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Reporte mensual del USDA Feb 2026

Franco Pennino - Matias Contardi
El segundo WASDE del ano no imprimio una tendencia clara en los precios de Chicago.

El segundo WASDE del ano dejo la oferta estadounidense estatica para los granos. Los stocks finales estadounidenses
quedaron sin cambios para la soja, mientras que cayeron para el maiz y aumentaron levemente para el trigo. El mercado
global encontrd un ajuste al alza para la oferta de soja, con stocks finales creciendo menos que proporcionalmente. La
historia fue inversa para los cereales, que mostraron un cambio negativo para los stocks finales, similarmente con los
stocks finales de maiz estadounidense.

Trigo

La estimacion de oferta de trigo estadounidense 2025/26 no sufrié cambios en esta edicion del WASDE. Los stocks finales
se posicionan en 152,6 Mt, 9% por encima del ano pasado y los mas altos de la 2019/20.

La oferta global de trigo 2025/26 apunta existencias levemente menores, mayor consumo, mayor comercio y menores
stocks finales. USDA proyecta una caida de la oferta mundial en 0,6 Mt hasta 1.101,6 Mt La estimacion para la cosecha
argentina registra un incremento a 27,8 Mt Sin embargo, en términos netos este aumento se compensa hacia abajo con
menores volumenes para Turquia y Mongolia. La prevision para las exportaciones es favorable para Argentina, que sumo
2 Mt para llegar a unas 18 Mt récord, apalancado en precios altamente competitivos.

Los stocks finales para el mercado global se reducen 0,7 Mt para terminar en 2775 Mt, aunque permanecen en un
maximo para el ultimo lustro y crecieron ano a ano en Los principales origenes de exportacion.

El trigo se venia operando por debajo de la rueda pasada previo a la publicacion del informe. Una vez conocidos las
nuevas estimaciones del mes de febrero, la tendencia se agudizd, profundizando las pérdidas; aunque con el pasar de los
minutos levemente recuperé parte de las pérdidas y se encuentra casi neutral. Operando en torno a los USD 193/t,
apenas 0,2% por debajo del lunes,

Maiz

El maiz estadounidense 2025/26 no sufridé ajustes para la oferta, pero perfila hacia mayores exportaciones y menores
stocks finales. Las exportaciones se elevan 1,5 Mt a 83,8 Mt, con las ventas de exportacion recibiendo viento de cola por
una robusta demanda externa. Las existencias finales son reducidas en 2,6 Mt a 54,0 Mt.

Sin cambios significativos en la hoja de balance global, la produccion se mantiene casi en idéntico nivel, con el aumento
en Estados Unidos compensando las reducciones en México. Sin embargo, frente a un mayor flujo esperado de
exportaciones, la estimacion de stocks finales de maiz a nivel global cae 1,9 Mt, para terminar en 289 Mt, los mas bajos
desde la campaia 2014/15. Las exportaciones son mayores para Estados Unidos pero menores para Ucrania. Ucrania e
Iran tendrian mayores stocks finales, mientras México tendria menos y deja la cifra en con ajuste negativo.

Previo al reporte, las cotizaciones por maiz se mantenian casi a la par de la rueda previa. Una vez publicadas las nuevas
estimaciones, el precio por el cereal no encontré una tendencia cierta y se mantuvo apenas por debajo de la cotizacion
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del dia de ayer. La enorme oferta global pesa sobre el mercado, a pesar de la continua revision a la baja en las
estimaciones de stocks finales por maiz.

Soja

No hubo cambios para el balance de oferta demanda de soja en Estados Unidos en esta nueva edicion de febrero. La
estimacion de la cosecha norteamericana se mantiene en 116 Mt de soja, que junto con las 8,8 Mt que pasaron de la
campana pasada hacen 124,8 Mt de oferta total. Las proyecciones actuales del USDA se mantienen en 69,9 Mt de
procesamiento interno de soja y 42,8 Mt de exportaciones de poroto, dejando 9,5 Mt de stocks finales. De esta forma, el
programa exportador de poroto norteamericano seria el mas bajo desde la campafa 2012/13, mientras que el crushing
proyectado seria récord para la industria norteamericana

A nivel global, las nuevas estimaciones de febrero vienen con revisiones al alza para la produccién, procesamiento y
stocks finales. De lo mas notable, es el aumento en las estimaciones para Brasil, que pasarian a 180 Mt de soja en esta
2025/26, 2 Mt mas que la estimacion previa, reflejando mayor superficie sembrada y mejores rindes debido al
acompanamiento de las variables climaticas. Para Paraguay las estimaciones también se incrementan, esta vez en medio
millén de toneladas para llegar a los 11,5 Mt, récord para el pais sudamericano. Para Argentina, se mantiene la proyeccién
de 48,5 Mt

De esta forma, la produccién global para la campafia 2025/26 seria de 428 Mt, 2,2 Mt mas que el informe pasado. Ademas,
se revisa al alza la produccién de harina de soja y, por ende, del crushing global, debido a la intensa demanda por la
harina vegetal gracias a su tan competitivo precio en los mercados internacionales. De esta forma, el procesamiento
global estimado para el ciclo queda en 424,7 Mt, 1,6 Mt mas que el informe pasado. El aumento esperado en el
procesamiento de soja no llega a compensar el incremento en la produccion proyectada, dejando stocks finales mas
altos que durante el informe de enero, en 125,5 Mt.

Previo a la publicacién del reporte, las cotizaciones por la soja rondaban terreno positivo,
tendencia que se mantuvo post informe del WASDE. Por un lado, el aumento en la produccion
esperada para Brasil y Paraguay vienen a abultar una campafa global que ya de por si se espera
récord en materia productiva, poniéndole un techo a la suba de los precios. Sin embargo, estos
guarismos ya venian siendo descontados por el mercado, por o que no se encontraron sorpresas desde
el lado de la oferta. Mientras tanto, el sostenimiento de la intensidad de la demanda global por harina de
soja, sumado a la dinamica de los acontecimientos politicos de la ultima semana entre USA y China, le
dan soporte al precio del poroto que se negocia 1% por encima de la rueda pasada.
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Ratio stockfuso 8% | | 8% 7%

Stocks iniciales 304 39,4 44,8
Produccicn J 4324 4324 3783
Oferta total (+ Impo) 4724 4724 423,6
E Alim, sem e industrial 177.0 1770 1731
=l Exportaciones 83,8 81,3 72,6
Usa total 418.4 4158 3842
Stocks finales o 54,0 56,6 56,6 e 394
Ratio stock/uso 13% 14% 10%

Stocks iniciales 233 233 189
Produccion 54,0 54,0 53,9
Oferta total (+ Impao) 80,5 80,5 76,9

8 Alimentacion humana 263 26,5 26,4
=l Exportaciones 24,5 245 22,5

Uso total 55,2 55,3 53,6
Stocks finales 253 25,0 25,2 23,3
Ratio stock/uso 46% 46% 43%

ACLARACION: el icono denata el efecto sobre el precio.

USDA: Oferta y demanda Mundial

-en millones de toneladas-

0 : 202425
GRANO
feb-26 PromEst ena-26 feb-26 PramEst
p 48,5 484 48,5 51,1
83 83 7.0
AR L
« G 1800 1794 178,0 1715
§ y 1140 114.0 1031
D0
p 4282 425,7 427,2
i, : 4247 4231 4137
0 3 W 1255 1253 124,4 1237
0 0 (A 30% 29% 30%
Prod 53,0 52,8 53,0 50,0
: 37,0 37,0 29,5
R
~ : 131,0 133 6 1310 136,0
E . 43,0 43,0 41,5
D0
p 1.295,9 1.296,0 1.230,6
Domé 1.201,3 1.200,8 1.251,5
0 3 A 289,0 290,5 290,9 294,4
0 0 (A 22% 22% 24%
A acebook.co BCRO n BOLSAD O RCIO DE ROSARIO
. D . _ _ ordoba 140 OO0O0A
ROSARIO 0 bcrp . NG
in e ed O BCR = 4 34 8300 / 4102600
©) g om/BCR ~ A
onta O O a
Tulhe o) e.Co BolsadeRosario
= g o}
e material se e e a o0 en el Reg o de la Propiedad ele al bajo e ede ser reprod o de



E COMERCIO Noticias
E ROSARIO Martes, 10 de Febrero de 2026

ARGENTINA
Produccian 278 27,5 18,5
Exportacion 18,0 16,0 13,3

RUSIA
Produccicn 9.5 g9.5 21,6
Expartacion 440 44.0 43,0

UCRANIA
Produccion 23,0 23,0 234
Exportacion 140 14,0 15,8

UNION EUROPEA
Produceion 1440 1440 1222
Exportacion 31,5 32,5 279

MUNDO

Produccion 841,8 842,2 800,48
Usa Doméstica 8241 8239 210,0
Stock Final 2775 278,2 278,3 259,8
Stock/Cons MUNDIAL 34% | | 34% 32%
ACLARACION: el icono denota el efecto sobre el precio.
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