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FRANCO RAMSEYER - EMILCE TERRE

Por la merma productiva y un aumento del consumo total, los stocks finales mundiales de trigo en
2018/19 caerian por primera vez en cinco anos. La situacion es similar para los cereales gruesos. Se
espera que la escasez relativa de oferta en relacion a la demanda brinde sostén a los precios.

En el mes de Noviembre la Organizacion de las Naciones Unidas para la Agricultura y la Alimentacion (FAO) dio a conocer
su reporte bianual de los mercados internacionales de alimentos, denominado 'Food Outlook.

En el desarrollo de este articulo se expondran los puntos principales del informe en lo que respecta a los mercados
mundiales de trigo y cereales gruesos. La FAO incluye dentro del concepto de granos gruesos a los siguientes granos:
maiz, cebada, sorgo, mijo, centeno, avenay otros no especificados; en el presente informe se opta por modificar la
denominacion a 'cereales gruesos', para brindar mayor especificidad.

Trigo
En relacion al mercado de trigo, la FAO proyecta que en la campana comercial 2018/19 la hoja de balance mundial se
presentara mas ajustada que en la campana anterior. Esta situacion ya comienza a manifestarse en los precios

internacionales, tomando como referencia al mercado de Chicago, se observa que las cotizaciones de los futuros mas
cercanos de trigo son mayores a las del ano pasado a la misma altura. También es mas elevada que hace dos anos atras.
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Precios de los futuros de trigo mas cercanos en el
mercado de Chicago (USS$/T)
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Por el lado de la produccion, se ha recortado la estimacion respecto a la que se preveia en el informe anterior de la FAO
del mes de julio, llevandola a 727,9 millones de toneladas, lo que implicaria una caida del 4,3% respecto al récord de la
campana anterior. Esto se explica, principalmente, por pérdidas de producto en la Union Europea, Rusia, China y Australia,
vinculadas a adversidades climaticas.

En tanto, el consumo total mostraria un aumento marginal respecto a la campana anterior, alcanzando las 740,1 millones
de toneladas. Es decir, la cantidad consumida en todo el ciclo superaria a la cantidad producida en 12,2 Mt.

Como resultado de esto, se proyecta que tras cinco campanas consecutivas de aumentos, los stocks finales de 2018/19
presenten una caida interanual de 4,5%. Las principales péerdidas de inventarios ocurririan entre los mayores
exportadores: Rusia, Estados Unidos y la Union Europea, lo que probablemente se vea reflejado en dificultades para
abastecer las necesidades mundiales de importacion. Por otro lado, China e India acumularian stocks, atenuando las
perdidas a nivel global.

Un indicador relevante para el mercado es el ratio stock/disappearance (este ultimo concepto incluye consumo
doméstico + exportaciones) de los principales paises exportadores de trigo. EL mismo caeria un 16,3% interanual, a un
minimo en cinco anos. Esto significa que la fuerte demanda del cereal que producen estos paises (ya sea para consumo
interno o exportaciones) sera abastecida a costa de inventarios cada vez menores, lo cual da una pauta de lo tirante que
estara la oferta en relacion a la demanda, dando un soporte a los precios.
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Produccion, consumoy stocks finales de Trigo a
nivel mundial (millones de toneladas)
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Los datos correspondientes a las campanas 2017/18 y 2018/19 se presentan en la siguiente tabla con mayor nivel de
desagregacion:
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Cuadro N°1: Hoja de Balance de Trigo en el Mundo

Datos en millones de toneladas

2017/18 2018/19 Cambio

(estimado)  (proyectado) porcentual

Balance Mundial

Produccion 760,4 727.9 -4,3%
Intercambio’ 176,6 173,2 -1,9%
Utilizacién total 737,2 740,1 0,4%
Alimento 504,38 509,7 1,0%
Forraje 140,6 141,3 0,5%
Otros 91,8 89,0 -3,0%
Stocks Finales® 276,8 264,4 -4,5%

Indicadores de Oferta y Demanda

Consumo de alimentos per capita:

Munde (kg/fafic) 66,9 66,8 -0,1%
Paises de bajos ingresos y

con déficit de alimentos 53,2 53,0 -0,4%
(kgfafo)

Ratio f_:tm:l-:,futilizal:ic:n 37,4% 35,0%

mundial (%)

Ratio stock/disappearance
de los mayores 21,1% 16,3%
exporrtadores” (%)

1El intercambio se refiere a exportaciones en una campana comercial comin
juliefjunio

2 Puede no serigual a la diferencia entre la oferta (definida como produccion mas
stocks iniciales) y utilizacion debido a las diferencias en las campanas de
comercializacion de cada pais.

3 Los principales exportadores son Argentina, Australia, Canada, UE, Kazajistan,
Rusia, Uerania y Estados Unidos.

Fuente: FAQ. Noviembre 2018
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Cereales Gruesos

La FAO espera que la produccion de cereales gruesos (incluye maiz, cebada, sorgo, mijo, centeno, avenay otros no
especificados) muestre en el ano 2018 una contraccion de 2,2% en relacion al ano anterior, principalmente como
resultado de condiciones climaticas adversas en varios paises productores de maiz, y también por una notable reduccion
en la produccion mundial de cebada, que caeria a un minimo de seis anos. Pese a esto, las estimaciones han mejorado
respecto al informe de la FAO de julio, por un clima en general favorable a los distintos cereales a lo largo de Asiay de los
Estados Unidos.

Pese a la menor disponibilidad, el consumo global de cereales gruesos alcanzaria un maximo de 1.403 Mt en la campana
2018/19, esto es un aumento del 2,2% interanual. Se destaca un gran consumo de maiz, que alcanzaria un valor record,
motivado por la fuerte demanda de Chinay Estados Unidos para forraje e industrializacion. La ajustada oferta de cebada,
sorgo vy trigo forrajero refuerzan aun mas esta presion de demanda sobre el maiz.

Por el lado de los stocks finales de cereales gruesos, se espera que los mismos manifiesten una caida por primera vez
desde la campana 2012/13 (al igual que en el caso del trigo), presionados principalmente por el agotamiento de los
inventarios de maiz

Dos indicadores de interés para proyectar Los movimientos de precios son el ratio stock/utilizacion mundial y la relacion
stock/disappearance de los mayores exportadores. En ambos casos, estos indicadores se ubicarian en minimos de cinco
anos, de 22,3% Yy 12,5% respectivamente, lo que daria fortaleza a los precios de estos cereales en la campana 2018/19.

Por supuesto, cada cereal analizado en forma aislada tiene un mercado particular que responde a distintos indicadores de
ofertay demanda, con lo cual esimposible generalizar una tendencia de precios que sea uniforme para todos los
productos. Pero, teniendo en cuenta que los precios de Llos bienes sustitutos (ya sea desde el lado de la oferta o de la
demanda) suelen tener una correlacion positiva entre si, resulta apropiado el analisis conjunto a fines de definir de
manera simplificada una tendencia de precios general para todos los cereales gruesos.
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Produccion, consumoy stocks finales de Cereales
Gruesos” a nivel mundial (millones de toneladas)
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A continuacion, al igual que en el caso del trigo, se expone la hoja de balance de las campanas comerciales 2017/18 y
2018/19 con mayor nivel de detalle:
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Cuadro N°2: Hoja de Balance de Cereales Gruesos en
el Mundo

Datos en millones de toneladas

2017/18 2018/19 Cambio

(estimado) [proyectado) porcentu al

Balance Mundial

Produccion 1.391,3 1.360,3 -2,2%
Intercambio’ 195,8 195,3 -0,2%
Utilizacion total 1.372,9 1.403,3 2,2%
Alimento 2090 212.6 1,7%
Forraje 767,06 788,0 2,7%
Otros 396,3 402,7 1,6%
Stocks Finales’ 366,1 321,0 -12,3%

Indicadores de Oferta y Demanda

Consumo de alimentos per cdpita:

Mundl:r tkﬂaﬁﬂ} 2?1? 2?;9 ﬂl?%
Paises de bajos ingresos y

con déficit de alimentos 33,7 33,8 0,3%
(kgfafio)

Ratio stock/utilizacién

. 26,1% 22,3%
mundial (%)

Ratio stock/disappearance
de los mayores 15,1% 12,5%

exporrtadores” (%)

1 El intercambio se refiere a exportaciones en una campana comercial coman
juliofjunio

2 Puede no ser igual a la diferencia entre la oferta (definida como produccion mas
stocks iniciales) y utilizacidén debido a las diferencias en las campanas de
comercializacion de cada pais.

3 Los principales exportadores son Argentina, Australia, Brasil, Canada, U.E., Rusia,
Ucrania y Estados Unidos.

Fuente: FAQ. Noviembre 2018
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