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EL WASDE de noviembre recorta la produccion de maiz estadounidense, eleva la oferta global de
trigo y reduce los stocks de soja

ElL USDA elevo las proyecciones de produccion de trigo para Brasil y Argentina. En trigo, reviso al alza la produccion en
Argentina y Australia. Para la soja redujo las existencias finales tanto norteamericanas como globales. Menores envios
globales en trigo y maiz de otros origenes son compensados con exportaciones argentinas.

Trigo

El informe de noviembre mantuvo sin cambios las proyecciones de produccion y oferta total de trigo en Estados Unidos
para la campana 2026/27, estimadas en 41,74 Mty 70,73 Mt, respectivamente. Por el lado de la demanda, el consumo
domeéstico se reviso levemente a la baja hasta las 30,1 Mt, debido a una menor utilizacion para alimentacion humana. Las
exportaciones permanecieron en 20,41 Mt, mientras que los stocks finales se incrementaron marginalmente hasta las
20,22 Mt, apenas 80.000 toneladas por encima de octubre, aunque todavia un 19% por debajo de la campana anterior.

A nivel global, las perspectivas para el trigo 2026/27 muestran mayores suministros, consumo y existencias finales. La
produccién mundial fue revisada al alza en 5,12 Mt, hasta alcanzar las 827,51 Mt, principalmente por mejores perspectivas
productivas para Argentina, Australia, Kazajistan y Ucrania. En particular, las estimaciones para Argentina y Australia
aumentaron 1,5 Mt cada una, hasta las 23 Mty 32,5 Mt, respectivamente, favorecidas por las buenas condiciones que
acompanaron el desarrollo de los cultivos.

En términos de demanda, el consumo global se incrementd en 1,65 Mt hasta las 829,55 Mt Por su parte, las exportaciones
mundiales se revisaron ligeramente a la baja, hasta las 208,66 Mt, con recortes de 1 Mt para Rusia y Ucrania, parcialmente
compensados por mayores envios previstos desde Australia y Argentina En este marco, los stocks finales globales se
incrementaron en 4,78 Mtrespecto de octubre, alcanzando las 280,82 Mt, aunque todavia se ubicarian 2,04 Mt por debajo
de la campana anterior.

El contrato mas operado de trigo (DEC26) mostré una reacciéon levemente alcista tras la publicacién del WASDE. Luego de
cerrar larueda anterior en USD 217/t el cereal cotizaba al mismo valor en la previa del informe. Una vez conocidas las
cifras del USDA, la cotizacion aumentd marginalmente hasta los USD 218/t, ubicandose USD 1/t por encima tanto del
precio previo al reporte como del cierre de ayer.

Maiz

Para el maiz estadounidense, el USDA realizo una revision bajista de la produccion para la campaiia 2026/27, recortando
3,58 Mt respecto de octubre hasta las 403,71 Mt, como consecuencia de menores rindes esperados. Por el lado de la
demanda, el consumo doméstico se redujo a 329,71 Mt, con una menor utilizacion forrajera, estimada en 151,77 Mt,
mientras que los usos alimenticios, industriales y para semillas permanecieron sin cambios en 177,94 Mt. Las
exportaciones también se ajustaron a la baja hasta las 83,19 Mt En este marco, los stocks finales se redujeron en 2,31 Mt
frente al mes pasado, ubicandose en 44,67 Mt, unas 8,56 Mt por debajo del ciclo anterior.
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A nivel global, las estimaciones de produccion de maiz se revisaron a la baja en 2,2 Mt respecto de octubre, hasta las
1.291,55 Mt Este agjuste respondio principalmente a los recortes productivos en Estados Unidos, Sudafrica, México y la
Union Europea, parcialmente compensados por mayores perspectivas para Sudameérica. En particular, el USDA
incrementoé en 2 Mt las estimaciones de produccién tanto para Argentina como para Brasil, que alcanzarian las 57 Mty 141
Mt, respectivamente. Para Argentina, la revision respondio a un avance de siembra superior al promedio, mientras que en
Brasil se fundamento en una mayor superficie destinada al maiz de primera.

En términos de demanda, el consumo mundial de maiz se reviso a la baja en 2,55 Mt, hasta las 1.317,92 Mt, mientras que las
exportaciones globales se redujeron en 1,34 Mt, ubicandose en 209,38 Mt. Los menores envios previstos desde Ucraniay
Estados Unidos fueron parcialmente compensados por mayores exportaciones argentinas, estimadas en 40 Mt
Finalmente, los stocks finales mundiales se incrementaron en 1,5 Mt respecto de octubre, hasta las 281,94 Mt, aunque se
ubicarian 26,37 Mt por debajo de la campana 2025/ 26.

El contrato mas operado de maiz (DEC26) registré una reaccioén alcista tras la publicacion del WASDE, con un aumento del
3.47% respecto de su cotizacidn previa. Luego de cerrar la rueda anterior en USD 174/1, el cereal operaba en USD 173/t
antes de conocerse el informe. Tras la difusion de las estimaciones del USDA, el precio se incrementd hasta los USD
179/t ubicandose USD 5/t por encima del cierre de la jornada anterior.

Soja

El informe de noviembre reviso al alza las estimaciones de produccién de soja estadounidense para la campaina 2026/27,
con un incremento de aproximadamente 330.000 toneladas respecto de octubre, hasta alcanzar las 124,48 Mt La mayor
produccion prevista respondioc a mejores rindes en algunos de Los principales estados productores. Por el lado de la
demanda, el procesamiento interno se mantuvo sin cambios en 75,66 Mt, mientras que las exportaciones se
incrementaron en 680.000 toneladas, hasta las 46,81 Mt. Como resultado, los stocks finales se redujeron hasta las 8,17 Mt,
aproximadamente 410.000 toneladas por debajo tanto del informe anterior como de la campafia 2025/26.

A nivel global, las proyecciones para la campaina 2026/27 muestran una produccién de 442,5 Mt, un recorte marginal de
200.000 toneladas respecto del informe pasado. La revision respondié principalmente a menores estimaciones para
Ucrania, Sudafrica, la Union Europea y México, parcialmente compensadas por aumentos en Estados Unidos y Colombia.
Por su parte, el USDA mantuvo sin modificaciones las perspectivas productivas de los principales proveedores
sudamericanos: Brasil produciria 186 Mty Argentina alcanzaria las 50 Mt.

En cuanto a la demanda, el procesamiento global de soja se reviso al alza en aproximadamente 530.000 toneladas, hasta
las 386,24 M, principalmente por mayores previsiones de molienda en Argelia, Colombia, Tailandia y Japon. Las
exportaciones mundiales también se incrementaron en 550.000 toneladas, alcanzando las 192,55 Mt, con mayores envios
previstos desde Estados Unidos y Argentina. Finalmente, los stocks finales globales fueron revisados a la baja en 780.000
toneladas, hasta las 123,5 Mt, ubicandose 1,48 Mt por debajo de la camparia anterior.

El contrato mas operado de soja (ENE27) también presenté una reaccion alcista luego de conocerse las cifras del USDA,
con un incremento del 3,21% respecto de su valor previo al informe. Tras cerrar la rueda anterior en USD 438,09/t la
oleaginosa cotizaba en USD 436/t antes de la publicacion. Posteriormente, el precio ascendié hasta los USD 450/,
superando en USD 11,1/t el cierre de la jornada anterior.

USDA: Oferta y demanda de EE.UU.

-en millones de toneladas-
2026127
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GRANO nov-26 PromEst oct-26 | nov-26 ' PromEst

Stocks iniciales 86 86 8.5 [
Produceién A 1245 125,1 124,2 1160 |
Oferta total [+ Impo) 133,7 1334 1254 :
Crushing 75,7 75,7 . 72,0
Exportaciones 46,8 46,1 41,2
Uso total 125,6 124.8 116,8 |
Stocks finoles 8,2 9.0 8.6 8.6 !

Ratio stockfuso 7% 7% _ 7%

Stocks iniciales 53,2 53,2 39,4
Produccion 403,7 405,5 4073 4309
Oferta tatal (+ Impa) 457.5 461,1 _ 4711
Alim, sem e industrial 1779 1779 1754
Exportaciones 832 83,8 871
Uso total 4129 4142 417,59
Stacks finales 44,7 46,7 47,0 53,2
Ratio stockfuso 11% 11% 13% i
Stocks inicioles 250 250 . 233 :
Produccicn 41,7 41,7 541 |
Oferto total {+ Impo) 70,7 70,7 80,8
Alimentacion Aumana 26,0 26,1 26,1 |
Exportaciones 204 20,4 24,7 i
Uso total 50,5 50,6 55,8
Stocks finales 20,2 20,3 20,1 25,0
Ratio stockfuso 40% 40% 45%

ACLARACION: el icono denota el efecto sobre el precio.

S0JA

MAIZ

TRIGO

USDA: Oferta y demanda Mundial

-en millones de toneladas-

2026/27 202526
nov-26 | PromEst  oct26 |  nov-26 PromEst

GRAMNO

ARGENTINA
Praduccidn 50,0 50,0 49,3
Exportacion 6,8 6,5 9.0

BRASIL
Produccidn 186,0 185,0 180,5
Exportacion 1180 1180 1145

MUNDO
Produceion 4425 4427 429.3
L'so Doméstica 442 8 442 2 4331
Stock Final A 1235 124,7 124,3 125,0

Stock/Cons MUNDIAL 28% 29%

ARGENTINA

Produccion 57,0
Exportacion 40,0

S0JA

64,0
45,0
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BRASIL
Produceion 141,0 1380 1445
Exportacion 43,0 43,0 38,0
MUNDO
Produceidn 1.291,6 1.2593.8 1.334,7
Uso Domeéstico 1.217 9 1.320,5 1.322,1
Stock Final W 2819 281.4 2804 308,3
Stock/Cons MUNDIAL 21% _ _ 21% _ 23%
ARGENTINA
Produccion 23,0 215 279

Exportacion 16,5 16,0 19,1

MAiZ

RUSIA

Produccidn 280 &80 80,3
Exportacion 39,0 40,0 48,0
UCRANIA
Produccion 26,5 26,0 241
Exportacion 115 125 14,1
UNION EUROPEA
Produccion 1330 1330 145,1
Exportacion 310 31,0 3,7
MUNDO
Praduceion B27.5 8224 8440
Uso Domestico 829.6 8279 8216
Stock Final W 2808 2764 276,0 282,0
Stock/Cons MUNDIAL 34% 33% _ 34%
ACLARACION: el icono denota el efecto sobre el precio.

TRIGOD
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