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El corte de carne de cerdo tuvo una tendencia descendente en
agosto y septiembre, luego de alcanzar su pico maximo a comienzos
de agosto. Ahora, todo indicaria que esa tendencia descendente
sigue su curso y el corte podria mantenerse en un patron lateral

y ascendente durante varias semanas. Aparentemente, la gran
demanda de piernay tocino seria la principal responsable del
cambio, mientras que los cortes minoristas parecen conformarse
con mantenerse a flote. Por su parte, la produccion de carne de
cerdo aumenta estacionalmente, lo que seguramente limitara las
ganancias en el corte a medida que nos acerquemos a octubre,
aunque un rebafio mas pequefio de cerdos implica que la
produccién se mantendria muy por debajo del afio pasado llegando
afin de afio. La capacidad de las plantas de empaquetamiento en el
nuevo clima laboral tan tenso alin no ha sido puesta a prueba, pero
podria comenzar en las proximas semanas. En el caso de que los
problemas laborales impidan que los empaquetadores maten todos
los cerdos listos para el mercado, sus margenes podrian aumentar
en el Ultimo trimestre (Q4), cuando los precios del cerdo negociado
caigany los de la carne de cerdo avancen. Hasta el momento, los
datos de los pesos no estarian indicando que los cerdos estén
siendo acumulados. La Ultima encuesta de Cerdos y Carne de Cerdo
del USDA arrojé un rebafio bastante mas pequefio de lo esperado,
con un rebafo durante el verano reducido en un 6% respecto

del afio anterior. Si los nimeros del gobierno son acertados,

el suministro de cerdos seguird mostrando grandes descensos
interanuales hasta la primera mitad de 2022, como minimo. Los
resultados de esta encuesta motivan a los futuros comerciantes,
quienes han estado muy ocupados calculando sus expectativas

de precios a partir de 2022. Hasta el momento, no hemos visto
mucho panico por parte de los compradores de la carne de cerdo.
Sin embargo, probablemente que esto sea asi porque saben que
actualmente nos encontramos en la etapa estacional de expansion
de los suministros de cerdos.

PANORAMA DE LA OFERTA
La matanza de cerdos estd subiendo estacionalmente y deberia
pasar la marca de 2,6 millones de cabezas por semana. De acuerdo

El méximo de matanzas de este otofio
deberia estar en casi 2,7 millones

de cabezas por semana

a lo informado para la produccién de cerdos de mar/may, el

pico de matanzas deberia estar apenas en casi 2,7 millones de
cabezas. No obstante, el hecho de que la matanza en el trimestre
sep/oct no estuviera a la altura de las expectativas establecidas
por la produccion anterior, hace pensar que este pico de matanzas
tampoco las alcanzara. Esto es importante, ya que sabemos que
los empaquetadores estan luchando para conseguir la mano de
obra suficiente para ocuparse de los grandes voliumenes del otofio.
Generalmente, la mayor matanza del afio sucede justo antes del Dia
de Accion de Gracias. Este afio, es mas probable que suceda antes,
considerando que una vez que lleguemos a diciembre la industria
tendra una produccién de cerdos que, de acuerdo con el USDA, esta
disminuida en un 6% respecto del afio pasado.

El USDA sorprendi6 a los analistas
al informar una baja del 6%

en la produccién de cerdos del
periodo jun/ago

El peso carneado de los cerdos castrados y de las cerdas jovenes
esta subiendo estacionalmente, dado que los cerdos tienen acceso
a un maiz recién cosechado y un clima mas calido, que estimulan
su aumento de peso. Durante la semana del 15 de septiembre,

los pesos de los cerdos y las cerdas promediaron las 208 libras,
igual que en 2019y una libra menos que en 2020. Esto significa
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que los pesos en canal estan cerca de lo normal y no sugieren
ninguna acumulacién de cerdos. Aun asi, la situacién podria
cambiar rapidamente si los empaquetadores tuvieran problemas
para procesar las grandes matanzas programadas a partir de
mediados de octubre. Es necesario estar atentos a dos factores
que indicarian que la mano de obra de las plantas es insuficiente
para matar todos los cerdos disponibles: un rapido aumento de

los pesos en canal y el aumento mas acelerado de lo normal de los
margenes de los empaquetadores. Actualmente, los margenes de
los empaquetadores se encuentran en alrededor de $35/cabeza, lo
que es mas amplio de lo normal para esta época del afio y para un
suministro de cerdos de este tamafo. Por otro lado, es posible que
los empaquetadores ya estén comenzando a tener problemas para
matar todos los cerdos. Esto seria positivo para el precio de la carne
de cerdo pero negativo para el de los cerdos. Los diferentes actores
de la industria deberian analizar de cerca los pesos en canal y los
margenes de los empaquetadores en las proximas semanas.

El USDA publico la ultima encuesta de Cerdos y Carne de Cerdo

el 24 de septiembre, en donde informo que los nimeros de
practicamente todas las categorias estaban por debajo del
promedio de las expectativas de la industria, incluyendo la mia.

En efecto, el rebafio de cria registr6é un pequefio descenso de un
trimestre a otro, cuando se esperaba que aumentara. El porcentaje
de cerdas con pariciones durante el trimestre fue extrafamente
bajo, lo que me hace pensar que los problemas relacionados con el
virus PRRS fueron mas serios de lo pensado. El PRRS puede provocar
que las cerdas aborten, y de alli podrian venir los nimeros tan
bajos. Independientemente de la causa, la baja productividad tiene
como consecuencia que el estimado de la produccion de cerdos

de jun/ago fue un 6% inferior al afio pasado. Se trata de cerdos

que seran matados en el trimestre dic/feb, razon por la cual los
compradores deberan prepararse para mas escasez en el suministro
durante la primera mitad de 2022. El mercado a futuro reaccioné a
la noticia sumando cerca de $10 a los futuros de dic y feb los dias
posteriores a la publicacion del informe. Esto me obligd a reducir
mis estimados de suministros y a aumentar mis expectativas de
precios hasta mayo de 2022. Claro que el suministro es apenas la
mitad de la ecuacién de los precios. De hecho, la demanda también
impactara en los precios de los meses siguientes.

SITUACION DE LA DEMANDA

La demanda doméstica de la carne de cerdo tuvo una tendencia
descendente hasta mediados de septiembre, luego de su pico a
comienzos de agosto. Todo indicaria que actualmente la demanda
se encuentra en un ciclo ascendente y la combinacién del margen
empaquetador-productor avala esto. Hasta ahora, el mayor
incremento en la demanda viene por el lado de los productos
procesados (piernay tocino), aunque también han ocurrido
algunos aumentos de la demanda de los productos minoristas.
Aln cuando la demanda estaba disminuyendo, seguia siendo muy

importante en comparacion con los estandares historicos. Eso ha
ocurrido desde que se desato la pandemia y sigue hasta hoy, y no
veo razones para creer que podria cambiar ahora. Los actores de

la industria deben acostumbrarse a la idea de que la demanda
doméstica de la carne de cerdo va a seguir mucho mas fuerte que en
los niveles pre-pandemia durante mucho tiempo mas. Estimo que
la demanda bajaria un poco si lograramos finalmente contener la
pandemia y volver a nuestra vida normal en EE.UU., pero pareciera
que estamos lejos de ello. Tal vez la primavera o el verano que
viene traiga la normalidad, momento en el que deberiamos esperar
que la demanda pierda parte del brillo que le dio la pandemia.

Es importante resaltar que este fortalecimiento de la demanda

no aplica solamente a la carne de cerdo. Efectivamente, parece
estar presente en cada sector de la economia, desde el envio

de contenedores hasta los bienes inmuebles y todo lo demas,
incluyendo la carne de cerdo y la carne vacuna. Incluso cuando

la demanda vuelva a sus niveles normales, los compradores

deben prepararse para que los precios de la carne de cerdo se
mantengan en niveles superiores a los pre-pandémicos, ya que

los empaquetadores y otros actores de la cadena del suministro
deberan recuperar sus altos costos laborales. Esto se traducira en
precios mas altos para la carne de cerdo y mas bajos para los cerdos.
Es logico pensar que el actual ciclo ascendente de la demanda de la
carne de cerdo dure otras 6 semanas mas o menos, pero esa mayor
demanda se cruzara con suministros estacionalmente en ascenso,
por lo que el impacto del precio no serd tan grande como en el
verano, cuando los suministros disminuian.

La demanda internacional de la carne de cerdo de EE.UU. sigue
cayendo respecto de los grandes niveles vistos en 2020 y comienzos
de 2021. Seguramente, los altos precios en la carne de cerdo de
EE.UU. hayan influido en esto, aunque la recuperacién del rebafio de
cerdos chino luego de la fiebre porcina africana de 2018 constituye
un elemento mas determinante. China ha trabajado mucho para
superar esta enfermedad y reconstruir sus rebafios porcinos,
poniendo énfasis en las operaciones comerciales, que tienen mas
bioseguridad. Los precios de los cerdos y de la carne de cerdo china
se encuentran en niveles muy bajos, lo que limita su necesidad

de importar otra carne de cerdo. Asimismo, los productores de
EE.UU. son conscientes de la importancia del comercio con China

y tal ésta haya sido la razén por la cual se resistieron a aumentar
sus rebafios en 2021, a pesar de que sus margenes de ganancias
fueron extraordinarios. Podria suceder una breve rafaga de compras
por parte de China en octubre y noviembre, considerando que los
compradores chinos se adelanten al Aflo Nuevo Chino y a los Juegos
Olimpicos de Invierno, que tendran lugar en Beijin a comienzos de
febrero. Si estas compras no tuvieran lugar, coincidira con el ciclo
ascendente de la demanda doméstica, lo que apoyara el aumento
de precios aiin mas. El tiempo lo dird, aunque la semana pasada

el USDA publicé en su informe de exportacién semanal un gran
volumen de nuevas ventas a China.
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Figura 1: Margenes de la Cadena
de Suministro — Carne de Cerdo*
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Tabla 1. Previsiones de JSF para los Precios
de los Cerdos y de la Carne de Cerdo*

13-oct  20-oct  27-oct 3-nov  10-nov

Corte de Carne de Cerdo | 118.3 118.9 115.3 109.7 104.9 101.6

Lomo de Cerdo 111.2 109.2 106.0 101.2 96.1 92.2
Caderode Cerdo | 112.6 113.5 1110 108.7 105.0 1053 7
PaletadeCerdo| 816 824 805 781 753 754
CostiladeCerdo| 1371 1346 1345 1354 1368 1346
PiemadeCerdo| 1003 1022 1001 935 867 830
TocinodeCerdo| 2166 2204 2090 1952 1880 1793

indice CME Lean Hog | 96.5 96.7 94.4 90.9 88.3 85.5

Si bien la informacién contenid

en este informe ha sido obtenida de fuentes que se consideran confiables,

RESUMEN

Si bien los compradores de carne de cerdo se han acostumbrado a
disfrutar de los precios mas bajos del afio en el otofio y comienzo
delinvierno como consecuencia de los grandes suministros
estacionales de cerdos y de carne de cerdo, esto podria no suceder
este afio. En efecto, los suministros aumentaran menos de lo normal
debido a los rebafios de cerdos extremadamente pequeiios a
comienzo del afio, mientras que la demanda doméstica se fortalece
a medida que ingresamos en el Q4. Los picos de matanzas de

este afo estaran bastante por debajo de los del afio pasado y los
inventarios de congelados ya son muy bajos. Esto indicaria que

el efecto de debilitamiento de los precios como resultado de los
grandes suministros sera discreto en comparacién con los afios
anteriores. Los problemas laborales en las plantas aumentan el
peligro de que los empaquetadores tengan dificultades para matar
todos los cerdos disponibles este otofio. Hasta el momento esto no
ha sucedido, aunque debemos estar atentos durante los préximos
meses. El rapido aumento de los pesos en canal y los enormes
margenes de los empaquetadores serdn los primeros signos de

que las plantas no puedan ocuparse del suministro de cerdos. En
este caso, los precios de la carne de cerdo subiran, mientras que

los de los cerdos bajaran. Por un lado, se esperan aumentos en los
precios del tocino y la pierna en casi todo octubre, aunque por el
otro, los cortes minoristas seguramente no corran esa misma suerte.
Hace poco, el USDA informé que el rebaiio de cerdos es mucho

mas pequenio que lo calculado, lo que ocasion6 modificaciones

en las expectativas de los precios para el Q4 y la primera mitad

de 2022. Finalmente, los mercados de exportacion lucen mucho
menos prometedores que el afio pasado en esta misma época. Esta
situacion no compensara el impacto de la gran demanda doméstica
y los suministros de carne de cerdo que se encuentran bastante por
debajo de los nimeros del afio pasado. En la Tabla 1 se encuentran
nuestras previsiones de precios a corto plazo.

*Nota: Los valores del grafico estan expresados
en dodlares estadounidenses (USD)
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