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Los mercados de cerdos y carne de cerdo de Estados Unidos dieron
un giro abrupto al alza a mediados de julio, ya que a los empacado-
res les resulté mas dificil obtener los cerdos que necesitaban. Habia
varias razones detras del fuerte movimiento al alza. Primero, los
productores comercializaron los cerdos agresivamente en junio para
solucionar el retraso de mayo y al llegar a mediados de julio, ya
estaban al dfa de nuevo en sus mercados. En segundo lugar, una ola
de calor abrasador pasé sobre el Medio Oeste a principios de julio y
desfavoreci6 el crecimiento de los cerdos, derribando los pesos de las
canales rdpidamente. Finalmente, el contrato de futuros de agosto
tenfa una gran prima para el mercado al contado cuando expir6 el
contrato de julio y eso dio a los productores el incentivo financiero

Se espera que los sacrificios semanales de
cerdos superen los 2.5 millones de

cabezas/semana para finales de agosto

para desacelerar los mercados con la esperanza de alcanzar precios
mads altos mds adelante. Por supuesto, cuando los mercados de futu-
ros y de cerdos en efectivo aumentaron a mediados de julio, los com-
pradores de carne de cerdo se apresuraron a buscar cobertura y eso
hizo que los precios de los cortes de carne de cerdo fueran mds altos.
Todo esto parece haberse acabado ahora. Los productores de cerdos
todavia se ven relativamente actuales, pero los futuros de agosto y
octubre ahora se cotizan por debajo del indice (ver Figura 1) y eso
deberia proporcionar un incentivo para traer mds cerdos al mercado
en las préoximas semanas. Ademds, la ola de calor del Medio Oeste
fue seguida a finales de julio por un periodo fresco que ayudé a los
cerdos a recuperar peso y estar listos mds rdapido para el mercado.
Los futuros diferidos de cerdo magro atn contienen una considerable
“prima por la PPA”, pero los fundamentos a corto plazo apuntan a la
baja de los precios de cerdos y carne de cerdo durante agosto.

PANORAMA DE LA OFERTA

Al parecer los sacrificios de cerdos durante julio fueron aproximada-
mente un 6% mayor en comparacién con el afio pasado, pero el total
de julio pasado se vio impactado por varias plantas que no estuvie-
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ron disponibles por actualizaciones de software. Los empacadores
tuvieron problemas con los bajos margenes en julio y para finales de
mes estaban restringiendo los sacrificios para mejorar esos margenes.
La industria todavia se estd adelantando a lo que la cosecha porcina de
diciembre/febrero implicé para los sacrificios de junio/agosto, tal vez
por aproximadamente 300,000 cabezas. Eso aumenta el riesgo de que
los sacrificios de agosto sean un poco menores de lo esperado para com-
pensar los grandes sacrificios que la industria produjo en junio. Aun asf,
la tendencia estacional es hacia un mayor ntimero de sacrificios desde
mediados de julio hasta diciembre y nuestro pronéstico indica que

los sacrificios de cerdos pasardn de unos 2,3 millones de cabezas por
semana a finales de julio a mds de 2,5 millones de cabezas por semana
en la dltima parte de agosto. Eso deberfa significar una mayor disponi-
bilidad de carne de cerdo y precios mds bajos en adelante.

El mes pasado notamos cudn lenta fue la disminucién de los pesos

de las canales de cerdo en junio. Sin embargo, en julio, ese problema

se rectificé cuando los productores quedaron atrapados en sus
mercados y una ola de calor en el Medio Oeste redujo las ganancias
diarias de peso en los criaderos. Los pesos de la canal atn son dos libras
mds pesados que el afio pasado en esta época, pero estdn en proceso
de alcanzar su minimo estacional y deberfan tener una tendencia més
alta desde ahora hasta diciembre. Prevemos que los pesos permanece-
rdn por encima de los del afio pasado durante los préximos meses. Eso
se sumard a la produccién de carne de cerdo en los préximos meses

y ayudard a mantener los niveles de precios restringidos. Actualmente
esperamos que la produccién de carne de cerdo de agosto aumente
aproximadamente un 3,3% respecto al afio pasado. Pero la produccion
de septiembre podria ser aun mayor, quizés hasta un 6-7% mayor que
el afio pasado. Ahora que los futuros de agosto y octubre estén por
debajo del mercado al contado de cerdos, los productores tendran un
incentivo para mantener los cerdos en movimiento y eso generalmente
apunta a precios mds bajos. Esa dindmica se demostré en los primeros
dfas de agosto, cuando los precios de los cerdos se redujeron rapida-
mente y han estado en rdpido descenso desde entonces.

SITUACION DE LA DEMANDA

La demanda nacional de carne de cerdo en los Estados Unidos se
ha mantenido bastante fuerte en julio, no porque los consumidores
clamaran por la carne de cerdo, sino porque los procesadores de
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carne de cerdo han tratado de acaparar mds materia prima a la luz de
las incertidumbres causadas por la situacién de la PPA en China. La
cantidad de jamones almacenados en frio a finales de junio fue casi

un 15% superior a la del ano pasado y la cantidad de tocino aumenté
un 6%. Es probable que los procesadores mantengan esta postura, ya
que el temor a una escasez inducida por la PPA seguird apareciendo
durante muchos meses. Las existencias de almacenamiento en frio
actdan como un amortiguador en el mercado. Su presencia evita que los
precios al contado de la carne de cerdo suban de manera atipicamente
alta (porque los usuarios pueden usar las existencias almacenadas) o
anormalmente baja (porque los usuarios pueden aumentar las existen-
cias cuando los precios bajan). Creemos que a medida que los sacrifi-
cios aumentan este otofio y los niveles de precios bajan, los temerosos
usuarios finales construirdn reservas de almacenamiento en frio y,

por lo tanto, amortiguaran el mercado de grandes caidas de precios

o aumentos rdpidos de precios. Sin embargo, existe una pequefia
desconexi6n entre la demanda de consumo de carne de cerdo (que
creemos que es “regular”) y la demanda de los procesadores por razones
de la cadena de suministro. Los minoristas se han alejado de la carne

de cerdo este verano debido a la volatilidad en los niveles de precios y
los consumidores no pueden comprar lo que no se les ofrece. Eventual-
mente, esto podria hacer que el producto retroceda en el sistema y una
correccién significativa de precios a la baja podria ser necesaria para
dejar el mercado al dia. En una situacién en la que existe una amenaza
inminente sobre el mercado (PPA), los diagramas de dispersién de pre-
cio-cantidad tipicos son menos titiles para medir la demanda nacional
de carne de cerdo porque miden la demanda a nivel mayorista, no a
nivel de consumidor. El mercado mayorista estd aterrorizado por la PPA
y alos consumidores estadounidenses no les importa.

Las exportaciones estadounidenses de carne de cerdo aumentaron un
10% en junio y ese aumento se debi6 casi exclusivamente a un movi-
miento mucho mads fuerte hacia China. El verano pasado, China casi no
import6 carne de cerdo estadounidense y en junio de este afio importé
72 millones de libras. Asi que, finalmente hay evidencia de que China
estd aumentando sus compras de carne de cerdo estadounidense. Pero
la verdadera pregunta es si aumentard mds a partir de aqui o si se
detendrd en estos niveles. Eso es importante porque estos niveles de
exportaciones, si bien pueden parecer impresionantes en términos inte-
ranuales, no son suficientes para absorber toda la produccién adicional
que se producird este otofio e invierno. Y ahora, el presidente Trump ha
amenazado con imponer aranceles adicionales a los productos chinos

a partir del 1 de septiembre de 2019. Seguramente, China tomar4 re-
presalias con mds aranceles a los productos estadounidenses, posible-
mente incluyendo la carne de cerdo. La guerra comercial parece que

va a ser larga y brutal en ambas economias. Eso no es un buen augurio
para continuar las grandes exportaciones a China. Finalmente, vale la
pena sefalar que incluso los operadores de futuros han perdido su fe
en la historia de la PPA de China. En cinco dias la semana pasada, los
futuros de cerdo magro de diciembre perdieron 14 USD. Hemos estado
diciendo todo el tiempo que el mercado de futuros era demasiado op-
timista sobre el impacto que la PPA en China tendria en los mercados
estadounidenses. Tomé un tiempo, pero los operadores de futuros fi-
nalmente han llegado a nuestra misma conclusién. La Figura 2 muestra
la diferencia entre el precio al que se negocian actualmente los futuros
y nuestra estimacion del valor razonable basada en un anélisis exhaus-
tivo de los fundamentos. Para aquellos que buscan una gufa de precios
a corto plazo, la Tabla 1 proporciona nuestros prondsticos de precios
para las préximas semanas.

Los operadores de futuros quitan
14 USD del contrato de diciembre en tan

solo cinco dias

RESUMEN

El complejo de cerdos y carne de cerdo estadounidense se encuentra
actualmente en un estado de desequilibrio. La extrema volatilidad en el
mercado de futuros ha dejado a los productores de cerdos inseguros de
cémo optimizar su comercializacién y ha hecho que los minoristas sean
mads reacios a dar a la carne de cerdo un lugar prominente en su publi-
cidad destacada. Sin embargo, la linea de produccién estd preparada,

y veremos cdmo los sacrificios crecen de manera constante desde este
punto hasta principios de diciembre. Los pesos de las canales de cerdo
mds pesados de lo normal también pueden contribuir al suministro de
carne de cerdo este otofio. Consideramos que la demanda nacional a
nivel del consumidor es pobre, pero la demanda a nivel mayorista es
mucho mejor debido a que los procesadores de carne de cerdo estan
tratando de acaparar mds productos a manera de amortiguador contra
cualquier sorpresa inducida por la PPA. Ahora tenemos evidencia de
que China ha aumentado en gran medida sus compras de carne de
cerdo estadounidense, pero esas compras no son lo suficientemente
grandes como para compensar el impacto de la gran produccién que

se avecina. El mercado de futuros se corrigié fuertemente a la baja
recientemente, ya que los comerciantes finalmente reconocieron que la
histeria que rodeaba a los futuros de cerdos esta primavera y verano era
en gran medida injustificada.
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Tabla 1. Previsiones de |SF para los precios
de los cerdos y de la carne de cerdo* DR. ROB MURPHY BS, MS, PhD en Economia Agricola
Vicepresidente Ejecutivo, Investigacién y Analisis
14-ago 21-ago 28-ago  4-sep  1l-sep  18-sep J.5. Ferraro & Company
CortedeCarnedeCerdo | 872 864 841 831 835 83.5 E: Rob.Murphy@jsferraro.com [
lomo| 770 779 788 789 803 812
Cadero| 936 922 930 941 945 930 El Dr. Rob Murphy es un economista agricola y lider empresarial con mds
Paleta| 522 530 531 542 560 572 de 28 arios en la industria. Tiene una vasta experiencia en las industrias
Cosfila| 1120 1151 1143 130 1149 1120 | | cirnicasy pecuarias de Norte América, estudiando, analizando y prediciendo
Piena| 798 772 748 730 ;1 7% los movimientos del mercado.

Tocino | 151.0 147.7 135.0 129.8 127.3 127.9

indice CME LeanHog | 79.8 798 767 747 729 725 .
z para recibir
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