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El flujo de ventas de trigo 2019/20 alcanza un
record historico, pese a la caida de los precios

DESIRE SIGAUDO - EMILCE TERRE

A poco mas de un mes del inicio de la siembra de trigo en Argentina, el volumen ya comercializado
de la hueva campana asciende a 600.000 toneladas, un volumen réecord en los registros. El pico
estacional en diciembre de entrada de trigo al Gran Rosario fue un 60% mayor a los ingresos en
igual mes de 2018. A pesar de que los valores a cosecha se encuentren sustancialmente por debajo
de la campana anterior, las condiciones climaticas impulsarian la siembra del cereal el proximo
invierno.

A poco tiempo de comenzar la siembra del principal cultivo de invierno en Argentina, los precios del trigo 2019/20 a
cosecha, tomando como referencia el futuro MATba-ROFEX Trigo Rosario Diciembre 2019, esta un 13% por debajo del
precio a cosecha en la campana 2018/19.

El ciclo comercial actual tuvo la particularidad de haber mostrado un algido ritmo de comercializacion en su apertura,
negociandose en los primeros cuatro meses el 71% de la produccion nacional estimada, o el 67% de la oferta total. Las 13,2
millones de toneladas de trigo negociado a la fecha en Argentina, superan en 1,2 Mt al volumen comercializado en la
campana 2017/18 y estan 3,5 Mt por encima del promedio de los ultimos 5 ciclos.
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Trigo 2018/19: Indicadores comerciales del sector
industrial y exportador

Al 03-abr 2018/19 Prom.3 afios 2017/18
Ofertatotal o A - S L=
Compras totales 13,2 9,7 12,0
R . S SI% 6%
Con precios por fijar 0,9 0,9 1,4

7% 9% 11%

Con precios en firme 12,3 8,8 10,6
93% 91% 9%

Disponible para vender’ 5,6 8,8 6,3
Falta poner precio 6,5 9,7 7,8

! Oferta total = Stock al inicio de lo campada + Produceion

: Excluye el uso como semilla y otros

Exceplo porcentuales, las cifras estan en millones de toneladas

Fuente: DIVEE - BCR en base o Sec. Agroindustrio y estimaciones propias

La proporcion de grano comprometido en esta campana en algo mas de 4 meses duplica lo que se negocio en casi 9
meses como promedio de las ultimas tres campanas. La gran dinamica comercial fue impulsada por las compras del
sector exportador, que, en vista de un abultado programa de embarques, lleva adquirido 10,7 Mt a la fecha, un volumen
récord a esta altura de la campana en al menos 28 anos. Al menos, desde lo registrado en la campana 1999/00. La
molineria, por su parte, ha adquirido 2,4 Mt en este ciclo, en linea con el promedio historico.

En cuanto a la actividad comercial, con gran parte de la cosecha ya comercializada y un pico de despachos en el verano,
la merma del flujo de grano al Gran Rosario se acentud mes a mes. Segun surge del movimiento de camiones, en el mes
de diciembre se registro el maximo estacional de descarga de trigo en las terminales de la zona, con 2,3 millones de
toneladas. Ello es, un 60% por encima de diciembre 2017 y un 30% mayor a diciembre de 2016.

A partir de alli, sin embargo, las entregas mes a mes han ido cayendo, erosionando los aumentos respecto del ano
anterior. De este modo, en marzo los ingresos resultaron 70% inferiores a los de marzo 2018 en tanto que en Los primeros
10 dias de abril entro un 33% menos.
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Ingreso de trigo a puertos del Gran Rosario
Estimaclones @BCRAmercados en base 3 empresas entregadoras de cereales, hasta el 11-Abr
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Como consecuencia de la menor presion de la demanda exportadora, el precio del trigo sufrio un revés que Lo llevo a
ceder gran parte de su valor entre mediados de enero y los primeros dias de abril. A partir de entonces, sin embargo,
parece haber encontrado un piso para comenzar a recuperar posiciones. Esta semana en particular en el mercado fisico
de granos de la Bolsa de Comercio de Rosario, el nivel de actividad fue modesto pero los precios cerraron por encima de
la semana pasada, y se sumaron interesados tanto en el segmento disponible y con entrega en el mes de mayo, como
para la compra por trigo de la nueva campana 2019/20 para entrega en Nov/Dic. El Precio Pizarra para el cereal
publicado por la Camara Arbitral de Cereales para el jueves 11 de abril fue de $ 7.740/t, $ 140/t por encima del precio de
referencia del jueves anterior. Comparando precios pizarra en dolares jueves contra jueves, el cereal mejoro su valor en
US$ 6/, alcanzando US$ 181,9/t el jueves 11.

En cuanto al mercado de futuros, como es posible observar en el grafico, el valor de las posiciones mas cercanas en
MATba-ROFEX en 2019 esta sustancialmente por debajo de los valores del ano pasado aunque evidenciaron una suba
notablemente en la semana en curso. En la campana 2018/19 los picos de precios llamativamente se dieron en plena
época de cosecha, hacia mitad de diciembre y en los ultimos dias de enero y primeros dias de febrero, cuando la
exportacion se dispuso a comprar grandes volumenes de trigo en vista de atender los abultados compromisos de
embarque de estos meses. Pasado el auge de adquisiciones, los precios de las posiciones mayo/julio y el valor
disponible bajaron hasta las cifras actuales.

Al jueves 11 de abril, el precio del contrato julio 2019 se ubico US$ 28,8/t por debajo del precio de la misma posicion la
campana anterior. El precio a cosecha, por su parte, que constituye un dato estrategico para la planificacion de los

productores argentinos, se ubica este ano US$ 24/t por debajo del precio a igual fecha el ano pasado. Un ejercicio que
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pone en evidencia la marcada depresion actual de precios es la comparacion entre el valor de las posiciones mas
cercanas en MATba-ROFEX en 2019 con el precio del futuro a cosecha en 2018. Actualmente, el precio de los futuros
MATba-ROFEX mas cercanos estan US$ 4,8/t por debajo de los valores a cosecha del ciclo pasado (Trigo Rosario
diciembre 2019).

Comparacion precios Futuros Julio y Diciemhre, campaiias

2018/19y2019,/20
E@BCRmercados en base a datos de MATha data center
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No obstante el escenario de precios vigente, el ritmo de forwards para el trigo 2019/20 al 3 de abril de 2019, alcanzaban
597.000 toneladas. En base a datos historicos de la Secretaria de Agroindustria, lo normal es que la comercializacion de la
nueva cosecha no comience sino hasta Los ultimos dias de mayo o primeros dias de junio, de la mano del inicio de las
labores de siembra en el campo, aunque desde la campana pasada puede observarse un adelanto temporal en las
compras de trigo nuevo. Los negocios forwards registrados a la fecha son 53% superiores a las compras de mercaderia
nueva en la campana 2017/18.

Ademas del andlisis de precios, el productor fundamentara su decision de siembra en las condiciones ambientales y los
beneficios agrondmicos. La opcion del cultivo de trigo constituye una herramienta clave para la cobertura de los suelos
durante los meses invernales. Ademas, el cereal tambien sirve para controlar malezas y optimizar el nivel de las napas
cuando los suelos registran condiciones de humedad, preparando el terreno para el cultivo de soja'y maiz. En linea con
estas apreciaciones, si bien las siembras comienzan hacia fines de mayo, puede verse en los mapas de GEA que siguen
que, como tendencia, la situacion al dia de hoy favorece mas la inclusion del cereal a los planteos productivos que la
vigente a abril del ano pasado.
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Efectivamente, hacia el 10 de abril 2018 recién habian comenzado las primeras lluvias que darian fin a la peor sequia en
50 anosy gran parte de las regiones mas productivas del pais se encontraban aun con notorios déficits hidricos. Hoy gran
parte de la provincia de Cordoba y hacia el NOA, asi como también el sudeste de Buenos Aires, registran condiciones
entre normales y humedas favoreciendo las siembras de invierno.

Clasificacion de humedad del suelo

Abril 2018 vs Abril 2019
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Estimaciones mensuales de oferta y demanda del USDA

El martes 9 de abril el Departamento de Agricultura de los Estados Unidos publico sus Estimaciones de Oferta y Demanda.
Los datos de este informe, como suele suceder, mantuvieron al mercado expectante durante las sesiones de operacion
previas a su publicacion.

En lo que respecta al trigo, la oferta mundial del cereal se incremento en 2,1 Mt en este ultimo informe a partir de un
aumento de los stocks iniciales, que se explican por una revision al alza de los datos de Iran. Del lado de la demanda, el
balance mundial muestra una reduccion tanto de las exportaciones como del consumo domestico, que se explica
principalmente por una sustitucion en favor del maiz en el uso como alimento forrajero, sobre todo en la Union Europea.
En consecuencia, ante el aumento de la oferta y la caida de la demanda, las existencias finales de trigo 2018/19 se
revisaron al alza en 5,1 Mt, alcanzando 275,6 Mt.

Las estimaciones del Departamento de Agricultura para Argentina en la campana 2018/19, no muestra variaciones en
cuanto a stocks iniciales y nivel de produccion, aunque si recorto la prevision de exportaciones en linea con la caida del
comercio internacional global al mismo tiempo que incremento sus estimaciones de consumo domeéstico. Como
consecuencia, las existencias finales para nuestro pais se ubican en 1,05 Mt, 450.000 toneladas por debajo de las
estimaciones del USDA en marzo.

Para Estados Unidos, el balance de trigo 2018/19 no refleja cambios en la oferta pero si experimenta caidas en

exportacionesy consumo domestico. De este modo, los stocks finales estadounidenses se ubican en 29,6 Mt, por encima
de las estimaciones de marzo (28,7) y superando también las expectativas del mercado, que rondaban 29,2 Mt.
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