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 Reporte del Mercado de Granos

La geopolítica de�ne el rumbo de los granos
Franco Pennino – Emilce Terré

Con la cumbre entre Trump y Xi Jinping en el centro de la escena, el USDA dio sostén al trigo al
proyectar para 2026/27 la producción estadounidense más baja desde 1973. Los fondos en
Chicago acumulan a mayo la apuesta alcista más alta de la historia.

 

1.    Las compras chinas de soja estadounidense, bajo serias dudas

El foco de los mercados esta semana estuvo puesto sobre la cumbre entre Trump y Xi-Jinping en China, que tuvo como
uno de los capítulos más importantes en lo que respecta al agro las negociaciones por el futuro de las compras de soja de
China a Estados Unidos. 

Como poder de fuego, el gigante asiático está bien abastecido de porotos registrando los stocks de soja en puertos chinos
son los más altos de la historia, alcanzando 8,6 millones de toneladas, según Re�nitiv, al tiempo que la cosecha récord en
Brasil habilita el abastecimiento desde países proveedores sustitutos. 

En efecto, Brasil embarcó cerca de 55,93 Mt en soja desde enero a la fecha, un récord histórico para el acumulado de los
primeros cinco meses del año. 
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Como contracara, hasta el 7 de mayo Estados Unidos vendió a China 11,87 millones de toneladas de porotos,
consolidando su nivel más bajo desde la 2006/07 y cerca de la mitad de lo exportado para la misma altura de la campaña
2024/25. 
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En este escenario de menores compras chinas de soja estadounidense y un mayor interés por la producción
sudamericana, la ventana también queda abierta para que Argentina vuelva a vender grandes volúmenes de la materia
prima al gigante asiático. Hacia adelante quedará por seguir la evolución de las ventas hacia ese destino, que difícilmente
alcancen lo visto en 2025, pero aun así podrían ser signi�cativas. 

2.    El trigo en Estados Unidos sufre del dé�cit hídrico

Las cifras reveladas en el informe WASDE del martes fueron sorpresivas para el sector. En esta edición, el USDA reveló
sus primeras proyecciones de oferta y demanda para la nueva campaña 2026/27. Si bien entre los analistas ya era bien
sabido que habría una reducción en la cifra de producción, y una pista para ello se encontró en el informe Outlook de
febrero - que arrojó que el área sembrada de con trigo sería la más baja desde 1919-, no veían venir la cifra que
�nalmente arrojó el informe.

La perspectiva preliminar de producción de trigo en febrero era de 50,6 Mt, aunque con el pasar de las semanas y
observando la complicada coyuntura climática de sequía que atravesaban los cultivos, el guarismo fue puesto en duda
por los técnicos. De esta forma, los analistas apostaron a menos y estimaban una cosecha norteamericana 2026/27 en 47,2
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millones de toneladas. Sin embargo, USDA terminó proyectando una cosecha trigo de 42,5 Mt para la 2026/27. De
concretarse, esta cifra representaría un recorte productivo de 21% respecto a la 2025/26 y sería el valor más bajo desde la
campaña 1972/73.

El gran recorte a la cifra de producción se enmarca en la compleja coyuntura climática que afecta al trigo de invierno
norteamericano. En los últimos meses el agro norteamericano siguió con cierta preocupación el desarrollo del cultivo,
viendo como dos variables evolucionaban negativamente: por un lado, el trigo en condiciones buenas a excelentes
decrecía semana a semana, y por el otro, como el trigo bajo sequía crecía sin parar. Si bien se esperaban lluvias que
aliviaran la situación del cultivo de invierno, estas �nalmente llegaron en cantidades insu�cientes y en un timing que
tampoco dio margen para salvar los rindes. 
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En el grá�co anterior se observa cómo, para el 5 de mayo, el porcentaje de trigo bajo sequía alcanzó un 71% y es un
máximo a esta altura del año, de acuerdo con datos de NASS-USDA. Asimismo, el lunes se publicó el informe de
Seguimiento de Cultivos del mismo organismo o�cial, en el que se reveló que el trigo en condiciones de buenas a
excelentes es tan solo de 28%, y el dato fue a contramano del 32% que esperaban los analistas privados. El panorama ya
se mostraba desalentador y el WASDE del martes terminó de con�rmar las preocupaciones de los operadores. Una cifra
revelada en este informe, que pone mayor foco en la situación actual del trigo rojo duro de invierno -la variedad más
afectada por la sequía-, USDA proyectó que se levantaría el volumen más bajo desde 1957 para este cultivo invernal.

En Chicago, la reacción en precios fue abrupta: el contrato de trigo más operado subió un 7% intradiario y terminó en su
nivel más alto en dos años.

3.    Los fondos de Chicago nunca estuvieron tan comprados en un contexto de alta incertidumbre

La continuidad de la guerra en Medio Oriente deja como saldo -hasta ahora- una importante pérdida de capacidad
productiva en sectores estratégicos para la economía mundial. Ante los serios daños que el con�icto armado dejó sobre
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el aparato productivo de hidrocarburos y la logística, se teme que el mundo converja a precios estructuralmente más
altos para el petróleo y sus derivados. 

En este escenario, los commodities agrícolas no fueron la excepción y fondos especulativos de Chicago compraron
masivamente contratos, anticipando una suba de los precios. Así, al jueves de esta semana, los fondos registran la
posición neta comprada más grande de la historia para esta altura del año, como vemos en la siguiente imagen. 


