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El mercado busca inclinar la balanza en favor del
trigo

Alberto Lugones - Emilce Terré

Con precios en suba para la nueva cosecha y un volumen récord de negocios anticipados, el
mercado inclina la balanza a favor de las siembras 2020/21. En el mercado global, elclimay la
incertidumbre hacen temer una menor oferta mundial la proxima campana.

En un contexto global aciago para los mercados por el impacto economico de la pandemia de coronavirus, donde activos
claves de la economia mundial como son el petroleo, la capitalizacion de las empresas, los biocombustibles y algunas de
las principales monedas del mundo han perdido gran parte de su valor, el trigo se erige como uno de los pocos
ganadores en materia de precios, con la posicion mas cercana manteniéndose relativamente estable y el contrato
diciembre de la nueva campana en aumento.

Como muestra el grafico adjunto, los commodities agricolas en general se sostienen relativamente mejor que otros,
como el petroleo. Incluso, productos como el maiz han resistido mejor el embate en el mercado interno que en Chicago
producto que en Argentina apenas el 3% del grano se destina a etanol, mientras que ese porcentaje asciende al 40% en
EEUU. La industria de biocombustibles viene sufriendo del freno en la actividad economica que redunda en menor
demanda de energia (motivo que llevo al contrato WTI julio de Rofex a caer cerca de un 60% en lo que va del ano),
mientras que la demanda para alimentacion se mantiene estable a la fecha gracias a que incluso en épocas de crisis este
tipo de productos basicos son los ultimos que se ajustan al caer el ingreso.

Por lo anterior puede observarse que el contrato julio en trigo se mantuvo practicamente invariable en lo que va del ano,
algo por encima de los US$ 200/t, en tanto que el contrato diciembre, para la nueva cosecha de trigo 2020/21, ha
mostrado un incremento de mas de 7 délares la tonelada desde enero a la fecha, para cerrar el dia miércoles a US$ 171/t
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Impulsando esta ganancia de precios se encuentra una robusta demanda para exportacion, que concertd un volumen
record de negocios anticipados a la fecha. Segun datos oficiales, las ventas al exterior del trigo que aun no ha sido
sembrado y se cosechara el proximo verano suman mas de 1,14 millones de toneladas, un récord historico para esta
altura del ano.
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Del lado de las compras, el sector exportador llevaba originadas 586.500 toneladas al 15 de abril. Este es el tercer ano
consecutivo en que el cereal comienza a negociarse tan anticipadamente en el mercado local, pero esta vez se destaca
el mayor porcentaje de operaciones que a la fecha no tiene precio en firme, maxime cuando consideramos un contexto
tan incierto como es el actual.
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La suba de precios de futuros de las ultimas semanas brindan en este marco una excelente oportunidad para poner un
piso a las cotizaciones, pudiendo el productor aun reservarse la posibilidad de vender a un precio mas alto en caso que
los valores de mercado se muevan a su favor en Llos proximos meses, operando contratos de MATBA-ROFEX

Respecto a las perspectivas para las siembras, el panorama de mejora en los precios y buenas perspectivas para la
demanda inclina la balanza a favor del cereal, aunque tal como destaco el INTA Oliveros este miércoles, persiste el déficit
hidrico hacia el centro-este de Santa Fe. Asi, para nuestra zona se espera que en las proximas jornadas puedan
recomponerse los perfiles de humedad del suelo para evitar la pérdida de superficie triguera, ya que los margenes
resultan atractivos para el cultivo a la vez que el doble cultivo permite un flujo de ingresos en el verano, mas que
bienvenido en epocas de restricciones crediticias como la actual.

A nivel nacional, en tanto, el USDA a traves de su Servicio Agricola Exterior (GAIN) publico esta semana una estimacion de
produccion record para Argentina en la campana 2020/21 de 20,2 millones de toneladas, un record historico, en base a
un avance del 2% en la superficie sembrada a 6,53 millones de hectareas, la mayor superficie de los ultimos 13 anos. Del
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lado de la demanda, el organismo proyecta un volumen de exportaciones para Argentina de 13,4 millones de toneladas
(incluyendo harina).

Las buenas perspectivas de demanda externa para nuestro pais se sustentan en restricciones tanto politicas como
climaticas a la oferta externa. En este sentido podemos afirmar que tanto la sequia que padecen regiones de Europay
Asia, el congelamiento de cultivos en Estados Unidos y las restricciones a las exportaciones podrian mejorar las
condiciones de venta del trigo argentino.

Actualmente se viene dando un proceso de sequia en 2 regiones donde se encuentran grandes productores como Lo son
el centro de Europa, donde se sitlian Francia y Alemania (sexto y octavo exportador a nivel mundial respectivamente), y el
oeste asiatico o, mas precisamente el Mar Negro, donde se situan Rusia, Ucrania, Rumania y Kazajstan (principal, quinto,
noveno y décimo exportador mundial respectivamente)t,

Evolucién de precipitaciones de Europa:
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Evolucién de precipitaciones del Oeste Asiatico:
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Tal como muestran las graficas haciendo la comparacion de ambos periodos podemos afirmar que se evidencia una
fuerte sequia en el ultimo tramo temporal para ambas regiones. Las dificultades climaticas ya se ven reflejadas en los
recortes en las estimaciones de produccion.

En el caso de Rusia, por ejemplo, las estimaciones de la consultora IKAR redujeron casi un 3% las proyecciones de
cosecha de trigo desde las 79,5 Mt a 77,2 Mt En el caso de Francia, las condiciones climaticas han hecho que ya se
reduzcan las calidades del trigo. Si bien la reduccion efectuada fue de un punto porcentual (de 62% a 61%) el valor
alcanzado para la campana seria el minimo de los ultimos 9 anos. AL mismo tiempo se afirma que las reservas hidricas de
Rumania se hallan en niveles criticos y las reservas de Ucrania estarian encontrandose en valores minimos de los 6
ultimos anos.

Por otro lado, en Estados Unidos tampoco serian del todo favorables las condiciones climaticas. Las evaluaciones de la
calidad del trigo estadounidense que efectud el Departamento de Agricultura de los Estados Unidos (USDA por sus siglas
en inglés) redujo de 62% a 57% la cantidad de trigo que se encuentra en condicion entre buena y excelente. Esta
reduccion se sugiere que fue causada por las heladas que sufrio el cultivo.

En cuanto a las restricciones politicas, podemos afirmar que las mismas han sido tomadas por sus respectivos paises para
enfrentar la pandemia de coronavirus y asegurar el abastecimiento de alimento a sus habitantes. En este sentido Rusia y
Ucrania son los paises en los que mas hincapie se esta realizando, ya que ambos gobiernos realizaron declaracionesy
formalizaron medidas para asegurar la proteccion alimentaria.

En el caso de Rusia, se asigno una cuota de exportacion de 7 Mt para los paises que no integran la Union Economica
Euroasiatica. La medida regiria hasta el 30/06/2020 y las consultoras estiman que en la tercera semana de mayo ya
podria cumplirse con dicha cuota. Por el lado de Ucrania, la restriccion a la exportacion de trigo presenta una mayor
flexibilidad e incertidumbre, puesto que la prohibicion regira cuando el Ministerio de Economia de dicho pais lo decida 'y
no presenta fecha limite de duracion, con Lo cual no se tiene una clara vision de como o cuanto es que se reducirian los
envios al exterior. Vale también nombrar el caso de Rumania, que suspendio y prohibio la exportacion a cualquier pais
que no estuviera incluido dentro de la Union Europea, pero ya han levantado dicha medida.

En momentos como el actual, se comprende por qué el trigo, como bien basico para la alimentacion humana, se ha
convertido en una provision preciada que justifica la mejora observada en el precio. Asi, las condiciones estan dadas para
que Argentina apueste al trigo y vuelva a jugar un partido como protagonista en la plaza internacional.

1 En el afo 2017 seguin datos de La Organizacion de las Naciones Unidas para la Alimentacion y la Agricultura (FAO, por
sus siglas en inglées) los 10 principales exportadores a nivel mundial fueron Rusia (33.025,97 Mt), Estados Unidos (27299,17
Mt), Australia (22.357,82 Mt), Canada (22.061,49 Mt), Ucrania (17.314,28 Mt), Francia (15.228,66 Mt), Argentina (13.099,13 Mb),
Alemania (7.890,97 Mt), Rumania (5.769,09 Mt) y Kazajstan (4.256,34 Mt).
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