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Temor a un trigo sin cantidad ni calidad

Guillermo Rossi

Cuando todavia faltan unos 60 dias para que comience el ingreso a circuito comercial de los primeros lotes de trigo de la
cosecha nueva, el mercado local continua operando sin direccion y con escaso volumen de negocios, en el marco de
una gran incertidumbre entre los productoresy el resto de los actores de la cadena. Por mas de un mesy medio los
precios forward se mantuvieron relativamente estables, sin recibir el impacto de los fundamentos climaticos y de los
mercados externos de referencia. Si se los convierte a dolares, estos valores diferidos presentan una considerable mejora
frente al mercado disponible.

Futuros de trigo Bs As entrega a cosecha
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FUENTE: Mercado a Término de Bs As (MATBA)

A lo largo de esta semana, el cese de comercializacion propuesto por las entidades gremiales de productoresy
acompanado por otros participantes vinculados a la comercializacion hizo que no se conozcan valores de referencia en
las principales plazas, mientras que por mercado de futuros los contratos a cosecha alcanzaron minimos desde principios
de julio, pese a que las expectativas de produccion se estan recortando fuertemente a la baja. Tras conocerse la
proyeccion del USDA de 11,1 millones de toneladas en el informe de agosto, esta semana el Consejo Internacional de
Cereales ajusto su prevision para el pais a 10,9 millones, argumentando que Los principales detonantes de la reduccion
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son el incremento en los costos de produccion, la caida de los precios, la baja disponibilidad de financiamiento para la
siembray los temores a las politicas locales.

En realidad, la produccion se ha vuelto un dato practicamente irrelevante para anticipar el comportamiento de los precios
domeésticos, ya que independientemente de que la cosecha sea de 8 u 11 millones de toneladas, por mencionar un rango
posible, se trata de un volumen largamente superior a las posibilidades de consumo interno. Por ello, sera crucial
monitorear el comportamiento de la exportacion, que en gran parte estara atado a las medidas de restriccion que puedan
aplicarse a traves de los mecanismos de cuotas. Hasta el momento, lo que se ha negociado de trigo nuevo es muy poco.

Por otro lado, de ocurrir un eventual impacto alcista por caida de la produccion éste se vera atenuado por la abundante
disponibilidad de stocks al cierre del presente ciclo. EL USDA ubico su proyeccion de carry over en 3,2 millones de
toneladas, pero fuentes nacionales estiman que podria ser mucho mayor. De hecho, si en la hoja de balance del Ministerio
de Agricultura se ajusta la variable exportaciones al limite de ventas externas autorizado, el stock remanente al concluir la
campana 2014/15 sera de 4,5 millones de toneladas.

No obstante, cabe advertir que gran parte del trigo que sobrara este ano no reune buenos parametros de calidad para la
industria molinera. De hecho, los déficits de proteina ya se sienten en el tramo final de la comercializacion de este ano,
observandose sustanciales premios para aquellos lotes que alcanzan minimos de gluten comparativamente bajos en
relacion a las medias historicas. Con el otorgamiento de primas por calidad de entre 30y 40% por sobre los valores de
Camara, los molinos han reforzado su competencia por la originacion de materia prima, resultando en un deterioro de sus
margenes de molienda en relacion a los obtenidos el ano pasado.

Igualmente, podria decirse que la disponibilidad de trigo para la industria es relativamente comoda. EL volumen de
compras acumulado entre diciembre y julio resultd de unas cuatro millones de toneladas, de las cuales
aproximadamente un 80% tiene precio fijado. Restando sobre dicho total el tonelaje procesado en el mismo periodo, el
stock resultante es de practicamente un mes de consumo a nivel promedio de la industria. No obstante, a la misma altura
del ano pasado la situacion era bastante mas comoda, con compras acumuladas de 4,2 millones de toneladas y de buena
aptitud para la producciéon de harina.

La situacion planteada genera enormes interrogantes de cara al proximo ano, en el que la industria podria enfrentar
mayores dificultades si las condiciones climaticas siguen presentandose como una amenaza para la produccion del
cereal. Sobre una superficie implantada que experimento una caida superior al 25% frente al ciclo 2014/15 deben
deducirse las pérdidas que sufrio la cuenca del rio Salado, mas aquellos lotes implantados solo con el objetivo de
cobertura o con muy baja aplicacion de tecnologia, practicamente sin finalidad comercial. El panorama climatico para los
meses de septiembre y octubre podria complicar ain mas las cosas, avizorandose caluroso y humedo en toda la franja
central del pais.

Los cultivos de a poco comienzan a abandonar la etapa de macollaje para comenzar el encanazon, encontrandose en
condiciones mayormente favorables. El potencial de rendimiento no se ha visto alterado significativamente por los
eventos climaticos recientes, aunque hay campos bajos y lotes saturados que estan a punto de darse por perdidos. Hasta
el momento, hacia el sur de Santa Fe y norte de Buenos Aires los problemas sanitarios no son de gravedad, pero la
disponibilidad de nitrédgeno es baja y hay zonas donde se necesita refertilizacion, lo que incrementara Llos costos de
produccion respecto de las previsiones iniciales.
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