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Brasil y Sudeste Asiatico: los dos grandes
destinos del trigo en el primer mes de campana

Bruno Ferrari - Desire Sigaudo

En diciembre, el 35% de los embarques del cereal partid a Brasil y otro 35% a Asia, region que gana
participacion con Indonesia a la cabeza. El ambicioso programa de embarque para las proximas
semanas demuestra la recuperacion del nivel del Rio Parana.

Diciembre dio comienzo al ciclo comercial triguero 2019/20 que inicia, como de costumbre, con un fuerte programa de
exportacion. Tomando como referencia el registro de Declaraciones Juradas de Ventas al Exterior (DJVE) se advierte que
la intencion exportadora es despachar 9,6 millones de toneladas en Llos primeros tres meses de una campana para la que
se proyectan exportaciones totales de alrededor de 13 Mt.

Actualmente el sector exportador mantiene una comoda posicion comercial con compras de 13,1 Mty ventas externas
declaradas de 11,9 Mt En este contexto, la mercaderia en manos de los exportadores que podrian asociar a nuevos
compromisos de comercio exterior se limita a 1,2 Mt. Con un margen de existencias de ese nivel, pueden cerrar algunos
negocios externos para mas adelante considerando que las DJVE no exhiben embarques para los meses de octubre y
noviembre. En ese sentido, se nota a la exportacion comodamente al margen del mercado. Mientras tanto, la molineria,
que puede llegar a demandar alrededor de 6 Mt en la campana, lleva adquiridas 1,4 Mt.
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Trigo 2019/20: posicion del sector exportador

@BCRmercados en base a datos del MAGyP al 9-Ene

COMPRAS
13,1 Mt

0 1 2 3 4 5 ¥ 7 8 9 10 11 12 13 14
mMillones de toneldas
Distribucion mensual de embarques programados (segin DJVE)

3,9
w 4,0 :

L
(¥4

W 2019/20 = 2018/19

3,0
2 ! .
08
0 0,3 03 03 0,2
r 0,1
0.0 [ | | . [ | | -
Ene

o7
3
Dic Feb  Mar  Abr  May  lun Jul Ago Sep Oct Mow

Millones de tonelada
a2 P MW
[¥, =TT R R R

Las DJVE con embarques programados para el mes de diciembre 2019 alcanzan a 3,9 Mt, lo que constituye un volumen
mensual record para las DJVE de trigo. Sin embargo, de acuerdo con datos de la Agencia Maritima NABSA, los embarques
argentinos en el mes de diciembre fueron de solo 1,8 millones de toneladas, notablemente por debajo de las DJVE para
embarcar en dicho mes (3,9 Mt. El bajo nivel del Rio Parana dificulto la carga de buques en los puertos del Up River, que
en muchos casos partieron de las terminales con menor carga de lo habitual. Ademas, en la segunda mitad de diciembre
se dio una combinacion de menos dias habiles y persistentes lluvias que limitaron la actividad en puertos. Es de esperar
entonces que los embarques anotados para diciembre aun no efectivizados se reprogramen para las siguientes semanas,
incrementando asi la exigencia logistica en los meses de verano. Como se senalara anteriormente, enero y febrero
presentan tambien un elevado volumen de embarques programados con DJVE de 2,9 Mty 2,6 Mt, respectivamente.

Dado que el sector exportador de trigo busca constantemente diversificar el destino de sus ventas, resulta oportuno
analizar cuales fueron los principales mercados para el cereal nacional en el mes de diciembre:

Al igual que en Diciembre'18 las compras brasilenas son las mas fuertes del mes en 2019, superando las 630.000
toneladas. En esta campana, los embarques al pais vecino han incrementado incluso su participacion mensual en 10 p.p.
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representando el 35% de los despachos de diciembre.

Indonesia vuelve a posicionarse como el segundo pais comprador con un 20% sobre el total y casi 370.000 toneladas
importadas.

En esta campana acompanan al segundo mayor importador de trigo del mundo, otros tres paises del sudeste asiatico:
Bangladesh, Tailandia, Vietnam y Malasia. Con esto, la region se lleva el 35% del cereal nacional en diciembre.

Por su parte, las importaciones de Africa, un mercado clave para el trigo argentino con un crecimiento considerable en
las ultimas campanas, perdio participacion en Dic'1g respecto de Dic'18. Cabe destacar el crecimiento en la participacion
de los paises de Africa Oriental como Yibuti, Madagascar y Uganda, en detrimento de los destinos africanos mas usuales
ubicados en Africa Septentrional (Argelia, Marruecos) y Africa Occidental (Nigeria). Con todo, los despachos al continente
en el primer mes de campana 2019/20 representan el 18% del total, con mas de 300 mil toneladas.

Finalmente, mas de 190.000 toneladas tienen como destino el propio continente sudamericano gracias a las compras
de Chile, Peru, Ecuador y Colombia, que representan un 11% del total, en linea con su participacion en Dic'18.

Trigo: destinos de embarque en Diciembre
@BCRmercados en base a datos de NABSA
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En los primeros ocho dias de enero, se conoce el despacho de 2,1 Mt de trigo argentino. Esta cifra es un 86% mas alta al
volumen embarcado en los primeros dias de enero de 2018 (1,1 Mb). Asumiendo que el tonelaje embarcado en la primera
semana de enero en ambos anos guarda igual relacion con el total mensual, pueden proyectarse embarques en enero
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de cerca de 4 Mt La dindmica de embarques dependera, naturalmente, de la altura del Rio Parana en las terminales
portuarias del Gran Rosario.

Segun el prondstico del Instituto Nacional del Agua, la altura del rio en Rosario llegaria a los 2,03 metros el 21 de enero,
mostrando asi una recuperacion de mas de 20 cm respecto de su nivel en diciembre. Si bien el nivel proyectado sigue
estando muy por debajo de la media mensual de enero (3,2 mts), las lluvias en el este paraguayo y sur de Brasil
finalmente contribuyen a la recuperacion de la altura del rio que mejora las perspectivas de embarque en un momento
clave para la campana triguera.

En el plano productivo, la cosecha de trigo avanzo 6 p.p. esta semana acercandose a la culminacion de las tareas a nivel
nacional que ya avanzaron sobre el 94% de los trigales. Actualmente la trilla ya se completd en todas las provincias del
pais con la Unica excepcion de Buenos Aires, donde las tareas avanzaron sobre el 84% de las plantaciones.

El mercado fisico de granos de la Bolsa de Comercio de Rosario mantuvo una operatoria reducida para el caso del trigo
esta semana. El Precio Pizarra, publicado por la Camara Arbitral de Cereales de la BCR fue de $10.730/t el dia jueves o su
equivalente en dolares de US$ 180/t, representando un aumento de US$ 6,1/t en comparacion a lo cotizado el mismo
dia en la semana previa. Respecto a los precios abiertos del Mercado Fisico de Granos de esta institucion, los mismos han
oscilado entre los US$ 170/t y US$ 175/t en las ruedas de operacion sin descartar mejoras por lotes importantes.

En tanto, en el mercado de futuros Matba-Rofex, el contrato mas proximo Rosario Enero detento un valor de cierre de
US$ 190/t el dia jueves, manteniendo la cotizacion del jueves previo luego de que dicho contrato de trigo habia ganado
US$ 6/t respecto de su anterior cierre en ese momento. No obstante, la semana estuvo signada por cierta volatilidad en
la cotizacion del cereal para dicha posicion al igual que Rosario Marzo que finalizo en US$194/t el jueves, estando en
sintonia con el mercado internacional atento frente a incrementos en la demanda externa y espera de datos claves del
informe mensual del USDA. Por otro lado, es menester recalcar que la brecha entre el Precio Pizarra y Rosario Enero
alcanzo los US$ 10/t siendo una dispersion de precios importante entre ambas cotizaciones.

El precio del contrato proximo de trigo en Chicago cerro el dia jueves g en US$ 206,60/t, presentando una suba de US$
0,65/t en comparacion con el dia jueves de la semana anterior, respectivamente.

La industria, por su parte, finalizo la campana 2018/19 registrando altos niveles mensuales de molienda que se ubicaron,
a partir de abril, por encima de los maximos mensuales vigentes en las campanas 2013/14-2018/19.
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Molienda mensual de trigo, campana 2018/19
@BCRmercados en base a datos de MAGYP
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Con rindes muy disminuidos, la produccion australiana no alcanza las 16 Mt

En el plano internacional, la produccion en Australia continua siendo el principal foco de atencidn comercial. Los cultivos
de invierno 2019/20 de Australia, se han visto sumamente desfavorecidos por las condiciones climaticas criticas en varias
regiones claves, segun el ultimo Informe de Cultivos de Australia de la Australian Bureau of Agricultural and Resource
Economics and Sciences (ABARES). La situacion actual del pais oceanico adquiere relevancia al considerar que se trata de
uno de los mayores exportadores mundiales de trigo, encontrandose usualmente entre los primeros cinco oferentes del
cereal.

En cuanto a las perspectivas de produccion para la campana actual, ABARES pronostica un producto total de 15,8 Mt de
trigo. Este volumen representa un 8,3% menos que el ciclo 2018/19, motivado principalmente por mermas productivas
respecto de la campana anterior en la region occidental de dicho pais. No obstante, los valores obtenidos para la
campana previa (17,2 Mb) ya detentaban valores muy por debajo de los promedios historicos cercanos a los 24 Mt si
consideramos los ultimos diez ciclos productivos y el maximo historico de 35 Mt obtenido en 2016/17.
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Australia: precipitaciones en el periodo Ago/ Oct, en percentiles
En base a lluvias registradas entre agosto y octubre 2019 en comparacion con la media historica
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Fuente: AMBERES Australian crop report, Diciembre 2019

El desempeno ha sido dispar en el conjunto de estados que producen trigo de invierno en dicho pais. Australia Occidental
presenta la situacion mas compleja con pronosticos de ABARES que arrojan una caida en torno al 41% en 2019/20 a
alrededor de 6 Mt, lo que refleja una merma del 37% en el rendimiento promedio. Se estima que la superficie sembrada
con trigo cayd un 6% a 4,4 millones de hectareas. Su importancia radica en que su produccion representaba el 58% del
total producido de trigo del pais en el ano comercial anterior. A grandes rasgos, las perspectivas de cosecha parecian
razonables a principios de la primavera, pero se deterioraron rapidamente. Después de una precipitacion invernal por
debajo de la media y un receso tardio en la temporada, los cultivos necesitaban una precipitacion promedio de
septiembre para alcanzar los rendimientos habituales. Sin embargo, el estrés por calor y la baja humedad afectaron
negativamente a la mayoria de los cultivos de invierno en el estado, especialmente en las regiones de cultivo del norte,
como Geraldton.
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Produccion de trigo en los estados de Australia
@BCRmercados en base a datos de ABARES
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Por su parte, Nueva Gales del Sur también fue protagonista frente a los malos pronosticos como consecuencia de las
escasas precipitaciones durante buena parte del ano 2019. Se espera que la produccion de trigo alcance las 2,3 Mten
2019/20, 67% por debajo del promedio de 10 anos hasta 2018/19. Por otro lado, se estima un rendimiento de 1,2 t por
hectarea, que es 42% inferior al promedio de los ultimos diez anos hasta 2018/19.

Respecto al resto de las regiones productoras de trigo (Queensland, Victoria, Australia Meridional y Tasmania) las
expectativas son mas favorables donde se esperan mejores condiciones para lo cultivos e incrementos en los volumenes
cosechados. En conjunto se espera un total de producto cercano a las 7,57 Mt a diferencia de las 5,35 Mt producidas el
ciclo anterior. De esta forma, a pesar de representar una baja proporcion del total - dichos estados individualmente - en
conjunto coadyuvan a mejorar en parte, los malos resultados obtenidos en este cultivo por parte del pais oceanico.
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