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Reporte mensual del USDA

Matias Contardi - Belen Maldonado

Se publico un nuevo informe mensual de estimaciones de oferta y demanda mundial del USDA,
con impacto mayormente bajista sobre las cotizaciones en Chicago.

En el dia de hoy el Departamento de Agricultura de los Estados Unidos (USDA) publicé un huevo informe de
Estimaciones de Oferta y Demanda Agricola Mundial (WASDE), donde se dieron a conocer las estimaciones
actualizadas de la campana comercial 2024/25. Los huevos guarismos impactan a la baja en el Mercado de
Chicago.

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

Las perspectivas actualizadas para el trigo estadounidense 2024/25 son de mayores suministros, uso interno sin cambios,
mayores exportaciones y menores existencias. La produccion total de trigo alcanzaria 51 Mt, un ajuste alcista de 0.4 Mt
respecto del mes previo, pero por debajo de la estimacion promedio del mercado de 51,2 Mt Las previsiones de
exportacion aumentan a 21,8 Mt, 0,7 Mt mas que lo previsto en mayo, dado que se espera que los precios del trigo
estadounidense sean cada vez mas competitivos frente a la reduccion de los suministros exportables del Mar Negro. Las
existencias finales se reducen ligeramente en 0,2 Mt a 20,6 Mt, pero siguen siendo significativamente superiores a las del
afo anterior. Este guarismo se ubica por debajo de lo esperado por el mercado, que preveia un aumento de los stocks de
0.4 Mt respecto de la estimacion de mayo.

En lo que respecta a las perspectivas mundial para el trigo en 2024/25, se advierte un descenso de los suministros, el
consumo, el comercio y las existencias finales. La produccion se ubicaria en 790,8 Mt, 7.4 Mt por detras de lo estimado el
mes pasado, debido a las importantes reducciones de la cosecha en Rusia, Ucrania y la Unién Europea. En este sentido, la
produccion rusa cae 5 Mt hasta 83 Mt, como consecuencia del tiempo caluroso y seco, junto con las heladas de mayo. En
Ucrania, la produccidn se reduce en 1,5 Mt hasta 19,5 Mt en tanto la cosecha triguera de la Union Europea
decrece también en 1,5 Mt, hasta 130,5 Mt, debido a las prolongadas lluvias en Francia. EL consumo mundial se retrae en
4,3 Mt hasta 798 Mt, respondiendo a un menor uso como forraje y residuos, en tanto también disminuye el comercio
mundial por las menores exportaciones de Rusia y Ucrania. Por ultimo, las existencias finales mundiales previstas para
2024/25 se reducen en 1,3 Mt hasta 252,3 Mt, pero se ubican por encima de la estimaciéon del mercado de 251,2 Mt en la
previa al informe.

En la previa al informe, los futuros del cereal cotizaban a la baja en Chicago. Luego de la publicacion, las pérdidas se
contrajeron, pero el mercado continua por sendero bajista, siendo que las existencias finales mundiales del cereal se
preven por encima de lo esperado por el mercado.

Maiz

El informe de junio llega sin grandes cambios para las proyecciones de la campana 2024/25 sobre Estados Unidos. Sin
modificaciones sobre el cuadro de oferta de los maices norteamericanos, se espera una cosecha de 377.5 Mt
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A nivel global, la produccién para esta campafa 2024/25 se revisa minimamente al alza ascendiendo a 1.220,5 Mt,
explicado en gran parte por los aumentos sobre las proyecciones de cosecha para Ucrania y Zambia en un contexto de
mayor area sembrada y mejores rindes (especialmente sobre Zambia), aunque parcialmente opacadas por los ajustes
sobre Rusia. Ademas, se revisan al alza el comercio internacional del cereal, con mayores exportaciones por parte de
Tanzania 'y Ucrania.

También el informe revisa las estimaciones para la campana 2023/24, incrementando las exportaciones de maiz desde
Sudafrica, Rusia, la Union Europea y Uruguay, ademas de corregir a la baja el nivel de stocks finales para la presente
campana hacia 310,1Mt

Dada las expectativas del mercado previas al informe, el WASDE resultd imponer una tendencia bajista sobre las
cotizaciones que modifican su direccion en Chicago dirigiendose hacia terreno negativo. Las encuestas sugerian recortes
mas agresivos sobre los stocks finales de esta campana y revisiones mas abultadas sobre la cosecha argentina y brasilera;
inclusive el cuadro de oferta norteamericano quedo mas arriba de lo que esperaba el mercado.

Soja

El WASDE de junio llega con revisiones para el cuadro de oferta norteamericano, incrementando los stocks
iniciales y finales de la campana 2024/25. Ello, como reflejo de menores niveles de crushing estadounidenses
consecuencia de un menor uso local tanto de harina como aceite de soja, que fueron parcialmente
compensados por mayores exportaciones.

A nivel global, a la inversa del cuadro de oferta norteamericano, se esperan menores stocks, tanto iniciales como finales.
Menor carry de mercaderia por parte de Brasil y Paraguay mas que compensarian el aumento de los stocks
estadounidense. Sobre suelo carioca, las estimaciones productivas para la campana 2023/24 se revisaron a la baja en 1 Mt
(como consecuencia de las inundaciones sobre Rio Grande do Sul) dejando menos toneladas como stocks finales,
mientras que el creciente nivel de exportaciones de soja paraguaya durante la presente campana dejaria menos granos
para pasar de ciclo. Finalmente, la cosecha global de soja 2024/25 llegaria a 422,3 Mt (sin cambios con el mes pasado) y
los stocks finales ascenderan a 127,9 Mt ( -0,6 Mt vs mes pasado).

En Chicago, los contratos por la oleaginosa mantuvieron la tendencia negativa previa al informe sobre las posicione mas
diferidas, mientras que redireccionaron minimamente las cotizaciones sobre el contrato inmediato llevandolo a operarse
a la par. Los ajustes sobre la hoja de balance norteamericana fueron menores a los esperados por el mercado en la
previa, y el recorte de tan solo 1 Mt sobre la cosecha brasilera quedd por debajo de lo esperado por los analistas,
manteniendo una proyeccion de 153 Mt para la cosecha del pais vecino.
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12,4 12,2 12,19 9,5] 9,4
Ratio stock/uso 10% 10% 9%
Stocks iniciales 51,4 51,4 34,5]
Produccion aris 377.5 389,7|
Oferta total (+ Impa) 429,5 429,5 424,9|
‘E Alim, sem e industrial 173,1 174,1 174,1]
=l Exportaciones 55,9 55,9 54,6
Uso total 376,1 76,1 373,51
Stocks finales 53,4 52,8 53,4 ‘I 51,4§ 51,0
Ratio stock/uso 14% 14% 14%|
Stocks iniciales 18,7 18,7 15,5
Produccion 51,0 51,2 50,6 49,3;
Oferta total (+ Impa) 73,0 72,5 68,6
8 Alimentacién humana 26,2 26,2 26,1]
=l Exportaciones 21,8 21,1 19,6|
Uso total 52,4 51,7 49,9
Stocks finales 20,6 21,2 20,8|= 18,7 18,7
Ratio stock/uso 39% 40% 38%|
ACLARACION: el icono denota el efecto sobre el precio.
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Lo, L.219,9 L5801
Uso Doméstico 1.222,2 1.220,8 1.216,7
Stock Final 310,8 310,6 312,3|W 312,4 311,4
Stock/Cons MUNDIAL 25% 26% 26%
ARGENMNTINA
Produccion 17,5 17.0 15.9
Exportocion 11,5 11,5 8,5
RUSIA
Produccion 83,0 88,0 91,5
Exportacion 43,0 52,0 54,0
UCRAMIA
o Produccion 19,5 21,0 23,0
W Exportacion 13,0 14,0 18,1
all UNION EUROPEA
Produccion 130,5 132,0 134,2
Exportacion 35,0 34,0 37,0
MUNDO
Produccion 790,8 798,2 787,6
Uso Domeéstico 798,0 8024 799,1
Stock Final 252,3 251,2 253,6\W 259,6 257,3
Stock/Cons MUNDIAL 32% 32% 32%

ACLARACION: el icono denota el efecto sobre el precio.
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