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;Como impacta la crisis politica entre Rusia y
Ucrania?

Guido D'Angelo - Emilce Terré

Tensiones multilaterales en la region del Mar Negro siembran incertidumbre en los mercados de
commodities agricolas. Contextualizamos la crisis en esta region tan relevante y damos cuenta de
algunos impactos posibles sobre nuestro pais.

La Region del Mar Negro es conocida, entre otros aspectos, por su relevancia fundamental en los mercados agricolas del
mundo. Rusia y Ucrania son los lideres productivos de la region, ademas de ser dos de los principales proveedores de
alimentos en el mundo, y exportan precisamente a traves de sus puertos en el Mar Negro.
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Principales exportacionea agroalimentarias de Rusiay
Ucrania y participacion relativa en el comercio mundial
Proyecciones campaiia 2021 /22
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Como oportunamente se destaco en el Informativo Semanal N°1.856, desde comienzos del siglo Rusia y Ucrania se
posicionaron fuertemente en la exportacion de diversos commodities agricolas. En particular, el pais de los zares se
convirtio en el principal abastecedor mundial de trigo, en tanto que Ucrania ocuparia el 3er puesto del podio, segun las
proyecciones para la nueva campana, superando asi a Estados Unidos por primera vez en su historia.

No conforme con ello, Ucrania es el mayor exportador del mundo de aceite de girasol. La cuenca del Mar Negro es el
epicentro del mercado mundial de girasol, explicando cerca del 60% de la produccion mundial de esta oleaginosa y casi
el 80% del comercio global de su aceite. En ediciones anteriores se han destacado los robustos niveles de produccion de
girasol de Ucrania y de Rusia.

Ademas, Ucrania se ha posicionado como el cuarto mayor exportador de maiz. Ucrania y Rusia son a su vez el segundo y
tercer mayor exportador de cebada del mundo, solo por detras de Australia.

Mas del 91% de las exportaciones en Ucrania se despacharon por el Mar Negro en el 2020, de acuerdo con el Servicio
Estatal de Estadisticas de este pais. Los principales puertos para los commodities agricolas de Ucrania se encuentran en
Yuzhny, Nikolaiev y Odessa, en el sudoeste del pais, desde donde se despacharon mas de 138 Mt de cargas en 2020, el
86% de los embarques totales de ese ano. Las cargas rusas y ucranianas que se embarcan en el Mar Negro atraviesan el
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estrecho del Bosforo, donde se encuentra laimportante ciudad de Estambul, en Turquia. A partir de su acceso al Mar
Mediterraneo, desde alli continuan sus diversas rutas hacia los principales destinos de exportacion.

Ucrania: principales puertos y zonas destacadas

UCRANIA

BCR
I I Puerto de Odesa I Puerto de Yuzhnyl Puerto de Nicolaiew I Puerto de Mariupal

Crecientes tensiones de caracter estratégico y geopolitico, enmarcados en una visible hipotesis de conflicto, podrian
afectar la dinamica productiva y comercial agricola en estos importantes actores del mercado mundial. La idea de una
posible incursion por parte de Rusia hacia territorio ucraniano, en vistas de la considerable aposta de soldados en la
frontera con Ucrania, genera una preocupacion para el comercio mundial de productos agricolas por posibles
interrupciones en la logistica de exportacién, debido a laimportancia de la region del Mar Negro como abastecedor
mundial de granos.

Este conflicto entre naciones, si bien podria remontarse aun mas atras en el tiempo, tuvo su pico en el ano 2014, con la
anexion de la peninsula de Crimea por parte de Rusia, un territorio que hoy continua siendo reclamado por Ucrania, que
hasta entonces mantenia soberania sobre dicha peninsula. Este cénit de escaladas militares en la region del Mar Negro
tuvo un importante impacto sobre los mercados agricolas. En plena tendencia bajista del trigo, sobre finales de enero del
2014 los precios tocaron un minimo de US$ 202/1, para llegar a mas de US$ 262/t a mediados de marzo, subiendo casi un
30% en apenas 35 ruedas. La estabilizacion del conflicto devolvié los precios de los futuros de trigo a los US$ 200/t sobre
mediados de ese mismo ano. De hecho, los precios del trigo que se observaron en pleno conflicto no volvieron a verse
por 7 anos, sobre finales de abril del 2021, en pleno rally alcista para los commodities agricolas.
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Por otra parte, los oblast (entidad subnacional de Ucrania, equivalente a provincia) de Donetsk y Lugansk fueron otro foco
de conflicto en 2014 y lo son hoy en dia. La autoproclamacion de dos republicas en el territorio de estos oblast ha limitado
el ejercicio de la soberania territorial de Ucrania. Esta crisis ha impactado sustantivamente sobre la region, que
historicamente ha desarrollado la mineria. Desde el 2014, la merma en la actividad impacto con especial preponderancia
en el puerto de Mariupol, principal nodo de despacho de carbon y acero en Ucrania.

En los ultimos meses la crisis ruso-ucraniana se ha profundizado, esta vez no con epicentro en Crimea sino en Lugansk y
Donetsk, y en gran parte de la frontera ruso-ucraniana. Los sucesivos despliegues de tropas en estas zonas reavivan la
tension por un conflicto abierto entre ambas partes. Una situacion de esa magnitud no solo podria generar interrupciones
en los embarques agricolas desde los puertos ucranianos, sino que también podria limitar la produccion agricola, debido
a la cercania de las regiones productoras con las zonas de conflicto.

Desde la crisis de Crimea en 2014 hasta nuestros dias, la region del Mar Negro ha aumentado sustancialmente su
participacion en los mercados agricolas. Mientras en la campana 2012/13 el trigo proveniente del Mar Negro
representaba menos del 14% del comercio mundial, en esta campana espera acercarse al 30%, lo que da mas relevancia a
los potenciales impactos de este conflicto. EL incremento no solo se ha observado en el comercio exterior, sino que la
produccion tambien ha crecido sustancialmente, pasando del 8% a casi el 14% del trigo a nivel global.

Produccion de trigo en Rusia y Ucrania y evolucion de
la participacion en la produccion mundial
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No conforme con ello, estas tensiones multilaterales se dan en un complejo contexto interno en Rusia. Con una cosecha
de trigo que espera caer cerca de un 12% respecto de la campana anterior, se revive la preocupacion por mas medidas de
intervencion sobre los mercados. A las retenciones moviles que se estan implementando en la Federacion Rusa podrian
sumarsele cupos a la exportacion, lo que tendria un correlato alcista sobre los precios internacionales de granos.

En este marco, el trigo en Chicago ha mostrado subas que llevaron su valor en torno a US$ 300/t en los Ultimos meses,
con picos de precios que no se veian en una década. A mediados de enero, mientras se profundizaban las tensiones, el
trigo comenzo a mostrar alzas y llego a acumular una suba superior al 10% en apenas seis ruedas. Mientras continuan
avanzando las negociaciones multilaterales para encontrar una salida pacifica, las ultimas dos jornadas mostraron bajas
en torno al 4%, llegando a US$ 287/t para la posicion mas cercana en Chicago, aunque la incertidumbre persistira hasta
que se encuentra una salida al conflicto. Ademas de las subas en los precios del trigo, el precio FOB del aceite de girasol
ucraniano se encuentra en maximos historicos para esta altura del afno, superando el valor de US$ 1380/1.

Existen indicios que hacen pensar en una desescalada de tensiones geopoliticas. Las relaciones sociales y comerciales
entre Rusia y Ucrania junto con la persistencia de las negociaciones multilaterales llevan el conflicto hacia un escenario
de potencial solucion sin combates o de conquistas territoriales aisladas, con menos probabilidades de un conflicto a gran
escala.

Sin embargo, mientras persista la incertidumbre por el desenlace de esta crisis, podrian esperarse mas alzas de precios
en los mercados internacionales. No conforme con ello, ya se observa una demanda adelantada por parte de los
principales clientes de Ucrania para abastecerse con mas trigo, temiendo un desenlace bélico para este conflicto, lo que
da auin mas soporte a los precios.

¢Qué impacto puede esperarse en Argentina?

El conflicto geopolitico ha dado sostén a los precios internacionales de algunos de los productos que Argentina exporta,
como ser trigo, aceite de girasol y cebada. Ello de por siimplica una mejora en el ingreso de divisas de la cadena
agroalimentaria, en un momento decisivo para la estabilidad monetaria en nuestro pais.

Sin embargo, la oportunidad concreta de aumentar la participacion en el abastecimiento de los paises donde
normalmente exportan las regiones competidoras en conflicto existe, siempre que el pais de un paso decisivo en su
fomento a las exportaciones. En el caso del trigo, ya se ha vendido al exterior 13,3 millones de toneladas, de las 14,5 Mt
establecidas como “volumen de equilibrio” por el Gobierno Nacional. De este modo, habiendo completado el 90% de la
cuota de exportacion, solo pueden efectivizarse negocios de exportacion con despacho a 30 dias dificultando la insercion
argentina en el mercado mundial para lo que resta de la cosecha. En cebada y aceite de girasol, en tanto, no se fijaron
“volumenes de equilibrio” en tanto se llevan ya declaradas ventas al exterior para la campana 2021/22 por 2,4 Mty 0,234
Mt, respectivamente; es decir, el 63% Yy 32% de lo que se proyecta exportar en la campana.

Respecto a los mercados que abastecen Rusia y Ucrania, y que hoy podrian mostrarse interesados en buscar origenes
alternativos de abastecimiento, estas dos naciones son importantes proveedores de trigo para Africa y el sudeste asiatico,
con preponderancia de Egipto, Argelia, Nigeria e Indonesia como principales destinos. Si bien parte del abastecimiento
asiatico puede ser cubierto con la robusta cosecha que espera Australia, quedan dudas por la provision de trigo a Africa.
Por otra parte, paises con equilibrios sociales fragiles, como el Libano y Yemen, dependen enormemente del trigo
ucraniano, lo que puede ser un foco de desestabilizacion en el mundo arabe.
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A su vez, comienzan a aparecer nuevos destinos en donde Argentina puede aprovechar oportunidades comerciales. EL
caso de Turquia es elocuente: con una cosecha cayendo mas de un 11% y consecuentes importaciones al alza en mas de
un 36%, de acuerdo con el USDA, el pais otomano realizd recientemente compras de trigo argentino. Esta operacion
comercial, por demas de poco comun en la exportacion argentina, podria repetirse y profundizarse de complicarse la
provision de trigo ruso y ucraniano, que conjuntamente representan mas del 70% de las importaciones turcas del cereal.

Ademas, Arabia Saudita, Kuwait y Oman han sido compradores de la cebada argentina y podrian ver limitada su provision
de cebada de darse interrupciones en el suministro de Ucrania. Estos paises arabes representaron mas del 20% de las
exportaciones de cebada en 2020, con ventas por mas de US$ 113 millones.

Mas alla de que se observan oportunidades comerciales en vistas de esta crisis en el Mar Negro, un escenario de conflicto
bélico esta lejos de ser un escenario deseable ni desde el punto de vista humanitario ni desde el punto de vista comercial
para nuestro pais. Si bien puede haber disrupciones de desencadenarse un conflicto, ni Rusia ni Ucrania proyectan
retirarse de los mercados internacionales de commodiities.

No conforme con ello, no deben perderse de vista la evolucion de la inflacion mundial y la dinamica de la politica
monetaria de los Estados Unidos, ya que ambos impactan sustancialmente sobre los mercados de commodities agricolas.
La interdependencia de este conjunto de factores sin lugar a duda tiene efectos sobre la evolucion de las cuentas
externas argentinas. En un contexto de negociaciones con el Fondo Monetario Internacional, mas incertidumbre en el
panorama global puede complicar la renegociacion de la deuda, ademas de afectar negativamente las perspectivas de
inversion y produccion a nivel nacional e internacional.
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