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El mercado brasilero, una gran oportunidad para
el trigo argentino

Matias Contardi - Emilce Terré

Casi la totalidad del trigo ha sido cosechado y la comercializacion interna del cereal viene pisando
fuerte el acelerador desde diciembre. EL contexto internacional y la demanda brasilera darian
revancha a las exportaciones trigueras.

A la tercera semana del ano, el avance de las labores de trigo ya casi ha finalizado con el 97% del area cosechada, segun
SAGyP. Unicamente resta avanzar sobre una pequena superficie en la Pampa y Buenos Aires. El ritmo de la cosecha se
corresponde con el promedio y adelanta en un 3% a lo acontecido en la campana anterior.

Ya con el cereal fuera de los campos, la comercializacion interna ha despertado. Aunque en términos absolutos, los
compromisos de trigo, entre contratos y fijaciones, no habian sido tan bajos a esta altura de la campana desde el ciclo
2015/16, el mercado local ha pisado fuerte el acelerador desde comienzos de cosecha.

Entre las dos ultimas semanas de diciembre, se operé el 25% de todos los anotes de trigo correspondientes a la campania
2023/24.Si bien durante la primera semana de enero el mercado interno desacelero el registro de nuevos negocios, las
compras llevan buen ritmo y desde el establecimiento del nuevo régimen de incremento exportador, el dia13 de
diciembre, se llevan operados en concepto de contratos y fijaciones 3,23 Mt de trigo.
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Trigo: evolucion semanal de la comercializacion interna
@BCRMercados en base a SAGyPen miles de toneladas.
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Todo lo comercializado desde el inicio formal de la cosecha hasta las primeras semanas de enero representa el 50% de lo
operado de la 2023/24 hasta ahora. Lo normal, segun la media de los ultimos diez ciclos, indica que lo comercializado
entre diciembre y las primeras semanas de enero explica el 28% de todo lo operado de la campana comercial hasta ese
momento.

Sin embargo, aun queda mucho camino por recorrer, ya que solo se ha comprometido el 40% de la cosecha esperada,
cuando a esta altura del ano el 60% de la produccion ya se encontraba comercializada.

"Evolucion de los precios locales e internacionales

A comienzos de ano, la pizarra por trigo en rosario marcaba $183.000/t, 0 USD 219/t a la conversion especial del tipo de
cambio exportador. Desde entonces los precios observados sobre la plaza local han tendido a caer en pesosy aun mas en
dolares. En este sentido, a la semana del 17/1 la pizarra en Rosario llega a USD 197/t La exportacion ha sido el principal
demandante durante estos dias, aportando dinamismo al mercado.

Mas alla de la presion de cosecha y su efecto directo sobre la dinamica comercial en cuanto a precios, el trigo no
encontraria soporte en Chicago, mercado que apunta una clara tendencia bajista desde hace ya tiempo.

Recientemente con el ultimo informe de oferta y demanda del USDA (WASDE, por sus siglas en inglés), las cotizaciones
en Chicago respondieron inicialmente a la baja cuando el futuro de trigo mas demandado llegd a tocar minimos de
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noviembre. Sin embargo, con pequenos ajustes hacia arriba para la producciéon mundial, exportaciones y expectativas de
mayor consumo, para el mercado el WASDE no implicoé un cambio fundamental sobre la tendencia y mas alla de una
demanda pujante, las cotizaciones no sobrepasan los USD 220/t, cuando hace solo cinco meses tocaban los USD 280/t

*Oportunidades para el trigo argentino

Luego de marcar un maximo histérico durante la campana pasada, la produccion brasilera de trigo para el ciclo 2023/24,
segun las estimaciones oficiales de CONAB, ascenderia a 8,5 Mt, confirmando asi una caida interanual del 23%.

Mas alla del recorte productivo, esta campana se convertiria en la segunda mejor cosecha brasilera de la historia. Es que
el pais vecino ha expandido su produccion triguera durante los ultimos anos a base de una importante extension de la
frontera agricola, incrementando la superficie sembrada campana a campana. A comienzos de siglo, segun datos
oficiales, se habrian implantado 1,5 M ha con trigo sobre suelo brasilero, mientras que las estimaciones para este ciclo
ascienden a 3,5 M haimplantadas, la mayor superficie sembrada con trigo del siglo en Brasil.

Practicamente la totalidad de la produccion triguera se encuentra sobre la region sur del pais vecino, concentrandose
sobre los estados de Parana y Rio Grande do Sul. Entre ambos explican el 85% de la cosecha durante cada ano comercial.
La campana pasada, que conto con 3,1 M ha sembradas, logro una excelente cosecha debido principalmente a la
grandiosa performance de estos dos estados productores, destacandose los excelsos rindes medios observados en Rio
Grande do Sul, que conté con casi 4 t/ha.

Sin embargo, la concentracion surena de la produccion en esta ocasion seria el factor que explique la caida a pesar de un
nuevo aumento de area. Debido a las adversidades climaticas que han azotado suelo brasileno, provocando inundaciones
y excesos hidricos sobre las regiones claves para el cereal, se habria visto fuertemente afectado el rinde por hectarea.
Sobre el estado de Parana, las implicancias no habrian sido tan catastroficas con un rinde 13% por debajo de la 2022/23.
Sin embargo, es sobre el estado de Rio Grande do Sul donde se verian las principales pérdidas, estado que, a pesar de
contar con la mayor extension de area implantada con trigo desde 1979, habria tenido un rendimiento medio con una
caida de mas de un 50% y comprometida la calidad del cereal.

Pese a la caida de la produccion, la demanda interna mantendria el vigor de los ultimos anos, inclusive in crescendo entre
campanas. En la campana pasada, la produccion local alcanzo a cubrir casi la totalidad de la demanda y las importaciones
de trigo argentino por parte de Brasil tocaron el menor volumen desde la campaia 2013/14.
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_Brasil: produccion, consumo e importaciones de trigo

N por campaia
@BCRMercados en base a ComexStat y CONAB en mill. de t.
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Ademas, durante la segunda mitad del 2023, debido a la coyuntura y los elevados precios de exportacion del trigo pan
argentino, el mercado brasilero fue ampliamente abastecido por el barato trigo ruso. Y es que, en el acumulado, desde
julio a noviembre, Rusia habria exportado mas trigo hacia Brasil que Argentina. Dominancia que se explica en su totalidad
por el spread entre las cotizaciones nacionales y euroasiaticas.
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Trigo: exportaciones acumuladas hacia Brasil y

precios FOB
@BCRMercados en base a ComexStat y Refinitiv en toneladas y USD/t.
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El contexto actual, sin embargo, dista mucho de lo acontecido durante la campana pasada. Por un lado, con las ultimas
estimaciones de cosecha y proyecciones de demanda, la necesidad de abastecimiento externo en Brasil volveria a
repuntar v, por el otro, tal como se resalté en el anterior informativo la alta competitividad del trigo argentino nos
posiciona nuevamente como el abastecedor por excelencia para el mercado carioca.
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Quincena Precios CIF : _ :
Actuales Misma altura afno anterior
2" sept 318 401
1° oct 314 373
2° oct 292 375
1" nov 264 385
2" nov 256 398
1° dic 248 393
2° dic 251 373
1" ene 251 377

En comparacion con los niveles de precios vistos durante la campana pasada, las cotizaciones del trigo argentino en
Brasil presentarian un atractivo importante, en un contexto con una demanda local pujante, menor oferta y calidad
comprometida.

Las exportaciones argentinas de trigo, en general, se concentran sobre la primera mitad de cada ano, pero al desagregar
por destinos, hacia Brasil (el principal comprador), se puede observar un flujo mas o menos constante de embarques
durante todo el aho, fluctuando entre 300.000 y 500.000 toneladas mensuales. En conclusion, el traspié exportador
argentino con Brasil de la 2022/23 podria revertirse durante este ciclo.
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