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Estaba convencido de que los mercados de la carne vacuna iban

a explotar esta primavera y, en efecto, eso fue lo que ocurrié. La
semana pasada, el corte de alta calidad cerré por encima de $296,
mientras que el selecto o de baja calidad lo hizo por encima de $283.

Los precios de la carne vacuna Se estan
disparando, con el corte de alta calidad

acercandose a $300/100 1bs

Constantemente tuve que volver a mis previsiones de precios y
aumentarlos, porque el mercado seguia mejorando. En cuanto a los
compradores de carne vacuna, lo alarmante de este aumento de
precios es que ocurrié antes de mayo, el mes mas fuerte del afio en
cuanto a la demanda. Por ende, el baile recién estd comenzando.
Compradores de carne: ajustense los cinturones porque estan a
punto de experimentar lo que han sufrido los compradores de
carne de cerdo estos ultimos meses. Con los precios de la carne
vacuna disparados, podriamos pensar que el ganado en efectivo
también podria aumentar, aunque eso no ha ocurrido hasta el
momento. El efectivo alcanzd su punto méximo en alrededor

de $122 a comienzos de abril y ha estado luchando desde ese
momento. Como se imaginaran, esto significa que los margenes de
los empaquetadores se han incrementado y mis estimaciones los
colocaron en méas de $700/cabeza la semana pasada. Claramente,

Los precios del ganado han quedado
muy rezagados, lo que coloca al margen

de los empaquetadores en mas
de $700/cabeza

los alimentadores de ganado vacuno no cuentan actualmente

con suficiente ventaja como para aumentar los precios y la razon

es simple: hay mas ganado listo para el comercio del que pueden
manejar los empaquetadores. Esto me sorprende, ya que supuse
que las colocaciones suaves del trimestre 4 (Q4) limitarian la
disponibilidad de ganado vacuno de esta primaveray, por lo tanto,
aumentaria la ventaja del alimentador de ganado. Se me ocurren

2 causas por las que mi conjetura puede haber fallado: 1) el ganado
vacuno esta listo antes de lo previsto, por lo que el ajuste en el
suministro de ganado vacuno ocurrié en marzo y comienzos de abril,
cuando el efectivo estaba subiendo y 2) el distanciamiento social en
las plantas ha disminuido la produccion mucho mas de lo pensado,
por lo que el suministro es mayor que la capacidad de la industria de
realizar matanzas. Independientemente de su causa, sigo creyendo
que los precios de la carne vacuna mantendran una trayectoria
ascendente por algunas semanas, como minimo. No estoy tan seguro
respecto de los precios del ganado, aunque sospecho que si la carne
vacuna llega a determinado valor, los empaquetadores mostraran su
generosidad subiendo los precios del ganado vacuno a por lo menos
un poco mas que el valor actual.

PANORAMA DE LA OFERTA

En abril, la matanza de novillos y novillas estuvo en alrededor de
500.000 cabezas por semana y seguramente los empaquetadores
quieran continuar esto en mayo para aprovecharse de los altos
precios en la carne vacunay de los amplios mérgenes. Nuestro
modelo de flujo sugiere que el suministro disponible apenas
soportaria matanzas de 510.000 cabezas de alimentados por semana
en mayo. No obstante, este calculo se basa en que el ganado esté
listo a tiempo y no antes. Si los empaquetadores ya han estado
matando durante el ajuste en el suministro, entonces eso sera
seguido por colocaciones en el Q1 relativamente grandes y listas
para el mercado. Por desgracia, no podemos saber nada antes de
tiempo y debemos esperar hasta que esto pase para poder analizar
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las matanzas. El modelo de flujo proyecta matanzas de alimentados
en 525.000 cabezas por semana en junio, 0 apenas por encima de
eso. Sin embargo, si ese ganado pensado para junio esta listo en
mayo, es posible que las matanzas de mayo excedan el promedio
de 510.000 cabezas que pronostiqué.

Por su parte, los pesos en canal son otro eslabdn importante de la
imagen del suministro y alli estamos comenzando a ver cuestiones
preocupantes. El hecho del “congelador” ocurrido en febrero en
EE.UU. quitd 20 libras a los pesos en canal en apenas 2 semanas,
pero desde entonces los pesos se han mantenido obstinadamente
altos y parecen resistirse al bajo patrén estacional normal. En la
Figura 1 se muestran los pesos en canal de novillos y novillas de
2019, en donde los pesos siguieron un patron estacional normal
que los hizo descender a fines de junio. Por su parte, el patron de
2020 se vio totalmente interrumpido por los cierres de plantas como
consecuencia del COVID-19, lo que mantuvo los pesos en canal
elevados toda la primavera. Ahora que estamos en 2021, el patrén
comienza a parecerse al raro de 2020 mas que al mas normal de 2019.
Esto también podria ser un sintoma de mayor ganado vacuno que la
capacidad de matanza y necesitamos estar pendientes de esto.

En este momento, los alimentadores de ganado vacuno estan
ubicando ganado alimentado que compensara el volumen de matanza
de este otofio. En la Ultima publicacién de Ganado alimentado,

el USDA informé que las colocaciones de marzo aumentaron

un 28,3% interanual, pero debemos recordar que las colocaciones del
afo pasado estuvieron muy limitadas por la irrupcion del COVID-19
en la industria de la carne. A partir del 1° de abril, la cantidad de
ganado en feedlots de EE.UU. fue un 5,3% superior al afio pasado.

Si bien esto parece mucho, en realidad es un poco menos que en abril
de 2019. Si los alimentadores de ganado vacuno desean mantener

su ventaja y aumentar los precios del ganado, deben reducir sus
colocaciones. Si el distanciamiento en las plantas como resultado del
COVID-19 ha reducido la capacidad de matanza, entonces la industria
de alimentacion debe restringir las colocaciones en campos de
alimentacion para que el nimero de ganado listo para el mercado sea
mas cercano a la capacidad de matanza.

Por ultimo, queda pendiente el tema de los altos precios del maiz.
Recientemente, los futuros de maiz de mayo se han comerciado en
mas de $7,50 por fanega, lo que ocasiona grandes aumentos de costos
para los alimentadores (ver Figura 2). ;Esto provocara menos ganado
colocado en los meses que siguen? Tal vez, pero lo mas probable sea
que simplemente apostaran menos al ganado alimentado para que
el productor de ternero sea el que soporte el impacto de los altos
precios del maiz. Si esto se extendiera en el tiempo, los productores
de terneros liquidaran animales mas rapidamente para detener las
pérdidas. No obstante, llevard mucho tiempo que las reducciones en
el rebafio de vacas produzca menos disponibilidad de carne vacuna
alimentada. Un buen primer paso seria que los alimentadores de

ganado produzcan pesos mas livianos, aunque hasta ahora no han
mostrado sefiales de esto.

SITUACION DE LA DEMANDA

A pesar de los desarrollos favorables en el sector del suministro

de la carne vacuna, creo fervientemente que el hecho principal es,
y seguira siendo, una demanda doméstica muy fuerte. Algo esta
sucediendo en la demanda doméstica de proteina animal que no
forma parte de los ciclos de demanda normal que generalmente
observamos. La demanda, tanto de carne vacuna como de cerdo y
de pollo, estd muy fuerte por igual. Durante semanas, los analistas
atribuyeron este fortalecimiento al “regreso del sector proveedor
de servicios de alimentos”, aunque yo difiero. Si bien es evidente el
reabastecimiento de este sector, eso se lleva a cabo en apenas unas
pocas semanas. Este fortalecimiento de la demanda ya lleva varios
meses y sospecho que se debe a uno o a dos factores: 1) un cambio
en las preferencias de los consumidores en favor de las dietas altas
en proteinas con el objetivo de perder peso luego de un afio sin
mucha actividad fisica y/o 2) gracias a los estimulos monetarios del
gobierno, que permitieron que los americanos pudieran mejorar

su alimentacion y consumir mas proteina animal. Entiendo que la
carne de cerdo brindd un plan de accién al mercado de la carne
vacuna. Actualmente, el corte de carne de cerdo esta cerca de $112
y ha estado muy fuerte durante meses. Sea lo que sea que provocd
el fortalecimiento de la demanda del mercado de la carne de cerdo,
ahora esta provocando lo mismo con la carne vacuna. Si estoy
acertado en esto, se vislumbra una imagen desalentadora para los
compradores de carne vacuna, ya que esto implica que los precios
de este verano estaran mucho mas fuertes de lo normal durante mas
tiempo del normal.

En cuanto a las exportaciones, las ultimas semanas ha sido
positivas, aunque probablemente sea cuestion de tiempo para

que los altos precios de la carne vacuna de EE.UU. reduzcan el
interés de sus compradores internacionales. Por su parte, China
sigue siendo un gran comprador y podria seguir siéndolo hasta

que pueda reconstruir su produccién de proteina animal, luego

del problema de la fiebre porcina africana que azoté su industria.
Calculamos que las exportaciones de carne vacuna del Q1 fueron un
3,4% superiores al afio pasado y que las del Q2 estaran un 45% por
encima de 2020, teniendo en cuenta que las exportaciones del afio
pasado fueron gravemente afectadas por los contagios del COVID-19
que provocaron el cierre del 50% de las plantas. A medida que nos
adentramos en 2021, vemos viable que China aumente su liderazgo
en las exportaciones de carne vacuna de EE.UU., mientras que otros
destinos tradicionales, tales como México, irdn disminuyendo sus
compras. En términos generales, creemos que es altamente probable
que las exportaciones de 2021 sean un 12% superiores respecto

del afio anterior como minimo, lo que implica un gran récord de
exportaciones para este afo.
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Figura 1: Pesos en Canal — Novillos
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Figura 2: Ruta de los Precios de Futuros
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Tabla 1: Previsiones de JSF para los Precios
del Ganado y la Carne Vacuna*

12-may 19-may 26-may  2-jun 9-jun 16-jun
CortedeAltaCalidad| 2085  297.1 2891 2779 2712 2663

Corte Selecto (Baja Calidad)| 283.9 2823 2755 2637 2559 2522
Costilla de Alta Calidad| 519.0 5140 4970 4820 4630 4410
NalgadeAltaCalidad| 2213 2187 2123 2054 1984 1953
Piernade AltaCalidad| 207.8 2063 2051 2060 2031 1992
lomode AltaCalidad| 4573 4582 4420 4110 4040 4020
Faldade Alta Calidad| 286.1 2847 2760 2679 2550 2480
GanadoenEfectivo| 1199 1219 1215 1219 1228 1230
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RESUMEN

Durante abril, los precios de la carne vacuna de EE.UU. se
fortalecieron y ahora que comienza mayo suponemos que seguiran
subiendo. Este gran fortalecimiento de los precios estd impulsado
por una demanda mega grande y niveles de matanza relativamente
suaves. Los precios del ganado no han acomparnado a los de la
carne vacuna, por lo que los margenes de los empaquetadores

han aumentado a mas de $700/cabeza. En mayo, los niveles de
matanzas deberian expandirse un poco, pero no tanto como ocurre
normalmente en esta época del afio. Los pesos en canal estan

mas pesados que lo previsto y parecen no verse afectados por los
altos precios del maiz. Pero sin lugar a dudas, el tema principal

es lademanda doméstica de proteina animal extremadamente
fuerte. La demanda de carne vacuna sigue el camino trazado por la
demanda de carne de cerdo de unos meses atras. Atribuimos esta
fuerte demanda al resurgimiento de las dietas altas en proteinas
animales y al estimulo monetario del gobierno que permitié que los
consumidores tuvieran mas efectivo. Al igual que en el caso de la
carne de cerdo, los cortes de carne vacuna alcanzaran valores atipicos
que se mantendran mas tiempo de lo normal. Dado que actualmente
el mercado de ganado en efectivo no acompafia al mercado de la
carne vacuna, sera muy complicada la cobertura a futuro en los
meses que siguen. En la Tabla 1 se encuentran nuestras previsiones
de precios a corto plazo para el ganado y la carne vacuna.

*Nota: Los valores del gréfico estan expre-
sados en dolares estadounidenses (USD)
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