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Las ventas del trigo 2020/21 alcanzan ya el 41% de la oferta total para la campana, en linea con el
promedio de las ultimas campanas.

El ritmo de comercializacion de la campana 2020/21 se encuentra por detras de la campana previa, aunque en linea con
el promedio de los ultimos 5 ciclos, considerando el porcentaje de la oferta total proyectada que ya esta comprometida
en el mercado. Actualmente, se llevan realizadas ventas por 8,2 millones de toneladas del trigo nuevo, restando
comercializar unas 10,3 millones de toneladas, excluido el uso pasa semillas y otros destinos no comerciales.
Considerando una oferta total proyectada en torno a 19,4 Mt, resultante de una produccion de 17 Mty un arrastre de
stocks por 2,4 Mt, la comercializacion alcanzaria el 42% de la oferta total. La participacion de los negocios “a fijar" de este
nuevo ciclo comercial supera los registros de las campanas previas, alcanzando el 27% del tonelaje comercializado,
contra el 19% anotado para el promedio de los ultimos 5 anos.
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Trigo 2020/21: Indicadores comerciales del sector industrial y exportador

Al 06/01,/2021 2020/ 21 Prom. 5 afios 2019/20
Stock Inicial 24 3,2 20
Produccian 17,0 17,1 195
Ofertatotal . B 203 25 .
Compras totales 82 83 14,5
.................................................................. 42% AN B
Compras Exportacion 7.2 7.2 133

28% 87% Q2%
Compras Industria 09 11 12
S = . - S B
Con precios por fijar 2.2 16 3.3

27% 19% 23%
Con precios en firme 6,0 6,7 112

Ita poner precio 12,5 13,6 9.4

1 Oferta total =5tock al inido de la campa fia + Producadn

2 Exduye el uso como semilla y otros

Excepto porcentuales, las cifras estan en miliones de toneladas
Fuente: DiyEE - BCR en base a MAGYFP y estimacones propias.

Analizando el ritmo comercial de los primeros meses de la campana, podemos ver que luego de un comienzo de
noviembre con pocas ventas, Los volumenes negociados comenzaron a incrementarse hacia mediados de diciembre,
acompanando el avance de la cosecha. En la segunda mitad de diciembre se observo una menor concrecion de
Nnegocios, que ensayaron una ligera recuperacion en la primera semana de 2021. Al realizar la comparativa contra la
dinamica de la campana previa, en la 2019/20 se habia dado un elevado numero de transacciones durante todo el mes
de noviembre, derivado principalmente de las expectativas de un cambio en las autoridades del gobierno nacional.
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Trigo negociado en SI0-Granos entre
noviembrey enero, en toneladas
@BCRMercados en base a datos del S10-Granos
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Acumulado de trigo negociado en SI0-Granos
entre noviembre y enero, en toneladas
@BCRMercados en base a datos del SI10-Granos
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Por otro lado solo queda disponible poco mas de 100.000 toneladas de trigo 2019/20 para su venta, habiéndose
comercializado cerca del 96% de la oferta disponible en la campana. Esto se ubica unos 19 puntos porcentuales por
delante del promedio de las 5 campanas anteriores, lo que habla de una comercializacion acelerada, aunque solo 6
puntos porcentuales por delante de la 2018/19. A su vez aun se mantienen 3,9 Mt ya comercializadas sin precio fijado.
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Trigo 2019/20: Indicadores comerciales del sector industrial y exportador

Al 06/01/2021 2019/20 Prom. 5 ainos 2018/19
Oferta total 21,5 20,3 20,2
Comprastotales 205 156 182
6% 7% 0%
Conpredos porfijar 39 21 26
19% 13% 14%
Con predios en firme 16,7 13,5 15,6
&1% &7% &6%
Disponible paravender’ 0,1 3,9 1,2
Falta poner precio 4,0 a,0 4,0

! Oferto total = 5tock ol inicio de lo compoaria + Produocion

? Exciuye el uso como semilla y otros

Excepto porcentuales, las cfras estan en millones de tonelados
Fuente: DIy EE - BCR en base al MAGYFP y estimaciones propias.

Con la entrada de la nueva cosecha de trigo, se reestablecieron fuertemente stocks en el mes de diciembre,
considerando el cereal en manos de Plantas de Acopio, Industria y Exportacion al ultimo dia del mes. Los stocks
alcanzaron 9.066.073 toneladas, subiendo 125% (algo mas de 5 millones de toneladas) en relacion con el mes de
noviembre.
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Stock comercial de trigo en Plantas de Acopio,
Industria y Exportacion. 2020

Enero 8.855.814

Febrero 7.499.131 -15%
Marzo 7.103.577 -5%
Abril 5.016.585 -15%
Mayo 4.475.675 -26%
Junio 3,794,738 -15%
Julio 3.215.986 -15%
Agosto 2.810.821 -13%
Septiembre 2.333.269 -17%
Octubre 2.173.079 -7T%
Moviembre 4.025.130 85%
Diciembre 9.066.073 125%

@BCRmercados en base a MAGYP

Aun asi, estos stocks se ubican un 5% por debajo de las existencias comerciales a igual fecha del ano 2019 (o unas 474.000
toneladas), explicado fundamentalmente por la menor produccion relativa en centro y norte del area triguera en
2020/21, cuya cosecha ingresa en los ultimos meses del ano al circuito comercial.
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Stocks de trigo en Plantas de Acopio, Industriay
Exportacion
@BCRmercados en base a MAGYP
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Es notorio que, al comparar con el ano 2018 en la que hubo una produccion cercana a 19 Mt, los stocks a diciembre 2020
se ubican mas de 2 Mt por encima del valor al mismo momento de dicho ano. Esta diferencia se explica en parte por
mayores exportaciones durante el primer mes de la campana 2018/19, que no permitieron una acumulacion de stocks
tan importante en manos del sector exportador, y por un empalme de cosechas mas ajustado en ese entonces. Por otra
parte, durante noviembre y casi todo diciembre del 2020 se registro una serie de conflictos laborales que paralizaron el
complejo portuario del Gran Rosario, Quequén y Bahia Blanca. Los menores despachos de exportacion y cargas de

buques por el conflicto fue uno de los factores causantes de la mayor acumulacion de stocks por el lado de la
exportacion.

USDA recorto la estimacion de stocks a nivel mundial

El dia martes 12 de enero, el Departamento de Agricultura de EE.UU. (USDA) publico un nuevo informe mensual de oferta
y demanda mundial (WASDE). Previo a la publicacion de este informe, se anticipaban recortes en los stocks globales de
trigo. Sin embargo, no se esperaban bajas de tan alta magnitud como las que tuvieron lugar en las estimaciones. USDA
recorto la prevision para los stocks estadounidenses en un 3%, cuando se esperaba una baja de apenas del 0,4%. De modo
similar, a nivel global las expectativas planteaban un recorte de existencias del 0,3%, mientras que el WASDE informo una
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reduccion del 1%. Aun con este recorte, se espera un crecimiento del 4,3% de los stocks mundiales, si se los compara con
la campana anterior. De esta manera, los stocks globales se ubicarian en torno a los 313 Mt.

La presion sobre los stocks es doble: a una menor produccion mundial de trigo se le suman incrementos del consumo y
el comercio global. La dinamica productiva encuentra sus problemas en las condiciones climaticas desfavorables, tanto
en la Argentina como en zonas productoras del hemisferio norte.

Hace ya varias décadas que China es el gran almacenador de trigo del mundo, ostentando mas de la mitad de los stocks
globales, cerca de 159 Mt. Otro actor de relevancia es India, que espera almacenar mas de 31 Mt al finalizar la campana
actual, un record historico para el pais asiatico.

Evolucion de los stocks mundiales de trigo
@BCRmercados en base a PSD-USDA
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Se espera entonces que el incremento de la demanda persista, poniendo aun mas presion a los stocks en el hemisferio
norte, que caerian en cerca de 3 Mt en la Union Europea y casi 5 Mt en los Estados Unidos, de acuerdo con las
proyecciones del USDA.

Para complicar aun mas el panorama global de trigo, es muy probable que el gobierno ruso aumente las retenciones a la
exportacion de trigo recientemente introducidas, en un intento por controlar las presiones inflacionarias al interior del
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pais. Sin embargo, las retenciones entrarian en vigencia recién en dos meses. Al mismo tiempo, el impuesto entraria en
vigor una vez superada una cuota de exportacion de cerca de 17,5 Mt, volumen pocas veces exportado por Rusia. De todas
formas, los principales consumidores del trigo ruso, Egipto y Turquia, ya estarian buscando nuevos proveedores del
cereal y evaluando la posibilidad de bajar aranceles para aminorar el impacto interno de la politica del Kremlin.

Durante la semana, USDA publico también su informe sobre la siembra de la campana fina en los Estados Unidos,
revelando un incremento de las hectareas destinadas a la produccion de trigo de invierno en Estados Unidos, que
sumaria 600.000 hectareas adicionales en relacion a la campana previa. Se estima entonces que el area sembrada con
distintas variedades de trigo de invierno por Llos productores estadounidenses totaliza 12,9 M ha. para el trigo de invierno.
Esta superficie representa cerca del 7% de las hectareas cultivadas con trigo a nivel global, y posiciona a Estados Unidos
solo detras de India, Rusia 'y China en términos de area implantada con el cereal.

Distribucion de la superficie sembrada de trigo
@BCRmercados en base a PSD-USDA
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Los menores stocks estimados por el organismo estadounidense catapultaron los precios del trigo en Chicago durante la
semana. Asi, el contrato mas operado alcanzé maximos en 6 anos y medio, llegando a cotizar cerca de los 255/1. El precio
del trigo acumulé una suba en la semana de US$ 14,6/t en este mercado.
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