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Sigue la baja, y todo apunta a que vamos air a los
pisos de octubre

Por Dante Romano

Los granos enfrentaron esta semana niveles de soporte muy importantes. Al no lograr
mantenerse por encima de ellos, se produjo un descenso adicional. Las variaciones por el
momento no son fuertes, pero esta debilidad técnica es preocupante.

Desde el punto de vista fundamental, tenemos un grupo de presiones negativas que
provienen del contexto financiero. El petréleo siguié bajando esta semana, con el ddlar
revaludandose. En este sentido, la inestabilidad de la Unidn Europea no hace mas que
agegar presion. Europa ingresd en un proceso de expansion monetaria, justo cuando
EEUU comienza a restringirla, acentuando la fortaleza del délar. Por otro lado el nuevo
gobierno de Grecia ya empez6 a generar ruidos. Mas alld de plantear abiertamente un
proceso de reestructuracion de deuda, lo que generara ruidos en la Comunidad, también
estan blogueando las sanciones que se quieren imponer a Rusia.

Por otro lado tenemos por delante la trilla de soja en Brasil. La cosecha estd ganando
ritmo, estimandose en algo mas del 10% el avance sobre Mato Grosso contra 7% de la
semana pasada. Esa mercaderia promete presionar los valores a la baja. En cuanto al
volumen de produccién, parece haber consenso de que la misma seria inferior a lo
esperado hasta el mes pasado, ya que los analistas vienen recortando sus proyecciones.
Sin embargo el viernes se divulgo la estimacién de OIL WORLD hablando de 94 mill.tt. la
gue estd por encima de las proyecciones de otros analistas, aunque es inferior que la
estimacion actual del USDA (95 mill.tt.). En tanto las lluvias van llegando a las zonas
mas secas, Yy eso hace pensar que la calidad de los cultivos podria estabilizarse.

En tanto las exportaciones de soja de EEUU en esta semana volvieron a niveles elevados,
tranquilizando asi a los operadores que la semana pasada, por cancelaciones fuertes de
China, vieron caer la demanda externa. Las ventas al exterior norteamericanas de maiz
volvieron a ser firmes, esta vez algo mayores al millén de toneladas. Sin embargo esto
no logro frenar la baja.

El mercado de trigo sigue a los otros con debilidad también, fruto de una gran oferta en
el mercado mundial. El clima en EEUU va mejorando, y esto tampoco ayuda a los
precios. Un elemento a favor de los valores, es que las exportaciones norteamericanas
fueron importantes, por lo que podemos concluir que tras la baja el trigo de EEUU quedod
en posicion competitiva respecto a otros origenes.
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En el mercado local seguimos a la espera del otorgamiento de ROE VERDE de maiz y
trigo. Este viernes un comunicado del Ministerio de Agricultura indicé que se darian
autorizaciones a las empresas que paguen el valor tedrico de exportacion. Sin embargo
no se especifican los procedimientos a practicar. Al respecto debemos aclarar que la
razon por la cual no se paga toda la capacidad de la exportacion al productor, son las
restricciones a la competencia fruto de este sistema de administracion de operaciones.
Por ello en lugar de seguir regulando y generando excepciones sobre las normas ya
vigentes, seria necesario dar mas espacio para la exportacion, lo cual permitiria
restablecer las fuerzas competitivas en el mercado de trigo. Ampliamos este concepto a
continuacion

Un nuevo capitulo en la saga de la destruccion del
trigo en Argentina

El trigo en Argentina solia ocupar hasta 7,5 mill.ha. y generd picos de produccién de 16
mill.tt. Esto permitia abastecer el consumo interno de unas 6 mill.tt., las necesidades de
importacion brasilefias de volumenes similares, e incluso en ocasiones exportar a
terceros paises. Sin embargo en esta campafia celebramos una recomposicion del area a
las 4 mill.tt. y un aumento de produccidén a 12 mill.tt. Que nos pas6?

La respuesta hay que buscarla en las dificultades que tienen los productores para vender
este cereal. El gobierno comenzd en el afio 2006 a intervenir la comercializacién del
trigo, buscando mantener bajos los precios de los alimentos para el mercado interno.
Esto se implementoé restringiendo exportaciones por medio del sistema de ROE VERDE.

Los resultados: mientras que el precio del trigo subié 142% en los Ultimos 8 afios, el del
pan se incrementd en un 620%. La produccion de trigo se contrajo, e incluso en 2012
nos quedamos sin trigo para abastecer el consumo interno. La situacidon no podria ser
peor, se perjudicaron tanto los productores agropecuarios, como los consumidores de
productos farinaceos.

Dentro de esta novela, en el marco de una campafia muy complicada por problemas de
calidad, y cuando se espera una nueva asignacion de permisos de exportacion, se
difundié un comunicado que apunta a autorizar ROE VERDE solamente a aquellos
exportadores que paguen la paridad de exportacién a los productores. El comunicado
oficial del Ministerio de Agricultura dice lo siguiente:

"Estamos trabajando para llevar adelante politicas diferenciadas para los pequefios y
medianos productores y transparentar el precio que reciben, por lo cual se ha decidido
gue se entregaran unicamente permisos de exportacion (ROE) cuando el precio ofrecido
iguale la capacidad de pago real de las exportadoras"”, sefialé Casamiquela acompafiado
por su jefe de Gabinete, Héctor Espina; y el secretario de Agricultura, Ganaderia y Pesca,
Gabriel Delgado.

"El objetivo es garantizar un precio lleno para el productor de trigo", remarco
Casamiquela.

Si bien el objetivo es compartido, la forma de lograrlo nos hace dudar de su eficacia.
Parece dificil que el remedio para una enfermedad, sea la enfermedad. La razon por la
cual los precios externos no se trasladan al productor es que las regulaciones reducen la
competencia entre los compradores, generando un mercado de trigo sobre ofrecido, y
posibilidades de ganancia muy fuertes para quienes puedan acceder a la exportacion.
Este problema no se solucionard con mas regulaciones, sino con la eliminacién del
sistema de ROE VERDE, y en todo caso la aplicacién de otras politicas que subsidien a los
consumidores que por sus ingresos no logren acceder a los alimentos en cuestion.

Ademas esta probado que cuando se buscan incorporar a la regulacion mecanismos para

02 de Febrero de 2015 — CIRCULAR N° 934 - Blanco 2
La presente circular se encuentra en la pagina Web www.acopiadorescba.com



evitar estas situaciones, los actores involucrados buscaran la forma de beneficiarse de
todos modos, buscando lagunas dentro de las disposiciones, generando asi un juego del
gato y del ratén, en el cual siempre aparecera algun resquicio a través del cual se
conservaran las ganancias.

Cabe recordar que en su momento se planted algo similar con los subsidios a la industria
molinera. Los compradores debian acreditar pagar el precio de exportaciéon neto de
gastos por el trigo para acceder a un subsidio. Las maniobras en aquel momento
pasaban desde pactar negocios al valor de paridad, pero luego generar gastos atipicos
que en la practica llevaba a que el neto fuera de toda forma menor para el productor,
hasta registrar las operaciones con fechas anteriores cuando el valor de mercado era
menor.

La Unica solucién para abrir una esperanza para los productores de trigo en el contexto
actual seria que se abriera un cupo exportable mayor al volumen que hoy tienen
comprado los exportadores. Su posicion esta en torno a las 4 mill.tt. de trigo compradas,
cuando hay otorgados sélo 2,2 mill.tt. de ROE VERDE. Si la autorizacion adicional es de 2
mill.tt. o menos de todas formas el mercado no mejorara.

Lo mas interesante es que el Ministerio de Agricultura asevera que el saldo exportable
alcanza las 7,2 mill.tt. por lo que descontando las 2,2 mill.tt. ya otorgadas, podrian darse
5 mill.tt. adicionales sin problemas, y esto generaria al menos por un tiempo, un
mercado demandante. Claramente no sera suficiente para que se coloque todo el trigo,
pero por lo menos dara alguna esperanza en el corto plazo.

A mas largo plazo la solucién es la mencionada antes: terminar con las limitaciones, y
dejar que los valores y la comercializacion se den en un marco de competencia genuina,
buscando mecanismos de acceso a precios asequibles para todos por medios que no
distorsionen la comercializacion.

COMO FUNCIONAN LOS ROE VERDE

A lo largo del afio el gobierno va anunciando la disponibilidad de ROE VERDE teniendo en
cuenta la diferencia entre la oferta de trigo (existencias iniciales mas produccién menos
un stock de seguridad) y la demanda interna esperada. Luego va observando si con las
exportaciones ya autorizadas se alcanza ese techo conocido como saldo exportable. Sélo
se anuncian ROE VERDE en la medida que exista saldo exportable remanente.

Esto ya implica una reduccion en las condiciones de competencia del mercado: cuando se
agota el saldo exportable, de los dos jugadores que normalmente tiene el mercado local
(exportaciéon y consumo interno) soélo queda uno. Ademas el consumo interno realiza
compras escalonadas y chicas a lo largo del afio, lo que deja descolocados a los
productores que por cuestiones financieras y logisticas muchas veces necesitan vender
rapidamente.

Pero eso no es todo, luego de esto los exportadores que tengan intencion de vender al
exterior granos deben presentarse con un contrato de exportacion y acreditar la compra
de la mercaderia. Cuando no hay ROE VERDE disponible, la falta de compradores y la
necesidad de venta del productor hace que los valores caigan muy por debajo de los
valores de exportacion. Como tarde o temprano el gobierno otorga los ROE VERDE, los
exportadores van tratando de comprar por anticipado trigo a medida que los precios caen
mucho. Para evitar el problema de una baja posterior del mercado externo, se pueden
realizar coberturas en mercados de futuros y opciones externos. Luego cuando se
otorgan los ROE VERDE pueden vender al exterior y cerrar una ganancia muy
importante.

Ello lleva que para el momento en el que el gobierno anuncia ROE VERDE, la exportacion
ya tenga una cantidad de trigo comprada elevada. Este afio cuando se anunciaron ROE
VERDE por 1,2 mill.tt. los exportadores ya las tenian compradas. Al momento se espera
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otra autorizacién, pero los exportadores nuevamente fueron comprando, tienen ahora 4
mill.tt. tomadas contra 2,2 mill.tt. autorizadas para exportar.

Por otro lado en teoria los exportadores deberian comprar la mercaderia pagando el
paridad de exportacién, que con el nombre de "precio de mercado" publica todos los dias
el Ministerio de Agricultura. Sin embargo como el precio que se publica es el valor del
disponible, y la mayor parte de los negocios se realizan por anticipado, con precios
futuros (forward), esta disposicion es inaplicable.

Fuente: Austral Agroperspectivas
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