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En Estados Unidos, el Departamento de Agricultura del pais (USDA) redujo su estimacion de produccion respecto al
valor de septiembre y espera una cosecha de 115,8 millones de toneladas de soja durante la campafia 2025/26.
Ademas, el organismo estadounidense proyecta una caida del 7,6% en los stocks iniciales respecto al ciclo 2024/25 vy,
a su vez, estima el consumo interno en alrededor de 72,5 millones de toneladas (+4,4% intercampania). No obstante,
el volumen de exportaciones esperadas se redujo en 1,4 millones de toneladas posiciondndose en 44,5 millones de
toneladas e implicaria una caida intercampaia del 13%. Esto ultimo quitaria presidn sobre los stocks finales, sin
embargo, el volumen estimado de los mismos se redujo en un 3,4% respecto al dato de septiembre y rondaria los 7,9
millones de toneladas (-8,3% intercampafia). De esta manera, la relacién stock/consumo se posicionaria en un 6,7%,
reduciéndose levemente respecto al informe previo (6,9%) y continuaria por debajo del promedio de las ultimas 18

campafias (7,3%).
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Produccion de soja en Estados Unidos
-En millones de Tn-
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En cuanto a la produccidon mundial, el USDA prevé una cosecha de casi 422 millones de toneladas, 5 millones de

toneladas por debajo del ciclo previo. Adema3s, la hoja de balance ha exhibido una caida intermensual en la relacién

stock/consumo, la cual se posicionaria en 28,9% (3,9 puntos porcentuales por encima del promedio histérico) y se

mantendria en niveles relativamente elevados.
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En Brasil, la Compafiia Nacional de Abastecimiento (CONAB) prevé mas de 49 millones de hectareas destinadas a la
soja, lo cual implicaria un aumento del 3,6% en comparacion al ciclo 2024/25. Mientras que, de darse un rinde similar
al observado durante el ciclo previo (36,2 gg/ha), la produccién podria alcanzar un récord histérico de 177,6 millones

de toneladas (+3,6% intercampaiia).
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Por el lado de Argentina, la Secretaria de Agricultura, Ganaderia y Pesca de la Nacion (SAGyP) proyecta un drea
sembrada de soja que alcanzaria las 17,5 millones de hectareas durante el ciclo 2025/26, implicando una caida del 3%
respecto a la campana previa (18 Mill Ha). Con lo cual, de darse un rendimiento en torno al promedio, la produccién
rondaria los niveles observados durante las ultimas campafias (47-50 millones de toneladas). A la fecha, la siembra
presenta un avance del 15% a nivel nacional, exhibiendo un retraso de 10 puntos porcentuales en comparacion al ciclo

previo.

4
B www.bccba.com.ar SZ B C C B A

Bolsa de Cereales de Cérdoba



DEPARTAMENTO DE ECONOMIA  INFORME DE MERCADOS AGRICOLAS [ITENEN

Avance de siembra de soja en Argentina
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En lo que va del mes, el precio de la oleaginosa en Chicago promedia los USD 415,5/Tn, USD 32/Tn por encima del
promedio operado en octubre (+9% intermensual) y un 13% por encima de la cotizacién observada en noviembre del
2024 (USD 366,7/Tn). De esta manera, el precio ha logrado superar una importante zona de resistencia en un contexto

IM

de escasez informativa debido al “shutdown” y un acuerdo comercial alcanzado con China. En este sentido, se han
observado compras por parte del pais asiatico de soja estadounidense, mercado del cual habia estado practicamente
ausente previo al acuerdo. Por lo tanto, si bien el precio en Chicago recupera, no es de esperar que las subas se
trasladen de igual manera a Sudamérica, ya que se beneficiaron con embarques de soja que no eran realizados por los

norteamericanos, sosteniendo el valor local.

De cara a las préximas semanas, a medida que se vaya normalizando las publicaciones del USDA se tendra mas certeza
sobre la cosecha de soja en aquel pais, aportando mas claridad en materia de rendimientos y stocks finales, variables
claves al momento de analizar si la suba mencionada podria ser el comienzo de una tendencia alcista, o si el mercado

comenzara a lateralizar en una nominalidad mayor.
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Precio diario de la soja en Chicago Precio disponible de la soja en

-En USD/Tn- .
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El USDA en su reporte de noviembre no ha realizado modificaciones significativas en la hoja de balance de maiz a nivel
mundial respecto a su Ultima estimacion. En este sentido, continta proyectando como récord la produccion de maiz
de la camparia 2025/26 en 1.286,2 millones de toneladas. Por el lado del consumo vy los stocks finales se mantendrian
en alrededor de 1.296,5 millones de toneladas (+3,3% intercampafia) y 281,3 millones de toneladas (-3,5%
intercampafa), respectivamente. El mayor cambio se lo llevan los stocks iniciales que exhibirian una caida respecto a
la campafia pasada del 7,5%, ubicandose en 291,7 millones. Dado esto, el resultado de la relacién stock/consumo se
posicionaria en 21,7% (-6,7% intercampania), ubicandola como la menor de los ultimos trece afios y 2,3 puntos

porcentuales por debajo del promedio histérico.
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Relaciéon Stock/Consumo Maiz Mundial
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Fuente: DE-BCCBA en base a USDA

Por el lado de la produccién estadounidense, el USDA realizd un recorte respecto al mes previo de 2 millones de
toneladasy la ubica en 425,5 millones, no obstante, contintda siendo un volumen récord y representaria un incremento
intercampafa del 13%. Mientras que, la mayor modificacién intermensual por parte del organismo norteamericano
se observd en los stocks iniciales y en las exportaciones, un 16% y 3% respectivamente. No obstante, a nivel
intercampafia se espera un incremento del 41% en las existencias finales dando como resultado una relacién
stock/consumo que alcanzaria 13,3% (+2 pp intermensual), ubicindose como la mas elevada de las ultimas cinco

campafias e incluso superaria al promedio histdrico (11,2%).

Tabla N°1: Hoja de balance del maiz de Estados Unidos

2025/26
) aria M
[m?:l:l::sEdl:::'n] 2024/25 Sep 2025/26* Nov2025/26* Variacién in‘t\t: :cr.:mls: fia
mensual
Stocks Iniciales 44,8 33,7 38,9 g 165 h 135
Produccion 378,32 427,1 425,5 b 0 LT 1204
Importaciones 0,5 0,6 0,6 = 0% LT 250
Consumo 312.8 332.3 332,3 = (% * G%h
Exportaciones 71,9 75.6 78,1 fh 3% T s
Stocks Finales 38,9 53,6 54,7 fh 29 T 419
Relacion Stock/Uso 10,19 13,1% 13,3% ifh 0,02 T 2,20
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En Brasil, la CONAB proyecta una produccion total de maiz de 138,8 millones (1% por debajo al récord del ciclo previo)
parala campafia 2025/26. Este resultado se explicaria por una suba del area sembrada (+4% por encima al ciclo previo),
mientras que los rendimientos esperados alcanzarian los 61 gg/ha (3,5 qg/ha por debajo del ciclo previo). A mediados
de noviembre, las labores de siembra del maiz de primera presentan un avance en linea al promedio (56%) y cuya

produccién estimada rondaria los 25,8 millones de toneladas.

Produccion de maiz de Brasil
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Fuente: BCCBA en base a CONAB

A nivel nacional, la Bolsa de Comercio de Rosario (BCR) con una proyeccion del area destinada al cereal de 9,7 millones
estima que, de presentarse rendimientos en torno al promedio, se podrian alcanzar una produccion récord de 61
millones de toneladas. Mientas que, siguiendo los datos brindados por SAGyP, la siembra del cereal en el pais presenta
un avance sobre el 41% del drea estimada al cereal, dicho porcentaje se encuentra en linea con del ciclo previo y 4

puntos porcentuales por encima del promedio de las ultimas 5 campafias.

4
B www.bccba.com.ar sz B C C B A

Bolsa de Cereales de Cérdoba



DEPARTAMENTO DE ECONOMIA

Produccion de maiz en Argentina

- En millones de Tn -
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Avance de siembra de maiz en Argentina
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En cuanto al precio, el maiz en Chicago cotiza en torno a los USD 170,5/Tn en lo que va de noviembre, exhibiendo una
suba intermensual del 2%. No obstante, este valor se encuentra en linea a lo observado en noviembre del afio previo

reflejando el comportamiento lateral del precio en la plaza internacional.

Precio diario del maiz en Chicago
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Segun estimaciones de SAGyP, a mediados de noviembre se han llevado a cabo el 15% de las labores de cosecha de
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trigo en Argentina. Este valor, se ubica cuatro puntos porcentuales por debajo del drea de la campana pasada en la

misma fecha y dos puntos porcentuales por encima del promedio de los ultimos cinco ciclos.

En cuanto a la produccién, la BCR aumenté su proyeccion en 1,5 millones de toneladas respecto al mes previo por lo
que se esperaria obtener un volumen récord para la campafia 2025/26 de 24,5 millones de toneladas. Por su parte, se
alcanzaria un rendimiento promedio de 37,7 qg/ha, debido a las buenas condiciones de humedad con la que se inicid
la siembra mas las lluvias que acontecieron en momentos clave del desarrollo del cereal. Tanto para Buenos Aires,

como para Cérdoba y Santa Fe se esperarian rendimientos récord.

Avance nacional de cosecha de trigo
-Semanal-

Produccion de trigo en Argentina
-En millones de Tn-
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En Brasil, segun estimaciones de CONAB, las labores ya estarian por finalizar en la mayoria de los Estados, a excepcion
de Santa Catarina, Rio Grande do Sul y Parand donde hay algunos lotes sin cosechar. Se esperaria que la produccién
se establezca en 7,7 millones de toneladas, un 2,6% por debajo del ciclo pasado. Sin embargo, el rendimiento
promediaria los 31,5 qg/ha, mostrando un incremento del 21,9% con relacién a la campafia 2024/25. En cuanto a las
cantidades comercializadas, la CONAB corrigid a la suba las importaciones posicionandolas en 6,7 millones de
toneladas (-2% intercampaniia), mientras que las exportaciones serian de 2 millones de toneladas, un 4% mas que la

campafia pasada.

Para Estados Unidos, el USDA estimé una produccién de 54 millones de toneladas, lo que implicaria un incremento de
1,5 millones de toneladas respecto a septiembre. Con una mayor oferta, y sin cambios en el consumo total, se espera
que las existencias finales sean mayores lo que generaria un incremento en la relacién stock/ consumo, que se ubicaria

en 43,9%, 2,8 puntos porcentuales por sobre el valor de septiembre.
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Mientras que, en la Unidn Europea, el USDA estimé un aumento de 2,2 millones de toneladas respecto a septiembre,
por lo que se esperaria obtener 142,3 millones de toneladas para la campafia 2025/26. Por su parte, las condiciones
agrometeoroldgicas en Rusia han sido beneficiosas para el cereal y se espera una produccién de 86,5 millones de
toneladas (+1,5 millones de Tn respecto al informe previo). Ademads, en Australia se presentd una situacion similar, lo
gue impactaria en un aumento de 1,5 millones de toneladas en la produccién, estableciéndose en 36 millones de

toneladas.

En base a lo anterior, en el plano mundial se espera un aumento de la produccidn -la cual continda situdndose como
récord- de 12,7 millones de toneladas respecto a lo estimado previamente, lo que la ubicaria en 828,9 millones de
toneladas. Aunque el consumo total aumente, lo haria en menor magnitud, por lo que los stocks finales se
incrementarian en 7,4 millones de toneladas intermensual, dando como resultado un aumento de la relacién stock

consumo, quedando dos puntos porcentuales por encima del promedio.

Tabla N°2: Hoja de balance de trigo a nivel mundial

2025/26
Trigo a nivel mundial Variacion
(gmillones deTn) 2024/25 Sep 2025/26* Nov 2025/26* Variacion intercampana
mensual

Stocks Iniciales 270,7 262,4 261,4 tl -0,4% th -3,4%
Produccién 800,8 816,2 828,9 iqp 1,6% qp 3,5%
Importaciones 200,2 210,6 212,9 qp 1,1% qp 6,3%
Consumo 810,1 814,6 818,9 qp 0,5% qp 1,1%
Exportaciones 209,7 214,7 217,2 iqp 1,2% qp 3,6%
Stocks Finales 261,4 264,1 271,4 ] 2,8% qp 3,8%
Relacién Stock/Uso 32,3% 32,4% 33,1% qp 0,7 qp 0,9

En lo transcurrido de noviembre, el precio promedio del trigo en Chicago se sitia en USD 198/Tn, un 4% por debajo
del precio de noviembre del afio pasado, donde se situaba en USD 205/Tn. En Kansas, el cereal cotiza en USD 194/Tn,
lo que representa una caida interanual en el orden del 5%. A nivel local, el trigo continua su tendencia bajista cotizando

USD 183/Tn, una caida interanual del 4% que podria ser explicado por los altos volimenes materializados.
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Precio mensual del trigo en Kansas y
Chicago
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Fuente: DE-BCCBA en base a CME Group y SAGyP
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Precio diario del trigo en Rosario
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