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Los mercados de cerdo y carne de cerdo estuvieron en llamas
durante septiembre, como consecuencia de un corte que se movio
desde mediados de $50 a comienzo de mes hasta llegar a mas de
$90 a fin de mes. Del mismo modo, los precios del cerdo subieron
rapidamente, con el indice de Corte de Cerdo Magro que fue por
encima de los $50 hasta mediados de $70 en la misma ventana de
tiempo. Nadie podria haber previsto esto, lo que dejé a muchos
observadores con la boca abierta. Por nuestra parte, podemos

Los mercados de carne de cerdo han
estado en llamas, con un aumento

de $40 en el corte en apenas 30 dias

decir con seguridad que no se trata de una recuperacion provocada
por el suministro. La matanza de cerdos ha venido aumentando

de acuerdo a los patrones estacionales normales y la produccién

de carne de cerdo de la semana pasada fue casi igual a los niveles
del afio pasado en esta misma época, aunque el corte de carne de
cerdo se encuentra casi $20 por encima de la misma semana del afio
pasado. En consecuencia, esto dirige la atencién al fortalecimiento
de la demanda. En este punto, consideramos que gran parte de

este fortalecimiento de la demanda proviene de los mercados
internacionales que estan adquiriendo producto de EE.UU. a un ritmo
creciente, dejando a los compradores domésticos luchando para
asegurar sus necesidades en un suministro doméstico mas reducido.
Los datos semanales recibidos del Servicio Agricola Exterior (FAS)
indican que durante las Ultimas 5 semanas, las ventas netas de carne
de cerdo a destinos internacionales ha sido un 185% superior al

afo anterior (ver Figura 1). En efecto, las ventas netas a China han

Las ventas internacionales de carne de cerdo
de las ultimas 5 semanas subieron

un 185% interanual

sido superiores en un 500% interanual en las 5 Ultimas semanas.

En términos generales, los datos proporcionados por el FAS son
menos confiables que los datos comerciales oficiales brindados por
el Servicio de Investigaciéon Econdmica (ERS), aunque todo apunta
hacia un importante fortalecimiento de la actividad de exportacion.
Sabemos que cuando los empaquetadores realizan ventas de
exportacion, comienzan a separar producto para poder cumplir con
esas ordenes en el futuro. Claramente, ésta podria ser la razén por la
cual el mercado esta fuerte.

PANORAMA DE LA OFERTA

La matanza de cerdos ha estado aumentando normalmente, segln el
patron estacional normal. La matanza de la semana pasada registro
2,6 millones de cabezas, apenas 0,5% por debajo del nivel del afio
anterior. Sin embargo, dado que los pesos en canal siguen un poco
mas pesados que el afio pasado, la produccién total de carne vacuna
esta un 50% por encima del afio pasado. Actualmente, se calcula que
los margenes de los empaquetadores estan en $30/cabeza, por lo que
tienen mucho incentivo econdmico para mantener las matanzas al
nivel mas alto posible. Por otro lado, la matanza de la semana pasada
fue de 80.000 cabezas menos que lo que la produccion de cerdos de
mar/may habia previsto para este periodo. Es posible que el USDA
haya sobreestimado esa produccién de cerdos o que los nuevos
protocolos de COVID-19 estén limitando las matanzas y una parte

de la produccién de cerdos no se dirija al matadero. Algo es cierto: a
estos niveles de matanzas, los empaquetadores no estan progresando
para eliminar los cerdos pendientes y, por el contrario, pueden estar
favoreciendo esa acumulacion. Esto influye sobre el mercado de
cerdos en efectivo, pero no impacta significativamente en los precios
de la carne de cerdo.

Ha habido bastante especulacion respecto de cual es la cantidad

de cerdos que siguen acumulados como consecuencia del cierre

de plantas por el COVID-19 en esta primavera. Se esperaba que el
informe de la semana pasada de Cerdos y Carne de Cerdo arrojara luz
sobre este hecho. Efectivamente, el informe mostré que la cantidad
de cerdos que pesan mas de 180 libras es un 10% superior al afio
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pasado desde el 1 de septiembre y que la cantidad ubicada en la
categoria entre 120y 179 libras es superior en un 6% interanual. Esto
indicaria que todavia existe un acumulado de cerdos. Sin embargo,
la mayoria, o su totalidad, ubicada en la categoria de mas de

180 libras pudo haber sido sacrificada durante septiembre, aunque
no hemos visto un aumento del 10% en las matanzas de ese mes. Por
el contrario, la matanza de septiembre fue casi la misma que el afio
pasado. Es posible que los empaquetadores no pudieran matar mas
cerdos que el afio pasado por los nuevos protocolos de COVID-19

y que los acumulados sigan alli. Pero si esos cerdos contintan alli,
seguramente sean muy pesados y los productores los comercialicen
en primer lugar. Para dilucidar esto, analizamos los datos de pesos
en canal, que indican que los pesos en canal de cerdos castrados y
cerdas jovenes son apenas una libra mas pesados que el afio pasado.
Ademas, los datos de peso indican que no existen acumulados o
que su numero es mucho menor al estimado por el USDA. Existe

la posibilidad de que algunas cerdas jovenes pesadas hayan sido
matadas como cerdas adultas, reduciendo el acumulado sin que
fuera evidente. La matanza de cerdas adultas anterior a los cierres
de las plantas estaba un 8% por encima del afio anterior y desde ese
momento ha sido un 15% superior al afio pasado.

El ultimo informe de Cerdos y Carne de Cerdo indicé que, desde

el 1 de septiembre, el rebafio de cria fue un 1,5% inferior al afio
pasado. Se tratd de una reduccion en el rebafio de cria menor a lo
esperado, pero refleja el hecho de que la industria se esta achicando
por primera vez desde el periodo 2009-10 posterior a la Gran
Recesion. Dado que durante jun/ago la matanza de cerdas adultas
fue 12% superior, es muy extrafio que el rebafio de cria sea menor en
apenas un 1,5%. Para que esos numeros cuadren, los productores
debieron retener un 12,5% mas de cerdas jovenes en el rebafio de cria
que el afio pasado (ver Figura 2). Igualmente, eso también es raro.
¢Por qué razon los productores habrian conservado tantas cerdas
jovenes mientras la pandemia arrasaba con el mundo y la economia
global entraba en recesion? Tal vez lo hicieron porque no podian
matar a los animales y pensaron que seria mejor tenerlos como
rebafo de cria. Eso reduciria el acumulado de cerdos comerciales,
pero s6lo en menor medida. Es evidente que el informe de Cerdos

y Carne de Cerdo no brindé la respuesta a la duda respecto de los
cerdos acumulados.

SITUACION DE LA DEMANDA

Como mencionamos en nuestro parrafo introductorio, la demanda
de exportaciones de carne de cerdo de EE.UU. parece estar
aumentando. Vemos indicadores de ello en los datos semanales de
exportaciony en el rapido aumento de los precios de la carne de
cerdo en las semanas pasadas. Consideramos que gran parte de la
demanda externa proviene de China. Esto seria logico, ya que en

esta época del afio los compradores chinos comienzan a aumentar
sus comprar de carne de cerdo extranjera para cubrir la demanda
del Aflo Nuevo Chino (CNY). El Aflo Nuevo Chino se festeja el 12 de
febrero de 2021, lo que significa que el producto deberia salir de
EE.UU. a mediados de diciembre para pasar por aduanay poder
ser vendida a los clientes chinos para el CNY. Normalmente, esta
actividad de compra tiene lugar durante octubre y noviembre,
aunque este afio los compradores podrian comenzar antes por
miedo a que los envios se retrasen por complicaciones relacionadas
con el COVID-19. El nivel de actividad de exportacion estard mas
claro en las semanas que siguen, a medida que FAS publique mas
informacion, aunque la reaccién de los niveles de precios en la
segunda mitad de septiembre indica que estd sucediendo algo
importante.

Por su parte, los compradores domésticos de carne de cerdo
estuvieron bastante satisfechos en los meses de verano cuando el
corte languideci6 entre $60 y $70, y muchos de ellos seguramente
llegaron al otofio habiendo comprado poco. Nuestra teoria es que
el aumento de la actividad de exportacion los agarrd desprevenidos
y cuando debieron cubrir sus necesidades a partir de septiembre
tuvieron que perseguir el producto, lo que aumento los precios.
Generalmente, octubre es conocido como el “mes de la carne

de cerdo” porque la industria brinda apoyo econémico a los
compradores minoristas para alentarlos a tener mas carne de cerdo
que lo habitual. Si los compradores tenian planes para el “mes de
la carne de cerdo” pero esperaron hasta septiembre para comprar
producto creyendo que las grandes matanzas bajarian los precios,
esto provocaria un grupo de demanda doméstica reprimida. Es
importante mencionar que si un minorista esta comprometido con
el “mes de la carne de cerdo” no puede sustituirlo por carne vacuna
o de pollo. Sus manos estan atadas y debe abonar lo que sea para
asegurar el producto. Ademas, estamos viendo un doble efecto, en
donde por un lado existe una fuerte demanda de exportacion y por
el otro los compradores domésticos compraron poco. Esto provoca
compras con panico y el resultado es un corte que actualmente esta
$20 mas fuerte que el afio pasado, aunque la produccién de carne
de cerdo haya sido la misma. Si la gran demanda de China estuviera
alimentando este mercado, es muy probable que no disminuya
hasta que llegue diciembre. Incluso podria intensificarse a medida
que nos acerquemos a diciembre. Teniendo esto en cuenta, hemos
aumentado considerablemente nuestras previsiones de precios
para el Q4.

RESUMEN

Los niveles de precios en el bloque de cerdo y carne de cerdo han
aumentado rapidamente en las Ultimas semanas. Aparentemente,
esto no esta relacionado con el ajuste en el suministro de cerdos.
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Figura 1: Nuevas exportaciones netas
de carne de cerdo, segiin FAS *
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Figura 2: Cerdas jovenes agregadas
a rebanos de cria, Q3*
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Tabla 1. Previsiones de JSF para los Precios
de los Cerdos y de la Carne de Cerdo*
7-oct 14-oct  21-oct  28-oct 4-nov 11-nov
Corte de Carne de Cerdo | 91.2 88.8 86.5 84.6 83.8 83.3
lomo| 748 732 710 716 716 713
Cadero| 853 841 840 833 851 84.2
Paleta| 651 634 625 619 633 64.8
Costilla| 1345 1356 1375 1347 1327 1345
Pierna| 847 801 774 748 750 736
Tocino| 1620 1583 1521 1445 1370 1354
indice de Cerdo Magro | 77.6 75.6 71.5 68.6 68.6 67.5

Por el contrario, entendemos que tiene que ver con un aumento
de la demanda de China, relacionado con que los compradores
quieren comenzar con sus compras previas al CNY. Por otro lado,
los compradores domésticos de carne de cerdo seguramente
quedaron atrapados en una situacién de compra minima, lo que
ayudo a avivar el fuego. El elemento doméstico de este aumento
seguramente disminuya en algunas semanas, pero el elemento
internacional podria perdurar mas meses. Esto ha originado un
replanteo de los precios de la carne de cerdo en este otofio y las
previsiones de precios han aumentado consecuentemente (en

la Tabla 1 se encuentran nuestras previsiones de precios a corto
plazo). La pregunta respecto de cuantos cerdos siguen pendientes
en el canal de produccién continla sin respuesta. El ltimo informe
de Cerdos y Carne de Cerdo del USDA parece indicar que existe un
importante acumulado de cerdos, aunque los pesos en canal y los
precios actuales indican lo contrario. Si hubiera un acumulado,
éste no tendria importancia con relacion al mercado, ya que la
capacidad de empaquetamiento no permitira que los “cerdos
extra” sean matados mas alla de lo que la produccion de cerdos
indico. Si existe un gran acumulado de cerdos, esto podria tener
consecuencias negativas en el mercado de cerdo, pero los precios
de la carne de cerdo seran establecidos, en gran medida, por el
fortalecimiento de la demanda internacional y doméstica de la
cantidad limitada de carne de cerdo que pueda ser producida por
las plantas empaquetadoras. Qué manera correcta de cerrar un afo
que sin lugar a dudas ha sido completamente fuera de lo normal.

*Nota: Los valores del gréfico estan expresados
en délares estadounidenses (USD)
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