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Los precios del trigo alcanzan maximos alrededor
del mundo

Blas Rozadilla - Javier Treboux

El ajustado balance para el trigo a nivel global en el marco de una intensa demanda impulsé a los
precios de exportacion alrededor del mundo. Argentina no fue la excepcion, lo que dio sustento a
los precios locales que tocaron maximos en MatbaRofex.

El precio del trigo siguié su marcha ascendente en los mercados mundiales. La intensa demanda que prevalecio en las
ultimas semanas en las plazas internacionales, junto con una oferta que encuentra algunos limitantes, coadyuvaron a que
los precios en los mercados de exportacion continuen con su tendencia alcista, y llevaron al mercado de Chicago a
alcanzar maximos en un ano y medio.
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En el mercado local, la tendencia alcista se presenta en un contexto de alta volatilidad en el precio del cereal, tomando
como referencia el mercado a término nacional. Los futuros de trigo enero con entrega en Rosario cotizaron en la
semana en maximos desde que el contrato se negocia en MATBA-ROFEX, con el ajuste del jueves ultimo en US$ 198/,
una suba de US$ 9/t en la semana. Mas aun, si tomamos un periodo mas amplio, desde principios de diciembre, el precio
del contrato subio unos extraordinarios US$ 30/t, un incremento de aproximadamente el 15%.

Uno de los principales factores de arrastre en los precios internos fue una importante suba en los valores FOB de
exportacion; entre el jueves 9 y el jueves 16, el precio FOB oficial publicado por el Ministerio de Agricultura, Ganaderia'y
Pesca (MAGyP) de nuestro pais presentd un incremento de US$ 19/t hasta los US$ 230/, siendo el valor mas alto desde
finales de octubre, antes de que se inicie la cosecha de la presente campana. Aun asi, la premura con la que se cerraron
los negocios de exportacion en esta campana, hace que este valor sea meramente indicativo, dado que lo que se
exportara en este mes ya fue vendido con anterioridad, y no hay un interés significativo para cerrar nuevos negocios en
esta posicion.
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Por otro lado, la hoja de balance en nuestro pais muestra que, al momento, se llevan comercializadas unas 14,79 Mt de
trigo (con 13,44 Mt compradas por la exportacion y 1,4 Mt por los molinos) de un total producido estimado en 19,5 Mt
(estimacion de GEA - Guia Estratéegica para el Agro), lo que deja menos de 5 Mt por comercializar reciéen finalizada la
cosecha. Aun asi, el sector exportador ha registrado practicamente la totalidad de las ventas que se espera se realicen al
exterior en la campana (11,9 Mt en DJVE) y se ha asegurado la mercaderia con anterioridad.

Siguiendo con el analisis de los precios en el mercado domeéstico, resulta particularmente interesante la brecha que
persiste entre los precios en el mercado a téermino, y el precio en el que se comercializa la mercaderia en el piso de la
Bolsa de Comercio. Tomando la cotizacidon del contrato enero como indicador del primero, y el precio Pizarra de la
Camara Arbitral de Cereales (CAC) como indicador del segundo, vemos que al dia jueves existié un spread de US$ 5,78/t
entre ambos mercados, considerando los ajustes respectivos; sin embargo, esta diferencia llego a alcanzar los US$ 16/t a
principios de mes. La brecha entre estos precios deberia tender a cerrarse en un mercado normal, dado que se trata de la
misma mercaderia en los mismos lugares de entrega, sin embargo, la brecha se ha mantenido en torno a los US$ 10/t
desde mediados del mes de diciembre, bajando solo en las ultimas dos jornadas de negociacion. Entre las razones que
pueden arguirse en relacion a esta diferencia, destaca (i) la poca oferta de mercaderia circundante en el mercado local,
que llevo a los compradores con necesidad de aprovisionarse a operar en los mercados a término. Por otro lado, (i) una
demanda mayormente satisfecha desde el lado de la exportacion, con mas de 2,03 Mt en negocios por trigo con precio a
fijar por parte de ese sector, quita incentivo a ejercer presion sobre el precio operado en el piso. Por ultimo, (iii) el cierre
de posiciones vendidas de operadores que habian adoptado una posicion especulativa bajista aporto presion sobre el
MAT. que no tuvo su correlato en el mercado de disponibles,
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El precio Pizarra de trigo se ubicé el dia jueves 16 en $ 15550/, presentando una suba de $ 820/t en la ultima semana, lo
que equivale a un incremento del 7,6% en el periodo.
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Se embarcaron 1,8 Mt en la primera quincena de enero

Luego de que se embarcaran sélo 2 Mt de las mas de 3,9 Mt que se preveia exportar en el mes de diciembre segun las
Declaraciones Juradas de Venta al Exterior (DJVE), en la primera quincena de enero, siguiendo los datos brindados por la
Agencia Maritima NABSA, se despacharon poco mas de 1,8 Mt.

Como se menciono en el Informativo de la semana anterior, los embarques del mes de diciembre estuvieron afectados
por la bajante del Rio Paranay por la combinacion de menos dias habiles y persistentes lluvias que limitaron la actividad
en puertos durante la segunda mitad del mes. Por ello, se espera que parte de lo que se proyectaba embarcar en
diciembre segun las declaraciones de ventas se traslade a los line ups para enero, lo que ya se empieza a reflejar en los
datos.

Segun los registros de DJVE son casi 3 Mt las que se embarcarian durante el mes de enero, sin embargo, los datos de
NABSA al dia 15 reflejan que para la segunda quincena de este mes hay embarques programados por un volumen de 1,5
Mt de trigo, numero que podria incrementarse. Si se considera lo que ya se embarco en este mesy lo que esta
programado, el piso de exportaciones se ubicaria en poco mas de 3,3 Mt.
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Como se puede ver en el grafico adjunto, gran parte del crecimiento en los embarques del mes de enero esta explicado
por los despachos desde el sur de la provincia de Buenos Aires, de donde salieron 546 mil toneladas en la primera
quincena de enero y hay 633 mil t programadas. EL trigo del sur bonaerense se cosecha mas tarde que el de la Zona
Nucleo, sobre fines de diciembre y comienzos de enero.

Con un ajustado balance global, el trigo tocé maximos de 17 meses

El viernes pasado, el Departamento de Agricultura de Estados Unidos (USDA) publico una serie de informes en los que
brindo datos claves para los mercados agricolas. En su reporte de siembra de cereales, establecio el area sembrada con
trigo en 12,5 millones de hectareas (M ha), la mas baja desde que se comenzaron los registros en 1909. Aun asi, el dato
quedo por encima de las expectativas de los operadores (12,4 M ha), lo que se debio a una mayor superficie de trigo
blando en relacidn a lo esperado y a la campana anterior.

ELl mismo viernes también se dio a conocer el reporte de stocks trimestrales al 1ro de diciembre. Para el trigo el dato
alcanzo las 49,9 Mt, marcando una disminucion del 9% respecto al ano anterior. EL mercado esperaba stocks 2 Mt por
encima de los publicados por el organismo estadounidense.

En el informe de Estimaciones de Oferta y Demanda Mundial no se presentaron mayores sorpresas. Se redujeron los
stocks finales globales para la campana 19/20 en 1,4 Mt para quedar estimados en 288,1 Mt como resultado de una menor
produccion proyectada para Australia y Rusia, quienes también sufrieron recortes en sus exportaciones. Sin embargo, el
mercado esperaba que la reduccion de stocks fuera 800 mil toneladas mayor.

En el Mercado de Chicago, el trigo alcanzé niveles maximos desde agosto de 2018 al cerrar en US$ 210,63/t el dia
miércoles. A las complicaciones productivas en algunos de los principales exportadores y las subas generalizadas en los
precios del disponible a nivel global, que venian impulsando los precios desde semanas anteriores, se sumo la intencion
expresada por el Ministro de Agricultura de Rusia de fijar una cuota de exportacion de trigo de 20 Mt para el primer
semestre del ano en busqueda de asegurar el suministro local ante condiciones externas favorables para la exportacion.

Los precios del trigo en Rusia alcanzaron maximos para la campana, registrando un alza de 4 dolares desde el comienzo
del ano. La fortaleza del rublo, una solida demanda de Egipto (uno de los mayores exportadores del cereal) y las
preocupaciones respecto al impacto del clima en la cosecha, fueron los motivos de la suba.

Hubo otros factores que también brindaron soporte durante la semana. El paro en el transporte publico de Francia ha
afectado la logistica de la cadena agricola y podria impactar sobre las exportaciones del cereal, esto llevo los precios
locales a maximos de un ano. Las expectativas generadas ante la firma de la Fase 1 del acuerdo comercial entre Chinay
Estados Unidos, donde el gigante asiatico se comprometio a ampliar sus compras de productos agricolas
estadounidenses pudiendo incluir al trigo. En una licitacion de compra, el GASC de Egipto compro 240 mil toneladas de
trigo ruso y rumano a precios que estuvieron entre 3y 4 dolares por encima de los pagados en la licitacion del 8 de enero.
Ademas, las exportaciones de Estados unidos avanzan a un ritmo acelerado, el acumulado de 14,96 Mt al 9 de enero
supera en 2,51 Mt el registro a igual fecha del ano pasado, segun datos del USDA.

Sin embargo, las cotizaciones retrocedieron en el dia de ayer a partir de toma de ganancias por parte de los inversores
especulativos y por la debilidad generalizada en los mercados agricolas causadas por el escepticismo acerca de si China
realmente efectuara las compras prometidas en el acuerdo que se basarian en “condiciones de mercado”. EL contrato mas
operado en Chicago ajusto en US$ 207,7/t el dia de ayer, mostrando un alza semanal del 0,5%.
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