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Trigo: el regreso de Rusia al mercado es bajista
para el trigo

La semana mas corta para el mercado estadounidense comenzoé el martes, luego de la conmemoracion del Memorial
Day, con bajas para todos los precios agricolas, especialmente el trigo.

La presion sobre el cereal se generaba por la noticia de que Rusia levantaria su prohibicion de exportar granos a partir del
1° dejulio, segun el anuncio realizado por el Primer Ministro el sabado.

Como consecuencia, los futuros de trigo en los mercados europeos mostraron fuertes bajas en la jornada del lunes que
se reflejaron el martes en los mercados estadounidenses.

La noticia fue bajista para los mercados que encontraban sostén en las semanas anteriores por la preocupacion que se
generaba en la oferta futura por el clima adverso en las regiones productoras del hemisferio norte.

Asi, una menor oferta de aquellos paises que habian ganado participacion por la retirada de Rusia del mercado en agosto
del ano pasado, este ano se enfrentara con la competencia del pais que presiono sobre los precios durante la semana.

A partir del anuncio se supo que el trigo ruso volvio a los mercados internacionales, al ofrecerse en forma enérgica en
una licitacion del gobierno libanés para comprar 25.000 toneladas de trigo de primera calidad que cerro el miércoles,
dijeron operadores europeos.

Igualmente la oferta mas baja en la licitacion fue por trigo ucraniano a un costo C&amp;F de u$s 338,32 la tn, seguido en
segundo lugar por el trigo ruso a u$s 351,46 délares la tn C&amp;F mientras que el trigo estadounidense mas barato en
oferta era de u$s 421,75 délares la th C&amp;F y el trigo aleman presentaba un costo de u$s 439 doélares la th C&amp;F,
segun operadores.

El anuncio del sabado del primer Ministro ruso, significa el retorno del pais que supo ser el tercer mayor exportador
mundial de cereales,

En el grafico adjunto se muestra la evolucion de las exportaciones de trigo de los ultimos anos, diferenciando los
tradicionales abastecedores del mercado mundial y los paises de la ex Union Soviética.

En la campana que esta finalizando se observa la caida del volumen que aportaba Rusia, Ucrania y Kazajstan al mercado
mundial respecto de los anos anteriores mientras que las primeras proyecciones para la 2011/12 muestran una
recuperacion frente a la pérdida de los tradicionales abastecedores.

En el informe del USDA de mayo se proyecto exportaciones de Rusia por 10 millones de tn frente a las 4 millones
anteriores pero aun debajo de los 18,5 millones alcanzados en los anos anteriores.

Pag1

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

Direccionde 2 DIRECTOR: Dr. Jullo A. Calzada
L Cordoba 1402 | S2000AWVY Rosario | ARG

. a7 ; \
h}formacfon.es y g‘ W DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330
Estudios Economicos s s/ DE ROSARIO ivee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajoel N® 112165763, pue producido de manera total o parcial citande come fuente Informative
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. 15 -7824




BOLSA Informativo semanal
BE 38%%‘8‘0 Mercados

ISSN 2796-7824

Trigo: el regreso de Rusia al mercado es bajista para el trigo - 15 de Mayo de 2013

Esta semana también el analista F.O. Licht estimo que Rusia exportaria cerca de 10 millones de tn de trigo en la nueva
temporada 2011/2012 tras la decision del pais de levantar una veda a las exportaciones de granos este verano boreal.

&quot;,Creo que habra una fuerte demanda de trigo ruso, que sera muy necesario al tiempo que el mundo enfrenta una
ajustada oferta de granos en la nueva temporada&quot;, dijo un analista de la consultora.

La cosecha mejor a la esperada permitira el reinicio de las exportaciones de Rusia, que llego a ser el tercer exportador
mundial de trigo, y volvera a los mercados globales de granos.

Esta oferta puede compensar los faltantes que se pueden generar en el mercado del cereal a partir de las condiciones
climaticas adversas que acompanan el desarrollo de los cultivos en el hemisferio norte.

Se proyectan recortes en las cosechas de varios paises de Europa y en Estados Unidos aun cuando en las ultimas
jornadas se registraron algunas precipitaciones que ayudaron a los cultivos.

Para el cereal de invierno estadounidense se espera la menor cosecha de los ultimos cinco anos debido a la sequia de las
planicies del sur.

Segun el USDA el trigo de invierno esta en un 33% en la categoria de bueno a excelente, mejorando un punto respecto
de la semana anterior pero debajo del 65% del ano pasado a la misma fecha.

En cuanto al trigo de primavera se muestra un avance del 68% en la cobertura de siembra, frente al 94% del ano pasado a
la misma fechay al 95% del promedio de los ultimos cinco anos.

El lento avance de las actividades genera preocupacion en el mercado. Las incesantes lluvias retrasan las siembras en el
estado de Dakota del Norte, principal productor del cereal de primavera, que lleva implantado el 34% frente el promedio
de los ultimos anos del 85%.

Se especula que casi 1 millon de acres del cereal no pueda ser implantado este ano. Una encuesta de Reuters entre
varios operadores estima una cobertura de 13,751 millones de acres, debajo del pronodstico del USDA de 14,427 millones.

Este tipo de trigo se caracteriza por la alta proteina, el cual muestra importantes faltantes en el mundo luego de la pobre
cosecha de Australia y las lluvias en Canada que también retrasan la siembra en el principal productor mundial del cereal
de primavera.

Este contexto continua siendo el principal elemento de sostén de las cotizaciones futuras aunque esta semana el balance
en los mercados internacionales fue negativo.

El mercado de Chicago mostroé las dos primeras jornadas bajas por la noticia de Rusia, recupero parte el jueves por
coberturas técnicas pero el viernes volvio a mostrar una caida por toma de ganancias y la ausencia de demanda externa.

En Argentina se necesitan libres exportacionesy precios

El trigo en el mercado argentino continua con muy poca referencia para que los productores puedan tomar decisiones
respecto de sus cosechas.
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Las existencias que permanecen en sus campos o en los acopios no cuentan con un valor para poder decidir entre
vender o continuar almacenando, con los costos que esta ultima alternativa conlleva para la actividad.

Solo en el mercado fisico de nuestra Institucion se conocen precios para el cereal de baja proteina, hasta 9,5%, a u$s 200 y
se sabe que algunos molinos estan comprando al precio FAS teodrico pero con pago diferido.

Las ofertas mencionadas de los compradores poco pueden ser cumplidas por los vendedores ya que los granos en la
mayoria de los casos no cumplen con las condiciones requeridas en cuanto a calidad (proteina, gluten, etc)

De esta forma el sector productivo casi no encuentra demanda a las casi 6 millones de tn que tienen en su poder sin
haber ingresado al circuito comercial.

La cifra se estima a partir de la oferta del trigo de la campana 2010/11 (1,25 millones de stocks iniciales + 14,7 millones de
produccion)y se le descuentan las declaraciones de compras de los distintos sectores demandantes.

Partiendo de los datos del informe semanal de compras, ventas y embarques al 25/05, el sector exportador declara
compras de trigo por 6,75 millones de tn, aumentando unas 141.000 tn en la semanay superando en un 48% el registro
del ano pasado a la misma fecha.

En el caso de la industria molinera, las declaraciones de compras ascienden a 3,21 millones de tn pero con una semana
de retraso en la publicacion por lo cual estimamos 3,28 millones de tn a la misma fecha que la exportacion.

Asi el total de compras ascienden a 10,03 millones de tn sobre un total de oferta de 15,95 millones.

La diferencia todavia no ingreso al mercado mientras que la demanda deberia continuar comprando para cumplir las
proyecciones oficiales de consumo interno y de exportaciones.

Las exportaciones del trigo de la campana se proyectan en 7 millones de tn, de las cuales ya estan autorizadas unas 6,45
millones de tn.

En la semana transcurrida se autorizaron 67408 tn, arriba de la semana pasada, pero con volumen escaso respecto a la
posibilidad que tendria el sector si las ventas al exterior no estarian bajo el actual sistema de cupos.

Las limitaciones existentes a las exportaciones son el principal factor que motiva la inexistencia de un mercado de
referencia, pero sin ser el ultimo. Otro de ellos es la obligacion que tienen los compradores de pagar un precio teorico
formado a partir de un precio FOB también tedrico.

El precio FOB solo es representativo de operaciones cuando hay ventas al exterior. Las escasas operaciones autorizadas
limitan la referencia del precio FOB pero igualmente se utilizan para la construccion de un precio FAS tedrico.

Partiendo del precio FOB minimo oficial, en niveles de u$s 348 y bajando u$s 2 respecto de la semana pasada, se obtiene
un FAS tedrico de $ 1.028 que tiene que pagar la exportacion y la industria.

El primero no lo va a pagar porque no puede exportar y el segundo tampoco deberia si a cambio no esta recibiendo las
compensaciones.
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Desde el mes de febrero el sector no recibe las compensaciones y se deslizd esta semana la posibilidad que el gobierno
no reconozca las deudas, por lo que podrian dejar de pagar el valor de mercado oficial.

De esta forma el mercado comenzaria a no tener la limitacion también del precio que le impide a los compradores a
ofrecer precios mas bajos frente a una oferta que esta deseosa de realizar negocios.

La libertad en la determinacion de los precios puede descomprimir el mercado de trigo y quizas el sector exportador
vuelva a la actividad aun tomando el riesgo de no contar hoy con autorizaciones de exportacion para obtenerlas en un
futuro.

Hoy este sector esta tomando el riesgo con respecto a la proxima campana de trigo.

En el mercado fisico se conocen ofertas compradoras por el cereal nuevo con entrega diciembre/ enero a u$s 185,
bajando u$s 3 respecto de la semana anterior pero por arriba de los u$s 130 del afo pasado a la misma fecha.

Los precios ofrecidos estan por debajo del valor que se obtiene a partir del precio FOB del trigo de la proxima campana
pero con niveles que continuan siendo tentadores para el productor que esta realizando los calculos para el 2011/12.

Muchos productores todavia no tienen definidas las decisiones de siembra, los primeros relevamientos muestran una
gran disparidad. Desde el GEA se proyecta una caida del 10% en el area de cobertura mientras que oficialmente se habla
de un incremento del orden del 127%.

Mientras las estimaciones son variadas, el clima acompana pero sin un mercado que cuente con referencia se alejan las
posibilidades de que el 2011 sea un ano distinto para el trigo argentino.
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