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La semana transcurrié con muy pocas hovedades en el mercado local del cereal. Tanto el segmento disponible como los
futuros de la nueva cosecha fluctuaron en un rango de precios acotado, manteniendo los diferenciales entre trigos que
se encuadran bajo condiciones Camaray los que se negocian con requerimientos de proteina o peso hectolitrico. La
demanda sigue dominada por la operatoria de los molinos que buscan materia prima para volcar su produccion de harina
al consumo interno o la exportacion, aunque estos dos sectores de la industria se dividen en una proporcion cercana al
Q0 y 10%, respectivamente.

A lo largo de la semana se realizaron operaciones por trigo Camara disponible en la zona de Rosario a $ 1.000/ton,
manteniéndose una idea de u$s 130/ton como referencia para la nueva cosecha. Tomando el tipo de cambio a diciembre
de Rofex, este ultimo precio asciende a casi $ 1.300/ton, es decir, tiene implicita una tasa anual superior al 60%. En este
contexto, cabe esperar que gran parte del volumen remanente de esta campana se transfiera al proximo ciclo de
comercializacion en el intento por capturar ese diferencial de precios, que podra asegurarse siempre que se tomen las
estrategias de cobertura pertinentes.

Algunos operadores se posicionan a la espera de una politica comercial menos restrictiva a partir del ano 2016, lo que
seria el punto de partida para que el trigo vuelva a ocupar un lugar significativo en la consideracion de los productores
del centro y norte del pais. En un ambiente libre de cupos de exportacion, la siembra podria planificarse a precios de u$s
165/ton en las actuales condiciones de mercado, con potencial de llegar por encima de u$s 200/ton ante una
eliminacion de las retenciones. Estos precios con seguridad darian gran impulso a la produccion, tal como plantean los
tests econometricos que modelizan el mediano y largo plazo a partir de variables de politica.

De todos modos, la expectativa de un cambio en las medidas de intervencion no jugo a favor en las decisiones de siembra
de este ano. La disminucion de superficie rondo el 20% y tampoco encontro sostén en Los planes de subsidios disenados
por el equipo econdmico. El trigo se considerd una apuesta de muy alto riesgo y en las zonas donde logro subsistir Lo hizo
con menor tecnologia y generalizado pesimismo comercial. EL 2015/16 se encamina a ser otro ano para el olvido de todos
los actores de la cadena.

Revertir el actual escenario no seratarea sencilla, pues no solo se trata de volver a los niveles de produccion que habia
antes de la crisis de ocho campanas que atraviesa el cereal. Dada la idiosincrasia del productor argentino, con un
ambiente de negocios favorable eso quizas sea lo mas facil. El gran desafio es recuperar la participacion que tenia nuestro
pais en el comercio internacional, donde la competencia es ahora mucho mayor y la demanda ha incrementado
notablemente sus niveles de exigencia. La gran incognita pasa por definir la mejor estrategia de insercion para el
remanente de oferta que queda después de abastecer a Brasil, lo que requerira de trabajar mejor en aspectos de calidad
y financiamiento, entre otros.
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Trigo: participacion de Argentina en el comercio mundial
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Nuestro pais tiene ahora una participacion de entre 2 'y 3% en las exportaciones mundiales del cereal, frente a un 7%
promedio entre 1975y 2005. Sin embargo, la amplisima mayoria -este ano cerca del 80%- de nuestras ventas se colocan
en el mercado regional que domina Brasil, quedando un remanente relativamente menor para los compradores del
resto del continente mas algunos africanos.

Exportaciones de trigo argentino 2014/15
Primer sem estre del cido comercial (dic14 - may"5)
Destino Tn exportadas Prop (%)

Brasil 2,047,902 7o

Chile 107,420 4%

Bangladesh 86,998 3%

Colombia 76,545 3%

Arabia Saudita 60,200 7%

Migeria 42,100 2%

Kenia 37,700 1%

Otros 123,460 5%

TOTAL Dic-May 2,582,325

Un ejemplo de la elevada competencia que prevalece en el mercado internacional pudo observarse esta semana, en la
que Egipto concretd importaciones desde el Mar Negro a un costo inferior a u$s 200 por tonelada, incluyendo el flete
hasta Alejandria. Si los exportadores argentinos quisieran formar parte de las licitaciones del GASC los valores FOB
locales deberian caer hasta unos u$s 170/ton, bien por debajo de los u$s 220/ton que referencialmente se cotizan por el
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trigo pan Argentino en la zona Up River. Esto parece inviable en el segundo semestre del ano, en el que la verdadera
fortaleza del mercado esta en el hemisferio norte. Por lo tanto, no es un destino al cual nuestro pais pueda apuntar en el
corto plazo, sin fortalecer su competitividad. La ultima vez que se registraron embarques desde puertos argentinos hasta
Egipto fue en diciembre del 2012, en una campana particular por la gran sequia que golpeo a las regiones productoras de
Rusia y Ucrania.

Otro origen que esta experimentando dificultades para competir es sin dudas Estados Unidos. Los precios FOB en el Golfo
estan sufriendo una considerable presion bajista ante el considerable retraso que muestran las ventas externas,
especialmente de la variedad HRW. Entre embarques concertados y compromisos por cumplir, los exportadores
norteamericanos acumulan negocios por apenas 2,4 millones de toneladas desde el comienzo de la campana, bien por
debajo de las 3,2 millones colocadas a la misma altura del ano pasado y las 3,9 millones correspondientes al promedio
2010-14. En parte por esto, los contratos de trigo duro de Kansas han mostrado un desempeno mas bien pobre en las
ultimas semanas, llegando a cotizar en paridad con los futuros de trigo blando de Chicago cuando lo usual es que haya un
diferencial.
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