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Perspectivas de cosecha récord en Argentina

SOJA

En Estados Unidos ha finalizado la cosecha de soja correspondiente al ciclo 2025/26 vy, segln el Departamento de
Agricultura del pais (USDA), la produccidon rondaria los 115,8 millones de toneladas. Este volumen, si bien se
encontraria por debajo del alcanzado durante el ciclo previo (119,1 Mill Tn), se posicionaria en torno al promedio de
las ultimas cinco campanias (117 Mill Tn). Por otra parte, el organismo estadounidense estima una caida del 7,6% en
los stocks iniciales de soja respecto al ciclo 2024/25 v, a su vez, proyecta el consumo interno en alrededor de 72,5
millones de toneladas (+4,6% intercampania). Esta situacion, provocaria en una caida del 8,3% en las existencias finales
en comparacion a la campafia previa, dando como resultado una relacién stock/consumo del 6,7%, la cual se ubicaria

por debajo del promedio de las tltimas 18 campaiias (7,3%).
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Produccion de soja en Estados Unidos
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En Brasil, la Compafiia Nacional de Abastecimiento (CONAB) estima que 48,9 millones de hectareas fueron destinadas

a la siembra de la oleaginosa, lo cual implicaria un aumento del 3,4% en comparacion al ciclo 2024/25. A la fecha, las

labores de siembra practicamente han finalizado y de darse un rinde similar al observado durante el ciclo previo (36,2

gq/ha), la produccién alcanzaria un récord historico de 177,1 millones de toneladas (+3,3% intercampafia).
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En lo que respecta a Argentina, la Secretaria de Agricultura, Ganaderia y Pesca de la Nacién (SAGyP) proyecta un area
sembrada de soja que alcanzaria las 17,4 millones de hectareas durante el ciclo 2025/26, implicando una caida del
3,3% respecto a la campafia 2024/25 (18 Mill Ha). Con lo cual, de darse un rendimiento promedio, la produccién
rondaria en los niveles observados durante las Gltimas campafias (47-50 millones de toneladas). A la fecha, las labores
de siembra han finalizado sobre el 58% del drea destinada a la oleaginosa, exhibiendo un retraso de cinco puntos

porcentuales respecto al promedio de las ultimas cinco campanas (63%).
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En el plano mundial, la hoja de balance estimada por el USDA ha exhibido una leve suba intermensual en la relacion
stock/consumo, la cual se posicionaria en 29% (4 puntos porcentuales por encima del promedio histérico) y se
mantendria en niveles relativamente elevados. Por el lado de la produccién, se observaria la segunda mejor cosecha

a nivel global, con un tonelaje que rondaria los 422,5 millones de toneladas.
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Relacion stock/consumo de soja a nivel Produccién mundial de soja

mundial -En millones de Tn-
35% 470
29,0% 427,2
420
0,
30% Promedio 25% 422,5
370
25%
320
20%
270
15% e e y 290
\\\\"\\\\\\\\"\"\\"\‘VO'\W\W\\m U I I TR N N S N TN i CR-c
® /\f» Q:v ?v Q\’I/Q?I« > ‘9\%%(\'» ® ?1«(19‘1/(1:\'1, ?L rﬂ o RIS HCRICS \&rﬁ\mfﬁ\wi"\wfﬁ”@w&&@
\c,'v m°w°w°w°w°w°w°m°w°m°w°m°w°w°(§’
Fuente: DE-BCCBA enbasea USDA ¥ Fuente: DE-BCCBA en base a USDA '

En lo que va del mes, el precio de la oleaginosa en Chicago promedia los USD 407,5/Tn, exhibiendo una suba interanual
del 13%. Por otra parte, al analizar el comportamiento diario del precio en Chicago, se observa como el acuerdo
celebrado entre Estados Unidos y China, ademas de la suba en los precios del aceite y la harina, permitieron que
durante gran parte de noviembre se diera un rally alcista, el cual le posibilitd al precio quebrar un nivel de resistencia
importante. No obstante, aun no se ha confirmado un cambio de tendencia teniendo en cuenta que a partir de ahora
el hemisferio sur comienza a acaparar la atencidon del mercado y que, al momento, no aparecen muchos fundamentos
alcistas. Sin embargo, es habitual que durante estos meses en donde el foco cambia de hemisferio y la variable
climatica comienza a tomar protagonismo, se observe una mayor volatilidad en el mercado internacional. En este
contexto, los fondos especulativos en Chicago se encuentran comprados en 259.462 contratos, el valor mas elevado

de los ultimos cinco afios.
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Precio diario de la soja en Chicago Posicion neta en soja de los fondos
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MAIz

Finalizo la cosecha de maiz en Estados Unidos y el USDA contintia proyectando una cosecha récord de 425,5 millones
de toneladas de maiz para la campafia 2025/26, un 12% por encima de lo cosechado el ciclo previo (378,3 Mill Tn).
Ademas, esta produccién elevada traeria consigo un aumento de casi 12,6 millones de toneladas en las existencias
finales en comparacion a las observadas el ciclo previo (+32% interanual), las cuales rondarian los 51,5 millones de
toneladas. Como resultado, la relacidn stock/consumo alcanzaria el 12,5% y se posicionaria como la mas elevada de

las ultimas seis campanias.
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Relacion stock/consumo de maiz en Produccion de maiz en Estados Unidos
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En Brasil, de cara al ciclo 2025/26, la CONAB prevé mas de 22,7 millones de hectéareas destinadas al cultivo, lo cual
implicaria un aumento del 4% en comparacion al ciclo 2024/25. Mientras que, la produccidn total podria alcanzar los
138,8 millones de toneladas (-2% intercampafia). En cuanto al maiz safrinha, el cual representa en promedio el 80%
de la produccién brasilefia del cereal y su principal destino es el mercado internacional, se estima cosechar alrededor
de 110,4 millones de toneladas vy, si bien implicaria una caida del 2% en comparacién al ciclo previo, seria la segunda

mejor cosecha desde que se tienen registros en dicho pais.

Produccion de maiz safrinha en Brasil
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En Argentina, la Bolsa de Comercio de Rosario proyecta un drea sembrada de 9,7 millones de hectareas de maiz a nivel
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nacional para la campafia 2025/26, lo cual implicaria un aumento del 17% respecto al ciclo previo (8,3 Mill Ha).
Ademads, desde la institucidn destacan que se podria alcanzar una produccion récord de 61 millones de toneladas, 11
millones de toneladas por encima de lo materializado durante el ciclo 2024/25 (50 Mill Tn). Por otra parte, segun
SAGyP, ya se lleva sembrada el 66% del area destinada al cereal y, dicho avance, se posiciona tres puntos porcentuales

por encima del promedio de las Ultimas cinco campafias (63%).
Produccién de maiz en Argentina
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A nivel mundial, el USDA contintda proyectando una cosecha récord de maiz para la campafia 2025/26 de 1.283
millones de toneladas. Sin embargo, la relacién stock/consumo para el cereal rondaria el 21,5%, quedando por debajo

del promedio histérico y posicionandose como la relacion mas baja de las Ultimas trece campafias.
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Relacion stock/consumo mundial de maiz
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En este contexto, en lo que va de diciembre el precio promedio del maiz en Chicago alcanza los USD 176/Tn y se
encuentra operando en niveles muy similares a los observados en diciembre del 2024, cuya cotizacidon promedio fue
de USD 173/Tn. En el caso del cereal, entre medidos de agosto y principios de septiembre del corriente afio se observd
un movimiento al alza para luego comenzar una senda lateral como se aprecia en la actualidad. En este escenario, la
situacidn ajustada de stocks a nivel global junto a las posiciones compradas de los fondos especulativos podria estar
auspiciando de soporte al precio en la plaza internacional, teniendo en cuenta que la informacion que llega desde el

hemisferio sur, al momento, plantea un buen escenario productivo en Argentina y Brasil.
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Precio diario del maiz en Chicago
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La campafia 2025/26 de trigo en el hemisferio norte ha mostrado buenos resultados productivos en la gran parte de
los principales paises exportadores a nivel mundial (Rusia, Union Europea, Canada, Estados Unidos, Australia, Ucrania).
En conjunto, dichos paises llevarian al mercado alrededor de 171 millones de toneladas del cereal durante el corriente
ciclo comercial, 8,8 millones de toneladas por encima de los 162,2 millones de toneladas comercializados durante la

campafia 2024/25 (+5,4% intercampania).
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Principales exportadores de trigo a nivel mundial

50
45 43 44
40
35 33
c 29,3
'_ ’
8 30 27,9 28 ps 27
8 25 22,5 ' 23,7
c
= 20
s 158 145
15
10
5
0
Rusia Unién Canada Estados Australia Ucrania

Europea Unidos
2024/25 m2025/26
Fuente: DE-BCCBA en base a USDA

Enlo que respecta a Argentina, segun SAGyP, a mediados de diciembre ya se lleva cosechada el 62% del drea destinada
al cereal, dicho avance, se encuentra en linea al promedio de las Ultimas cinco campafias. En cuanto a la produccién,
la Bolsa de Comercio de Rosario estima una cosecha récord de 27,7 millones de toneladas a nivel nacional para la
campafia 2025/26, lo cual reflejaria un incremento intercampafia del 38% en la produccién argentina (+7,6 Mill Tn

respecto al ciclo 2024/25).
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Produccion de trigo en Argentina
-En millones de Tn-
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En Brasil, la cosecha de trigo practicamente ha finalizado y la CONAB estima una produccién a nivel nacional de 7,9
millones de toneladas, dicho volumen, seria muy similar al obtenido durante el ciclo previo (7,8 Mill Tn). En cuanto a
las importaciones, las mismas alcanzarian los 6,7 millones de toneladas y se ubicarian un 2% por debajo de las
realizadas durante el ciclo 2024/25 (8 Mill de Tn). Ademas, el organismo brasilefio estima que los stocks finales del
cereal alcanzarian los 2 millones de toneladas durante el presente ciclo productivo, el valor mas elevado de las ultimas

cinco campaias.
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Produccion e importacion de trigo de Brasil
- En millones de toneladas -
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Stocks finales de trigo en Brasil
-En millones de toneladas-
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En el plano global, el USDA proyecta una produccién récord de 837,8 millones de toneladas de trigo para el ciclo en

curso. Ademas, el organismo norteamericano incrementd los stocks finales estimados respecto al reporte de

noviembre, pasando de 271 millones a 275 millones de toneladas. En este escenario, la relacién stock/consumo se

ubicaria en el 33,4% y se ubicaria 2,4 puntos porcentuales por encima del promedio histdrico.
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Producciéon mundial de trigo Relacion stock/consumo mundial de
-En millon Tn- trigo
850 esde 837,8 45% g
800
40%
750
35% Promedio 33,4%
31%
700
30%
650
600 25%
@ O O WX o @ S D A U I T ST TR Y S N V. i S S
6\\0 Q‘Z‘\\ '\\'\ ,\‘b\\ \(o\\ \/\\\ \q\m q:\\q, ({,b\q’ ({)\rﬁ’ ,\0\\,\'\\\,(ly\,\fb\'\,\b‘\'\,(o\\,\tb\\(\\\\Q\@\W(@rb%\\mm‘ﬁq’&\m&@@\(b
S S A MO R O R R R SR S
O

©
Fuente: DE-BCCBA enbasea USDA
Fuente: DE-BCCBA en base a USDA

En cuanto al precio del cereal, el contexto de abundante oferta a nivel global se hace notar en los mercados
internacionales. En este sentido, Argentina presenta el menor precio de exportacidon en comparacién a Estados Unidos
y Francia, comercializandose a USD 207/Tn la tonelada a mediados de diciembre. Dicha cotizacién coloca al trigo
argentino en un plano mas competitivo, permitiendo compensar el elevado costo de flete que debe hacerse frente
para colocar la produccién local en los distintos destinos y las diferencias en la calidad frente al resto de los

competidores.
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Precio FOB del trigo
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