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La exportacion aprieta el freno y se desinflan los
precios del trigo

FRANCO RAMSEYER - EMILCE TERRE

La exportacion ha calzado la originacion de mercaderia con sus compromisos de venta al exterior,
relajando su presion compradora en el mercado y desinflando los precios del cereal en el
segmento disponible, que cayeron un 1,3% en la semana. El trigo nuevo, en tanto, recibe sostén de
los problemas para la produccion rusa que mejoran las perspectivas de exportacion del resto de
los proveedores internacionales.

Habiendo cubierto las necesidades de originacion de mercaderia para cumplir con los compromisos actuales, el sector
exportador quito presion al mercado de trigo desinflando los precios. Para la actual campana 2017/18 los compromisos
de venta ascienden a 10,8 Mt, en tanto que las compras acumuladas por los exportadores suman 11 Mt. La oferta
disponible, ademas, hace practicamente imposible que el volumen total despachado al exterior pueda superar esa marca
sin desatender las necesidades del consumo interno. En relacion a la nueva campana 2018/19 los compromisos de venta
del sector exportador registran un volumen sin precedentes de 2,46 Mt, mientras que las compras del sector ascendian al
13 de junioa 2,38 Mt.

Situacion del mercado exportador de trigo en Argentina
En millones de toneladas

CAMPARA ACTUAL CAMPARIA NUEVA
2017/18 ARo Prom. 2018/19 Afo Pram.
anterior 3 afios anterior 3 afios
Exportaciones estimadas 111 12,8 8.6 12,2 11,1 10,8
Venta etid I exteri
entas comprometidas al exterior 108 93 64 28 0.0 0.0
(al 21-Jun)
Compras domesticas
0 10,5 74 09 0.3
{al 13-Jun) 11, 24
Resta vender 0,3 3.9 22 9,8 11,1 10,8
[(vios. pendientes/Exportociones) 3% 28% 25% 80% 100% 100%
Resta comprar 0,1 2,3 1,2 9,9 10,2 10,5
(Cpras. pendientes/Exportociones) 1% 18% 13% 81% a1% 975

Fugnte: Dplo informacidn y Estudios Econdmicos - BCR, en base o Min. Agraindusiria y estimaciones progias,

Como muestra el cuadro adjunto, tanto lo que resta vender (9,8 Mt) como Lo que resta comprar en base a las estimaciones
actuales de exportacion (9,9 Mb) se encuentran muy por debajo de lo registrado a la misma altura del ano pasado como
asi también del promedio de los ultimos tres anos, tanto para la campana actual como para la proxima.

Del ciclo 2017/18, apenas quedan por vender 300.000 toneladas al 21 de junio, aunque en base al nivel de inventarios del
sector exportador solo restaban comprar menos de 100.000 toneladas a mediados de junio. A la misma fecha del ano
pasado, aun quedaban por colocarse 3,5 Mty originar 2,3 Mt, en tanto que en promedio los ultimos tres anos dichos
volumenes eran 2,2y 1,2 Mt, respectivamente.

Para el nuevo ciclo 2018/19 sobresale el alto volumen de ventas comprometidas al exterior (2,5 Mt), cuando a junio de los
ultimos tres anos no se habia realizado aun ningun contrato de exportacion. Calzando estas ventas, los exportadores
llevaban adquiridos a mediados de junio 2,4 millones de toneladas. En este contexto, pese a la recuperacion prevista en
las exportaciones de trigo para el proximo ano, el porcentaje de mercaderia que le resta comprar y vender al sector
exportador es notablemente mas bajo que los anos anteriores.

De esta forma, se redujo sensiblemente la cantidad de compradores activos en el mercado local de trigo. Junto con la

menor presion de la demanda exportadora, los precios del cereal se desinflaron, especialmente en el segmento
disponible. El valor de referencia de la Camara Arbitral para el mercado rosarino para las operaciones del ultimo jueves
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fue $5920/t, $ 80/t por debajo de la semana anterior, en tanto que el contrato mas cercano negociado en MATBA ajustd
aUS$ 223/t con una caida semanal de 1,3%, tal como muestra el grafico adjunto.

Ty WA, WA

Cotizaciones de trigo en MATBA
Futuros selecelonados

Futuro Cercana

La cotizacion del futuro referencia de la nueva cosecha, con vencimiento en diciembre de 2018, recibié sostén en la
ultima jornada del contexto trigueno internacional. La produccion rusa viene sufriendo fuertemente las inclemencias
climaticas, mejorando las perspectivas de exportacion del resto de los proveedores internacionales del cereal.

En tanto, el Ministerio de Agroindustria informo en la semana que de un area total a sembrar que oficialmente se estima
en 6,135 millones de hectareas ya se ha cubierto el 33% del total. Ello es, levemente por debajo del 35% del ano pasado,
aunque en lineas generales se destacan las buenas condiciones de humedad que caracterizan al desarrollo de las
labores de implantacion.

En la arenainternacional, el trigo comenzo a recuperarse en el mercado de Chicago luego de haber perdido 27
dolares/tonelada desde fines de mayo, afectados por la presion estacional que genera el avance de las cosechas en
Norteameérica. Este recorte de pérdidas se debe principalmente a las adversidades climaticas que afectan la produccion
rusa de trigo. Al respecto, la agencia francesa Agritel espera que el anfitrion de la Copa del Mundo 2018 vea caer su
produccion de trigo 2018/19 a 67,4 MT, un 21,5% menor que la campana pasada. Esto se debe a dos factores combinados:
por una parte un clima seco y de altas temperaturas que afectoé al trigo de invierno, y las lluvias excesivas, principalmente
en Siberia, que retrasaron las siembras de trigo de verano. En este contexto, la agencia espera que las exportaciones del
cereal caigan al rango de 32 a 34 millones de toneladas, por debajo de los 35 Mt que proyectaba el USDA en su informe
mensual. Este volumen resulta muy inferior a los despachos del ano anterior, aunque aun resultaria superior al promedio
de los ultimos 5 anos, tal como muestra el grafico adjunto.

Exportaciones de trigo Rusia y estimaciones 2018/19
@BCRmercados en base a USDA y Agritel
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Otro pais que también esta siendo afectado por las condiciones climaticas adversas es China, el principal productor y
consumidor del mundo del cereal. De acuerdo a la agencia Thomson Reuters, su produccion de este grano podria caer
hasta un 20% en 2018. Esto podria impulsar las importaciones del pais asiatico, lo cual gjerce mayor influencia alcista sobre
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los precios. Dado el conflicto comercial que obstaculiza el intercambio entre los Estados Unidos y China, los principales
beneficiados de esta situacion, por una cuestion geografica, serian Canada y los paises de la region del Mar Negro aunque
su efecto derrame se sentira en todos los abastecedores del mundo, incluida Argentina.
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