o Commodities

El precio del trigo se hizo eco de peores
perspectivas de produccion

EMILCE TERRE

Eltrigo comenzo a recuperarse hacia el cierre de la semana, sostenidos por la fortaleza de la
demanda externa y el deterioro de las condiciones productivas en algunos paises abastecedores
claves del mercado mundial, incluido Argentina.

En el mercado local, el precio de referencia del trigo para la entrega inmediata que reporta diariamente la Camara
Arbitral de Cereales quedo el jueves EN $ 8500/, por encima de los $ 8450/t de la semana anterior aunque aun algo
por detras del maximo en moneda corriente, de $ 8.650/t de comienzos de mes. La escasez de trigo disponible
enfrentada a necesidades puntuales de la demanda determino la mejora en los precios a pagar.

En relacion al primer punto, las compras totales de los sectores industrial y exportador alcanzan a comienzos de octubre
los 16,3 millones de toneladas, algo por detras de los 16,6 millones anotados a la misma altura del ano anterior. Sin
embargo, en el contexto de una produccion mas ajustada, lo comercializado en relacion a lo cosechado asciende en esta
campana al 85%, superando el 80% de octubre del ano anterior, y muy por encima también del 68% promedio de los
ultimos tres anos.

Trigo 2017/18: Indicadores comerciales del sector
industrial y exportador

Al 03/10/2018 2017/18 Prom. 3 afios 2016/17
Ofertatotal B0 B2 3
Compras totales 16,3 13,1 16,6
e 857 B8% o 80%
Con precios por fijar 0,6 0,6 0,5

4% 5% 3%

Con precios en firme 15,7 12,5 16,1
6% 85% 87%

Disponible para vender’ 2,0 5,5 3,6
Falta poner precio 2,5 6,1 4,1

1 Oferta total = Stock al inicio de lo compafio + Produccicn

2 Exelu ve el uso como semilla v otros

Excepto porcentuales, las cifras estan en millones de tonelodos

Fuente: DIVEE - BCR en base a 5ec. Agroindusiria y estimociones propias

Respecto de las hecesidades de la demanda, en lo que va de octubre se registran embarques desde puertos argentinos
por algo mas de 188.000 toneladas, a los cuales se le adicionan 166.500 t programadas para despacharse en lo que queda
del mes, segun datos que provee la agencia maritima NABSA. En este contexto, algunas exportadoras se han visto en la
necesidad de originar grano para completar cargamento mejorando para ello sus ofrecimientos abiertos en el mercado
hasta los US$ 205 /t para quienes estuviesen dispuestos a comprometer la descarga del cereal antes del 15 de este mes.

De cualquier modo, en el marco de una oferta total mas ajustada en la actual campana 2017/18, respecto al ciclo pasado,
y frente a los voluminosos embarques de trigo registrados en el primer semestre del ano, se espera que hasta el ingreso
de la nueva campana el flujo de exportaciones se mantenga por debajo del ano anterior.

Segun datos de la Secretaria de Agroindustria, entre enero y junio de 2018 se despacharon por via maritima un total de 7,3
millones de toneladas, un 7% por encima de los despachos del primer semestre de 2017. Los puertos que mas
incrementaron sus embarques han sido San Lorenzo, desde donde salio medio millon de toneladas o un 19% mas que el
ano anterior bajo el liderazgo de la terminal de COFCO en Timbues, que de 330.000 toneladas embarcadas entre eneroy
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junio de 2017 en el 2018 paso a despachar mas de 1,4 millones, secundado por Rosario, que crecio un 7% a 1,3 millones de

toneladas en total, en gran parte embarcados desde Punta Alvear y General Lagos.

Trigo exportado por Puerto*
Acumulado Enero-Junio, en toneladas
PUERTO MUELLE 2017 2018 Var¥
CARGILL 435.785 312,986 -28%
DREYFUS 236.246 428,652 82%
o T GLENC.TOEPFER 36.595 53.000  45%
PUERTO GALVAN 303.599 190.900 -37%
TERMINAL 489.628 447.096 -9%
ALCA. 352.361 372.894 6%
NECOCHEA SITIO O 181.193 178.353 -2%
TERMINAL QUEQUEN 276.202 186.627 -33%
Total NECOCHEA 810.356 737.874 9%
R e e i S e et
RAMARLO Total RAMALLO 0 42.280
ARROYOD SECO 125.388 72.385 -A2%
GEMNERAL LAGOS 479.848 457.874  -5%
ROSARIO PUNTA ALVEAR 458.226 495.465 8%
SERVICIOS PORTUARIOS UNID.VI-VII 134.220 254191 89%
Total ROSARIO 1.197.682 1.280.115 7%
A.CA, 524,838 469.613  -12%
DEMPA 332.811 481,190  45%
EL TRANSITO 112.870 30.360 -73%
MIDERA 633.471 -100%
QUEBRACHO 195.449 297435 52%
SAN LORENZO SAN BENITO 253.540
TERMIMNAL & 332.850 207.998 -38%
TIMBUES COFCO 328.169 1.428.802 335%
TIMBUES DREYFUS 153.370 113.490 -26%
VICENTIN 210.400 94.500 -55%
Total SAN LORENZO 2.834.220 3.377.388 19%
SERVICIOS PORTUARIOS 99,500 26.601 -73%
N CONSTITUCION Total VILLA CONSTITUCION 99,500 26.601 -73%
e T i+
LAS PALMAS 116.150 33.620 -71%
ZARRIE LinA * 114.360 244,752 114%
Total ZARATE 355.384 393.487 11%
TOTAL NACIOMNAL 6.799.004 7.291.379 7%

* Mo incluye exportac

iones via terrestres ni en contenedores

Fuente: Dir. Estudios Econdmicos - Bolsa de Comercio de Rosario en base a Secretania de Agroindustnia

Con el partido jugado en lo que respecta a la campana actual, el mercado comienza a enfocarse principalmente en las

expectativas para el proximo ciclo. En el mercado local, se mantiene el abanico de modalidades de compra que van

desde la entrega en el mes de diciembre con un valor promedio de US$ 180/t hasta ofrecimientos en torno a los US$
195/t para la entrega en marzo. Si bien en este segmento tampoco se alcanzan los maximos de hace unas semanas atras,

se nota en el mercado a termino (MATBA) la recuperacion de los precios hacia el cierre de la semana de la mano del

deterioro de las perspectivas de produccion.
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Futuros de Trigo an MatBA

Efectivamente, segun informd GEA/BCR el miércoles, el combo de sequia, heladas tardias y granizo estaria recortando la
cifra estimada de produccion argentina para la campana 2018/2019 en 2 millones de toneladas, quedando ahora en 19
millones. Sumado a ello, se agudiza la falta de agua en el oeste y centro de la region pampeana, en plena etapa critica
para la definicion de rindes del cultivo. Asi, se requiere la entrada de lluvias de forma inmediata para no continuar
restando quintales de productividad.

Especificamente para el area productiva de Chaco y Santiago del Estero, GEA destaca que la falta se traduciria en
resultados por debajo de los rindes normales para la zona. A pocas semanas de iniciar la cosecha, esta noticia es
especialmente danina en una campana de oferta tan ajustada como la actual donde las esperanzas estaban puestas en
que una buena cosecha temprana en el norte del pais permitiria recobrar fluidez en el abastecimiento del grano en el
mercado.

En lo que respecta al contexto internacional, esta semana el USDA (Departamento de Agricultura de EEUU.) publico su
informe mensual de estimaciones, recortando nuevamente la proyeccion de stocks globales de trigo para la nueva
campana 2018/19. Segun el organismo, en el nuevo ciclo la produccion mundial del cereal alcanzaria a 731 millones de
toneladas, en tanto que el consumo resultaria de 746 Mt. Asi, la cosecha de trigo resultaria inferior a las necesidades de la
demanda por primera vez en seis anos, dando lugar a un notable ajuste en el nivel de inventarios. Ademas, al caer las
expectativas de produccion en Rusia, la caida de stocks finales resultaria aun 1Mt superior a la que se preveia en el
informe del mes pasado.

Cambios en el stock final de trigo
Paises seleccionados, en millones de toneladas
BCAmMercados en base a USDA

a3 | China
1 India

a1 Canadd
3,9 EEUU

a5 UE
50 Rusia
| -11,3 Otros
[ -14,7 Total Mundial
-20,0 -15,0 -10,0 5,0 0,0 5.0 10,0 15,0
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