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Finalmente, los precios del ganado de EE.UU. hicieron un poco

de traccion durante octubre, a medida que los compradores
comenzaron a prepararse para las proximas festividades de fin

de afo. Es bastante comun que las costillas y el lomo sufran un
aumento de su interés de compra en esta época del afio, lo que
estamos viendo en desarrollo actualmente, aunque también ha
habido un interés creciente en los cortes de los extremos. Por su
parte, la demanda doméstica de la carne vacuna parece encontrarse
en su ciclo ascendente, lo que probablemente dure hasta noviembre
y principios de diciembre. Durante los ultimos dos afios, en

donde la pandemia alter6 drasticamente los patrones normales

de lademanda de la carne vacuna, una tendencia claramente
inconfundible fue dada por un movimiento hacia mayores ofertas
de cortes de alta calidad (carne vacuna que calificaria como de la
mejor o los dos tercios superiores de los cortes de alta calidad). Este
cambio se dio gracias a que los productores de ganado expandieron
su produccion de mejor calidad y a que los vendedores minoristas
aumentaron las ofertas dentro de esa categoria. No obstante,

los altos precios del maiz actuales que se mantienen firmes han
restringido la produccion de la carne vacuna de alta calidad luego
de que los consumidores desarrollaran una gran preferencia por
ella, dejando a los empaquetadores en la busqueda por obtener
mas de ese producto para ofrecer a sus consumidores. La amplitud
de precios entre el corte de alta y baja calidad representa un record
para esta época del afio, lo que brinda un incentivo econémico para
que los empaquetadores busquen ganado de la mejor calidad para
poder captar esa amplitud. Los empaquetadores han mantenido los
niveles de matanzas elevados para obtener suficiente producto de
mejor calidad con el fin de cubrir la demanda de los compradores.
Al hacerlo, han puesto a los alimentadores de ganado en una

mejor posicion de negociacion, provocando aumentos estables
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en los precios del ganado en efectivo, que subi6 de alrededor de
$142/100 lbs cerca del fin del verano a cerca de $152/100 lbs la
semana pasada. El cambio en las preferencias de los consumidores
hacia los cortes de mejor calidad ya lleva bastante tiempo y es
posible que colisione con los costos de produccién en aumento de
esos articulos, especificamente los elevados costos del maiz. Con el
tiempo, el precio se movera a un nivel que relacione el suministro de
ese producto con aquellos mas dispuestos a pagar por él.

PANORAMA DE LA OFERTA

Durante octubre, los empaquetadores de la carne vacuna
mantuvieron niveles elevados de matanzas y seguramente hayan
tenido que “pedir prestado” algo de ganado de septiembre y
noviembre para lograrlo. La matanza semanal de alimentados
promedio en cerca de 515,000 cabezas, aunque nuestro modelo de
flujo sugirié que el suministro disponible seria cercano a 505,000 por
semana. Los campos de alimentacién pudieron seguir el ritmo como
consecuencia de la demanda por parte de los empaquetadores para
estimular las grandes matanzas. Los alimentadores del ganado se
dieron cuenta de que la ventaja de los precios estuvo a su favor

y lo utilizaron para subir lentamente los precios del ganado en
efectivo. Esta situacion ejercié presion sobre los margenes de los
empaquetadores que, de acuerdo a nuestros calculos, promediaron
en alrededor de $53/cabeza durante octubre. Se traté del margen
mas pequefo desde febrero de 2020. Evidentemente, los dias de

los margenes impresionantes de los empaquetadores que tuvieron
lugar durante la pandemia se han esfumado. Es importante destacar
que este fendomeno no es exclusivo de la carne vacuna, ya que los
margenes de los empaquetadores tanto en el segmento del pollo
como en el de la carne de cerdo han descendido bastante respecto
de los niveles pandémicos.
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Los pesos en canal de los novillos siguen aumentando
estacionalmentey el tltimo informe se encontraron en 925 libras,
siete libras por encima del afio pasado. El clima en las zonas de
alimentacion ha favorecido los grandes aumentos de peso del
otofioy, hasta el momento, el adverso clima del invierno no ha sido
preocupante. Probablemente, los pesos en canal puedan aumentar
otras 3 a5 libras antes de alcanzar su tope estacional hacia fin de mes.
Los pesos en canal atendenciales y desestacionalizados que vemos
como el estado de actualizacién de los campos de alimentacion

han estado aumentando, aunque siguen por debajo de lo normal

y contintan reflejando que los campos han estado comerciando
ganado en tiempo y forma, presentando el pequefio riesgo de que el
ganado comience a acumularse (ver Figura 1). Esto deberia favorecer
a los alimentadores de ganado en su busqueda por mantener
elevados los precios del ganado en el préximo par de meses.

El USDA informé que, durante septiembre, las colocaciones en los
campos de alimentacion disminuyeron un 3.8% respecto del afio
anteriory, hasta el 1°° de octubre, hubo un 1% menos de ganado
en los campos del pais respecto de la misma época del afio pasado.
El rebafio de EE.UU. se encuentra en las Gltimas etapas de la fase de
contraccion del ciclo de ganado, lo que significa que habra menos
ganado disponible en etapa de finalizacién en los proximos afos.
Calculamos que el inventario total del ganado habra disminuido
alrededor de un 2% para el 1°° de enero de 2023, cuando el USDA
publique los resultados de su proxima encuesta de inventario. Esta
sera la nueva realidad para los préximos dos a tres afios: suministros
de ganado cada vez mas reducidos y menor produccién de carne
vacuna doméstica. Los niveles de los precios deberan aumentar en
los préximos afios para equiparar este menor suministro.

SITUACION DE LA DEMANDA

Después de muchos meses de un pésimo desempefio, el mercado
de valores de EE.UU. subi6 en octubre, mostrando la mayor
ganancia mensual (+14%) desde enero de 1976. No esté del todo
claro si esto es un signo de que el mercado bajista ha llegado a

su fin, aunque esta situacion ha brindado a los consumidores
esperanza hacia el futuro, lo que los ha hecho mantener sus gastos
elevados. Si bien todo esto es positivo para la demanda de la carne
vacuna, existen otros factores macroeconémicos, tales como la
inflacion, que podrian afectarla negativamente. En el cortisimo
plazo, la demanda de la carne vacuna de EE.UU. se encuentra

en un ciclo ascendente estacional motivado por las compras

para las préximas festividades. Los cortes de la seccion media,
especialmente el costillar y el lomo, serédn los preferidos durante
este periodo y seguramente muestren los mayores aumentos de
precios. Todo indicaria que la demanda de la carne molida esta
complicada, lo que ha bajado los precios tanto de los recortes de
grasa como de los magros. Pareciera que la demanda de la carne
vacuna se encuentra actualmente un poco bifurcada, en donde
tenemos por un lado los consumidores con gran poder adquisitivo
que muestran una fuerte demanda por los cortes de gran calidad,
mientras que por otro lado, los de menores ingresos estan luchando

por sostener sus niveles de consumo de articulos de menor valor,
tales como la carne molida. En términos generales, es probable que
la demanda se mantenga estable hasta noviembre. No obstante,
cuando el comercio de los cortes de la seccién media se agote por
las festividades, la demanda podria volver al ciclo descendente para
fin de afio. Cuando la demanda finalmente se tambalee y los cortes
comiencen a descender, los empaquetadores se encontraran en una
situacion precaria respecto de sus margenes, ya que es probable
que los alimentadores del ganado no quieran conceder precios mas
bajos para su ganado mientras que los campos de alimentacion se
mantengan relativamente al dia. En estos momentos, los margenes
de los empaquetadores son positivos con alrededor de $65/cabeza,
aunque es muy probable que experimenten margenes negativos en
el primer trimestre (Q1) del préximo afio.

Los nimeros de exportacion de la carne vacuna contindian
relativamente bien. Recientemente, el USDA informé que las
exportaciones bajaron apenas un 4.5% respecto de los grandes
numeros del afio pasado y los totales de exportaciones semanales
nos hacen pensar que el mercado de exportacién se mantendra
saludable hasta fin de afio. Nuestras proyecciones actuales

para 2022 muestran que las exportaciones de la carne vacuna
aumentaran un 2% respecto del afio pasado, un record total. Por

su parte, China se mantiene como el gran motor de los aumentos
en las exportaciones (ver Figura 2). Los chinos parecen haber
adquirido un apetito por la carne vacuna de EE.UU. alimentada

a maiz que no ha sido afectado mucho por el desacelere de su
economia. Estos nos da esperanzas de que el comercio con China va
a continuar firme a pesar de los confinamientos por el covid y otros
contratiempos macroeconémicos. A diferencia de la carne de cerdo,
China produce poca carne vacuna alimentada a maiz, por lo que no
hay mucho riesgo de que recorten su demanda de carne vacuna de
EE.UU. en el corto plazo. Entendemos que las exportaciones a otros
destinos asiaticos importantes, tales como Japdn y Corea del Sur,
se encuentran en mayor riesgo que las de China como consecuencia
del deterioro de la economia mundial.

RESUMEN

Durante octubre, la demanda de la carne vacuna se encontré en
su ciclo ascendente, a medida que los compradores comenzaron
sus busquedas anuales por articulos de carne vacuna de calidad
antes de las festividades. Los empaquetadores cuentan con una
gran reserva de carne vacuna que estara lista para su entrega

en noviembre. Seguramente esto los mantenga con ganas de
mantener los niveles de las matanzas elevados durante varias
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Figura 1: Pesos en Canal Atendenciales
y Desestacionalizados de Novillos*
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Figura 2: Exportaciones de Carne Vacuna
de EE.UU. a China, 2020-hoy*

del Ganado y la Carne Vacuna*

Corte de Alta Calidad

Corte Selecto (Baja Calidad)
Costilla de Alta Calidad
Nalga de Alta Calidad
Pierna de Alta Calidad
Lomo de Alta Calidad

Falda de Alta Calidad

Ganado en Efectivo

Tabla 1: Previsiones de JSF para los Precios

16-nov
269.0
235.2
459.3
231.8
2324
330.0
204.0
152.6

23-nov
265.8
235.0
462.1
227.0
229.1
323.9
204.9
151.8

30-nov
263.1
1
451.0
221
253
3261
208.2
151.8

7-dic
258.8
226.6
443.1
215.2
219.0
327.6
211.7
149.1

14-dic
256.6
226.5
439.7
2115
2144
329.9
210.5
148.6

21-dic
249.2

228
4233

207.9

2101
3165
2064

146.3

semanas mas, lo que probablemente resulte en que deban pagar
mas por el ganado en efectivo. La gran jugada que hicieron los
empaquetadores respecto del suministro del ganado mantuvo los
campos de alimentacion muy al dia y los alimentadores de ganado
no sienten mucha urgencia por comerciar el ganado, especialmente
si el precio no es atrayente. Nuestro modelo de flujo proyecta

que el suministro disponible del ganado alimentado durante
noviembre deberia ser suficiente para permitir matanzas semanales
cercanas a las 505,000 cabezas, aunque es muy posible que los
empaquetadores mantengan las matanzas por encima de ese nivel
para tener éxito en las 6rdenes que tienen por las festividades.

El aumento de precios en la carne vacuna en las préximas semanas
deberia mantener los margenes de los empaquetadores con

saldo a favor. Sin embargo, una vez que finalicen las compras de

las festividades, podria producirse una gran compresion en esos
margenes a medida que los cortes bajan, aunque los alimentadores
de ganado luchan por evitar que bajen los precios del ganado. Los
volumenes de exportaciones se mantienen bien, principalmente
por el interés sostenido de China. Otros destinos asiaticos, tales
como Japony Corea del Sur, podrian ser mas problematicos para
las exportaciones si la recesion llega a esa parte del mundo. En
cuanto a los compradores de la carne vacuna que buscan cortes de
alta calidad y demas buenos cortes para las festividades, deberian
hacer sus compras ahora para acumular reservas con entrega mas
adelante, ya que es probable que el suministro de la mejor carne
esté ajustado en la época festiva. En la Tabla 1 se encuentran
nuestras previsiones de precios a corto plazo para el ganado

y la carne vacuna.

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