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Esta campaia volveremo’ a estar
conTrigo

Emiliano Piccardo — Intagro S.A. | Especial para Agroeducacion

Me gustaria comenzar haciendo un breve repaso del trigo a nivel mundial.

Segun el Departamento de Agricultura de los Estados Unidos (USDA), en su informe mensual
sobre las estimaciones de oferta y demanda de granos a nivel mundial publicado el dia 11 de
junio del corriente afio, la produccion de trigo en el mundo fue elevada de 768,49 a 773,43 MT.

Lo que refiere a las existencias finales, fueron proyectadas en 316,09 MT por encima de los
308,20 MT estimadas por analistas privados.

PROTAGONISTAS

Entre los principales importadores podemos nombrar: Egipto (12-13 MT), Indonesia (10-11 MT),
Argelia, Turquia, Filipinas y Brasil (7 MT c/u aprox.) entre los mas representativos.

Del lado de los exportadores se encuentran: Rusia: lidera las exportaciones con el 20% del
mercado mundial. Segun estimaciones de la consultora Rusa SovEcon elevo una produccion para
la campafia 20/21 de 82,7 MT contra los 77 MT previstos por el USDA.

A fines de Marzo el ministerio de Agricultura de Rusia establecié que no se puedan exportar mas
de siete millones de toneladas hasta finales de junio. Hacia fines de abril, el pais habia cubierto
toda la cuota y dejo de exportar grano al extranjero.

e Ucrania: el USDA ajusto el volumen de la cosecha de 28 MT a 26,50 MT vy sus ventas
externas, de 19 MT a 17,50 MT.

e« EEUU: el USDA elevo de 50,78 MT a 51,09 MT su prevision sobre el volumen de la
cosecha.

o Australia: aumento su estimacion para la produccion de trigo en la temporada 20/21 en
mas del 25%, después de que las fuertes lluvias recientes rompieron una sequia de tres
anos.
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La Oficina Australiana de Economia y Ciencias Agricolas y de Recursos (ABARES) dijo que la
produccion de trigo para el afio que finaliza el 30 de junio de 2021 totalizara en 26,7 MT, frente a
su estimacion de marzo de 21,3 MT.

A NIVEL LOCAL
Me gustaria mirar el bosque entero en materia de trigo.
CAMPANA 19/20

Durante el transcurso del mes de diciembre del afio 2019, la produccion de trigo argentino ya se
encontraba vendido en un 70 %. Esto se debe particularmente, al miedo que genera en el
productor Argentino la vuelta de un gobierno peronista y su persistente obsesion por recaudar a
costa de las retenciones al campo.

Veamos algunos datos concretos.
i L) Total a Total Saldo a DIVE

Cosecha Semanal Comprado Precio = = = Acumulado
AL 27/05/2020 1) Hecho (2) Fijar (3) Fijado (4) Fijar (5) 6)

Compras y DJVE

137,0 19439 1.240,4 703,5 21,7 6818 1.501

2021
Compras (359,9) (1.823.0) (1.334,2) (486.6) (47.4) (441,4) (1.965)

Sector Exportador 315 15.008,4 12.022.4 2.976,0 18290 1.147.0 12.026
19/20

(107.3) (11.572,7) (10.167,3) (1.385.4) (940,1) (445,3) (6.962)
0.2 288 28,6 0.2 0.0 0.2 0
2021
Compras de la 7.0 (17.7) (1.00 (1,00 0,4) (0,6) (]
Industria 84,0 30145 23328 6317 4417 190,0 0

19/20
(73,6) (3.011,7) (2177.7) (834,0) (556,5) (277.5)

m—m

“ 18.022.9 m 3.607.7 22707 13370 12.026
(180,9) (14.564,4) (1236500 | (22199 (1.496,6) (722.8) (6.962)

FUENTE: DATOS PROCESADOS POR LA DIRECCION DE PLANEAMIENTO Y ANALISIS DE MERCADO
SEGUN INFORMACION DE LA DIRECCION NACIONAL DE CONTROL Y COMERCIAL
AGROPECUARIO.

Podemos dilucidar que:
o Los exportadores compraron 15 MT (de las cuales llevan vendidas 12 MT DJVE). Lo que
nos deja un saldo de 3 MT sin vender.
o La Industria compr6 3 MT y le hacen falta comprar 1,5 MT més aproximadamente, segun
nivel de molienda aproximada hacia fines de octubre.
Si la exportacion vendié 12 MT y la Industria compré 3 MT, nos da un total de 15 MT.

Segun estimaciones de la Bolsa de Comercio de Rosario la campafa finaliz6 con una cosecha de
19,5 MT, por lo que nos estarian quedando disponible un total de 4,5 MT, de las cuales, 3 MT
estin en manos de los exportadores y el resto (1,5 MT) en manos de los
poductores/acopiadores/cooperativas.

Nos encontramos a la espera de un acuerdo entre las exportadoras, los molineros y el gobierno,
con el fin de abastecer a la industria, la cual tiene una necesidad de 3 MT.

Pensar que nos estamos quedando sin trigo y especular con una suba inminente de precios no es
para nada cierto en términos de nimeros.

VAYAMOS A LOS NEGOCIOS:

Si nos quedo trigo sin vender, analicemos que hacer con el cereal y veamoslo en la practica.
Durante la semana pasada, estos son algunos de los valores a los cuales la exportacién compraba
trigo camparia 19/20:

o 180 U$S con descarga
o 180 U$S en Agosto.

Por un lado se encuentra el trigo disponible con descarga en 180 U$S y por el otro lado un trigo
entrega en julio cotizando 190 U$S en Matba-Rofex.
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Vender la mercaderia en el mes de julio nos representaria una tasa del 53 % en ddlares
aproximadamente.

La cantidad de dias (38) son calculados en base a que la entrega de mercaderia mediante Matba-
Rofex es contractual.

PASE
PRODUCTO MES uUss DIiAS TASA
DISPONIBLE | 180
TRIGO - 38 53%
jul-20 190
Lz cantidad de dias son calculados en base a que |a entrega de mercaderia mediante Matba-Rofex es contractual.

Como recomendacion, es fundamental poder operar a través de Matba-Rofex, ya que durante el
transcurso del afio presenta valores superiores a los que paga habitualmente la exportacion,
incluso cubriendo costos.

CAMPANA 20/21

La Bolsa de Comercio de Rosario proyecta una siembra de 1.800.000 hectareas para la region
nacleo. Quedan por sembrar 700 mil hectareas de este cereal en la misma. La siembra lleva un
avance del 65 %.

Segun un informe de la Bolsa de Cereales de Buenos Aires ya se encuentran sembradas el 41,7 %
de las 6,8 MHa proyectadas para el ciclo de trigo 2020/21.

Trigo: Dindmica de Siembra en Argentina P28
Pais Promedio* NEA Promedio® Nucleo Norte Promedio® SO BA -SLPPromedio*
- == Pafs 2020/21 - = = NEA 2020/21 - = = NUcleo Norte 2020/21 SO BA -S1P2020/21

25 26 27 28 29 30 31 32
Mes Abril Mayo Junio Jubio Agosto
Fuente: Dpto. Estimaciones Agricolas - Bolsade Cereales * Promedio de siembra campafia agricola 2015/16 a 2019/20

Veamos la evolucién de los valores del trigo en la posicion diciembre en el Mercado a Término
de Buenos Aires:

Producte: | TRIGO d Puerto: | ROSARIO hd Mes/afio: Diciembre  [dl| 2020 Bd| Moneda: |U$S B
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Evolucidn de precios

156 -

£0/0E
#0100
POJED
FOf20
[
POJET
POSST
bOJLT
pOITE
[ o
FOJLE
b0/62
L
5050
S0/40
SOITT
SOfET
SO/ST
T
S0/12
S0/52
S0/
50/62
anjza
a0/k0
a0/80
an/01
a0/zt

Fuente: Matba-Rofex

Insisto, debemos promediar nuestros valores de venta y establecer una estrategia de campaia. En
base al volumen cosechado, plantearse: que volumen de mercaderia vendemos a fijar, a precio,
andlisis de pases, venta disponible o venta forward, analisis de costos, necesidades financieras,
etc.

Todos estos interrogantes y mas debemos hacernos a la hora de tomar decisiones de inversion.

Tengamos en cuenta que no podemos vender todo lo cosechado al mejor precio ni al peor. Lo que
si podemos hacer es acceder a informacion para estimar la evolucion de los precios.
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Sea cual fuere el objetivo o el riesgo a asumir, la posibilidad de operar futuros y opciones como
cobertura de precio es fundamental a la hora de ir cerrando negocios.

Por ejemplo: vendiendo forward por el mercado a término de Buenos Aires, me quedaria en el
ejemplo, trigo vendido en diciembre del 2020 en 165,50 usd.

Comision Aproximada del | Resultado
Precio Tasa de Registro Rubro final

MATBA | 166 U$S 0,05% (0,08 USS) 0,25% (0,42 USS) 165,50 USS

Ademas, para la operatoria en el Matba-Rofex tengo que contemplar:

e Margenes: 8 U$S por tonelada (cada contrato es de 100 toneladas)

« Las diferencias diarias de valor que puedan surgir durante el tiempo de vida de la posicion
futura (diciembre). Una posicion vendida en diciembre tiene fecha limite de expiracion el
21 del mes de entrega.

Veamos una comparacion de valores durante la semana anterior para el trigo 20/21 entre el
mercado exportador y el Matba-Rofex para entender mejor la cuestion.

TRIGO
FECHA POSICION PRECIO (USS)
EXPORTACION MATBA
dic-20 162 166,3
08/06/2020 ene-21 165 168,4
mar-21 170 173,5
dic-20 162 166,4
09/06/2020 ene-21 165 169
mar-21 S/V 172,9
dic-20 160 166,9
10/06/2020 ene-21 162 168,5
mar-21 165 173
dic-20 160 165
11/06/2020 ene-21 162 166,5
mar-21 165 171
dic-20 160 164,5
12/06/2020 ene-21 162 166
mar-21 165 170

Si bien ya estuvimos vendiendo trigo cosecha 20/21 en valores de 170 U$S, esperamos atentos
volver a conseguirlos.

Concluyendo, pienso que no estamos en tiempos de especulacion, dejemos de lado nuestro
corazén timbero y dediqguémonos a conservar nuestro capital y realizar las coberturas que sean
necesarias. La pandemia dejo al pais en jaque en materia econdmica, por lo que pensar en una
mayor retencidn por parte del estado nacional, no es descabellado.

Se dice que el que no arriesga no gana; pero en este pais el riesgo es quedarte sin nada, por lo que
simplemente deberiamos cuidar lo que construimos y para eso no tendriamos que perder el foco
del negocio: rentabilidad versus costos.

Emiliano Piccardo — Intagro S.A. | Docente de Agroeducacion
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