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I. PARA EMPEZAR, UN POCO DE COYUN-
TURA MACROECONOMICA.

La economia del pais no marcha por su mejor mo-
mento. La desaceleracion que ha tenido la actividad
petrolera y minera en los ultimos dos a tres afios,
continla transmitiéndose y dejando secuelas en el
resto de actividades productivas.

Si bien no se cuenta con un balance oficial del
desempefio econdmico del primer semestre del pre-
sente afio, algunos indicadores macros y sectoriales
revelan la contraccidon que sigue experimentando la
economia nacional.

Una de las grandes sefiales fue el cierre del Producto
Interno Bruto (PIB) en el primer trimestre. De acuer-
do con el Departamento Administrativo Nacional de
Estadisticas (DANE)®, la economia en su conjunto
apenas capitalizé un crecimiento del 1,1% en compa-
racion con el primer trimestre del afo 2016.

La rama de menor desempeno fue la actividad dedi-
cada a la explotacién de minas y canteras al descen-
der en -9,4%. En particular, la extraccién de petrdleo
y gas natural disminuyé en -12,3% mientras la ex-
traccion de minerales metalicos lo hizo en -19,5%.
Apenas el componente de extraccion de carbén mi-
neral registré un crecimiento del orden del 2,8%.

Otras ramas que también registraron crecimiento
negativos en el primer trimestre fueron la construc-
cién (-1,4%), electricidad (-0,6%), transporte (-0,3%)
y comercio y turismo (-0,5%). En contraste, la agricul-
tura (7,7%), el sector financiero (4,4%) y la industria
(0,3%), terminaron siendo los ejes promotores de
crecimiento.

En esta oportunidad la agricultura jaloné la dindmica

1 DANE. Cuentas Trimestrales. Producto Interno Bruto (PIB)
Primer Trimestre de 2017. Mayo 26 de 2017.
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dado el incremento que registré la caficultura
(11,6%), los cultivos transitorios y permanentes
(23,1% y 8,6%, respectivamente). La produccion pe-
cuaria tampoco se quedd atras, liderada por la pro-
duccién de leche (10,5%), seguida por la produccion
de carne de pollo (6,3%), vy por la actividad porcico-
la, que hasta ese entonces venia creciendo en 5,7%
frente al primer trimestre de 2016.

Por el lado de la demanda, los resultados son igual
de débiles. El gasto de los hogares y el gasto del go-
bierno crecieron respectivamente en 1,1% y 2,1%.
La inversion, vista a través de la formacidn bruta de
capital disminuyé en -0,7%.

Si bien todo lo anterior son datos parciales al mes
de marzo, el comportamiento de algunos indicado-
res en los meses restantes del semestre, no dieron
muestras de recuperacidn, incluso, la impresién es
que terminaron empeorando.

En particular, la produccién de crudo se agudizo lle-
gando a niveles minimos de los ultimos siete afios.
Las estadisticas de la Agencia Nacional de Hidrocar-
buros (ANH) dan cuenta en mayo de un volumen
promedio de extraccion diaria 804 mil barriles por
dia (kbpd), cuando un afo atras alcanzaba los 905
kbpd y en mayo de 2015 se ubicaba por encima de
los 1.020 kbpd (Grafico 1).

La produccidn de cemento gris en los primeros cinco
meses, segun el DANE, disminuyd en -4% con res-
pecto al mismo periodo de 2016, pasando de 5,2a 5
millones de toneladas. Los despachos de este pro-
ducto se redujeron en el mismo periodo en -3%,
totalizando los 4,9 millones de toneladas.

A la par, durante los primeros cinco meses, la indus-
tria manufacturera acumuld una variaciéon negativa
de -1,3% en su valor de la produccidn real. Lo propio
se aprecio con las ventas del comercio al por menor,
cayendo entre enero y mayo en -1,4% respecto a las
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ventas contabilizadas en los mismos meses del afio
2016.

Grafico 1
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Por otra parte, la confianza del consumidor, medida
todos los meses por Fedesarrollo a través de su indi-
ce (ICC), contintio transitando en terreno negativo®.
Si bien hubo una recuperaciéon en el semestre, te-
niendo en cuenta que la calificacion del ICC entre
enero y junio pasé de -30,2 a-11,7 puntos, aln pre-
valece el escepticismo.

En efecto, las expectativas de los consumidores en
materia de bienestar no son las mds alentadoras.
Manifiestan que las condiciones econdmicas del pais
no mejoraran en los préoximos doce meses. Tampoco
consideran que su situacion actual haya mejorado en
el Ultimo afio o que sea un buen momento para ad-
quirir bienes muebles.

De alli que no es casual que en el transcurso del se-
mestre el Banco de la Republica haya optado por
descontar gradualmente su tasa de interés de inter-
vencion, esperando que por esta via se reactivara el
aparato productivo y el consumo de los hogares, o

2. Fedesarrollo. Comunicado de Prensa. Encuesta de Opinién
del Consumidor. Resultados a Junio de 2017. Boletin 188. Julio
18 de 2017.
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por lo menos no siguieran deteriordandose.

De hecho, al finalizar diciembre de 2016 la tasa de
intervencién se encontraba en 7,5%, pero progresi-
vamente disminuyd hasta llegar a 6,25% en el mes
de junio. Incluso, en la ultima reunidn del semestre
de laJunta de Directiva del Banco de la Republica,
se decidié recortar la tasa en 50 puntos basicos
(pb) y dejarla en 5,75%°.

No importd que el mismo instrumento de politica
monetaria llegara a comprometer la meta de infla-
cidén, que para el presente afio se establecié en el
rango de 2% y 4%. De por si, las bajas en la tasa de
intervencién no tuvieron eco en el comportamiento
de esta ultima variable. Al contrario, la inflacion si-
guié cediendo terreno, lo que ratifica que la deman-
da agregada siguié débil, finalizando en junio con un
incremento acumulado doce meses de 3,99%
(Grafico 2). Vale la pena recordar que en 2016 la
inflacion finalizé en 5,75%.

Grafico 2
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Asi las cosas, en medio de esta comprometida situa-
cién econdmica, que en nuestra opinion empieza a
tornarse de clara a oscura; el sector porcicultor llevo

3. Banco de la Republica. Minutas de Reunidn de la Junta
Directiva. Junio 30 de 2017.
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a cabo su actividad.

A continuacién, compartimos el comportamiento de
las principales variables del sector y las perspectivas
gue se tienen para lo que resta del afio.

Il. Y AL FINAL ¢COMO LE FUE AL BENEFI-
CIO DE PORCINOS EN ESTE PRIMER SE-
MESTRE?

Habiamos mencionado que al cierre del primer tri-
mestre, de acuerdo con el DANE, el sector porcicul-
tor habia acumulado un crecimiento del 5,7%. Sin
embargo, ese dinamismo no se logré conservar en
los meses posteriores, de manera que el semestre
termind capitalizando un crecimiento marginal de
0,2%.

Precisamente, de acuerdo con el Sistema Nacional de
Recaudo (SNR) del Fondo Nacional de la Porcicultura
(FNP), el beneficio formal de porcinos acumulado en
esta primera mitad del aifo (Tabla 1) ascendié
1.912.124 cabezas (cb), apenas sobrepasando en
4.338 cb al dato contabilizado en el primer semestre
del afio anterior (1.907.786 cb).

Tabla 1

Beneficio porcino nacional y por departamentos (Cabezas):
Enero - Junio

Departamento 2016 2017 Part (%) Ta-sa -de Contribucién
Crecimiento
Antioquia 888.923 873.983 45,7% -1,7% -0,8%
Bogota, D.C. 397.564 419.528 21,9% 5,5% 1,2%
Valle del Cauca 302.214 310.638 16,2% 2,8% 0,5%
Risaralda 79.561 84.077 4,4% 5,7% 0,2%
Atléntico 50.759 49.764 2,6% -2,0% -0,1%
Caldas 38.807 38.608 2,0% -0,5% 0,0%
Quindio 30.157 27.154 1,4% -10,0% -0,1%
Narifio 19.720 19.861 1,0% 0,7% 0,0%
Huila 18.555 18.542 1,0% -0,1% 0,0%
Santander 15.527 13.063 0,7% -15,9% -0,1%
Meta 14.866 10.971 0,6% -26,2% -0,2%
Cundinamarca 8.977 10.224 0,5% 13,9% 0,1%
Boyaca 9.124 8.213 0,4% -10,0% 0,0%

Otros
Total Nacional

33.032 27.498 1,4%
1.907.786 1.912.124 100%

Fuente: Sistema Nacional de Recaudo, Porkcolombia - FNP

-16,8%
0,2%

0,1%
0,2%

Caélculo: Area Econémica, Fondo Nacional de la Porcicultura.

Part (%): Participaciéon en el acumulado del beneficio Enero - Junio
Contribucion: El aporte al porcentaje total de crecimiento global del beneficio.
Contribucién = (Participacién afio anterior)*(T.Crecimiento)
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Vale la pena destacar que el nivel actual del benefi-
cio de cerdos equivale a una oferta interna de carne
de cerdo en canal de 168,5 mil toneladas. En térmi-
nos monetarios, significa un valor de la produccién
por $1,18 biIIones4, el cual se incrementé en 19% con
respecto al valor estimado al corte de junio® de 2016
(S 0,98 billones).

Si bien el balance en este primer semestre en mate-
ria de beneficio formal de porcinos no es el mas
deseable, el resultado tampoco ha sorprendido dado
gue se encontrd entre los parametros previsto a fina-
les de 2016.

De hecho, en nuestro informe de Coyuntura 2016 y
Perspectivas para 2017 habiamos proyectado para el
presente afio un crecimiento del orden del 2,8%
(4.184.400 cb). Teniendo en cuenta el comporta-
miento ciclico y estacional del beneficio, esperaba-
mos que para mitad de afio el crecimiento estuviese
en el orden del 1,7% (1.939.930 cb.). En otras pala-
bras, tenemos un ligero desfase de 27.800 cb entre
lo proyectado y lo temporalmente recaudado. No
obstante, dicho diferencial en parte se acotard en la
medida que la “papeleria” que aun falta por entregar
algunos recaudadores ingrese al SNR.

Consideramos que el sector porcicultor se ajusto ra-
pidamente a la dindmica del pais. Ante un panorama
discreto de crecimiento econdmico que desde finales
del afio pasado se venia perfilando, y como vimos se
ha materializado; lo mas mesurado era que la oferta
de cerdos se alineara, evitando cualquier tipo de des-
bordamiento o exceso, y que terminase comprome-
tiendo el precio pagado al porcicultor.

4. En este documento, las unidades en billones equivale a la
escala 102, es decir, un millén de millones, y no a la escala
americana de 107

5. El valor de la produccién nacional de carne de cerdo en
2016 fue por $ 2,26 billones.
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Una de nuestras recomendaciones a comienzos de
afio, en efecto, era que los planes de expansion que
tuviesen en mente los porcicultores, ya fueran en pie
de cria o niumero de cerdos para ceba, fuesen lo mas
conservador, pese la perspectiva de precios altos al
porcicultor.

Ademas, dado los bajos margenes brutos de ganan-
cia que registraron la media de los productores en
los ultimos dos afios, se esperaba que ello fuera a
repercutir en un menor aliciente y dinamismo de la
oferta de cerdos.

A esto se suma, el cierre de plantas de beneficio que
siguid realizando la autoridad sanitaria, lo cual limi-
t6 la infraestructura y fomentd la actividad informal.
Asimismo, los cierres voluntarios por parte de las
administraciones municipales.

De acuerdo con el SNR, treinta y un (31) plantas de
beneficios cesaron actividades en el segundo semes-
tre de 2016, y que alcanzaron a aportar 17.766 cabe-
zas durante la primera mitad de 2016. De este nume-
ro de establecimientos, quince (15) se encontraban
localizados en Antioquia y su ausencia en buena par-
te explica la caida en el beneficio de -1,7% (14.940
cb) que alli se contabilizé en el primer semestre de
2017.

Lo anterior no incluye los cierres que presentaron
cinco (5) plantas durante el primer semestre del pre-
sente afio. Por citar un caso, la planta del municipio
de Puerto Berrio en el primer semestre de 2016 con-
tribuyé con 1.039 cabezas, pero en esta oportunidad
aportd 279 cb, antes de clausurar operaciones en los
primeros dias de marzo de 2017.

A la par, con un menor nimero de plantas disponi-
bles en el pais, algunos porcicultores tuvieron que
asumir mayores costos para trasladar sus animales a
plantas autorizadas por el Invima. Sin embargo, vy
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lastimosamente hay que admitirlo, otros se volcaron
al sacrificio informal o clandestino, dadas las largas
distancias que ahora tendrian que recorrer, sumado
a los pocos controles por parte de las autoridades
competentes. Este fue el comun denominador en
aquellos departamentos donde el beneficio decrecio
en el semestre en mas de dos digitos.

Por ejemplo, el volumen de cerdos beneficiados en
Quindio disminuyd en -10%, pasando de 30.157 a
27.154 cb. Este departamento en la actualidad solo
cuenta con la planta de Frigocafé, ubicada en Arme-
nia.

Lo propio ocurrié en el departamento del Meta cuyo
beneficio disminuyé en el semestre a razén de -
26,2%, totalizando 10.971 cb. Su Unica planta se en-
cuentra por lo menos distante a 80 kildémetros del
resto de municipios.

lll. PRECIO AL PRODUCTOR, NADA MAL
PARA LA COYUNTURA.

En general, consideramos que el comportamiento y
balance del precio pagado al porcicultor durante el
semestre que nos ocupa fue positivo para el sector,
pese la caida estacional que una vez mas experimen-
t6. Probablemente algunos productores no comparti-
ran nuestra apreciacion, pues destacaran este ultimo
hecho que en lugar del diferencial positivo que tuvo
con las cotizaciones registradas en el primer semes-
tre de 2016.

De hecho, los porcicultores consultados en la Encues-
ta de Opinidon Empresarial consideraron como
“aceptable” el balance que habia arrojado el segun-
do trimestre para sus operaciones. La precipitaciéon
en el precio durante este corto periodo fue el princi-
pal factor para reducir la calificacién positiva alcan-
zada en los ultimos dos trimestres (por encima de 80
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puntos) (Grafico 3).

Grafico 3

Calificacion de los porcicultores del trimestre que termina
92,0

100 93,0

2015-1Vv 2016-1  2016-1  2016-1Il
Fuente: Porkcolombia - FNP - Area Econdmica.

2016-1v  2017-1 2017 -1l

J

Precisamente, el segundo trimestre consigue una
calificacién de 56 puntos de cien, que contrastd con
92 y 93 puntos alcanzados en el cuarto trimestre de
2016y el primer trimestre de 2017, respectivamente

Aun asi, en comparacién con los dos primeros tri-
mestres de 2016, las calificaciones actuales termina-
ron siendo mas favorables, lo cual se traduce en me-
jores condiciones econémicas para el desarrollo de
la actividad porcicola. Recuérdese que ese entonces,
los precios pagados al porcicultor no superaban los $
4.400 por kilogramo en pie, y el sector padecia las
consecuencias del paro camionero.

Ahora, en ningin momento desconocemos la caida
en el precio pagado al porcicultor. De hecho, al finali-
zar la primera mitad de 2017, el precio promedio
nacional, que consolida el Area Econdémica del FNP,
en su ejercicio de Ronda Semanal, habia capitalizado
una reduccién del orden del -17,5% (efecto estacio-
nal), pasando de diciembre de 2016 a junio de 2017
de $5.884 a $4.840 por kilogramo en pie (Grafico 4).
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Grafico 4 Grafico 5
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Sin embargo, en esta oportunidad, la trayectoria de
precios transité por encima de los precios registra-
dos en el mismo periodo del afio anterior. Mientras
el precio promedio en el semestre de 2016 estuvo de
S 4.488, en el primer semestre de 2017 fue S
5.380/Kg. En otras palabras, estimamos un diferen-
cial positivo o a favor del presente semestre por $
893/Kg, que representa un 20% adicional.

Lo propio se evidencid con el comportamiento del
precio de la canal caliente. A lo largo del primer se-
mestre del presente afo capitalizé una caida de -
15,6% (Grafico 5), pasando de $7.648 a $6.456 por
kilogramo, sin embargo, el diferencial fue positivo
por $1.100/Kg, es decir, un 18,9% adicional.

Para completar el cuadro, y adelantdandonos un poco,
el costo unitario de produccidn en porcicultura relati-
vamente estuvo estable a lo largo del semestre y
apenas en el mes de junio sobrepasd el precio paga-
do al porcicultor, precisamente, cuando este ultimo
alcanzaba su punto minimo. En otras palabras, tan
solo al final del semestre, los porcicultores empeza-
ron a capitalizar pérdidas.

www.porkcolombia.co

IV. PRECIO CONSUMIDOR

No vamos a entrar de nuevo en el detalle y la discu-
sidn sobre la imperfeccidon que caracteriza el merca-
do de la carne de cerdo. Estamos hablando de las
asimetrias de informacion que gobierna los eslabo-
nes que conforman la cadena; junto las operaciones
y estrategias de negocios que suelen seguir los co-
mercializadores; y que al final no permiten que las
variaciones del precio del cerdo en pie al porcicultor
se transmitan al precio de los cortes del cerdo al con-
sumidor®.

De acuerdo con el DANE, al finalizar el primer semes-
tre de 2017, en promedio los precios de los cortes de
la carne de cerdo al consumidor habia disminuido
apenas en -4,2%. La mas alta variacidon negativa en-
tre las tres principales fuentes de proteina animal, si
tenemos en cuenta que la carne de res y de pollo
cambid en -0,7% y -2,2%, respectivamente (Grafico
6).

6. Una rdpida descripcién de las razones por las que los pre-
cios al consumidor de la carne de cerdo no suelen variar con
la misma intensidad que los precios pagados al porcicultor se
encuentra en el Informe de Andlisis de Coyuntura del Sector
Porcicultor del Primer Semestre de 2016, en hitps://
asociados.porkcolombia.co.

n/porkcolombia @porkcolombia
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Grafico 6 Grafico 7
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La caida en el precio de la carne de pollo obedece, en
nuestra opinidn, al aumento en su volumen de pro-
duccidn. De acuerdo con cifras del gremio avicultor,
Fenavi, la oferta interna de pollo durante los prime-
ros cinco meses habia aumentado en 4,8% con rela-
ciéon al mismo periodo del afio 2016; alcanzando par-
cialmente las 631 mil toneladas.

Tenemos que decir que los datos del DANE conser-
van una estrecha relacién con la variacién global de
los precios de los cortes de la carne de cerdo que el
Area Econémica consolida a través del Programa de
Monitoreo. Precisamente, se estima una reduccion
en -4,5%, pasando de diciembre de 2016 a junio de
2017 de $ 11.706 a $ 11.750 por kilogramo’ (Grafico
7).

En particular, en el mercado de la ciudad de Bogotd
la variacién fue del orden de -3,7%, mientras que en
Medellin y el Eje Cafetero fueron respectivamente de
-4,3% vy -4,4%. En Cali, por su parte, los precios caye-
ron en promedio en -7,8%.

7. En el caso del consumidor, el precio corresponde al valor
ponderado de los precios de los cortes por su respectiva
participacion en el peso de una canal porcina.
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V. COSTOS Y MATERIAS PRIMAS, JUGA-
RON A FAVOR DEL SECTOR

Otro elemento positivo que también tuvo lugar en el
primer semestre fue la estabilidad que registraron
los costos de produccion para la actividad porcicola.

Tomando como referencia las actividades de ciclo
completo, los costos capitalizaron una variacién mar-
ginal de 0,1%, al cambiar de $4.915 (Dic/16) a $4.920
(Jun/17) por kilogramo de cerdo en pie, de peso pro-
medio de 107 kilogramos (Grafico 8).

Ello en buena parte respondio a la caida en el precio
del alimento balanceado, lo cual neutralizé el incre-
mentd que tuvieron otros insumos y factores. De
hecho, mientras el alimento balanceado en general
disminuyd en -1,9%, los rubros de mano de obra,
mortalidad, y medicamentos aumentaron respectiva-
mente en 4,5%, 3,7% y 5,2%.
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Grafico 8
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En particular, los precios de las fases de levante y de
engorde cayeron a razén del -2% y -1,9%, mientras
los precios de preiniciacion e iniciacion lo hicieron en
-1,2% y -1,5%. Por su parte el precio del alimento
para gestacion y para lactancia se redujeron en -3,6%
y -1,5%, respectivamente. Vale la pena mencionar
que estos porcentajes corresponden a los cambios
que presentaron los precios de listas de algunas em-
presas del ramo que participan en nuestra Ronda de
Precios de Materias Primas.

La caida en los precios internacionales de la soya y
la torta de soya, sumado al contingente libre de
arancel a las importaciones de maiz procedentes de
Estados Unidos y la ligera revaluacion de la tasa de
cambio, fueron los principales factores que contribu-
yeron en el menor costo de internacidn y produccion
del alimento balanceado.

En el transcurso del primer semestre, las cotizaciones
internacionales de la soya y la torta de soya se redu-
jeron en el orden de -10% y -4,5%. La tonelada de la
soya en efecto pasé de USS 378 a USS 340, mientras
la tonelada de torta de soya lo hizo de USS 347 a USS
331.

www.porkcolombia.co

n/porkcolombia @porkcolombia

BOLETIN

Sin mayores novedades terminaron las actualizacio-
nes de cierre de la cosecha 2016/17 para esta oleagi-
nosa. Al finalizar el mes de abril del presente afo, el
Departamento de Agricultura de los Estados Unidos
(USDA) habia estimado un volumen de produccién
mundial de 348 Millones de Toneladas (MTm), que
en comparacion con la campafia anterior (345 MTm)
representé un crecimiento del 11%. De alli, la ten-
dencia a la baja que tuvieron sus cotizaciones en los
primeros meses.

No obstante, a partir de mayo el USDA empezd a pu-
blicar las proyecciones de la nueva campaia
2017/18, las cuales se ubican ligeramente por debajo
(345 MTm). Por ende ha imprimido un agresivo in-
cremento en sus futuros durante el mes de junio.

Por su parte, el precio en Bolsa de Chicago del maiz
amarillo aumentd en 7,5%, pasando de un valor pro-
medio en el mes de diciembre de 2016 a junio de
2017 de USS 137 a USS147 por tonelada. No obstan-
te, el contingente de 2.680.190 toneladas libre de
arancel sera siempre un alivio, a pesar que éste se
agote antes de finalizar el semestre. Asimismo, el
valor del délar disminuyé en -1,8%, finalizando en
promedio en junio en promedio sobre los $ 2.957.

De hecho, estimamos que el costo de importacion
del maiz, es decir puesto en puerto, disminuyd en el
primer semestre en -5,3%, pasando de diciembre a
junio de S 718.180/Tm (incluye arancel extracontin-
gente de 14,6%) a $ 680.060/Tm.

VI. IMPORTACIONES...DISPARADAS!

De acuerdo con el DANE, al término del mes de mayo
al pais habia ingresado 31.496 toneladas de produc-
tos y subproductos del cerdo. De ese numero, el 90%
(28.336 Tm) correspondié a carne congelada (Tabla
2), en su gran mayoria (87%) procedentes de Estados
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Unidos.

El destacado repunte que tuvieron las importaciones
durante el semestre obedecié principalmente a las
bajas cotizaciones que tuvieron las canales y cortes
del cerdo en los mercados de referencia internacio-
nal. Si bien los precios exhibieron una tendencia al-
cista, hay que tener en cuenta que desde finales del
afo pasado éstos habian partido de minimos histori-
Cos.

Tabla 2
Importaciones de productos y subproductos de Cerdo
( Toneladas )
Enero - Mayo
Producto 2016 2017 Part (%) Crec (%)
Camne 17.530 28.336 90,0% 61,6%
Despojos 1.887 1.728 5,5% -8,4%
Tocino 760 794 2,5% 4,5%
Embutidos 567 528 1,7% -7,0%
Salados y Ahumados 50 89 0,3% 78,3%
Animales Vivos 11 21 0,1% 83,2%
Total ¥ 208057  31.49 100,0% 51,4%

Fuente: DIAN - DANE. Calculos Porkcolombia - FNP.

Part (%): Participacion en el volumen acumulado de 2077.

Tomando como referencia los precios de las canales
en Bolsa de Chicago (CME Group), en octubre de
2016 se hallaban por debajo de los USS 950 por to-
nelada (Grafico 9), y a partir de ese entonces, les to-
mo casi ocho meses para retornar al valor promedio
de los ultimos siete afios (USS 1.835/Tm).

Nuestro indice de internacién, en efecto, transité por
debajo de la unidad, apenas alcanzando la paridad
del costo de importacion con el precio interno de la
canal caliente al finalizar el semestre. De alli que era
totalmente esperado el ingreso masivo de producto
importado.

BOLETIN

Grafico 9

Precio de la Canal de Cerdo por Contratos
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VII. PERSPECTIVAS

El panorama no es el mas prometedor en materia
macroecondmica. El Banco de la Republica reciente-
mente® ajusté su proyeccion de crecimiento de la
economia para el presente afio en el intervalo de
0,8% y 2,6%, siendo su prondstico puntual de 1,8%.

Asimismo, al momento de elaboracién de este infor-
me, la reconocida entidad volvié a descontar en 25
pb la tasa de interés de intervencidn, situdndola en
5,5%9. Por lo visto, la economia sigue necesitando
“oxigeno” para aguantar la mitad de la maratén que
aun resta por recorrer.

No deberd extrafiarnos que la Junta Directiva del
Banco de la Republica continuara aplicando la misma
formula de recortes en su tasa de interés en los proé-
ximos meses, con el objeto de reanimar los diferen-
tes frentes productivos, salvo el cumplimiento de la
meta de inflacién esté en riesgo. Uno de éstos es el
gasto de los hogares, que se espera marche en la
8. La Republica.com. El Emisor ve desaceleracion de la eco-
nomia superior a la esperada. Agosto 3 de 2017.

9. Banco de la Republica. Banco de la Republica reduce la

tasa de interés de intervencién en 25 puntos base (pb.) y la
sitba en 5,5%. Julio 27 de 2017.
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medida que evolucione la economia.

En otras palabras, si bien estamos frente a una exce-
lente oportunidad de mercado para la carne de cer-
do, dado el relativo desabastecimiento que hoy en
dia se tiene de carne de res, dicha sustitucién no ten-
dra lugar toda vez los precios de los productos del
sector se desborden, dado que la demanda de la eco-
nomia sigue endeble.

Ademas, recuérdese que la producciéon de carne de
pollo viene creciendo a mayor ritmo que las produc-
ciones de cerdo y res. De hecho, esperamos que la
produccién de pollo finalice el afio al menos con un
crecimiento del orden del 5%, equivalente a
1.550.000 Tm.

Sabemos que por la estacionalidad del precio del
cerdo en pie, los porcicultores esperan un repunte
en las cotizaciones durante el segundo semestre; y
tenemos que decir que sus expectativas estan en
linea con las proyecciones. Mas aun, cuando la ofer-
ta porcina en el presente afio va crecer de manera
marginal. Sin embargo, nuestro llamado es que en lo
que resta del afio, no hay que permitir ni fomentar la
especulacién al alza de los precios del cerdo en pie 'y
de la canal.

Este afio, las importaciones de carne de cerdo nos
han demostrado que aun con una caida semestral en
el precio interno en -17%, éstas terminaron elevan-
dose alrededor de 60%. Y por obvias razones no es-
catimaran en seguir aumentando ante un incremen-
to en el precio interno del cerdo.

En ninguna instancia estamos insinuando manipula-
cién de precios. El mercado del cerdo, o al menos en
su primer eslabén de comercializacién, es perfecta-
mente competitivo. Ni los grandes productores tie-
nen el poder de imponer un precio. Es cuestion de
estrategia. Es ceder un poco por el bienestar del sec-
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tor. Es de por si, el “sacrificio” que asumen los porci-
cultores. Algo que la mayoria de ellos han aprendido
en todos estos afos, y de alli el éxito y la permanen-
cia en un mercado interno cada vez mas abierto y
globalizado.

1. Mercado Interno: Oferta y Precio al Productor

Precisamente, la oferta de cerdos no repuntara en la
segunda mitad del afio. Elcierre de plantasy el mo-
derado crecimiento de las explotaciones limitaran
el beneficio formal de porcinos.

Las proyecciones realizadas por el Area Econémica, a
través de modelos estadisticos, se inclinan por un
decrecimiento al finalizar el 2017 del orden del 0,6%,
equivalente a 4.093.700 cb (Gréfico 10), y en térmi-
nos de volumen, aproximadamente 360.860 tonela-
das en carne en canal.

Griafico 10
s N
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En consecuencia, esperamos una ligera recuperacion
en el precio pagado al porcicultor en el transcurso de
la segunda mitad del afio. En particular, para la ulti-
ma fraccion, el kilogramo del animal en pie estaria
alrededor de los $5.500 (Grafico 11).
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Probablemente estas proyecciones no gusten entre
algunos porcicultores, si se tiene en cuenta que al
finalizar el afio anterior los precios del cerdo supera-
ron la barrera de los 5.800/Kg. No obstante, el balan-
ce esperado al finalizar el aifio es que el precio al por-
cicultor en promedio finalice el afio, aumentando un
8,7% con respecto al valor promedio de 2016.

Grafico 11
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2. Importaciones

Lastimosamente tenemos que afirmar que las impor-
taciones de productos y subproductos del cerdo no
van a ceder terreno en la segunda parte del afio. A
diferencia de la expectativa alcista que gobierna el
mercado local, los precios internacionales desde aho-
ra dan fuerte sefiales de tendencia bajista para el
corto y mediano plazo.

Empieza a culminar la estacién de verano en los Esta-
dos Unidos y con ello se empieza a dar fin a la tem-
porada de parrilladas y de consumo de carne de cer-
do; con ello los precios tanto del cerdo como de cor-
tes del mismo también empiezan a retroceder.

Como muestra, el precio spot o de contado del con-
trato proximo a vencer de canales, que se cotizan en
Bolsa de Chicago (CME Group), perdié US 250 por

www.porkcolombia.co
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tonelada entre la segunda semana de julio y la pri-
mera semana del mes de agosto, al pasar de USS
2.035 a USS$ 1.785.

Los precios de los futuros de este commodity tampo-
co se quedaron atras y desde ahora marcan una im-
presionante brecha con el precio del contrato actual.
Mientras el contrato a vencer en agosto ronda los
USS 1.785 por tonelada, los correspondientes a octu-
bre (denotado en la siguiente grafica como 2017_10)
y diciembre (2017 _12) fluctdan alrededor de USS
1.445 y USS 1.328/Tm, respectivamente (Grafico 12).

Grafico 12
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La oferta interna en Estados Unidos se recuperd en el
ultimo afio. Su inventario de animales al cierre del
segundo trimestre de 2107 alcanzé las 71.7 millones
de cabezas, en comparacién a un afo atrds cuando
sumaban las 69,3 millones de cabezas.

Asimismo, el beneficio de porcinos en Estados Uni-
dos se incrementd en el primer semestre del presen-
te afio a razdén del 3,5% con respecto al mismo perio-
do del afio anterior. En esta oportunidad éste suma
la no despreciable cifra de 58,9 millones de cabezas.

Finalmente, de acuerdo con la ultima encuesta de
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expectativas del Banco de la Republica®™, los agentes
salvaguardan que la tasa de cambio continué en ni-
veles altos, con posibilidad que experimente una li-
gera revaluacién. Se espera que al finalizar el afio se
localice alrededor de los S 2.991 por ddlar (Grafico
13).

En otras palabras, las condiciones estan dadas para
gue las importaciones de productos y subproductos
del cerdo, pero sobretodo las importaciones de car-
ne congelada de cerdos, sostengan el dinamismo que
han venido acumulando.

Estimamos que en adelante ingresaran al pais en
promedio por mes 5.600 Tm de carne de cerdo, tota-
lizando cerca de las 66 mil toneladas, y por lo menos
registrando un crecimiento anual del orden del 38%.

Grafico 13
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3. Materias Primas y Costos de Produccion

En materia de costos de produccién, esperamos un
leve incremento en el segundo semestre consecuen-
cia del incremento que muy probablemente tendran
los precios internacionales de las principales mate-
rias primas y del arancel extracontingente de 12,5%

10. Banco de la Republica. Resultados de la Encuesta Men-
sual de Expectativas Econdmicas. Julio 6— 13 de 2017.
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que recientemente empezd a aplicar a las importa-
ciones de maiz procedentes de Estados Unidos.
Precisamente, las recientes proyecciones del USDA
de la cosecha mundial de maiz para la temporada
2017/18 dan cuenta de una caida de -3%, pasando
de 1.065 a 1.033,7 MTm.

Desde comienzo del afio se anunciaba que Estados
Unidos, el principal pais productor de este cereal,
descontaria en -7% su volumen de produccién, a raiz
de la menor intencién de siembra por parte de los
productores, quienes optarian por el cultivo de soya,
dado las bajas cotizaciones del grano en los ultimos
dos afios. Hoy en dia se estima que ese pais contri-
buird con 357,3 MTm, cuando en la anterior tempo-
rada lo hizo con 385 MTm.

En la actualidad, el diferencial entre el precio del
contrato actual con el futuro de diciembre es de USS
5,5/Tm, este Ultimo negocidandose en promedio en
USS 149,4/Tm.

Lo propio se tiene con la cosecha mundial de frijol
soya. El USDA prevé que su volumen de produccion
para la nueva campafia caerd en -0,8%, pasando de
348 a 345,1 MTm.

En este ultimo commodity los futuros responden con
mayor agresividad que los futuros del maiz. De he-
cho, mientras el contrato actual ronda los USS
355/Tm para noviembre y enero del proximo afio se
ubican respectivamente sobre los USS 360 y USS
363/Tm.

En el caso de la torta de soya, el contrato de diciem-
bre transita sobre los USS 350/Tm, mientras su con-
tracto actual se haya en los USS 342/Tm.

En ese orden de ideas, esperamos un incremento en
el costo de produccion en el orden del 1,6%, de ma-
nera tal que al finalizar el afio muy probablemente
alcance los $ 5.000/Kg (incluye IVA).
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Notas:

Este documento ha sido elaborado por el Area Econémica de la Asociacién PorkColombia — FNP. La informacién conte-
nida corresponde a fuentes primarias y secundarias, y en ambos casos sus registros y/o datos consolidados estan sujetos
a actualizacion, revision u omisién, en la medida que las mismas fuentes lo realicen. En ese sentido, no es responsabili-
dad del Area Econémica, ni de la Asociacion Porkcolombia — FNP los cambios, ajustes o variaciones que éstos puedan

presentar en el tiempo. Asimismo, el uso, alcance o cualquier tipo de inferencia que quiera brindar el lector a la infor-
macion es de su entera responsabilidad.

Fecha de elaboracion: 15 de agosto del 2017.

Fecha de publicacion: 25 de agosto del 2017.
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