o Commodities

La demanda externa sigue sosteniendo el precio
del trigo argentino

FEDERICO DI YENNO

Tanto el trigo de la cosecha reciente como el de la 19/20 esta siendo muy demandado por los
compradores internacionales. Los embarques que se contaron para diciembre y pasan a enero
generan otro abultado mes de entregas que imprime una presion alcista en el precio del trigo con
entrega cercana. El resultado ha sido un aumento de las exportaciones de trigo (y cebada) del 50 %
en diciembre.

En el plano internacional, el trigo de Argentina sigue firme en sus envios a diferentes destinos, en especial Brasil e
Indonesia, lo cual fuera comentado en el informativo semanal anterior. Si se combina el total exportado en dolares FOB
de trigo y cebada se obtiene un total de 574,8 millones de dolares en el mes de diciembre de 2018. Este valor es el mas
alto, en al menos, los ultimos 6 anos. En la ultima semana de diciembre la finalizacion de las cargas de trigo se
sobreestimo por lo que espera que estos buques se acumulen para el mes de enero.

Exportaciones de trigo y cebada en diciembre de
2018
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Por lo pronto, se tienen buques cargados y por cargar, en base a datos de Line-ups de NABSA por 2,67 Mt de trigo para el
mes en curso. Se espera que un poco mas del 63 % de los embarques de trigo salgan de los puertos de Rosario, arrojando
un total de 1,7 Mt. Sin embargo, segun surge de informacion publicada por una firma especializada en la entrega de
cereales, el arribo de trigo por camion al Gran Rosario asciende a apenas 1,3 Mt. Como resultado, se preve que caiga
fuertemente el stock en manos del sector exportador, lo cual daria sostén en el futuro a la prima a pagar por el trigo sin
venderse.
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Embarques estimados desde el Gran Rosarioy
arribo de camiones
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“Los walores a enero son preeliminares

Laimagen del sector exportador se complementa con el avance de la negociacion del trigo de la cosecha reciente. Las
compras de este sector, segun datos de la Secretaria de Agroindustria al 16 de enero, alcanzan 9,46 Mt. Sumado este valor
a las compras de los molinos alcanzan un total de 10,9 Mt equivalentes al 58 % de la cosecha. El trigo es en general un
grano que se negocia con muy pocas operaciones por fijar respecto del total. Este ano, y segun lo esperado, el ratio de
compras por fijar es mas bajo respecto a otras campanas luego de la sequia que disminuyo fuertemente el capital del
trabajo del productor. De estos 10,9 Mt solo un 11 % resta fijar precios. Si se mira los stocks adquiridos por ambos sectores,
se observa una situacién un poco mas holgada que en momentos anteriores. Segun estimaciones de molienda y las DJVE
declarados ambos sectores poseen 3,6 Mtal 16 de enero, un valor levemente por encima de la campana anterior y del
promedio de las ultimas campanas.
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Trigo 2018 /19: Indicadores comerciales

En millones de toneladas

2018/19 2018/19 2017/18 Prom ult.

16-ene-19 09-ene-19 1/-ene-18 5 afios

Produccidn 18,7 18,7 17,5 136
Compras sector exportador 5,46 9,25 763 4,21
Compras Industria 1,43 1,31 1,56 1,29
Compras totales 10,9 10,6 9,2 5,5
Ratio compras/Oferta 58% 56% 52% 0%
Con precios por fijar 1,2 1,0 1,4 0,9
Ratio por fijar/Compras 11% 9% 15% 16%
Con precios en firme 9,7 8,6 7,8 4.6
Ratio Compras / P. firme 59% a91% 85% 84%
Falta poner precio 9.0 9,1 9,7 9,0
DIVE al lﬁfﬂl *% 6,7 6,7 55 29
Stocks exportacién *** 2,8 2,6 2,2 14
Meolienda al lﬁfﬂl 0,6 0,5 0,6 0,6
Stocks industria **** 0,8 0,8 0,9 0,7

BCRE sobre estimaciones propias y datos de Ministerio de Agroindustria, Salvo especificacion
contraria, las cifras estan expresadas en millones de taneladas.

* Descontado de utilizacidn de trigo para semilla y otros usos.

** Declaraciones Juradas de Exportacion de trigo pan.

*** Compras de exportacién menos DIVE.

#*** Compras industria menos molienda estimada

Observando la dinamica de los hegocios de exportacion, se encuentra que las ventas de exportacion de trigo (DJVE) que
releva la Secretaria de Agroindustria alcanzaron 6,96 Mt al 23 de enero, este valor se encuentra muy por encima de lo
negociado en -al menos- los ultimos 10 anos en terminos de volumen. Esta dinamica de negocios se ha trasladado a las
operaciones comerciales del trigo cosecha 19/20 y a igual fecha estos negocios de exportacion alcanzan 285 mil
toneladas.

Avance de DJVE Trigo
@BCRMercades en base a datos de Secretania de Agroindusiria
Promedio ult. 3 16/17 —-—17/18 1819 19/20
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En lo que respecta a la negociacion de la semana, el precio fijado por la Camara Arbitral de Cereales de la BCR se fijo al
diajueves 25 a $ 7810 la tonelada, marcando una suba de $ 160 respecto al jueves anterior. En dolares la suba fue de US$
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6/trespecto a los ultimos 7 dias. Los precios de los futuros con entrega a Rosario negociados en MATba tuvieron subas
similares. Los aumentos semanales fueron de 4.7, 4.4, y US$ 59/t para la entrega en enero, febrero y marzo
respectivamente. Este aumento de los precios internos se debio al aumento en los precios negociados en los mercados
de exportacion. El precio FOB publicado por agroindustria fue de US$ 237/t, marcando un aumento semanal de US$5/t.
Similar incremento se evidencid en el precio del trigo de Estados Unidos en la semana. En el recinto de la Bolsa de
Comercio, se notd una muy buena demanda por trigo disponible/contractual, negociandose en U$S 210/t al dia jueves.
Las ofertas por trigo de la nueva campana 19/20 para los meses de noviembre/diciembre19, a la fecha se rondaron los
US$ 190/t Por su parte, en la semana se evidencié una marcada suba en la oferta por trigo marzo19, que alcanzo los U$S
215/t Se sumd a esta posicion una buena demanda, y valor alcista por trigo marzo 20, alcanzando los U$S 200/t que
habia iniciado la semana en US$ 195/t

La demanda por el trigo local, que hasta el momento se encuentra bajo una demanda pujante, se mantiene en una
coyuntura donde diferentes consultoras y organismos internacionales ajustan sus cifras de produccion hacia arriba. El dia
jueves el Concejo Internacional de Granos (IGC, por sus siglas en inglés), reviso sus datos de produccion mundial de trigo
hacia arriba. Con las estimaciones del hemisferio norte cerca de estar finalizadas, la cifra de produccion mundial del
Consejo se eleva en 9 millones de toneladas respecto al informe anterior alcanzando 737 Mt, debido a aumentos en las
cifras de produccion en Rusia, Kazajstan, Canada, la UE, India y Turquia que compensan una modesta reduccion para
Pakistan. EL numero de produccién de la 18/19 marcaria una de 4% respecto a la produccion de la campana vinculada
principalmente a rendimientos promedio mas bajos. Sobre la base de datos preliminares del Servicio de Estadisticas del
Estado Federal de Rusia, la estimacion de produccion se incremento en 2,1 Mt, a 71,6 Mt, un 16% menos que el récord de
la campana pasada. Esta menor produccion se debe principalmente a menores rendimientos de en la variedad de
invierno donde la produccion cayo en todas las areas clave, especialmente en el Distrito Federal de Volga (-33%). La
produccion en Canada y Kazajistan fueron revisadas hacia arriba a 15 Mt (+0,8Mb) y 31.8 Mt (+0.8 Mt) respectivamente. La
cosecha finalizada en Australia, con un valor estimado de 16,6 Mt (-22%), es la mas pequena mas de una década. Si bien las
lluvias oportunas aseguraron muy buenos resultados en Australia Occidental, muchas partes del este sufrieron sequias, lo
que restringid los rendimientos y provoco el pastoreo o el abandono de grandes areas.

Balance de oferta y demanda mundial de Trigo

del IGC

en millones de toneladas

17/18 P 18/19 Cambio

Produccidn 15/16  16/17
(est) p Ene 12  anual
Stocks Iniciales 208 227 244 270 26
Produccion 737 753 7e7 737 - 30
Comercio (Jun/Jul) 166 177 175 170 - 5
Consumo total 718 735 738 740 2
Stocks Finales 227 244 273 262 - 11
Stocks Finales en exportadores b8 79 82 65 - 17

Fuente: informe mensual del Consefo Internacional de Cereales (IGC). 24 de enero de 2015,

En lo que respecta al comercio mundial, el IGC recorta el numero total a 170 Mt, disminuyendo 0.6 Mt respecto al informe
anterior. Los ajustes a los numeros de exportacion continuan reflejando los envios robustos de la region del Mar Negro.
Aunque hay indicios de que la menor competitividad de los precios esta erosionando el ritmo de las ventas, el prondstico
para Rusia se eleva en 1,1 Mt respecto al informe anterior, hasta 33,5 millones (41,1 Mt habia sido el record de la campana
anterior). La proyeccién para Ucrania se incrementa en 0,5 millones de toneladas, hasta 16,5 Mt (17,7 Mt anterior). Los
precios de exportacion de EE.UU. son ahora mucho mas atractivos en los mercados globales, pero la prevision para
Julio/Junio se harebajado en 1,0 Mt, a 28,5 Mt (22,8 Mt campana anterior). Debido a las lentas ventas hasta la fecha, la cifra
para la UE se redujo en 0,6 millones de toneladas, a 19,8 Mt (22,4 Mt en la campana anterior). A pesar de las revisiones a la
baja para los EE.UU. y la UE el IGC asume una aceleracion de la demanda en el resto del ano comercial.
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