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Durante agosto, los cortes de la carne vacuna se desplazaron

un poco hacia abajo, aunque se habian mantenido bastante
estables por meses. Todo indicaria que el corte de alta calidad
esta estancado entre $260y $265y el corte de baja calidad se ha
mantenido cerca de $25/100 lbs por debajo del de alta calidad.

En la Figura 1 se muestra la desviacién estandar ondulante de

10 semanas del corte de alta calidad, que es un buen indicador

de los cambios a largo plazo en la volatilidad de los precios.
Claramente, la volatilidad de los precios en el mercado mayorista
de la carne vacuna esta muy por debajo de los niveles historicos.
No se sabe a ciencia cierta por qué los precios estan tan estables,
aunque esta relacionado con el hecho de que los precios minoristas
de la carne vacuna no han cambiado mucho durante el afio pasado.
El cambio de precios ayuda a corregir desequilibrios en el mercado,
por ejemplo, cuando la demanda aumenta pero el suministro es
limitado en el corto plazo los precios deben aumentar. Es posible
que este periodo extenso de precios relativamente estables sea

un indicador de una mejor coordinacion en toda la cadena de
suministro, lo que provoca menos desequilibrios que podrian alterar
los precios. En agosto, el mercado del ganado en efectivo en EE.UU.
ascendio, pasando de $140/100 lbs cerca del comienzo de mes
hasta llegar a $146/100 |bs la semana pasada (ver Figura 2). Si bien
los precios han estado un poco elevados Ultimamente, también
estamos observando la misma pérdida de volatilidad en los precios
del ganado. Como resultado, ha disminuido un poco el interés en el
mercado a futuro del ganado en pie por parte de los comerciantes
especulativos, quienes necesitan volatilidad para obtener ganancias
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comerciales. Todo esto parece un poco surrealista y hace dudar
sobre si este ambiente de volatilidad de precios bajos sera la nueva
normalidad de aqui en mas o no. Creemos que esto no quedara asi
para siempre. No obstante, el ambiente actual de pocas sorpresas
en los precios brinda alivio a los actores del mercado que durante la
pandemia debieron soportar periodos muy tumultuosos.

PANORAMA DE LA OFERTA

Durante agosto, la matanza de novillos y novillas fue mas débil

de lo esperado, promediando en cerca de 514,000 cabezas por
semana. Se trata de alrededor de 15,000 cabezas por semana menos
de lo que nuestro modelo de flujo previé que estaria listo para el
mercado en ese mes. Normalmente, esto indicaria que existe una
acumulacién en el canal de produccién, aunque hasta el momento
la informacién de los pesos en canal no ha confirmado tal cosa.

En efecto, los campos de alimentacién del pais parecen estar
bastante al dia en sus comercializacionesy les han brindado a los
productores de ganado la posibilidad de aumentar de a poco los
precios del ganado en efectivo. Deberia haber suficiente ganado
listo para el mercado en septiembre para abastecer las matanzas
de alimentados en el rango de 525-530,000 cabezas. Sin embargo,
en virtud del bajo desempefio en agosto, se espera que los niveles
de las matanzas no lleguen a esa marca. Es posible que las primas
en los futuros del ganado diferido estén provocando que los
propietarios de los campos de alimentacién retrasen el comercio de
algunos animales con la esperanza de obtener mejores precios mas
adelante. Generalmente, este tipo de estrategia ocasiona desastres,
ya que el ganado se acumula en el sistema y los precios terminan
bajando mucho para liberar esa acumulacion.

Los ultimos pesos en canal de los novillos se reportaron en 901 libras,
tres libras por encima del afio pasado y cinco por debajo de la misma
semana de 2020. Por su parte, los pesos en canal atendenciales 'y
desestacionalizados (DTDS, por sus siglas en inglés) también han
descendido y se encuentran en cerca de -20 libras, lo que es un
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valor extremadamente bajo que no se ve con frecuencia. Ese bajo
nivel de DTDS es el mayor indicador de que el ganado todavia no

ha comenzado a acumularse en la cadena de suministro y sera
importante controlar los movimientos de los pesos DTDS en los
proximos meses en busca de signos que indiquen que los campos de
alimentacién ya no estan al dia. Hasta el momento, este no parece
ser el caso.

Por otro lado, los alimentadores del ganado siguen surtiendo

sus campos de animales a un gran ritmo. El USDA indico que las
colocaciones en los campos durante julio fue 1.8% superior al

afo pasado, lo que arrojé que la cantidad de animales puestos a
alimentar desde el 1 de agosto fuera 1.4% superior al gran nimero
del afio pasado. Por lo tanto, no hay una escasez de ganado en los
campos del pais. De hecho, parecen estar abarrotados de ganado,
aunque da la impresion de que el suministro no estd complicado en
el extremo frontal, por lo que no ejerce presion sobre los precios.
Existe una creencia generalizada de que los suministros del ganado
se ajustaran bastante en los proximos afios debido a la liquidacion
de los rebafios por la sequia de los afios anteriores. Los futuros

del ganado en pie de abril de 2023 se estan comercializando casi

a $160/100 lbs, lo que no es muy lejano del precio pico del ganado
en efectivo de 2015, la dltima vez que los suministros del ganado
se ajustaron mucho ciclicamente. Estamos de acuerdo en que un
ajuste ciclico de los suministros del ganado esta en proceso, pero
suponemos que tendra lugar en un periodo de tiempo mas extenso
que el que el mercado de futuros calcula actualmente.

SITUACION DE LA DEMANDA

El sector de la demanda del mercado de la carne vacuna se
comportd mucho mejor de lo esperado durante la segunda mitad
del verano. Es probable que el rapido descenso del precio de la
gasolina en EE.UU. haya brindado algo de alivio a los consumidores
que estaban ajustados econdmicamente en otras areas. La inflacion
sigue estando a un ritmo del 8% interanual, aunque los Ultimos
datos sugieren que puede estar en proceso de alcanzar su pico, lo
que da esperanzas de que estemos llegando al final del periodo
pospandémico de aumentos rapidos de precios. No obstante, esto
no significa que los precios que ven los consumidores vayan a
volver a los niveles prepandémicos, sino que el aumento de precios
se ha desacelerado. El desempleo continua bastante bajo, pero

a medida que la Reserva Federal aumente las tasas de interés en
los meses que siguen, existe el riesgo de que la economia caiga en
una leve recesién y aumente el desempleo. La hoja de balance de
los consumidores mejoro considerablemente durante la pandemia
porque el gasto disminuyd y el gobierno los cubrié de dinero de
estimulo. Ahora, los consumidores estan luchando por mantener su
estilo de vida en virtud del aumento de precios en practicamente
todo lo que adquieren. Esto podria mantener la demanda de

la carne vacuna a salvo por algunos meses, pero igualmente
sentimos que se avecina una importante correccion descendente.
Esto deberia ser bastante simple de detectar, ya que los precios
mayoristas de la carne vacuna no se han movido mucho este afio y
los suministros del ganado lucen relativamente abundantes para lo
que queda de 2022. Si los precios mayoristas comienzan a bajar en
las préximas semanas o meses, es muy probable que la debilidad se
origine en que la demanda se corrija en sentido descendente.

La demanda internacional de la carne vacuna de EE.UU. parece
estar firme. En efecto, el USDA inform6 que las exportaciones de

la carne vacuna ascendieron cerca de un 18% interanual en junio
y los datos preliminares sugieren que cuando se liberen los datos
de julio también mostraran un aumento interanual considerable.
Si bien China sigue siendo el impulsor del crecimiento de las
exportaciones de la carne vacuna, Japén y Corea del Sur se llevan
los mayores volimenes del mercado de EE.UU. Existen signos que
indican una crisis en la economia global y China parece estar entre
los paises con riesgo de sufrirla. Esto aumenta la posibilidad de que
las exportaciones de la carne vacuna se suavicen en los proximos
meses, pero hasta el momento no hemos visto pruebas de esto.
En este momento, nuestro prondstico es que las exportaciones

de la carne vacuna de 2022 superaran el excelente desempefio de
2021 por un poco mas del 3%. Sin lugar a dudas, el crecimiento

de las exportaciones de la carne vacuna durante los ultimos afios
ha sido muy impresionante y obviamente refuerza la solidez de los
valores del corte.

RESUMEN

Los precios del ganado en efectivo han estado subiendo en las
Ultimas semanas gracias a que los campos de alimentacion han
estado mas al dia que lo pensado. Los empaquetadores estan
viendo que hay una buena demanda de carne vacuna de mejor
calidad y han estado saldando sus deudas para comprar los tipos
de ganado que produciran esa calidad de producto final. Los
precios mayoristas de la carne vacuna han estado increiblemente
estables durante todo el verano y, si bien se espera un descenso de
precios en septiembre, éste no seria muy grande. La produccién de
la carne vacuna deberia mantenerse elevada durante septiembre,
pero los mercados de exportacién consumiran gran parte de ella,
por lo que los compradores podrian no ver un gran aumento de
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Figura 1: Desviacion Estindar Escalonada ———  ladisponibilidad. Los suministros ajustados del ganado y la carne
de 10 Semanas — Corte de Alta Calidad” vacuna estan escritos en el Gltimo trimestre (Q4), por lo que los
40 compradores deberian ser astutos y utilizar cualquier debilidad
3 en los precios que ocurra en septiembre para responder a las
necesidades importantes de fin de afio. Los pesos en canal sugieren
" 30 que los campos de alimentacion estan al dia actualmente, lo
-] , .
5 que podria ser el resultado de que los alimentadores de ganado
o ., T . o
S22 estén retrasando sus comercializaciones a propdsito porque los
15 futuros diferidos les indican que cuanto mas atrasen el ganado,
10 mas valor tendra. Por lo general, este tipo de incentivo provoca un
5 aumento del suministro del ganado que solo podra ser resuelto
0 con descuentos importantes en los precios. Esto no es seguro
RNRNN®©O®X®XVNNND OO OO o o of o NN N por el momento, aunque creemos en la posibilidad de que las
ST ddgdd g adqqgaaqaaggy o , )
SRR SRR EREE RN EEEEE comercializaciones retrasadas a la larga provocaran que los precios
del ganado y la carne vacuna se corrijan de manera descendente,
a medida que nos acercamos al otofio. En la Tabla 1 se encuentran
nuestras previsiones de precios a corto plazo para el ganadoy la
. . . L carne vacuna.
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—— Tabla 1: Previsiones de JSF para los Precios ——
del Ganado y la Carne Vacuna* DR. ROB MURPHY Bs, Ms, PhD en Economia Agricola

Vicepresidente Ejecutivo, Investigacion y Anélisis J.S. Ferraro

7-sep 14-sep  21-sep  28-sep 5-oct 12-oct
E: Rob.Murphy@jsferraro.com

Corte de Alta Calidad| 259.4 258.9 255.3 254.6 255.5 256.9
Corte Selecto (Baja Calidad)| 235.2 2329 228.7 229.1 230.9 234.1

Costilla de Alta Calidad| 4240 4203 4177 4220 4216 4295 El Dr. Rob Murphy es un economista agricola y lider empresarial con mds de
Nalga de Alta Calidad| 208.4  211.0 2075 2048 2069 2103 31 anos en la industria. Tiene una vasta experiencia en las industrias cdrnicas
PiemadeAltaCalidad| 2173 2155 2135 2137 2163 2186 y pecuarias de Norte América, estudiando, analizando y prediciendo los
Lomo de Alta Calidad| 347.2 3450 3374 3363 3342 3313 movimientos del mercado.

Falda de Alta Calidad| 227.5 229.2 229.9 228.2 229.3 226.4
Ganado en Efectivo| 144.6 144.2 1415 140.8 1411 142.8
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