o Commodities

El complejo triguero argentino genero un ingreso

de US$ 2.600 M en la campana 2017/18

BLAS ROZADILLA - DESIRE SIGAUDO - EMILCE TERRE

Con exportaciones de 11,85 millones de toneladas de trigo en grano y 722.000 toneladas de

productos de la molineria, principalmente harina, el comercio exterior de trigo le ha reportado a la

Argentina un ingreso de 2.600 millones de délares, un 80% mas que el promedio de los ultimos
cinco anos y el mayor valor absoluto en este periodo, incluso a pesar de la leve caida en las
toneladas exportadas.

EL INDEC ha dado a conocer esta semana el dato de exportaciones de noviembre, con los que se cierra la campana

comercial de trigo 2017/18. De los numeros reportados, puede inferirse que con exportaciones totales por 12,6 millones
de toneladas, de las cuales el 94% corresponden a trigo en grano y el resto a productos de la molineria (mayormente
harina de trigo, pero también granones y semola, almiddn, moyuelo y salvado), el valor de las ventas al exterior generado

por la cadena de trigo ascendié a US$ 2.591 millones, el mayor valor en mas de un lustro.

Exportaciones del complejo trigo

En Mill USS

Campafia 2012/13
Campafia 2013/14
Campafia 2014/15
Campafia 2015/16
Campana 2016/17
Campania 2017/1a

85,87
152,92
165,99
196,73
221,51
213,12

811,02
328,28
1.106,13
1.596,17
2.309,59
2.378,09

896,49
651,21
1.272,12
1.792,90
2.531,10
2.591,21

Fuente: Dpto Estudios Economicos - Bolsa de Comercio de Rosario, en base a INDEC

En relacion a las toneladas exportadas, con 706.800 toneladas de trigo en grano en el mes de noviembre mas 41500

toneladas de productos de la molineria, para el total de la campana diciembre 2016 - noviembre de 2017 las ventas al
exterior suman 11,85 Mt de grano y 722.000 t de derivados de la industrializacion de trigo, el segundo mayor volumen de

la historia.
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Para la campana proxima, las proyecciones iniciales de exportacion lucen igual de auspiciosas. Al 19 de diciembre, se han
comprometido ventas al exterior por 6,4 millones de toneladas de trigo pan, lo cual no solo constituye un record historico
sino que duplica la marca mas alta alcanzada con anterioridad. Los compromisos de harina de trigo, en tanto, superan las
50.000 toneladas, el doble tambien de lo que se habia vendido a apenas 20 dias de iniciarse la campana anterior.

Ventas externas acumuladas del Complejo Trigo 19/12/18

Trigo Pan 1.771.297 2.131.228 3.683.933 G.408.343
Harina de Trigo 13.757 10.883 22472 52.306
TOTAL COMPLEIO TRIGO 1.782.303 2.142.111 3.706.465 65.461.249

Fuente: Dpto Estudios Economicos - Bolso de Comercio de Rosario en base o Secretorio de Agroindustrio

Para cumplir con dichas operaciones, el sector exportador ya lleva adquiridas 8,2 Mt de trigo, mas otras 975.000 toneladas
compradas por el sector industrial. En total, las 9,2 millones de toneladas que a apenas 15 dias de iniciada la campana ya
esta en manos de los usuarios finales del grano representan practicamente la mitad de toda la oferta existente de trigo en
el pais hasta noviembre del ano proximo. En otras palabras, el grano aun disponible para comprar por parte de ambos
sectores es de apenas 9,4 Mt, aproximadamente 1,5 millones menos que la campana pasada y 3,5 millones por debajo de
las disponibilidades promedio de los ultimos tres anos.
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Trigo 2018/19: Indicadores comerciales del sector
industrial y exportador

Al 12-dic 2018/19 Prom. 3 afios 2017/18
Ofertatotal o] B 192 15,0 .
Compras totales q,2 4,5 7.3
SRS .4 3% 38
Con precios por fijar 1,2 0,8 1,2

13% 18% 17%
Con precios en firme 8,0 3,7 6,0
87% 82% 83%

Disponible para vender’
Falta poner precio 10,6 13,8 12,3

! Oferto totol = Stock ol inicio de lo comparfia + Produccion

? Bxclu yve el uso como semillo y otros

Excepto porcentunles, las cifras estdn en millones de tonelodas

Fuente: DIVEE - BCR en base a Sec. Agroindustrio v estimociones propias

En este contexto de escasezrelativa del grano, las recurrentes lluvias con episodios severos de granizo y heladas tardias
que se registraron en las ultimas semanas suman nerviosismo a la cadena triguera. Esta semana, el noroeste de la
provincia de Buenos Aires y Noreste de La Pampa han sido las regiones mas afectadas, con un epicentro en Pehuajo
donde aun no habia podido avanzarse con las trilladoras en las mas de 100.000 hectareas sembradas. A la fecha, el
avance de la cosecha se mantiene por detras del ano pasado, habieéndose cubierto hasta la semana pasada el 56% de las
hectareas sembradas, con un retraso de 3 puntos porcentuales respecto al 2017.

En este contexto, los precios del cereal se han disparado a inicios de la semana, aunque a partir de alli recortaron
ganancias cerrando por debajo del jueves pasado. El contrato enero para la descarga en Rosario que se negocia en
MATBA toco un maximo relativo de US$ 212/t el dia lunes, ajustando el jueves a US$ 207/t, por debajo de los US$ 210,4/t
de la semana pasada. El valor de referencia de la CAC para el trigo disponible en el Mercado Fisico de Granos de Rosario,
en tanto, paso de $7690/t el jueves a $ 7700/t el jueves 20 de diciembre, permaneciendo practicamente sin cambios. En
dolares la variacion también fue minima; el precio disponible cayd US$ 1,4/t en la semana, pasando de US$ 204,4/t el
jueves 13 de diciembre a US$ 203/t en la jornada de ayer.

En el mercado de Chicago los precios del trigo se contrajeron esta semana a partir de ventas técnicas y toma de ganancia
por parte de los fondos especulativos, luego de que el contrato de mayor volumen operado se haya incrementado en
poco mas de 10 dolares desde fines del mes pasado. El jueves pasado, este contrato con entrega en marzo, alcanzo un
maximo de dos meses al ajustar en US$ 196,95/t. Ayer, el cierre registré US$ 192,36/t, lo que implica una caida semanal
de US$ 4,50/1.

Entre los factores que han venido impulsado los precios del cereal en el mercado de referencia internacional durante la
semana previa, se encuentran, en primer lugar y mas recientemente, las fuertes lluvias que acecharon importantes zonas
del norte de la region productiva de nuestro pais lo que dio un impulso tanto a los precios internos como a los precios de
importacion. El otro factor clave, es el avance de los precios de exportacion del trigo de Rusia, maximo exportador
mundial, y los rumores que surgieron, tras darse a conocer la programacion de una reunion entre el gobierno y las
empresas exportadoras, de una posible limitacion a los despachos internacionales del cereal.

Luego de un acelerado inicio en la campana, las exportaciones de trigo ruso comienzan a desacelerarse, segun los datos
de la consultora SovEcon. El ritmo de las exportaciones bajo en noviembre y se preveé que se desacelerara aun mas en
diciembre.

La consultora especializada en la region del Mar Negro UkrAgroConsult informa que Los suministros cerca de los puertos
se estan agotando y que el clima invernal esta obstaculizando el transporte de granos. Estos factores, junto con una
cosecha rusa menor a la obtenida en la campana 2017/18, probablemente sean la causa de la desaceleracion del ritmo
de las exportaciones.
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Rusia exportd un réecord de 40,4 millones de toneladas (M) para la era post Union Soviética en 2017/18 y, segun las
previsiones actuales, las exportaciones de julio a diciembre estarian un 10% por encima del ritmo del ano pasado, segun
SovEcon. Sin embargo, la mayoria de las estimaciones indican que en el ciclo comercial actual las exportaciones
quedaran por debajo de las del ciclo pasado, fundamentalmente, a causa de una cosecha reducida, por lo que se espera
que el ritmo disminuya.

El Ministerio de Agricultura de Rusia prevé que las exportaciones para 2018/19 alcancen las 35 Mt, con una produccion de
70 Mt El Departamento de Agricultura de los Estados Unidos (USDA, por sus siglas en inglés) estimo la produccion rusa
también en 70 Mt, mientras que preve exportaciones por un volumen de 36,5 Mt.

Segun los datos de Reuters, las exportaciones rusas ya estan ralentizando su marcha desde las ultimas semanas, lo que
genero una presion adicional sobre Los precios. Sus exportaciones de granos han aumentado un 4 por ciento en lo que va
de esta campana comercial, que comenzo el 1 de julio, respecto a la campana pasada, mientras que a principios de
septiembre las ventas externas de trigo acumulaban un 40 % mas que en el mismo periodo del ciclo previo.

La desaceleracion de las exportaciones de trigo de Rusia indica un estrechamiento de los suministros locales en ese pais
y ha estado elevando los precios. Como Rusia es normalmente una de las fuentes mas baratas de trigo en los mercados
globales, el aumento de los precios rusos se traduce en un impulso a los precios mundiales de los cereales.

Las cotizaciones responden a medida que se agotan los inventarios de granos en el sur de Rusia, a lo que se sumaron las
condiciones climaticas desfavorables que impidieron las entregas en los puertos. Ademas, el apoyo adicional a los
precios del trigo del Mar Negro provino de Egipto, que compro trigo en una licitacion del GASC, entidad gubernamental
encargada del abastecimiento de materias primas.

Comparativo de precios FOB de trigo
Fuente: Reuters

En el grafico se puede observar laimportante subida que tuvieron los precios de exportacion del trigo ruso y, también,
del trigo argentino, que fue impulsado a partir de las continuas alzas registradas en el mercado local como consecuencia
de las complicaciones climaticas. Este fendmeno les ha restado competitividad en comparacion a los suministros
provenientes de los demas paises exportadores, favoreciendo en gran parte a Estados Unidos. A pesar de ello, Rusiay
Argentina contintan siendo los originadores de cereal mas competitivos, presionando sobre su disponibilidad de trigo
para esta recientemente estrenada campana.
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