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L version obligara ala eco-
nomia doméstica a convi-
vir con presiones inflacionarias
y condicionard el crecimiento.
Estaeslaevolucion légicaluego
de un proceso expansivo; pero
gue sea previsible no significa
gue no se deban realizar los
méaximos esfuerzos por capitali-
zar lasoportunidadesy evitar [os
efectos negativos. La secuencia
estratégica tiene que priorizar
aquellas decisiones que posicio-
nen mejor a pais, entre las que
seguramente estan las relaciona-
das a crecimiento ganadero.

adesaceleracion delain-

A nivel general

Con unafuerte restriccion en
la inversion publicay sin una
politica de crédito accesible, la
inversion privada pasaaser fun-
damental pararecuperar € ritmo
de crecimiento, aesta aturaim-
prescindible. La expectativa no
Se mantiene con una promaocion
retorica, sino creando el marco
necesario paracanalizarlaen ac-
tividades concretas.

El problemasurge cuando los
mérgenes se debilitan y a mis-
mo tiempo el ambiente para los
negocios no muestra igual soli-
dez que en un pasado reciente.
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CONOMIAY MERCADOS

La inversion
ganaderay el

ambiente de los

negocios

Desde un punto de vista macro
economico, €l pais enfrenta con-
diciones adversas en cuanto ala
capacidad degenerar riqueza. La
dificultad no solo es de manteni-
miento de la inversion privada,
sino de politicas publicas no
alineadas con la cadena de pro-
duccion. Desde el tipo de cam-
bio, hasta la permanencia de los
problemas de endeudamiento (in-
ternoy externo), pasando por las
sefial es negativas que se emiten
respecto a la politica energética
y la reforma tributaria. El nivel
de inversion, es un factor clave
para que se mantenga €l creci-
miento y asi evitar la inflacion
por falta de oferta. Laimperiosa
necesidad de promover negocios,
hasta ahora, parecierano susten-
tarse con las medidas propuestas
ni estar en linea con la llegada
de capitales no financieros, so-
bre todo en € &rea ganadera.

Para una economia como la
uruguaya, las desaceleraciones
del crecimiento, deben tomarse
como fenémenos mucho mas ne-
gativos, delo quelo son paraeco-
nomias desarrolladas. Por ejem-
plo, que la tasa de desempleo
no mantenga su ritmo decre-
ciente es bien preocupante, te-
niendo presente la calidad del
empleo, el bajo nivel de retri-

bucion y el porcentaje de po-
blacién activa.

Senecesitaun régimendeini-
ciativa privaday otro de asocia-
cion publico-privadaparaimpul-
sar lainversion. En el entendido
gue las politicas publicas tienen
fuertesrestriccionesdeinversion,
su accionar, debiera enmarcarse
en generar el ambito adecuado
para consolidarlas. Esto es clave
paralosinversoresy debiera ser
la estrategia central de una poli-
tica tributaria alineada con el
“ pais productivo” .

A nivel agropecuario

En la agropecuaria, lamenta-
blemente el auge fue muy corto.
En la actualidad ante un cambio
notorio en las condiciones del
negocio, se deben analizar estra-
tegias para evitar que se profun-
dicen los prablemas que se vie-
nen anunciando. De no ser asi,
es muy probable que suceda lo
previsto cuando una economia
“se achica’ derivando en €l en-
carecimiento de todo el sistema
(sobretodo €l estado) e incorpo-
rando un parémetro negativo
como lainflacién.

Con un mercado nivelado, la
inversién y sobre todo la inver-
sion en tecnol ogia, esimprescin-



dible paramejorar los resultados
operativosdel sector. Laganade-
ria debe crecer para poder invo-
lucrar los cambios necesarios
para adaptarse a una nueva for-
ma de accionar en €l futuro me-
diato. Una ganaderia con bajos
indicadores de desempefio, no
podra sustentar crecimiento ni
inversion.

La coordinacion entre politi-
cas deingresos, fiscal y moneta-
riaesclave paraevitar un proce-
so inflacionario, teniendo en
cuentaademés el necesario equi-
librio que debe mantenerse entre
|as reservas monetarias, €l creci-
miento econémico, €l tipo de
cambio y las tasas de interés.

Latasa de cambio

La capacidad de compra del
délar esvital parael negocio ga-
nadero en el entendido que a
mayor poder de canje, menor pre-
cio relativo de los insumos, por
tanto mayor capacidad de inver-
sién. Esta “cuenta’ que a veces
es cuestionada desde |os secto-
res urbanos, no pareceria tener
una definicion univoca. Los sa
larios en pesos no hecesariamen-
te se perjudican con una cotiza-
cion del ddlar superior a la ac-
tual, porgueloimportante aman-
tener es la capacidad de compra
de ese salario en moneda local.

Si se controlalainflacion, la
capacidad de compra de los sa
larios en pesos se mantieney por
lotanto essustentable parael pais
convivir con un tipo de cambio
masaineado alasnecesidadesde
la exportacion.

L a necesidad de crecer

Entre 1990 y 2004, la gana-
deria vacunatuvo un crecimien-
to real de 8,4%, mientras que €l
conjunto de la economialo hizo

al 6,1%. La tasa de variacion
anual equivalente de crecimien-
to (valor agregado vacuno) fue
del 1,6% y solamente en siete de
los catorce afios hubo tasas anua-
les positivas. Los Ultimos 3 gjer-
ciciosobservados se contraponen
con ladepresion sufridaentre 99-
03, ya que en éste periodo, la
expansion fue del 28,7%. Este
comportamiento permitio que la
participacién de la ganaderia en
laformacion del PB nacional cre-
ciera un 21,4%. Sin embargo la
implantacion de cultivos y me-
joramientos forrgjeros de la Ulti-
ma zafra (otofio 2005), fue me-
nor ala esperada. El casi medio
millon de hds mej oradas este oto-
fio, es unaimplantacion de man-
tenimiento del stock forrajeroy
puede tomarse como un freno al
crecimiento ganadero.

Lapreguntaes, que puede es-
perarse para los préximos afos,
s en esta Ultima zafra que esta-
ban “todas” las condiciones
como para mejorar 100.000 has
més, no se realizaron.

LA INCIDENCIA DE
LOS FACTORES

a) Lainestabilidad econémica
El comportamiento delaeco-
nomia (99/03) acentud los efec-
tos mas negativos del ciclo ga-
nadero, al aumentar la variabili-
dad delosprecios. Antetalescir-
cunstancias, |os productores op-
taron por planteos flexibles, de
bajo compromiso financiero. Las
decisionesdeinversion seorien-
taron acapitalizar cadasituacion
del ciclo y no a intensificar las
explotaciones incorporando ma-
yores dotaciones de capital y/o
trabajo. Esto provocé el deterio-
ro de muchas empresas que que-
daron “fuera de competencia’.
Posteriormente con |la recupera-
cion en el segundo semestre de
2003 se acumularon inversiones
coyunturales que respondian a
varios afios de no hacerlas.

Estasituacion enlaactualidad
genera expectativa productiva,
pero también se expone a deter-
minados problemas. El primero
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es € financiero, debido a la ne-
cesidad delicuar enlosgjercicios
siguientes laacumulacion de ca
pital. El segundo es que en fun-
ciondel plazo de maduracién que
requiere lainversion en ganade-
ria, en un periodo deinflacion se
enfrentaa

1) incertidumbre sobre los
precios relativos futuros

2) incertidumbre sobrelatasa
real deinterés

3) restriccidny/o desaparicién
del crédito

b) La tasa de interés real
positiva (TIRP), eslaexpresion
general de las oportunidades de
inversion financiera, y deladis-
ponibilidad de crédito. Ademas
del costo de oportunidad del di-
nero, la disponibilidad de crédi-
to puede limitar o anular las po-
sibilidadesdeinversion amedia-
noy largo plazo (pasturas, reten-
cion de vientres, etc.). En estos
momentosvivimos|lasdos situa-
ciones mencionadas; con unatasa
de interés real de las mas bajas
delosUltimos 20 aflosy asu vez
con €l nivel de oferta de crédito
mas bajo de los Ultimos 30 afios
(8% PBI). En suma, visto desde
las posibilidades de un produc-
tor genuino, estas variables ac-
tlan ambas en formanegativa; la
TIRP baja, porque contindapro-
moviendo la inversién coyuntu-
ral (inversores externos) quetie-
nen un costo de oportunidad muy
bajo del capital y por tanto com-
piten duramente con el produc-
tor. Y la escasez de crédito, por-
guerestaposibilidades defondos
externos, restringiendo a los
clientespotencialesy encarecien-
do por escasez, a los que estan
en actividad.

¢) El desplazamiento de la
ganader ia por cultivos agricolas
anuales (soja) con preciosrelati-
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vos masfavorablesy mayor pro-
ductividad real o potencial esun
fendmeno presente. La compe-
tenciadelaagriculturapor €l uso
del suelo, los contratistas, la
maquinaria e inversores se veri-
ficd primero en zonas“ agricolas’
y después avanzo también hacia
areas ganaderas. Todavia se des-
conoce con certeza la magnitud,
pero esta claro que es otro factor
de competencia que tiene la ga-
naderia. Esta competencia por
recursos con laagriculturase pro-
cesa en un momento donde el
mercado ganadero est4 recalen-
tado por lo cual, es doblemente
onerosa (por presion de cotiza-
ciones) y coloca a la ganaderia
en una situacion desfavorable.

d) La escasa adopcion de
tecnologia no debe asociarse a
un atraso, sino que esta vincula-
dacon labajainversién de capi-
tal que, en sucesivos contextos
restrictivos, fue prioritariamente
destinada a las actividades con
mayor velocidad de rotacion y/o
mejores perspectivas de rentabi-

lidad aparente. Pero esimportan-
tesefidar que si bien existen res-
tricciones, no puede aseverarse
que haya deuda tecnolégica.
Existen si, efectos restrictivos,
asociados a problemas estructu-
rales, que impidieron e impiden,
formalizar procesos de creci-
miento.

También es cierto que en mu-
chas oportunidadeslatecnol ogia
no fue lo suficientemente efecti-
Va, por causas especificas o pro-
blemas de adopcion / aplicacion
para contribuir amejorar el des-
empefio empresarial.

€) Las politicas sectoriales

A diferenciadelos paisesque
intervienen activamente en el
mercado mundial, Uruguay no ha
tenido unaofertade politicas sec-
toriales articulada, con un enfo-
que de largo plazo. Los progra-
mas paraerradicar enfermedades
endémicas, €l fortalecimiento en
los mercados externos y la apli-
cacién de programas especificos
de desarrollo ganadero, sumado




a la introduccion de innovacio-
nes (trazabilidad, cajas negras,
€tc) pareceria que son mas len-
tos de lo que el sector requiere
para mantenerse competitivo.
Hay que entender que la compe-
titividad es un indicador que se
construye diaa diay que no va
loratrayectorias anteriores o es-
fuerzos, sino resultados concre-
tos.

f) El costo del tiempo

Existeun“valor llave’ impli-
cito en la ganaderia, que refiere
alanecesidad de anclar unacan-
tidad importante de capita (fijo,
disponibley circulante) parade-
sarrollar un proceso productivo
adecuado. A su vez existe un va-
lor adicional, que en la medida
de subuen o mal uso puedetrans-
formarse devalor acosto, que es
el tiempo de esperade lasinver-
siones. En la medida que la es-
perano seadinamica, larelacion
valor/costo, se deteriora llegan-
doincluso adesvirtuar unainver-
sién atractiva. Por ggemplo, lade-
cision de entorar una vaca, obte-
ner un ternero y lograr un novi-
[lo terminado es un proceso que,
en promedio para Uruguay, de-
mandaentre 40 a50 mesesy ha-
biéndose iniciado en momentos
favorables, puede concluir enun
momento de precios relativos
desfavorables, dejando como sal-
do una rentabilidad nula.

Ahorabien que ese proceso se
resuelva en 30 meses en vez de
50 implica un cambio no solo
productivo sino de concepcion de
laactividad. Este cambio no solo

significa un proceso paralaem-
presaquelo emprenda, sino para
el pais que debe sustentarlo con
determinadas acciones. No sirve
de mucho, ni ha sido muy con-
ducente, el plantear larelevancia
econémicay productivadel acor-
tamiento de los ciclos desde una
Optica global, en la medida que
e factor de gjuste, que promue-
ve o deprime las decisiones a
respecto, es el nivel deinversion
particular de las empresas. Las
vacas no se prefian Unicamente
con programas de subsidio publi-
co o voluntarismos, sino através
de un ambiente paralos negocios
propicio y fundamentalmente
sustentable.

Es una particularidad del ga-
nado poder convertirse rapida-
mente de bien de capital a bien
de cambio. Sin embargo, lafaci-
lidad de realizacion no tiene la
misma velocidad en el proceso
inverso. La recomposiciéon de
existencias es mucho mas lenta
y requiere un contexto favorable.
Adicionalmente setornamés di-
ficil cuando las empresas han
sufrido deterioros estructurales.

Si no existe reedicion de fe-
némenos positivos y a éstos le
suceden invariablemente fené-
menos adversos (como hasido la
dinamicadelaproduccion gana-
deraen el Uruguay) es muy difi-
cil aspirar a que los productores
sostengan €l nivel deinversion“a
la esperd’ de mejores condicio-
nes. El factor revancha no se pro-
cesa en |los negocios ganaderos
sin una motivacién del mercado,

por tanto es bastante ambicioso
pretender que luego de un gjer-
cicio interesante la inversion se
reedite, si las condiciones quela
propiciaron €l afio anterior no se
reiteran.

Por todo ello es esencial un
plan estratégico en las politicas
publicas que de certezas a am-
biente, que promueva la inver-
si6n desde la demanda )y fun-
damentalmente que impida una
caida en la tasa de crecimiento
ganadero, en el entendido quela
recuperacion posterior eslentay
costosa.

g) La Productividad de la
Ganaderia La paricion neta del
rodeo, continlia en los mismos
valores. En términos absol utos,
significaque e medio millén de
terneros adicional que se tienen
en stock, como es sabido, se lo-
graron por unaretencién devien-
tresacumuladay no por cambios
en la eficiencia reproductiva®.
Como toda retencion, esta acu-
mulacion ya comenzé a desvir-
tuarse en el gjercicio pasado y
tuvo en este otofio un nuevo em-
puje a raiz del climay los pre-
cios favorables. Esto provoco (y
aln lo provoca) una“ilusién op-
tica” respecto al volumen defae-
nay las posibilidades de extrac-
cion. La importancia de la pro-
ductividad neta, es lamejora en
la tasa de extraccion (TE) que
aln no llega al 20%. Su lectura
debe efectuarse en el marco de
lafase del ciclo que se esté atra-
vesando.

En este sentido promover la

(*) Las promociones de tipo “Hay que elevar la tasa de destete, porque el pais necesita terneros” no son légicas y
suelen observarse por los antecedentes vividos, como una aspiracion estatal y no como una estrategia que convalida
el mercado. La soja, la lana, mas atras en el tiempo el trigo, son ejemplos concretos de que ese tipo de mensajes no

deben reeditarse.

(**) La medida de la productividad es el resultado de la relaciéon que vincula la cantidad de carne producida con el

costo aplicado para obtenerla.
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cria como eslabon fundamental
de la cadena para aumentar la
extraccion, tiene sustento desde
el punto devista“social” del pro-
blema; pero implica desconocer
doctrina econdmica. La cadena
se promueve desde la demanda
(novillosterminados) no desdela
oferta (terneros a destetar). Si el
proceso es sostenible, losrespon-
sables del crecimiento y la pro-
mocion de la cadena no son los
terneros, sino los novillos en €
gancho (nivel de extraccion).

Sin embargo, es verdadera-
mente complejo alentar un cre-
cimiento a nivel de la producti-
vidad ganadera, si no existe in-
version en tecnologia. Estaesla
herramienta con que se cuentaa
los efectos de quebrar una ten-
denciay forzar un cambio. Pero
parague existainversién en tec-
nologiano solo deben haber con-
diciones de mercado (preciosre-
lativos) sino un ambiente creible
y confiable como para mantener
el ritmo de apuesta y expectati-
va

Algunas
consideracionesfinales

1.La competitividad urugua-
yaen buena forma esta determi-
nada por la productividad de la
cadena de valor ganadera; éstaa
su vez esta definida por € valor
del producto generado enfuncién
delaunidad de inversion / capi-
tal paralograrlo. La productivi-
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dad a su vez depende de la efi-
cienciay lacalidad; factoresque
sblo pueden lograrse con un plan
de inversiones bien orientado y
secuenciado en el tiempo.

2.Es sabido que toda econo-
mia de mercado experimenta
fluctuaciones en su nivel de acti-
vidad (ciclos). El ciclo econémi-
co en Uruguay consiste en fluc-
tuaciones de la produccion (var
riacion de PBI) que generalmen-
tevan acompafadas de oscilacio-
nes de la mayoria de las varia-
bles econdmicas; anivel general
cabe destacar el empleoy latasa
de inflacién, y a nivel sectorial
lainversién en pasturasy hacien-
da. Este comportamiento ciclico
“obliga” acapitalizar las oportu-
nidades en el entendido que es
altamente probable que aun buen
momento lo suceda en forma
contigua uno desfavorable.

3.La orientacion de las poli-
ticaspublicasdeinversion debie-
ran canalizarse en fortalecer la
estructura productiva para capi-
talizar el auge sectorial y prolon-
gar lo méximo posible los indi-
cadores de desempefio. Una de
las estrategias a utilizar, en €l
entendido que existen fuertesres-
triccionesfinancieras, esunapo-
litica fiscal alineada a los desa-
fios del mercado. Para entender
esto, es bueno recordar que un
tributo debe observarse como
una estrategia estatal para lo-

grar desarrollo y no como una
cargaimpositivatransferible en-
tre sectores.

4.La produccion ganadera
real siempre es inferior ala po-
tencial, sobre todo durante las
recesiones. Pero en las fases de
expansi6n através de unamayor
utilizacion delosfactores, lapro-
duccién real debiera aproximar-
se a la potencial (tendencia se-
cular). Si en periodosexpansivos
como losvividos en los dos Ulti-
Mos gjercicios, laganaderia uru-
guaya en un contexto global, no
pudo aproximarse a valores po-
tencialesmanejados por lainves-
tigacién, seria deseable analizar
las estrategias de transformacion
utilizadasy losincentivos de los
productoreshacialasmismas. De
no hacerse se continuara con po-
sibilidades de crecimiento futu-
ras, de caracter anecdaotico.

5.Laimportanciade mantener
las expectativas del negocioy no
dejarlas resentir es evitar lades-
aceleracion delasinversionesen
forma dréastica. Sobre todo por-
gue el origen no es por satura-
cion de lademanda, sino por en-
carecimiento del costo unitario.
Esta readlidad deja en relieve la
importancia de una politica de
estado a respecto. Uruguay no
tiene problemas de colocacién
externa por deterioro en el mer-
cado, sino un aumento del costo
interno que debilitalos margenes
operativos de toda la cadena de
valor. La competitividad del
complejo carnico se sostiene en
el “status sanitario” que hace las
veces de ventgja comparativa y
competitiva. Pero se trata de un
factor de competenciagquenotie-
ne un futuro ilimitado y por tan-
to requiere de otros elementos
gue permitan fortalecer €l nego-
Cio en su conjunto.



