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La oferta exportable sigue históricamente concentrada
Pero ha cambiado de manos = driver fundamental del mkt de hoy

44% 
de exports
mundiales 

(harina y durum 
excluidos)

15% 
de imports mundiales 

(harina y durum 
excluidos)

27% 
de exports 
mundiales 

(harina y durum 
excluidos)

9% 
de exports 
mundiales 

(harina y durum 
excluidos)

9% 
de exports 
mundiales 

(harina y durum 
excluidos)

Saldo neto = exportaciones – importaciones de trigo (all wheat), en MMT
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Configuración del mercado antes de la llegada de Rusia
La customización Canadá/Australia y US (“a granel”)
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Configuración del mercado después de la llegada de Rusia
Fin de la customización US “a granel” : 12,5% pro “para todo el mundo”
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Inicio del cambio en las specs del 
antiguo GASC (hoy Mostakbal Misr)

% Proteína (s.s) 

Todo 
el mundo

France
US

ARGY

Mar 
Negro

Mar 
Negro

Kazakh

A su arribo RUSIA con 12,5% de proteína (COMO PISO MINIMO) 
inunda el mercado de trigo CON ALTA PROTEINA

Francia Hard (US, Argentina, Alemania) Producción local

% en el blend 40-70% 20-30% 15-30% 

PH 76-78 80 76-80

Falling number 230 >300 300

W 190 230-250 160-200 

% proteina (s.s) 10,5-11,5 12-13 11-12

Humedad % 13,5 12-12,5 12

% Gluten húm. - - -

Origenes 
Blend MARRUECOS (comprador privado)

Francia
Hard (US, Argentina, Alemania, 

Russia, Ucrania, origenes bálticos ) 
Producción local

% en el blend 30-60% 30-40% 15-30% 

PH 76-78 80 76-80

Falling number 230 >300 300

W 190 230-250 160-200 

% proteina (s.s) 10,5-11,5 12-13 11-12

Humedad % 13,5 12-12,5 12

% Gluten húm. - - -

Origenes 

Blend MARRUECOS (comprador privado)

Tabla: a partir de Intercéréales Casablanca 





11,5% 12,5% 13,0%

Diversificación de los destinos de las exports rusas
Segmentación simple y cambios de guidelines en destinos claves

Del 12,5% de proteína para 
todos al :

Fuente: propia a partir de FAO,  IKAR & aduanas rusas

Imports    

de Rusia

TOTAL 

IMPORTS*

MKT SHARE 

ruso

Consumo de 

trigo hab./año

EGYPT 8 600 12 300 70% 196

TURKEY 7 000 8 900 79% 207

ALGERIA 2 300 6 450 36% 193

SAUDI ARABIA 2 300 3 900 59% 98

YEMEN 1 670 4 000 42% 120

PAKISTAN 1 600 3 600 44% 133

IRAN 1 300 2 600 50% 169

ISRAEL 1 200 1 741 69% 202

TUNISIA 858 1 770 48% 258

SUDAN 830 2 300 36% 65

UAE 750 1 930 39% 180

SYRIE 600 1 500 40% 180

MOROCCO 500 4 500 11% 180

OMAN 480 800 60% 153

Total/Promedio 29 988 56 291 53% 167

Exports de trigo ruso record 2023/24

* Exluding durum & w. flour
  



El objetivo ruso: “constituirse garante de la seguridad alimentaria”

*

*
*
*

*
*

**
*

*

*
*

*

* Invited to join the BRICS as “partners states” 
10/24/24



Plano geopolítico: el lobbying público del trigo ruso
Cambio de specs en mercados públicos, y también privados

OTC

OAIC GASC SAGO
GTCIGBMIT

SYRIAN
GRAIN

TMO

TCP

▪ Argelia:  cambio en sep. 20 = pasa de 
< 0,1% de bug damaged y 11% pro base 
seca a 12,5% pro. Cambio en nov. 21 = 
bug damaged hasta 1%

▪ Arabia Saudita: cambio en dic. 19 = de 
0% de bug damaged a 0,5%.

▪ Brasil: cambio en protocolo 
fitosanitario para trigo ruso en agosto 
20 = inicio de programa de export 
regular desde Kalingrado

▪ Marruecos: agosto 23 = Importante 
cambio por parte de la ONICL en su 
régimen de subvenciones a la 
importación de trigo para animar a los 
fabricantes marroquíes a 
aprovisionarse en el Black Sea

Compradores públicos de trigo norte África P & M Oriente
(Representan cerca del 60% de las imports de la región)

Mapa: Intercéréales bureau du Caire

▪ Imports de trigo ruso para desarrollar la industria 
molinera = Turquía (Tráfico de Perfeccionamiento 
Activo), Kazajistán y Pakistán



La mira puesta en el Índico  

International North–South Transport Corridor – INSTC :
unir el Mar Báltico con el Mar Arábigo con epicentro en Terán

1er puerto 
iraní de agua 

profunda

Los cerrojos marítimos de la Rusia europea :
La eterna dificultad de acceso a mares cálidos



Geo-logística del trigo : relanzamiento de los corredores 
asiáticos para evitar el Bósforo, el canal de Suez (y la costa europea), y el 
estrecho de Bab al-Mandab

El plan estratégico ruso: orientarse hacia el océano índico   

New Land Grain Corridor (NLGC)

Fuente: NLGC



Plano productivo
Aumento del área y de rinde de trigos de invierno 

Producción de trigo ruso, en MMT Area en Moha & rinde en t/ha de trigo ruso
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Plano logístico 
Trading geográfico (y político)

▪ Puertos que rotan de 20 a 25 veces

▪ Transhipment de Kavkaz = representa un 24% 
de las exports de trigo. 

▪ El estrecho de Kertch concentra 40% de las 
exports. Y las terminales de Novo = 35 %

Kavkaz

Mapas : USDA, Synacomex



Résultats de recherche d'images pour « russia map states »

Résultats de recherche d'images pour « dessin train photo »
3 364 km

Beneficiarios del subsidio: Oblasts productores de granos

Oblasts  receptores de granos vía ferrocarril

Plano público 
El gobierno subsidia el transporte ferroviario desde diciembre de 2017

Fuente: propia a partir del decreto n° 1595 

https://www.google.fr/url?sa=i&rct=j&q=&esrc=s&source=images&cd=&cad=rja&uact=8&ved=2ahUKEwjvkeLInNHaAhUCj5AKHRV4BzcQjRx6BAgAEAU&url=http://atlantislsc.com/russian-domain-map/russian-domain-map-file-map-of-the-united-states-1823-wikimedia-mons/&psig=AOvVaw0g3-_XK3hBq7HNsi2i0Lmf&ust=1524601222979439
https://www.google.fr/url?sa=i&rct=j&q=&esrc=s&source=images&cd=&cad=rja&uact=8&ved=2ahUKEwiTgfPZotHaAhUFk5AKHfGFCn0QjRx6BAgAEAU&url=https://pixabay.com/fr/train-enfants-moteur-dessin-anim%C3%A9-1524035/&psig=AOvVaw3ZnbZSAUH7qEQGvD1mmZY3&ust=1524602918824897


Customización americana: “de granel” à “boutique”
El refugio americano y canadiense : el pricing to market 

Evolución de exports de trigo (all wheat) en índice (índice 100 = 87/88)
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Fuente: propia a partir de USDA. * Estimación mayo 26 



Fuente: U.S. Wheat Associates 



El precipicio argentino debajo de 12 % de proteína 
(10,5 % base húmeda 13,5%)
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Inquietante distorsión de los precios mundiales de trigo: 
Intervención pública a lo largo de toda la cadena de trigo rusa

Producción 

▪ Mkt interno = ½ de la producción
(menos de un tercio para Ucrania)

▪ > 95% spot, < 5% diferido = bajo
interés en pricing a futuro

▪ Peso de logística interna muy
grande en el FOB = mecanismo
de subsidios y colocación de
stocks de intervención
imprevisibles

Originacion 

▪ VTB Group = propietario en Novo 
de 35% de NKHP y del 100% de 
NZT. Y de 50% del puerto de 
Taman

▪ VTB controla casi el 40% de la 
logística marítima y 80% de la 
ferroviaria. Accionista de Demetra 
(2do exportador de trigo en 
2021/22) hasta julio 23

Market share export 2023/24

▪ Grain Gates (Demetra/VTB) = 20%
▪ RIFF (Grain flower/GTCS) = 17%
▪ Aston = 10%
▪ MZK exports (ex. Viterra) = 6%
▪ OZK (Estado ruso) = 5%

Intervencion en el mkt de trigo 
desde 2007

▪ Export bans, cuotas exports, retenciones fijas y
variables, no otorgamiento de permisos
fitosanitarios, Direct deals, Floor prices
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Chicago queda en los US, pero el trigo está en Rusia 

Source: USDA, CFTC mayo 26

Posición neta de los 
Managed Money en 
trigo SRW, en número 
de contratos  

Exportaciones de trigo 
(all wheat), en MMT
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Descorrelación entre los mercados organizados y el trigo ruso
No se salva ni el Matif…

Fuente: The rapid rise of Russia's wheat exports: Price
formation, spot-futures relations and volatility effects.
Leibniz Institute of Agricultural Development in Transition Economies

Fuente: gentiliza de Euronext Amsterdam



Incertidumbre política en Rusia:  la mayor fuente de volatilidad
 Versus los tenders GASC que reducen la volatilidad. Y hoy no EXISTEN MAS

Fuente: The rapid rise of Russia's wheat exports: Price
formation, spot-futures relations and volatility effects.
Leibniz Institute of Agricultural Development in Transition Economies





Problema: dificultad a la hora de estimar la producción rusa de trigo

https://www.producer.com/news/russian-wheat-estimates-can-be-tough-to-make/
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Estimaciones mensuales de producción de trigo ruso (all wheat) 
desde su primera publicación en mayo hasta junio n+1, en MMT  
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Los stocks cambian de manos = el principal driver bajista
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Fuente: propia a partir de USDA. * Oct. 23. Major exporters: UE, Canada, US, Australia, Argentina, UK, Ucrania, 
Kazajistán (ex URSS hasta 86/87 y UE-15 hasta 98/99 + Hungría y Rumania)

Farmer pricing = < 5% deferred
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Los stocks chinos: gran inhibidor de las señales de precios
Los stocks chinos de trigo no reaccionan a las señales de precios ni a otras 
tensiones del mercado. Estos reaccionan a los objetivos de política interior
                                                      
Rusia lidera las exports y China las imports: cuan eficaz resulta analizar un S&D ?
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Importaciones chinas de trigo
1989/90 = 15,9 MMT Promedio 2016/17 – 2019/20 = 4,2 MMT 

(3,6 MMT a destino humano) 
2022/23 = 13,3 MMT
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Fuente: propia a partir de US Wheat Ass., ABS, CCB, FAM
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Como distinguir demanda “comercial” de demanda “estratégica” 
del 1er produtor (y a veces) 1er importador mundial de trigo ?



Volatilidad asegurada : caída generalizada de stocks exportadores. 
US = -18,5 % versus -7 % Rusia y +25% Ucrania…

Stocks producción y consumo (all wheat), en MMT Stocks (all wheat) como días de uso  

* UE, Canada, US, Australia, Argentina, UK, Ucrania, Kazajistán (ex URSS hasta 86/87 y 
UE-15 hasta 98/99 + Hungría y Rumania). ** USDA oct. 24
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Fuente: propia a partir de USDA & GIC mayo 26 
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El debate que hay que dar : 
cuanto vale el trigo 

argentino en el mundo

Fuente: Joaquin BASSO Asociación de comerciantes de granos 

Fuente: SAGyP, BCR, Sask Wheat 



El debate que hay que dar : que mercado de trigo queremos

« Vos producís y yo vendo » « Vos producís lo que el mercado me pide »

▪ Clasificación comercial local divorciada 

del mercado externo : criterios 

cualitativos confusos a la siembra

▪ Ausencia de organización de la oferta 

comercial

▪ « Lo pedís, y veo que tengo »

▪ Se apunta a un gran promedio 

cualitativo, a mayor promedio mayor 

posibilidad de abastecer nuevos 

mercados 

▪ El desincentivo hacia la calidad 

(ausencia de primas) termina provocando 

una caída del promedio de calidad

▪ Banalización de la calidad 

▪ Origen oportunista

▪ Clasificación comercial local en sintonía con el 

mercado externo : ya sea a través de grading  o de 

criterios cualitativos claros a la siembra

▪ Presencia de organización de la oferta comercial a 

través de planificación comercial seguida de 

promoción 

▪ « Lo pedís, lo tenés »

▪ Se apunta a una segmentación cualitativa desde la 

siembra

▪ La clasificación comercial en base a grading no 

garantiza la elección ciega del cliente (ejemplo de 

los CWRS vs los DNS

▪ Exaltación de la calidad

▪ Origen estructural

LA ARGENTINA DE HOY : LA ARGENTINA DE MANANA ?



La cebada y las “cebadas” en números 

Comercio mundial de cebada 2025/26

Imports mundiales de cebada forrajera
promedio 2013/14 – 2015/16

* FAQ incluidas

42%

21%

37%

Arabia Saudita China Otros

Source: en base a CIC y network 

Imports mundiales de cebada forrajera
2025/26 

Comercio mundial de cebada cervecera* 
2025/26

* FAQ incluidas

76%

24%

Forrajera Cervecera*

62%
14%

24%

China Brésil Otros

25%

19%
56%

China Arabia Saudita Otros

18%

70%

Consumo humano Industria Feed Otros

Consumo mundial de cebada 2025/26



En el tiempo, el mundo exportador pierde área de cebada.
En 2026/27, recuperación de área generalizada

Evolución del área de cebada de principales players, en miles ha

Miles ha

Source: GIC/USDA
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Las causas de la caída del área mundial: aumento 
del maíz y oleaginosas y  recalentamiento climático



Todo al mismo tiempo : 
ADM absorve Toepfer

Source : ADM



Todo al mismo tiempo :  
ABI absorve SABMiller

Source : BA Herald



S & D maíz = tensión en el equilibrio mundial S & D cebada =caida de oferta pese al drop crop Af N/Turquia

Source : FAM en base a GIC



Kt

El outlet forrajero, la salvación contradictoriamente de la industria

Source : INDEC

0

500

1.000

1.500

2.000

2.500

3.000

3.500

4.000

4.500

1
9

9
9

/0
0

2
0

0
0

/0
1

2
0

0
1

/0
2

2
0

0
2

/0
3

2
0

0
3

/0
4

2
0

0
4

/0
5

2
0

0
5

/0
6

2
0

0
6

/0
7

2
0

0
7

/0
8

2
0

0
8

/0
9

2
0

0
9

/1
0

2
0

1
0

/1
1

2
0

1
1

/1
2

2
0

1
2

/1
3

2
0

1
3

/1
4

2
0

1
4

/1
5

2
0

1
5

/1
6

2
0

1
6

/1
7

2
0

1
7

/1
8

2
0

1
8

/1
9

2
0

1
9

/2
0

2
0

2
0

/2
1

2
0

2
1

/2
2

2
0

2
2

/2
3

2
0

2
3

/2
4

2
0

2
4

/2
5

2
0

2
5

/2
6

Exports cebada malting Exports cebada feed (FAQ incluidas)

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

2023/24 2024/25 2025/26

Chine Arabie Saudite

Exports cebada argy en miles de t Exports cebada argy en miles de t
De diciembre à abril 



0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

2018/19 2019/20 2020/21 2021/22 2022/23 2023/24 2024/25

Malta Cebada Linéaire (Cebada)

0

20

40

60

80

100

120

140

160

1975 1985 1994 2000 2008 2014 2016 2018 2020 2022 2024

Producción de cerveza en Brasil en Mohl Imports de cebada y malta de Brasil en Kt

Pese al refuerzo de originacion en Ponta Grossa las imports br de 
cebada no se detienen

Source : propia en base a CervBrasil & Mdic



Pourcentage de la surface d’orge sur la SAU, par Département

%

Up-River

Bahía Blanca 

Quequén (Necochea) 

78% 
des surfaces d’orge

Necesidad urgente de construir un outlet forrajero en Up-River

? = 





Muchas gracias por su atención

Leandro Pierbattisti
lp@lepiers.com

mailto:lp@lepiers.com
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