o Commodities

Trigo: La campana necesita mayor
«previsibilidad»

A la puerta del ingreso masivo de la cosecha de trigo se vuelve a repetir la pelicula del ano pasado.

Hay oferta e interés por vender trigo, pero no ha habido un flujo constante de demanda. Si hay demanda es poca o no
compite y se advierte una importante penalizacion sobre el precio del trigo de la cosecha que ya largo.

La demanda de exportacion debe comprar al valor de mercado y/o en el lugar y/0 a alguna lista de productores
acordados con el Gobierno Nacional. Sin embargo, los descuentos por fletes pueden ser importantes, y de alli que se
vean las penalizaciones antes comentadas.

La molineria tiene la misma obligatoriedad de comprar a valor de mercado, pero también se conocen algunas
condiciones en las cuales se descuentan tarifas de flete interesantes.

Pese a este panorama, la oferta se muestra dispuesta a sufrir descuentos en los precios porque le importa vender. Uno,
por necesidad financiera, o dos, por necesidad logistica (empieza a empujar el girasol en zonas donde el almacenaje es
insuficiente para albergar al cereal y a la oleaginosa).

Surgen las noticias de prensa o comunicados mas o menos oficiales en las que se mencionan convenios entre el
gobiernoy las empresas exportadoras para dar respuesta al pedido de los productores de que se agilice la
comercializacion.

Para ejemplo, tomese el de la semana pasada, cuando se menciono el acuerdo por autorizaciones para exportar 300.000
Tm de trigo con el requisito de que las empresas exportadoras compraran cereal a US$ 185 por tonelada, pago y entrega
en enero, origen Chaco.

Curiosamente, un precio puesto en mercado terminal de ese nivel implica que el Gobierno (partiendo de sus actuales
calculos de Precio del trigo de fobbing ) estaba estimando (;?) o proyectando (;?) un FOB embarque Enero de US$ 249
/Tm.

Precio del trigo de diversos origenes en puerto de Brasil
Argentina | Uruguay | Paraguay | USADuro | USA Blando
Plos Arg | NvaPalmira | Mingua-Guazi| Golfo México | Golfo México
FOB Embarque Enero u$s 269 uds 285 uss 280 uss 317 uds 304
(a) Flete a Brasd Sul-Sudeste pZ] 2 58 3 38
(b) Seguro (0,3% sF0B) 1 1 1 1 1
(€ Arancel Importacién extra Mercosur (10%) 3% £
(d) Adicional por fletes (25% sfele) 10 10
Total Gastos 24 3 59 T 8
Precio CIF Brasil (FOB + a+b+ced) 33 308 339 40 38
(&) Costo Import + Gaslos ] X 13 3 38
Precio CIF pueslo en makino SP 0 37 352 139 125
Precio Trigo Brasilefio SP 318 318 318 318 38
Mangen importacion 2 19 34 121 107
Facha actualzaadn: 021210, Elaborado por DiyEE- Bolsa de Comercio de Rasano sobre b base de informacidn de J.J. Hinnchsen,
Agrosud, Reutlers, CMA y Safras & Mercado

Aqui hay una manifiesta disociacion respecto de lo que pasa en el mercado de exportacion. Aunque practicamente no ha
habido negocios, si hay puntas compradoras y vendedoras, que son la manifiesta voluntad de comprar o vender a
determinados valores.

Durante esta semana, los mercados FOB de distintos origenes se fueron afirmando por las subas en los mercados de
futuros estadounidenses, ante la amenaza climatica sobre las producciones de Australia 'y de EEUU.

Tomando la informacion de distintas fuentes, se advierte que la punta compradora FOB, por ser el valor mas bajo, para el
embarque enero estaba en US$ 283 para el trigo argentino. Las ofertas de compra por el trigo uruguayo, también
embarque enero, estaban en US$ 280, bajando a US$ 275, vy las hechas por mercaderia paraguaya en US$ 273.

Pag1



La escasa participacion de la exportacion de la semana pasada en la plaza rosarina paso a ser un poco mayor en esta,
pero igualmente, a cuentagotas.

En algun momento hubo interés por hacer negocios a US$ 170 por forwards febrero/marzo, pero con un unico
demandante y solo durante un dia. Se supo que, en un unico dia, una empresa exportadora estaba ofreciendo comprar en
Buenos Aires, pero poniendo en terminales del Up River, trigo a US$ 180 con descarga inmediata. Y habia rumores de otra
empresa comprando cereal a varios dolares menos, sin importar la procedencia del cereal. EL 30 de noviembre, el Valor
de Mercado MAGyP estuvo en $ 834, lo cual podia equivaler a US$ 208 a US$ 214 por tonelada (segun el tipo de cambio
tomado como referencia).

La molineria estuvo ausente del recinto local, aunque se conocian algunas ofertas; todos proponiendo el Valor de
Mercado de MAGyP y descontando el monto correspondiente en concepto de flete entre el mercado terminal y la
localidad del molino. Se advierte, sin embargo, que los montos que se proponen superan los valores referentes de flete
que se conocen.

El mercado se desconcierta con las noticias como la antes mencionada de autorizar 300.000 Tm de trigo. ¢Estas 300.000
se agregan o son parte de los 3 millones Tm autorizados?

Si se advierte el avance o la “detencion” de los ROE Verde, la conclusion pareciera ser que las300.000 estaban
comprendidas en Los 3 millones de RV ya autorizados y que las ultimas 300 a 400 mil Tm para completar el cupo de 3
millones no se autorizaban si no se compraba la mercaderia en el mercado domeéstico en determinada procedencia.

Evolucion de las autorizaciones de ROE Verde Trigo 2010/11
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Sobre el cierre de la semana hubo una reunion entre exportadores y el titular de la Secretaria de Comercio Interior, cuyo
resultado fue que el area autorizara la liberacion de un cupo de exportacion de 1 millon de toneladas de trigo.

Por lo tanto, frente a los 2,7 millones Tm de trigo anotado quedan 1,3 millon de toneladas de cereal por vender al exterior,
y autorizar.

Mientras tanto, las compras de trigo nuevo llegaban a 3,23 millones de tonelada al 24/11, tal como puede apreciarse en el
grafico de tapa. Segun las compras declaradas ante la ONCCA y que publica el Ministerio de Agricultura, la exportacion
llevaba comprado 2,65 millones Tm hasta esa fecha y la molineria unas 580.000 Tm.

El precio FOB minimo oficial quedo estancado en esta semana en US$ 291 la tonelada, lo que equivale a un FAS tedrico
de US$ 209. Justamente, el Ministerio de Agricultura fijo en $833 el valor de mercado para el viernes,

El precio FOB argentino subio a partir de la evolucion alcista de Los precios de trigo en varios mercados del mundo
debido a las condiciones adversas para la cosecha norteamericana, la canadiense y la australiana.

Igualmente, tanto el FOB argentino como el de los paises circundantes tienen la presion de la recoleccion y no llegan a
reflejar totalmente la suba de los FOB de EE.UU.,, por ejemplo. EL trigo duro del Golfo de México estaba en US$ 317, muy
por sobre los precios regionales.

Siendo Brasil un cliente natural hay que ver qué pasa en el pais vecino con el cereal.

Con una produccion triguera estimada en 5,03 millones Tm por CONAB, el consumo interno estaria en 10,7/10,8 millones
de tonelada. Considerando el stock inicial, es factible que se esté ante la necesidad de importar 6 millones de Tm del
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cereal.

En general, el movimiento en el mercado brasileno por trigo era lento ya que se aguardaba el resultado de las subastas
oficiales. El productor esperaba que esta ayuda oficial apuntale el precio doméstico y lo acerque a la paridad de
exportacion, aunque aquella subvencion no este disponible para todos los estados.

Por el lado de los molinos, necesitan ir descomprimiendo stocks para el mantenimiento de fin de ano. Ademas, excepto
por las fiestas de fin de ano, el verano es una epoca con una demanda estacionalmente mas debil.

Ante la cercania de las cosechas de los paises vecinos, la paridad de importacion y los valores internos brasilenos tendran
que ir convergiendo, muy posiblemente con algun ajuste bajista por nuestro lado.

El trigo brasileno en la localidad de San Pablo, en el estado de Parang, estaba cotizando el equivalente a 318 dolares la
tonelada (promedio de ofertas de compra y venta). Este valor se encuentra por debajo de la paridad de importacion. La
diferencia que tiene hoy el grano argentino con el valor doméstico brasileno es bastante grande y en algun momento en
el corto plazo los valores regionales tendran que ajustar con la posibilidad de venta en el mercado brasileno.

Luego de Paraguay y Uruguay, el trigo argentino se ha ido ubicando dentro del grupo de cereal &quot,mas barato&quot;.
Las puntas compradoras por el grano argentino estaba en US$ 283 y el uruguayo en US$ 280 / 275, (Los precios de la
tabla mencionada son promedios entre punta compradora y vendedora).

Segun operadores uruguayos un alto porcentaje del saldo exportable uruguayo ya fue vendido y esta saliendo desde
Nueva Palmira. Desde Paraguay habria 1 millon de toneladas de trigo disponible para exportacion, aunque
lamentablemente no se tiene informacion sobre cuanto estaria comprometido con el exterior.
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