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Mejores condiciones climaticas desinflaron al
trigo en la semana

Alberto Lugones - Bruno Ferrari - Emilce Terré

Las lluvias de la semana sientan las bases para la proxima siembra de trigo, que en combinacion
con la soja de segunda se volvidé una combinacion mas atractiva para el productor. En Europa
mejoraron las condiciones de humedad, y los precios se desinflaron.

Las tan necesarias lluvias para habilitar la siembra de trigo han llegado en los ultimos dias, incluso en algunas zonas con
acumulados mayores a los que se esperaba. En opinion del Dr. en Ciencias Meteorologicas José Luis Aiello, los eventos
pluviales acontecidos recientemente incrementan las posibilidades de mayores lluvias en el mes de mayo, generando un
escenario optimo para la siembra del cereal que comienza en junio y se extiende hasta el mes de agosto. Esta situacion
puede corroborarse en los mapas adjuntos, que comparan la humedad de suelo en Argentina al miercoles de la semana
pasaday de la semana en curso. Se nota que las condiciones de humedad han mejorado en toda la zona nucleo, y que las
lluvias de la semana dejaron acumulados especialmente importantes en la provincia de Buenos Aires. Para el trigo, ello
resulta muy beneficioso de cara a las proximas siembras aunque localmente genera inconvenientes a la cosecha de soja
en curso.
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Mas a mediano y largo plazo, segun el pronostico de probabilidad ENSO (EL Nirio Southern Oscilation) de la Universidad
de Columbia, para la fase en la cual el cultivo de trigo en Argentina comienza a transitar momentos criticos en su ciclo
fenologico, hacia la primavera, la neutralidad continua siendo el escenario mas factible. Puede observarse en el siguiente
grafico que en el trimestre que va de septiembre a noviembre (SON), la probabilidad de ocurrencia de un fenomeno Nina
es cercano al 35%, mientras que el escenario neutral aun exhibe una probabilidad de ocurrencia en torno al 45%. En tanto,
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si bien lentamente comienza a aumentar la probabilidad de un evento Nina, ello afectaria a la region mas tarde en el ano
e incluso esta muy lejos de haberse definido.

Probabilidad de ocurrencia de los fenomenos Nifia, Nifio y neutral durante el desarrollo del
trigo en Argentina
Fuente: Uiniversidad de Columbia

Early-April 2020 CPC/IRI Official Probabilistic ENSO Forecasts
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Con las condiciones de suelo moviéndose a favor de las siembras, el segundo pilar es la rentabilidad. Los movimientos de
precio del ultimo mes, con una fuerte baja del maiz mientras que el trigo se mantiene relativamente estable, han
mejorado las proyecciones economicas para el doble cultivo trigo/soja, en desmedro del maiz de primera. En el
siguiente cuadro se presenta el margen proyectado para la zona nucleo (a 150 km del puerto) en la campana 2020/21.

Margenes del productor en la zona nicleo argentina. Abril 2020

CAMPARNA 2020f/21 S0JA Ira MAIZ 1ra TRIGO SOJA 2da MAIZ tardio
Precio cosecha (uSs/ag) 21,2 12,6 17,5 21,2 11,5
Rinde (gg/ha) 5 40 100 40 30 85
Ingreso Bruto {ubs/ha) 8248 1.260 700 636 a78
Insumos 201 436 214 133 407
siembra + Pulverizacién 73 56 38 36 56
Cosecha 72 107 &0 54 83
Flete corto v largo (150 km) 50 125 53 a0 106
SEguUro 22 34 18 16 24
Comercializacicn £ a7 26 24 40
Estructura 47 47 23 23 47
Total Costos (u%s/ha) 496 252 452 347 763
Margen Bruto Campo propio 352 408 2498 280 214
Impuestos campo propio 179 138 115 129 112
Margen neto campo propio [uSs/ha) 173 209 133 160 102
Alguiler (valor en uss = 16 gg/ha) 354 354 177 177 354
Margen Bruto Campo Alquilado 21 77 a3 124 -116
Impuestos campo alguilado 20 38 34 49 -39

Margen neto campo alquilado (uss/ha)
Fuente: Bolso de Comercio de Rosorio @BCRmercados

Puede observarse que el margen neto tanto en campo propio como alquilado resulta positivos, aunque la situacion es
muy cambiante en el contexto de alta volatilidad actual, que se suma al riesgo climatico inherente a la actividad.

En el Mercado Fisico de Rosario, las mejores condiciones para el cultivo tanto locales como en Europa, que repercutieron
a la baja en los precios externos de referencia, en un marco de menor volumen operado presionaron a la baja los valores
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ofrecidos por trigo, tanto en el segmento disponible como en el de la campana 2020/21, que es el que concentra mayor
interés de los operadores de un tiempo a esta parte. Asi tambiéen Lo refleja SIO Granos, donde el 67% del cereal
comercializado esta semana ha sido de la campana 2020/21, aunque entre el 23y el 29 el volumen de operaciones cayo
un 55% respecto a los siete dias previos. Si se consideran los negocios de compraventa de trigo con entrega en el Gran
Rosario, el tonelaje anotado alcanza las 129.640 t, contra las 288139 t registradas en la semana previa.

El valor de referencia de la Camara Arbitral de Cereales de Rosario (CAC), que el 21 de abril se ubicaba en los US$
197,30/, ha caido hasta US$ 190,8/t en la jornada de ayer ubicandose en minimos del mes de abril. En términos
porcentuales, dicha baja representa una variacion negativa del 3,3%. Si se observa el desempeno del trigo en el resto de
los mercados internacionales, también han presentado ajustes en las cotizaciones, principalmente luego de las esperadas
lluvias en paises productores claves de Europa.

En efecto, la mejora en las condiciones agrondmicas para la region del Mar Negro y Europa Central, siendo dos de los
principales centros productivos de trigo a nivel mundial, trajo alivio al mercado. Dichas zonas habian sido azotadas por una
intensa sequia y temperaturas mayores a los promedios, aunque a partir del viernes 24 de abril comenzaron a mejorar los
pronosticos y se aproximaron algunas lluvias, las cuales han mejorado las expectativas de la produccion del cereal.

Si bien estas precipitaciones aun resultan incipientes, se espera una cierta mejoria en términos generales. En cuanto a los
nucleos productivos de trigo en Francia y Alemania, las perspectivas son favorables y los pronosticos mantienen eventos
pluviales constantes para los proximos 4 a 5 dias, segun la zona. Respecto a la region del Mar Negro, se ha observado una
situacion similar para las zonas del sudoeste de Rusia y Ucrania, con lluvias que han presentado una mejora en las
expectativas de los productores y comerciantes. Por otro lado, las precipitaciones mas intensas se presenciaron en la
region del rio Volga y al sudoeste del Distrito Central ruso.

Prondstico de lluvias para Europa

Firente: wrmaps.org
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En el Mercado de Chicago, dichas perspectivas favorables para las regiones mas relevantes en términos productivos, han
repercutido en las cotizaciones del cereal. Tal como se muestra en el grafico, el valor negociado del contrato de trigo con
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mayor volumen ha visto una fuerte reduccion en su precio desde el viernes 24 de abril, con una merma superior a los
US$ 10/t en solo 4 ruedas de operaciones.
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Por otro lado, en Estados Unidos, el Departamento de Agricultura de dicho pais (USDA) efectud una nueva reduccion en
la calidad de su trigo. Precisamente consideran que el 54% presenta condiciones entre buenas y excelentes, lo que
implica una reduccion de 3 puntos porcentuales con respecto al informe anterior. Ademas de esto, de continuar la
corriente sequia en las zonas productivas de trigo de invierno, agentes estiman que podrian realizarse gjustes productivos

elevando la prima o diferencial (spread) entre los contratos de trigo cotizados en Chicago (trigo rojo blando de invierno) y
Kansas (trigo rojo duro de invierno).
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