sangre. En 

etapa de investigación se encuentran otros métodos, entre los cuales se puede 

mencionar el de "la lectura de la retina". CANÉ Bernardo Gabriel Presidente del 

SENASA, Argentina. Ponencia presentada en el Seminario Internacional sobre 

Identificación y trazabilidad "del campo al plato". 

 


