o Commodities

El mercado triguero local, aislado del panorama
internacional

Emilce Terré

La espiral descendente del trigo en Chicago no se detiene, y desde el maximo relativo de u$s 240,76 que cotizaba a
mediados de diciembre, hoy el cereal ha perdido mas del 25% de su valor. Sucede que el cereal resulta de los
commodities agricolas mas perjudicados por la revalorizacion del dolar, en momentos donde la competitividad externa
estadounidense para la colocacion del grano en el mundo ya venia comprometida.

En efecto, la divisa norteamericana ha alcanzado su valor mas alto en 11 anos y medio respecto a una canasta de las
principales monedas del mundo, y particularmente del euro. Esta revaluacion se ha potenciado en la semana luego de
conocerse el discurso del director del Banco Central Europeo, Mario Draghi, donde se dieron algunas precisiones sobre
el plan de expansion monetaria en el que se embarcara la Unidn Europea a partir de la semana proxima.

El paquete de medidas anunciado se centrara en la compra masiva de bonos, en un intento de reactivar la economiay
combuatir la deflacion en la eurozona. En principio, se pondran a disposicion del programa € 60.000 millones por mes.

La apreciacion del dolar, ademas, tiene una correlacion negativa con el precio de los commodities agricolas que, en el
mercado internacional, se valuan en divisa norteamericana. Por ello al encarecerse la moneda de EEUU los granos en
general sufren una revalorizacion que los hace mas onerosos para el comprador internacional.
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El grafico que acompana el presente articulo compara la evolucion del precio promedio ponderado de los tres
principales granos en el mercado de Chicago por un lado, y el valor indice del dolar respecto a una canasta de monedas,
por el otro. Como puede verse, ambas series tienden a moverse en sentido inverso. De hecho, el coeficiente de

correlacion entre las mismas desde la década del 70 a esta parte toma un valor de (-0,50), corroborando la postulacion
tedrica.

En este contexto, a Norteameérica le esta resultando muy dificil competir con las ofertas provenientes de Europa,
fundamentalmente gracias al buen desempeno exportador de Francia y Alemania, aunque no debe olvidarse toda la
region clave del Mar Negro incluso pese a los torbellinos econdmicos y politicos que se sucedieron durante la campana.

Si bien el trigo francés no consigue la calidad necesaria para las necesidades de la molineria, tradicionalmente han tenido
una buena colocacion entre algunos de los principales importadores mundiales del cereal. Al mismo tiempo, la caida del
euro y el menor peso relativo de Los fletes maritimos le ha permitido al pais exportar 1,4 millones de toneladas sélo en el

mes de enero, incluyendo envios a paises del sureste asiatico, Mégjico o Turquia, aunque su principal destino continua
siendo Argelia.
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Con estos numeros, el pais galo ha embarcado un total de 9,9 millones de toneladas en lo que va de su campana 2014/15
(que comenzara en el mes de julio), apenas un 8% por debajo de Lo exportado durante el mismo periodo del ano anterior.

Por otro lado, las condiciones de siembra del trigo de primavera en Rusia parecen mas auspiciosas de lo que se preveia
anteriormente. Si se confirman las buenas perspectivas de oferta, ello le permitiria reincorporarse al mercado de
exportacion antes de lo previsto, luego que su gobierno decidiese limitar los embarques en un intento de combatir la
suba de precios domésticos. En este panorama, y segun reportd su Ministro de Agricultura, la produccion de granos para
el ano 2015 podria aumentar hasta los 100 millones de toneladas.

En tanto ello ocurre, el mercado local de trigo continua frenado. En nuestro recinto fisico de operaciones, solo la
molineria realizo ofertas abiertas de compra el dia lunes por trigo PH 76 a $ 960/ton con gluten 26 0 $ 1.000/ton con
gluten 28. El resto de la semana no se conocid publicamente intenciones de compra ni por parte de la industria ni de la
exportacion.

En la plaza, en tanto, se conocieron operaciones de compra-venta a precio hecho durante la semanay para entrega
contractual por un total de 11.376 toneladas incluyendo pagos contra-entregay a plazo, de las cuales el 46% respondia a
calidad Camaray el 30% a trigo articulo 12, segun se informa a traveés de SIO-Granos.

Para la entrega en los puertos de Rosario, el precio promedio por el trigo en condiciones Camara fue de $ 933/ton por el
pago contra-entrega o $ 1150/ton para la condicién a plazo, negociandose un total de 175 toneladas. Para cereal articulo
12 no se conocieron operaciones en este segmento. Estos precios, por supuesto, no resultan suficientes para evitar el
quebranto del productor. Ello y la dificultad para conseguir financiamiento hace que a la hora de comenzar a delinear las
perspectivas para la precampana nueva de trigo se tema por una nueva caida del area de intencion, solo parcialmente
compensada por la esperanza que a la hora de comercializar el cereal 2015/16 las condiciones de mercado sean distintas
de las actuales. Sin embargo, la incertidumbre en todo lo que respecta a las condiciones de venta futuras hoy se ven
potenciadas, a la vez que requieren tiempo, por lo que dificilmente ello sea condicion suficiente para augurar la pronta
normalizacion del mercado, incluso cuando mas
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