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Caen los futuros de trigo de la cosecha nueva

Guillermo Rossi

Tras sufrir su tendencia bajista mas prologada de las ultimas dos décadas, los futuros de trigo en Chicago rebotaron con
fuerza en la rueda del viernes, aunque dejando un saldo negativo por cuarta semana consecutiva. Pese a la baja de mas
de u$s 35/ton en el ultimo mes, los precios del cereal norteamericano contintian por encima de los valores FOB
ofrecidos en los puertos de sus principales competidores, en el marco de las excelentes perspectivas de cosecha en
Europa, Chinay los paises del Mar Negro.

Si bien se espera una cosecha 10% inferior en Ucrania, en parte por las condiciones climaticas adversas del ultimo otono
que dificultaron la siembra, las buenas perspectivas en Rusia y Rumania permitiran la obtencion de holgados saldos
exportables que se volcaran con agresividad al mercado internacional durante el proximo semestre. A esto se le sumalla
produccion récord de India y el avance de la cosecha en China, que ya alcanza a un cuarto de la superficie total y permite
vislumbrar una caida en los requerimientos de importacion frente a lo ocurrido el ultimo ano.

La recomposicion de la oferta global contara con un magro aporte norteamericano, donde las perspectivas continuan
ajustandose a la baja a medida que avanza la trilla en las planicies del sur. Para peor, el exceso de lluvias de los ultimos
dias genera complicaciones de calidad, temiéndose deterioros en los hiveles de proteina y peso hectolitrico. La pequena
mejora reportada por el USDA en sus informes de condicion de cultivos se revirtio durante la ultima semana,
reduciéndose hasta 30% a nivel hacional la proporcion de trigos de invierno en condiciones buenas o excelentes. Por su
parte, los cultivos en situacidon mala o muy mala ascienden a 44% del total.

Esta situacion se contrarresta en parte con el acelerado avance de la siembra del trigo de primavera durante los ultimos
dias en los estados del norte. Las condiciones climaticas son muy favorables para el desarrollo de los cultivos,
esperandose una mayor produccion de estas variedades frente al ano pasado, en parte por el crecimiento del area
sembrada. Segun el USDA, hasta el ultimo fin de semana ya se habia implantado el 88% del area de intencion, en linea
con el promedio de los ultimos cinco anos. En tanto, en Canada la siembra se ha demorado por el exceso de lluvias en
algunas regiones, pero ronda el 85% a nivel nacional, aunque con un area siembra mas baja que en 2013.

La caida del mercado norteamericano es una buena noticia para los importadores brasilenos, que podrian requerir de
nuevas compras en el hemisferio norte hasta empalmar sin problemas con la proxima cosecha. Sin embargo, ademas de
que se estima un stock remanente cercano a 500.000 toneladas en los estados del sur del pais, los valores FOB en el
Golfo de México no se muestran competitivos para los molinos tanto de la costa como del interior, generando una
descarga programada en los puertos relativamente modesta para las proximas semanas. Entre este fin de semanay el
proximo se espera la llegada de 63.700 toneladas procedentes de Estados Unidos y unas 58500 desde Argentina. Para lo
que resta del mes se destaca la programacion de dos buques desde nuestro pais, conteniendo un total de 51.250
toneladas desde los puertos de Necochea y Bahia Blanca.

En nuestro pais el impacto de los vaivenes externos sigue siendo poco significativo, aunque se percibe cierta caida en la
disposicion a pagar de la exportacion por el trigo de cosecha nueva. En el Mercado a Termino de Buenos Aires los
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contratos con entrega en enero cayeron por debajo de u$s 200/ton, mientras que en el recinto de esta Bolsa los precios
se mantuvieron estables aunque con mayores exigencias de calidad. Sobre el cierre de la semana la exportacion
requeria trigo con 10,5% de proteina sobre Timbues durante los meses de noviembre y diciembre al mismo precio que
durante la semana pasada en condiciones Camara.

Si bien los valores continuan siendo atractivos en planteos a campo propio o con perspectivas de doble cultivo trigo-soja,
el escenario de mercado ligeramente mas adverso se suma a un panorama climatico mas complicado de lo inicialmente
previsto. Los excesos de humedad ambiental en algunas zonas han retrasado considerablemente la siembra, a poco de
cerrarse la ventana de implantacion de los ciclos largos con mayor potencial de rendimiento. La falta de semillas en
algunas regiones genera complicaciones adicionales.

Campaina de Trigo 2019/20
GEA - Guia Estratégica para el Agro, BCR

Superficie Sup. a Rinde Produccion
Sembrada cosechar Nacional
Macional 6,80 M ha 6,93 M ha 29,9 gg/ha 19,5 M ha
Sup. Rinde estimado Rinde estimado Produccion
Sembrada 12-11-2019 12-12-2019
Buenos Aires 2,64 M ha 33,5 qg/lha 33,4 gg/ha 8,49 Mt
Cdordoba 1,54 M ha 27,1 qgiha 27,2 gg/ha 4,08 Mt
Santa Fe 1,17 M ha 30,8 qg/ha 35,7 gg/ha 4,06 Mt
Entre Rios 0,44 M ha 33,0 gg/lha 26,4 gg/ha 1,16 Mt
La Pampa 0,31 M ha 18,7 qq/ha 19,2 gg/ha 0,46 Mt
Otras prov. 0,70 M ha 16,0 qg/ha 16,0 gg/ha 1,28 Mt

Aclaracidn: la sumatoria de cada variable provincial puede no coincidir con €l total por
efecto del redondeo de cifras.

Igualmente, se estima que el area sembrada nacional experimentara un crecimiento piso del 10%, que permitira
recomponer la oferta local y salir al mercado internacional con mayor agresividad que durante los ultimos dos anos. Sin
embargo, para que ello ocurra, se necesitan reglas claras de politica comercial no advertidas hasta el momento, en lo
referido a cupo exportable y mecanismo de asignacion de Roe Verde. En este sentido, las restricciones de ventas al
exterior aplicadas durante este ano constituyen un fuerte desincentivo, ya que tampoco son utiles para favorecer el
abastecimiento domestico. Por ejemplo, en la zona de Necochea se estima que un stock superior al millon de toneladas
quedaria remanente para el proximo ano al no ser exportado ni adquirido por los molinos.

En tanto, el mercado disponible continua dominado por la participacion de la molineria, a precios en ascenso en la zona
central del pais. Los precios de referencia en Rosario y su region se acercan a los $ 2.100/ton bajo ciertos parametros de
calidad, aunque los valores también dependen de los plazos de pago. Se estima que el mes de mayo habria cerrado con
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un volumen acumulado de compras de la industria cercano a 3,2 millones de toneladas, con molienda en el primer
semestre de la campana por 2,7 millones de toneladas.
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