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El trigo negociado en lo que va de 2022/23 es el
mas bajo desde 2015/16, alta proporcion de
negocios a fijar

Bruno Ferrari — Emilce Terré

Se han comercializado7,67 Mt, lo que representa el 67% de la produccion. Los nhegocios a fijar
ascienden a 2,06 Mty en relacion al total comercializado representan el 39%, un maximo desde al
menos el ciclo 1999/00.

En un contexto de caida de la produccion de trigo 2022/23 en torno al 50%, se percibe la escasa cantidad de grano para
comercializar en el mercado. A mediados del ano pasado nadie esperaba que la produccion se desplomara en tal
proporcidn; es mas, Los productores a finales de julio ya habian comercializado 4,8 Mt, un récord absoluto de ventas
anticipadas para esa altura del ano.

No obstante, el factor climatico se empezod a sentir y la comercializacion languidecio fuertemente entre julio y comienzos
de noviembre, cuando empezo a palpitarse el inicio oficial de la campana comercial. Actualmente el total comprometido
de trigo 2022/23 es 7,67 M, lo cual representa el 67% de la produccion estimada. En términos relativos, se ubica por
debajo del promedio de los ultimos 5 anos que era de 71% para esta epoca del ano. Por otro lado, del total comercializado
hasta el momento, 5,6 Mt tienen precio firme y en relacion al total producido es solo el 48,7%, la relacion mas baja desde
el ciclo 2015/16. Mientras tanto, el volumen que resta por fijar precio sobre el total de lo negociado es 2,07 Mt, el segundo
mayor tonelaje desde el ciclo 2005/06. Es decir, un volumen muy alto en términos relativos si se contempla la escasa
produccion de esta campana.
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Total de trigo comercializado al 8 de marzo de cada

campanay % de la produc. con precio firme
@BCRmercados enbase a datos de la SAGyP
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Al analizar el total de negocios realizados a fijar de la campana 2022/23 de trigo, el volumen asciende a 2,96 Mtal 8 de
marzo; es decir, de dicho total se han fijado 0,89 Mt hasta el momento. Si bien en terminos absolutos en la campana
2021/22 se registré un volumen mas alto de negocios a fijar, la cosecha actual cayo a la mitad respecto al ano anterior. El
dato mas llamativo es que en relacion al total comercializado hasta el momento, el 39 % de los negocios se hicieron bajo
la modalidad a fijar. La participacion de los negocios a fijar sobre el total estuvo creciendo desde 2019/20, aunque el ciclo
actual supera ampliamente las campanas anteriores y es un maximo desde el ciclo 1999/00.

Un factor que contribuye a explicar esta tendencia es que en los ultimos anos el patron de las compras de la exportacion
ha cambiado, buscando garantizar mercaderia ya al momento de la siembra y realizando una alta proporcidon de negocios
a fijar. En esta campana, al acercarnos al momento de cosecha el volumen comercializado no aumento con fuerza -
cuando prevalece mas la modalidad “precio hecho” - por la caida productiva y, a diferencia de las campanas anteriores, no
permitio disminuir esta alta participacion de los hegocios a fijar sobre el total comercializado.
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Volumen de negocios de trigo realizados "a fijar" a la
semana 11 de cada campanay en % de ventas.
@BCRmercados en base a datos de la SAGyP
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En cuanto a los negocios a fijar, el 83% de estos se hicieron con el sector exportador. Dicho sector lleva compradas 5,7 Mt
de la actual campanay resta que le fijen 1,8 Mt. En base a datos de camiones y movimiento de trenes, se estima que
arribaron a los puertos entre 2,3y 2,5 Mt de trigo 2022/23. Es decir, del total comprado por la exportacion aun resta que le
descarguen un volumen importante de cereal. Es altamente probable que a medida que se realicen las entregas se
vayan fijando los precios de estos negocios, aunque ya se observa un descenso importante en el volumen de cereal que
esta llegando a los puertos. En febrero, por camion se estima una descarga en puertos de 140.000 toneladas de trigo, una
caida del 62% respecto al mes de enero. Al mismo tiempo, en relacion a lo que resta entregar es un ritmo muy bajo de
arribo de camiones a las terminales portuarias. Es probable que el roleo de ventas externas haya afectado la dinamica de
arribo de mercaderia para exportacion.

Por otro lado, el contexto de precios no marca un buen panorama. EL precio del trigo cae sin pausa desde comienzos de
noviembre siguiendo la referencia de la Camara Arbitral de Cereales de Rosario.
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Evolucion anual del precio del trigo de la Camara

Arbitral de Cereales de Rosario, valuado en dolares
@BCRmercados en base a datos de CACR
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A finales de octubre se alcanzé una cotizacion de US$ 360/t, mientras que al 13 de marzo se ubica en torno a US$ 290/t,
una caida de nada menos que US$ 70/t desde entonces. Son precios que estan por encima de los observados en los
anos 2018-2021, aunque ya estan por debajo de 2022. Se recuerda que el ano pasado para esta época, habia estallado la
invasion de Rusia a Ucrania Lo cual fue un Cisne Negro que termino repercutiendo rapidamente en precios, dada la
importancia de Ucrania y la region del Mar Negro en el comercio de commodities agricolas.

Al analizar el contexto internacional actual, la region del Mar Negro desde hace algunos meses presiona Los precios, con
Rusia cumpliendo un rol clave ante el gran volumen de exportacion que esta registrando dada una cosecha record. Un
dato a recalcar es que, en la campana actual, Rusia cambid parcialmente su estacionalidad de exportaciones, iniciando
con bajos volumenes de embarques, que se comenzaron a acelerar desde finales de ano. En febrero la logistica encontro
dificultades debido a tormentas en Novorossiysk, uno de los puertos mas relevantes de Rusia. Mientras que, para el mes
de marzo, consultoras privadas estiman que Rusia va a “hundir” el mercado de trigo con embarques por 4,2 Mt, lo cual
seria el doble que igual mes del ano pasado. En terminos estacionales, entre julio y marzo Rusia habria colocado 32,1 Mt,
un volumen cercano al maximo de las ultimas 4 campanas segun datos disponibles. Para los meses restantes de abril a
Jjunio, es probable que dicho pais continue exportando con solidez
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Evolucion acumulada de exportaciones de trigo de Rusia*
@BCRmercados en base a datos de Refinitivy Sovecon
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*Dato de marzo 2022/23 estimado en base a consultora Sovecon

Respecto a Estados Unidos, le esta costando competir en los tendersinternacionales y sus precios estan poco
competitivos. Eso llevo a un ajuste a la baja importante en las cotizaciones FOB del cereal, lo cual termina repercutiendo
en los precios en Chicago. Actualmente la brecha de precios disminuyo, lo cual ejerce de sostén a los precios del cereal.
El contrato continuado de trigo en CBOT bajo desde noviembre casi US$ 100/t, operando en torno a US$ 258/t el dia
miércoles (15).

Por ultimo, otro factor que pesa en el mercado internacional de trigo es la reciente confirmacion de la continuidad de la
Iniciativa de Granos del Mar Negro, que vencia el 18 de marzo. No obstante, aun estan en procesos de negociacion, ya que
Rusia acepto una extension por 60 dias y Ucrania busca alcanzar un periodo mas amplio. Del lado ruso, reclaman que se
le quiten las sanciones comerciales a nivel internacional, tema que Naciones Unidas marco estar de acuerdo en pos de
garantizar la Seguridad Alimentaria global. En este sentido, probablemente la proxima semana se tengan mayores
novedades sobre como avanza dicha negociacion, que afecta una de las principales regiones exportadoras de granos a
nivel mundial.
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