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El trigo disponible despego en la semana

FRANCO RAMSEYER - EMILCE TERRE

La brecha entre el trigo disponible y el futuro a cosecha se duplicé en una semana, al aumentar la
posicion mas cercana en MATBA un 7% mientras que el futuro diciembre para entrega en Rosario
cayo un 1% en el interin, de la mano de la escasez de grano para el empalme de cosechas.

La rapida comercializacion de trigo en la campana actual deja existencias por menos de la mitad del volumen promedio
de los ultimos tres anos para mediados de septiembre. De una oferta total del grano de 19 millones de toneladas, al 12 de
septiembre los compradores finales del grano (exportadores e industriales) apenas tienen 2,3 millones de toneladas
disponibles, menos de la mitad de lo que restaba, en promedio, para comprar a la misma altura del ano en las ultimas tres

campanas.

Trigo 2017/18: Indicadores comerciales del sector
industrial y exportador

Al 12/0s/2018 2017/18 Prom 3 2016/17
Oferta total 19,0 18,7 20,9
Comprastotales 159 26 16,2
e 8% ... 2L 78%
Con precios por fijar 0,6 0,6 0,5

4% 5% 3%
Con precios en firme 15,4 12,0 15,7
6% 35% 7%

Disponible para vender’
Falta poner precio 29 6,1 45

1 Oferta total = Stock al inicio de lo compafio + Produccion

2 Excluye el uso como semillo y otros
Excepto porcentunles, las cifras estdn en millones de tonelodas
Fuente: DIVEE /BCR en base o Sec. Agroindustria vy Estimaciones propias
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En relacion a las exportaciones, a la fecha ya se anotaron ventas por casi la totalidad del saldo exportable, superando en
casi 10 puntos porcentuales el cociente entre compromisos externos y exportaciones del promedio de los ultimos tres
anos. En relacion a las ventas externas de trigo nuevo, a la fecha ya se ha comprometido mas del 40% del saldo
exportable estimado, ratio sin parangon en las ultimas campanas precedentes.

=%

| A

Como contracara del algido ritmo de exportacion del grano, la molineria esta teniendo dificultades para abastecerse de
cereal de calidad. El procesamiento de trigo pan en el mes de julio, ultimo dato disponible, de 470.000 toneladas es el
mMas bajo para dicho mes desde la fatidica campana 2012/13, afectada por una severa sequia y contaminacion con
fusarium. Fuera de ésta, hay que retrotraerse a julio del 2006 para encontrar un nivel mas bajo de molienda.

Molienda de trigo en Argentina en julio

En tzneladas, por ®ECAmencadosen base a Secretaria de Agroindustria
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Con lo anterior, el precio del cereal disponible despego en la semana, en tanto que el contrato para la nueva cosecha se
mantuvo mayormente estable. Asi, el futuro mas cercano en MATBA ajusto el jueves a US$ 223/t un 7% por encima de la
semana anterior, en tanto que el contrato con vencimiento en diciembre cayo un 1% en el interin, con un precio de ajuste
de US$ 190/t al diajueves. DE este modo, el diferencial o basisentre el futuro a cosecha y el contrato mas cercano se
duplico en siete dias, al pasar de US$ (-15)/t a US$ (-33)/t.
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Futuros de Trigo en MATBA
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En relacion a la evolucion del cultivo en Argentina, la cercania de la primavera trajo consigo un cambio de la tendencia
secay fria de los ultimos 3 meses hacia temperaturas mas calidas e inestabilidad atmosférica. Desde que comenzo el mes
de septiembre, las lluvias se presentaron mas intensamente en la provincia de Buenos Aires, mientras que en Cérdoba y
Santa Fe fueron de menor indole, permitiendo soélo un alivio parcial al trigo que esta encanando y cercano a espigar
(momento en que define el numero de granos). Los mapas que siguen comparan la humedad de los suelos de la semana
pasada (izg.) con la clasificacion de la semana actual (der), graficando la situacion descripta.
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Esimportante destacar que el cultivo de trigo pudo mantener las buenas condiciones durante el invierno seco porque
comenzo la campana con el perfil del suelo cargado de humedad. La falta de agua del ultimo mes provoco pérdidas de
hojas y limita que el cultivo exprese los excelentes rindes obtenidos el ano pasado. Pese a ello, se sigue esperando un
rendimiento superior a la media historica, que en conjunto con la mayor area sembrada y la buena tecnologia aplicada,
aun permiten proyectar una campana record en produccion.

La condicion del cultivo en el norte del pais es diferente. Alli las lluvias fueron escasas cuando el cultivo estaba
espigando y los rendimientos se recortaron, por lo que incluso hay casos de lotes que se destinarian como cultivo de

cobertura.
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En el futuro proximo, afortunadamente los pronosticos a corto plazo son positivos ya que se anuncian lluvias de 5a 20
mm aproximadamente para las zonas productivas del pais durante los proximos 4 dias.

Pasando la mirada al plano internacional, la sequia que tambiéen afecto a la Union Europea en su ultimo verano obligo a
recortar las estimaciones de produccion de trigo. Segun reporta Agricensus, Coceral (Confederacion de Federaciones
Nacionales en Europa) proyecta un output de 130 Mt, el segundo valor mas bajo de los ultimos cinco anosy un 8,1% por
debajo de la produccion de la campana anterior. Strategie Grains, en tanto, ya habla de una produccion europea de 127 Mt.
Los paises mas afectados del bloque serian Francia y Alemania, con gran pérdida de rindes, al punto que se espera que
en el pais germano la produccion triguera sea la menor en una decada. En tanto, Reino Unido sufrio el verano mas
caluroso del que se tienen registros, y su produccion seria la minima en cinco anos.

En el hemisferio sur, una campana para el olvido se desarrolla en Australia, donde la cosecha de trigo seria la menor en
una década, con solo 19,1 Mt. Este dato es proporcionado por la agencia Thomson Reuters, que argumenta que a la
prolongada sequia se le sumaron en este fin de semana heladas, rompiendo las esperanzas para un repunte de la
produccion en el oeste australiano, mientras que el este se encuentra muy seco.

En Canada, la agencia Lanworth redujo la estimacion para la produccion de trigo 2018/2019 a 30,5 MT, un 3% por debajo
de la actualizacion anterior y 1 millon de toneladas por debajo de lo que se estimo en el ultimo informe mensual el
Departamento de Agricultura de EEUU. Sin embargo, este prondstico es mas optimista que las 29 MT que estima StatCan.
Las condiciones secas y calurosas que predominaron en agosto y principios de septiembre, rapidamente estan
cambiando a un patron fresco y humedo, que esta complicando los trabajos de cosecha en las praderas canadienses.

Finalmente, el Ministerio de Agricultura de Rusia volvio a recortar las exportaciones proyectadas de trigo 2018/19 a 30
millones de toneladas, por debajo de la ultima estimacion de 35 millones realizada por el Departamento de Agricultura de
EEUU. Este contexto no hace mas que reforzar las optimistas perspectivas para la demanda externa argentina en la
proxima campana, contribuyendo a explicar el notable registro de ventas al exterior tan anticipadamente en el ano.
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