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Parece que desde China se ralentiza la demanda durante
las dos ultimas semanas, las importaciones acumuladas
en Estados Unidos sabemos que han situado los stocks
finales en minimos de los ultimos anos, iniciando un
escenario de mucha tension en los precios.

Pero comenzamos a leer publicaciones en las

gue se confirma la recuperacion de la produccion
porcina en este pais. Logicamente, China, teniendo
que importar productos elaborados a altos costes,
tiende a acelerar el proceso de recuperacion de su
propia produccion y con ello aprovechar el margen
de la cadena de produccion.

Off Peak
Wholesale pork prices have fallen since Pig Progress
August as China has made progress China has been aggressively rebuilding its
rebuilding its pig population. domestic hog population after many farms
were hit hard by African swine fever.
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Grafica 1. Los precios en China han ido cayendo desde agosto, tras la
recuperacion de la poblacion tras la PPA.
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MAP 15. PRODUCTION OF PIG MEAT (2018)

Million tonnes
55
10 The boundaries and names shown ond the designations uted on this mop do not imply official endorsement or
acceplance by the United Notions
5 Final boundary between the Republic of Sudan ond the Republic of South Sudan has not yet been determined

Dotted line represents approximately the Line of Control in Jammu and Kashmir agreed upon by India and Pokistan
1 The final stotus of Jammu and Kashmir has not yet boen ogreed upon by the parties

Source: FAOSTAT
hitps://doi.org/10.4060/cb132%en-map16

Mapa 1. Mapa de produccion de carne de cerdo en 2018. Previo a PPA
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Clima en sudameérica

Venimos comentando desde el mes de mayo que nos
enfrentabamos a un aflo con posible efecto “Nina”
en el hemisferio sur americano, el cual trae clima
seco y caluroso. Este efecto ha estado afectando a
las siembras de Soja y Maiz en los principales paises
productores.

Argentina

0 Los primeros efectos se han notado en la merma
de las producciones de trigo, pero sobre todo,
como vemos en los graficos, en las siembras de
Maiz y Habas de Soja, donde las estimaciones de
produccion estan por debajo de los 50 millones de tm,
particularmente en Soja (en torno a 46,5 millones).
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Grafica 2 y 3. Estado de las siembras de Maiz y Habas de Soja en Argentina.
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Las precipitaciones en las principales zonas
productoras estan siendo muy inferiores a los
promedios y son necesarias tanto para las siembras
como para el primer desarrollo de la planta. Ademas,
las tareas de siembra contintian retrasandose,
haciendo peligrar muy seriamente el cultivo de la
segunda cosecha de maiz en Brasil, que supone
aproximadamente el 65/70% del total (estimada en
110 millones de tm en total).

0 Si persiste la situacién, podriamos hablar
de recortes importantes sobre las
estimaciones del USDA de produccion para
Soja Brasileila. De momento, en sus ultimos
informes han mantenido los 133 millones
de tm. Dependiendo del recorte real que
se pueda producir ante esta situacion se
consolidaran los precios actuales para
habas, aceite y harina.
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0 En cuanto al maiz, hablariamos de
retrasos en Safrinha que pueden afectar
a 75/80 millones de tm de produccion.
Aun pendientes de definir, de momento el
principal efecto es la subida de precios en
los origenes y su ausencia de competitividad
en el mercado global.
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Grafica 4. Precipitaciones acumuladas en estado Brasilefio de Mato Grosso vs
el promedio historico.
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Last updated
Nov 22nd 2020
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Grafica 5. Situacion de clima en los estados Productores.
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También se comentan posibles recortes en otros paises
productores como Uruguay y Paraguay. Es pronto para

dimensionar la posible pérdida global sudamericana, pero
podria superar los 16-20 millones en total si tuviésemos que
hacer un estimacion a dia de hoy.
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Cereales

Analizando los ratios de stocks/uso de los tres
principales granos en el mundo podemos ver
claramente la reduccion que se produce en Maizy
Soja, siendo los dos productos que mas han subido
de precio en los ultimos dos meses.

El trigo, sin embargo, tiene un grafico muy
confortable, pero sabemos que hasta ahora ha
estado muy por encima en precio en los primeros
meses tras las cosechas y ahora, aunque se
comporta mas plano, justifica nutricionalmente su
incorporacion de momento.
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Corn Stock to Use ratio
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0 Las revisiones en produccion de maiz, las
compras acumuladas desde China y las dudas con
las cosechas sudamericanas han provocado que
los fondos de inversion contintien en posiciones
récord. Logicamente tienen un peso importante

en la configuracion actual de los precios.
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As of Nov 17th
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El USDA, en su ultimo informe, recortd apenas 1 millon

de tm en la produccion mundial, dejandolo en 772

millones de tm, que nos llevara a elevar los stocks A
de seguridad a unos 320 millones de tm, también gl_l_l
récord.

0 Tras el inicio seco del otofio para las siembras
tanto en el este de Europa como en USA,
tenemos datos del progreso de siembra
practicamente terminado en todas las zonas,
también en Espafa, Francia y centro de Europa.
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Grafica 6. Evolucion S/embras de trigo en USA.
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Ademas, tenemos ya la cosecha australiana con

19 millones de tm exportables disponibles, que
presuntamente competiran con los trigos rusos y
ucranianos ya que China no parece vaya a mostrar interés
por dichos trigos, mas aun con las altas importaciones
que hicieron en el mes de agosto y septiembre.

Con respecto a la evolucion de los precios, no
deberian tener mayor recorrido al alza en el mercado

internacional con esta situacion. Se notara mayor
competitividad en las formulaciones de pienso,
sobre todo con la subida tan fuerte de las proteinas.

0 En el interior de la peninsula los precios tan
competitivos en las zonas excedentarias

(197/198 €/tm en Burgos) veran
progresivamente un interés comprador para
destinos en el litoral, pudiendo subir en algun
momento en funcion del ritmo que marque
la demanda. Lo normal es que veamos un
repunte de los precios entre diciembre y
enero.
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Grafica 7. Cotizacion Harina de Trigo en Rusia (Rublos) y evolucion trigo en
Liffe Londres en Libras.
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Hemos comentado la situacion del clima al principio.
Solo afadir que, siendo el cereal con el precio mas
alto en muchas posiciones peninsulares, vamos a
notar un descenso en el interés comprador por parte
de las fabricas en Espaia, fundamentalmente a partir
de enero.

0 Las posiciones compradas hasta diciembre,
en general, han ido permitiendo su inclusion,
pero a medida que los libros estén abiertos
las reposiciones haran mas interesante al
trigo, y sobre todo, a las cebadas.

Ahora tenemos precios en 212/214 €/tm puertos,
siendo un descuento bajo reposicion tedrica (221 €/tm
almacén puerto).

La tendencia ahora dependera del clima, en especial

en Brasil. Quiza el recorrido al alza pueda ser elevado

si la situacion se agrava de forma importante, 0.

pero lo normal es que, tras esa menor -C
demanda, los precios vuelvan a bajar a partir @ O
de enero 2021. 77777
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En la peninsula, como vemos el maiz en Ledn
(202 €/tm origen estos dias) estd muy a descuento

? bajo el puerto.

\
~

~ — % Tiene que competir con las cebadas y trigos
para buscar la demanda. Técnicamente
pueden tener aun recorrido hacia arriba los
precios. El mercado continua siendo alcista.
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iMenos mal que hemos tenido una gran
cosecha en Espaia! .b

Esa disponibilidad de 13 millones en total nos

estd permitiendo ver los precios tan bajos que
tenemos comparado con cualquier reposicion
de cereales de importacion.

Estamos viendo cada dia que las demandas sobre ella
son mayores. Ademas, esta comenzando a competir
no solo por su aporte energético, sino también por
su contenido en fibra. Hoy tenemos las cebadas en
torno a 180 € destinos en Castilla Ledn.

0 Cierto es que hay liquidez vendedora. Los
precios no esperados por los agricultores

y el volumen disponible provocan que
trigo y cebada hayan sido los dos tnicos
productos que hayan bajado de precio en
el interior durante el ultimo mes.
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En resumen, seguimos siendo alcistas para el
corto plazo en los precios de la cebada hasta
que a partir de enero/febrero tengamos mayor
visibilidad con las tendencias internacionales de
los cereales y veamos el ritmo de produccion de
pienso a partir de ese momento.
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Proteinas

0 Soja

Aunqgue ha descendido el volumen semanal de
operaciones con China, las salidas contratadas van a
provocar un descenso en los stocks norteamericanos que
tensionan demasiado el balance y hacen depender mas
aun el comportamiento de los precios de la soja Brasilefa.

Annual Soybean Exports: Brazil vs. USA
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Grafica 8. Evolucion prevista de las exportaciones de Brasil y USA de habas de soja.
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0 Ademas, vamos a notar una tension de
mercancia fisica posiblemente en el mes de
marzo. Como haya retraso en la llegada de la
soja desde Brasil las compafias importadoras
no van a traer barcos con volumen invendido
con el inverso de precios entre vieja y nueva
cosecha.

US Soybeans Export Inspections B

-

Woikl'y US Soybeans Export Inspections P Total Weekly US Soyb Export Inspections P China

in MMT in MMT
25

35

20

in MMT in%
16

14
11
09 |
07
05
02
0.0

w —d ~ w o
- -

- e 2 &
&8 R R R R ®

2015/16 201617 201718 2018719 - 2019/20 — 2020/21 -+ Swvrava Source: FAS/USDA | @tbeniaminbodant

Grafica 9. Exportaciones habas USA. Volumenes anuales.
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Grafica 10. Stocks finales de Habas en EEUU.

Con este escenario la verdad es que todos los
productos del complejo de soja pueden seguir
subiendo. Quiz3, técnicamente, la harina seria
la que pueda marcar una tendencia lateral en

la ultima semana, pero Aceite y Habas iran
claramente al alza.
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Grafica 11. Comparativa precios en Chicago de futuro de marzo de habas
de soja.
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Proteinas alternativas

Realmente debo seguir siendo alcista para la harina.
Mientras no veamos con claridad que las producciones
sudamericanas no son recortadas por la adversa
climatologia y la produccion de Brasil no peligre al
menos de forma importante, creo que no veremos una
correccion, siempre que la demanda China siga siendo
como hasta ahora.

/ Tras la subida tan fuerte del complejo de
I S0ja, el resto de las semillas oleaginosas y

sus productos han repuntado con una fuerza

proporcional, y l6gicamente, de momento no

marcan para nada otra tendencia que no sea
también al alza.

Q Harina de soja

Como vemos en el grafico, |a semilla de girasol estaba
subiendo de manera desproporcionada con respecto

a otras oleaginosas y nos preguntabamos como @ @
reaccionaria por ejemplo la semilla de colza.
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Pues aqui esta la respuesta: 15 € en los ultimos dias
en Matif.

Colza Euronext échéance Février 2021
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Grafica 13. Evolucion cotizacion semilla de colza en Matif.

Ademas, para la fabricacion, quiza equivocadamente,
no solemos tomar cierres con productos alternativos

a la vez ni en las mismas proporciones que en los
productos principales, por ello las coberturas se estan
quedando mas cortas de lo previsto, sabiendo que
meses como noviembre y diciembre suelen ser de
elevada produccién de alimento.
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000 PRIX DES HUILES A ROTTERDAM (EN €/T)
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Grafica 14. Evolucion precios en Rotterdam de Colza, Soja,
Girasol y Palmiste.

En definitiva, por ahora debemos mentalizarnos de unos
precios que en agosto no imaginabamos y que afaden
preocupacion de cara a la estructura de costes en la
ganaderia y, en consecuencia, en los productos alimenticios
que producimos, precisamente en un momento de crisis y
de situacion econdmica al menos preocupante.
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Productos fibrosos
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Por un lado la demanda global sobre fibras, por otro
la menor disponibilidad de salvado en concreto, y
unido a los precios internacionales de los granos, han

? arrastrado los precios al alza.
\
S <~ — 5 Elmercado se tiene que ir regulando

a medida que bajemos la demanda

sobre estos productos. Tiene poco
sentido que hoy algunas materias primas
fibrosas cuesten mas que la propia

cebada en algunos destinos. Veremos el
comportamiento de precios, pero creo que
en enero-marzo se produciran descensos
importantes.

Habra que apoyarse en las
materias primas fibrosas que
menos se han movido de
precio como la Alfalfay las
Pajas de cereal.

rumiantes.com | Leer articulo on line



http://rumiantes.com
https://rumiantes.com/?p=46565

Elanco Spain S.L.U.
Av. de Bruselas, 13
28108 Alcobendas
(Madrid)

9166 35 000

www.elanco.es

Elanco y la barra diagonal son
marcas registradas de Elanco o
sus filiales

© 2020 Elanco Animal Health,
Inc. o sus afiliadas.

Fuentes de Informacion: /nternational Grains
Council, FMI, Banco de Espana, Sovecom,
Agritel, StoneX, Kevin Van Trump, Grain
perspectives, Reuters, CME Group, CONAB

y Eurotrade Agricola.

PM-ES-20-0028



