o Commodities

Los mercados externos impulsan el trigo
argentino

FEDERICO DI YENNO

El precio FOB del trigo argentino se elevo USD 15 la tonelada en la ultima semana producto de la
demanda externa mas fuerte de Brasil, Argelia y el Sudeste Asiatico junto con precios mas firmes
en los mercados internacionales en los que va de 2018. Asi, la demanda se suma a la incertidumbre
climatica local y estadounidense apuntalando el precio de la campana 2017/18.

Segun datos oficiales del INDEC, en los meses de diciembre de 2017 y enero de 2018 (primeros meses de la nueva
campana de trigo 17/18) las exportaciones de trigo argentino alcanzaron 4,28 millones de toneladas (Mt) exhibiendo un
incremento del 8 % respecto a igual periodo de la anterior campana (esto es mas de 300.000 toneladas de incremento).

En este aumento han tenido un papel principal la demanda del Norte de Africa, Brasil y el Sudeste Asiatico
incrementandose los envios 28 %, 18 %y 13 % respectivamente, con relacion a igual periodo de la campana 16/17.

Exportaciones de trigo de Argentina en los primeros meses de
cada campania (Dic-Ene)

En toneladas

Pais 2017/18 2016/17 2015/16
Brasil 1.102.742 a932.042 346.745
Brasil 1.102.742 932.042 346.745
Sudeste Asiatico 871.306 708.9306 330.685
Tailandia 443 469 191.095 114.500
Indonesia 427.837 06.000 161.185
Vietnam 432.191 55.000
Filipinas 63.500
Malasia 16.150
MNorte Africa 778.842 606.888 114.141
Argelia 706.442 434,929
Marruecos 12.400 58.009 114.141
Egipto 63.000
Tunez 50.950
Resto de Africa 688.33% 668.442 41.049
Kenya 197.906 245.489
Uganda 73.050 102.500
Sudafrica 82.965 41.496 30.237
Tanzania 69.413 51.080
Mauritania B88.374 27.500
Sudan 110.697
Migeria 52.833
Otros r 123.994" 89.680" 10.812
Resto Asia 411.266 L71.353 50.381
Bangladesh 411.266 396.900
Otros g 0 174.453 50.381
Alianza del Pacifico™ 264.224 271.868 31.977
Resto 164.604 137.162 79,085

Total general 3.956.691

Fuente: INDEC. *Chile, Peru, Colombia y México
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La fuerte demanda por el trigo argentino se ve no solo en las exportaciones pasadas, sino tambien en los datos de las
Declaraciones Juradas de Ventas al Exterior (DJVE) y las compras del sector exportador. Segun datos oficiales del
Ministerio de Agroindustria, las DJVE del ciclo 17/18 llevan acumuladas, al 07 de marzo de 2018, ventas por 7,6 Mt
mientras que a igual fecha del ano pasado este numero era de 7 Mt. Las compras reflejan también valores muy similares
en 8,9 Mtaumentando casi 600 mil toneladas respecto a igual fecha de la campana 16/17. Recordemos que los stocks de
trigo de la campana 16/17, segun las estimaciones de la BCR, se encuentran en minimos historicos, mientras que la
campana actual dejo una menor produccion de trigo respecto a la anterior. No es de extranar un impulso alcista del
precio por parte de una demanda externa que sigue firme, principalmente desde Asia y Africa. Estos datos coinciden con
lo apuntado por organismos internacionales como el Consejo Internacional de Cereales (IGC, por sus siglas en inglés).

Laincertidumbre respecto al clima adverso en EEUU. también ayuda al rally de precios en el mercado internacional, tal
cual se menciono en el informe pasado. Otro dato que explican las compras del vecino pais del Brasil, son los bajos stocks
de trigo que estarian quedando junto con compras por parte de los molinos para abastecer los inventarios para la
molienda del mes de abril.

Mirando cifras muy preliminaresy estimativas, en base a datos de Line-ups de NABSA, desde el 1 de diciembre de 2017
hasta el 17 de marzo de 2018 se estarian embarcando 7,74 Mt de trigo desde las terminales portuarias argentinas
registrandose un valor muy similar a las DJVE registradas al 07 de marzo. (Notar que la fecha de partida oficial de registro
de la exportacion puede diferir en las diferentes bases de datos: DJVE, Exportacionesy Embarques estimados).

Embarques de trigo por zona portuaria. Campaiia 17/18

En toneladas

Zona Diciembre Enero Febrero Marzo Total
Buenos Aires 153.000 308.633 40.000 72.000 573.633
Sur BA 441.687 J08.380 510.568 250.029 1.910.664
Up River 1.465.750 1.689.583 1.290.800 816.360 2.262.493

Total general 2.000.437 2.706.596 1.841.368 1.138.389 1.746.790

Fuente: Estimaciones y eloboracion de BCR, en base o dotos semanales de Line-Ups NABSA.

Segun el analisis de estos datos un 68 % de los embarques de trigo de argentina en la 17/18 estaria saliendo de las
terminales del Up-River. A nivel de paises de destino, se observa la misma participacion que la observada en los datos del
INDEC (disponibles hasta enero). Brasil estaria captando cerca de un 25% de los envios, Argelia un 18 %y agrupados por su
cercania, Indonesia-Tailandia-Bangladesh-Vietnam un 27 %. Egipto casi no registra compras de trigo de Argentina siendo
este destino practicamente abastecido en su totalidad por trigo proveniente de la region del Mar Negro (principalmente
Rusia).
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Precios FOB de Trigo calidad panadera en el mundo
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Fuente: Elaboradoen base a datosde Ministerio de Agroindustria, Reutersy Camara Arbitral de
Cereales de la BCR.
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En vista de los factores comentados, el precio FOB de trigo observado en los valores FOB oficiales del Ministerio de
Agroindustria escalo desde el miércoles 07 de marzo cerca de 15 USD/Tn en los mercados externos. Esta escalada en el
precio se evidencio tanto en el precio del trigo en el mercado local como en las demas plazas alrededor del mundo. Esto
nos da la pauta de que a pesar de los incrementos anuales que se siguen registrando en la produccion a nivel mundial, la
demanda del cereal sigue firme de la mano del crecimiento de los paises emergentes, como es el caso citado de Asiay
Africa.

Siguiendo el movimiento del precio del trigo en USD, segun Lo publicado por la Camara Arbitral de Cereales de la BCR,
estaria alcanzando maximos que no se registraban desde fines de agosto de 2014. El precio en pesos del mismo oscilo en
la Ultima semana entre 3700y 3.770 $/Tn, alcanzando su maximo valor el dia miércoles alcanzando los 3.800 $/Tn. En
cuanto a los forwards al dia jueves, las entregas de abril y mayo se ofrecieron 187 y 189 dolares por tonelada mientras los
contratos con entrega en julio se ofrecieron en 190 y 192 USD/1. Estas posiciones evidenciaron mejoras de hasta 2
USD/Tn. Por ultimo, la lejana entrega de enero de 2019 continuia con un valor de U$S 190/t.
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