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Sin grandes cambios en las estimaciones con relacion al informe previo, el mercado de Chicago
reacciono a la baja tras la publicacion del WASDE. Los pequenos ajustes a la baja en los stocks de
cereales no dieron impulso.

El Departamento de Agricultura de los Estados Unidos (USDA) publico un nuevo informe de Estimaciones de
Oferta y Demanda Agricola Mundial (WASDE). Sin mayores novedades, se destaca el aumento en la estimacion
de stocks finales globales de soja 2025/26 y la reduccion de los del trigo y el maiz para la misma campana.
Respecto de la campafa actual, disminuy6 la estimacion de exportaciones de maiz argentino.

A continuacion, se analizan los principales impactos del informe en el mercado de los cultivos mas importantes:
Trigo

Las nuevas actualizaciones para este mes pronostican mas exportaciones norteamericanas, con una produccion
que virtualmente quedaria inalterada. Son 52,28 Mt de produccién proyectada para la 2025/26 y se incremento
en menos de 1 Mt las exportaciones esperadas. Sin cambios en los usos internos, las proyecciones para los
stocks finales disminuyeron de 25 a 24,45 Mt.

En el plano internacional, se recortan las proyecciones de oferta para la 2025/26, al tiempo que el consumo vy el
comercio se revisa al alza, dejando stocks finales mas ajustados. Se espera que la oferta total retroceda 1,2 Mt respecto a
lo esperado durante el informe anterior. Stocks iniciales mas bajos en Rusia explicarian el retroceso, aunque
compensados parcialmente por el aumento en las estimaciones de produccidon para la Union Europea e India. India
cosecharia un récord, con 117,5 Mt. Mientras tanto, el consumo global alcanzaria las 809,8 Mt (+1,8 Mt vs informe pasado).
Mas consumo, mas comercio y menor oferta proyectada, dejaria stocks finales para la 2025/26 en 262,8 Mt, 3 Mt menos
que el informe pasado.

Si bien el reporte presentd fundamentos mayormente alcistas, el mercado de Chicago reaccion¢ a la baja tras su
publicacion, acentuando la caida que el cereal ya venia mostrando respecto del cierre de ayer.

Maiz

Sin grandes novedades para Estados Unidos durante este nuevo WASDE. Las proyecciones de produccion se mantienen
en 401,85 Mt, las exportaciones sin cambio en 67,95 Mt, aunque si se revisan hacia la baja los stocks iniciales dejando
menor oferta esperada para la 2025/26. Con esto, los stocks finales esperados retroceden menos de 1 Mt hacia las 44.5 Mt.

A nivel global, el USDA recorté en 1 Mt sus estimaciones para las exportaciones de Argentina 2024/25 hacia las 34.5 Mt,
mientras que se incrementaron las norteamericanas a 67,13 Mt. Para la 2025/26 se ajustaron a la baja los stocks finales,
con recortes en China, Suda Africa, India y Canada. Asi, pasarian para la siguiente campafia 275,2 Mt de maiz, 2,6 Mt menos
a las esperadas durante el informe pasado.
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La primera reaccion del mercado fue hacia la baja en casi USD 2/t. Los recortes efectuados por el USDA no fueron
suficientes para ejercer soporte en un escenario donde se esperan grandes suministros de maiz, lo que presiono aun mas
las cotizaciones.

Soja

Las estimaciones para la campafia 2025/26 de soja en Estados Unidos no presentan modificaciones con relacion al
informe del mes pasado. La estimacion de produccion se mantiene en 118,1 Mty la de stocks finales en 8 Mt, en linea con
lo esperado por el mercado.

A nivel global, tampoco hubo modificaciones para la estimacion de la produccion de soja de la campafia 2025/26,
prevista en 426,8 millones de toneladas. Con un minimo aumento previsto en el crushing, pero con un crecimiento en los
stocks iniciales debido a un menor nivel de industrializacion en China en el ciclo previo, los stocks finales se incrementan
en 1 Mt hasta 125,3 Mt, quedando por encima del promedio de las estimaciones del mercado en 800.000 toneladas. En lo
que respecta a la campana 204/25, que esta terminado de ser cosechada en Sudameérica, no hubo cambios para las
estimaciones de produccion en Argentina y Brasil, con 49 y 169 Mt, respectivamente

En Chicago, los contratos de la oleaginosa cotizaban relativamente estables con respecto al cierre del viernes
pasado. Con la publicacién del mismo, los precios cayeron como consecuencia del inesperado aumento en
las proyecciones de stocks finales globales.
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RUSIA
Produccicn 83,0 83,0 81,6
Exportacion 45,0 45,0 43,5

UCRANIA
Produccion 23,0 23,0 234
Exportacion 16,5 16,5 16,0

UNION EUROPEA

TRIGO

Produccion 136,06 136,0 1221
Exportacion 34,5 34,0 28,5
MUNDO
Produccicn 808,6 808,5 700,9
Uso Domeéstico 809,8 08,0 804,59
Stock Final 2628 265,1 265,7 264,0
Stock/Cons MUNDIAL 32% 33% 33%
ACLARACION: el icono denota el efecto sobre el precio.
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