Informes de area y stocks en Estados Unidos: impacto alcista en sojay
bajista en cereales

Highlights

e El viernes (30), el USDA publicé su informe anual de Area y el informe trimestral de
Stocks.

e Los impactos mas importantes fueron en soja y maiz debido a los datos de area mas
bajos de lo esperado en soja y lo contrario en maiz.

e En el caso de la soja, paso de cotizar US $466/t el jueves a cerrar en US $ 493,84/t el
viernes (PMUS $28,5/t). Mientras que el maiz cayé de US $209,4/t a US $194,77/t
(4, 13,28/1).

e El USDA estima un drea en soja de 83,51 millones de acres, una caida del 5% respecto al
afo previo. En maiz se estima 94,1 millones de acres, un incremento de 6% respecto al
afo anterior.

e En trigo, se espera un area de 49,63 millones de acres lo cual estuvo en linea a lo
esperado por los analistas. Esto es un aumento de area del 8,6% respecto a 2022, debido
a un aumento del area de trigo de invierno y primavera.

e Los datos de stocks trimestrales al 1° de junio fueron alcistas para los tres cultivos, con
los valores mas ajustados en soja y trigo que se estiman en 21,7 Mt y 15,8 Mt. Estos
valores son casi un 20% por debajo del afio pasado.

e En maiz los stocks al 1° de junio son de 104,3 Mt que estuvo por debajo de lo esperado
por los analistas en la previa del informe. No obstante, el dato de mayor area sembrada
tuvo claramente mayor preponderancia en términos generales.

Introduccion

El viernes 30 de junio, el Departamento de Agricultura de Estados Unidos publicé dos informes
muy esperados por el mercado: el informe de Area Sembrada y el de Stocks Trimestrales en los
Estados Unidos.

En cuanto al impacto que tuvieron estos informes en Chicago, hubo una gran sorpresa en soja
con un impacto claramente alcista, registrando una suba de USS 28,5/t y duplicando las subas
que se registraban previo a la publicacién, producto de un drea sembrada mucho menor ala que
se esperaba. Resulté bajista para el maiz por mayor area sembrada de la que se estimaba antes
del informe, con los contratos del trigo blando cediendo luego de la publicacidn, principalmente
por contagio del mercado de maiz. Los contratos de trigo duro se mantienen en positivo ante
una caida en el area destinada a esa variedad.

Informe completo

El informe de drea sembrada fue el que generd mas impacto en el mercado el viernes. El USDA
estimo que la siembra de soja en Estados Unidos alcanzaria un area de 83,51 millones de acres
en la campafia 2023/24, 4,17 millones de acres por debajo de lo que esperaba el mercado, y una
caida del 5% en relacién con la campaia pasada. En términos histéricos, seria la quinta drea
sembrada mas grande de la historia.

Por el lado del maiz, el USDA incrementd sus nUmeros de area, estimando la siembra de la
2023/24 en 94,1 millones de acres, 2,24 millones de acres por encima de lo que esperaban los
analistas previo a la publicacion del informe, y un incremento de 6% respecto al afio anterior.
Segln el USDA, esta es la tercera drea sembrada de maiz mas grande desde 1944.



Por parte del trigo, los 49,63 millones de acres totales que estimé USDA se ubicaron en linea con
las expectativas del mercado y un 9% por encima del ciclo previo. El drea de trigo de invierno
crece un 11% en la campanfa, abarcando 37,01 millones de acres. Por su parte, el mercado
esperaba en promedio un area de 10,51 millones de acres en trigo de primavera y el USDA
publicé 11,14 millones, 3,1% por encima del afo previo y un nimero mas optimista que lo
esperado por los analistas. Por ultimo, en el caso del trigo duro, el USDA estima 1,48 millones
de acre, indicando una caida de 7,5% respecto al afio anterior.

USDA - Area sembrada 2023 en EE.UU., en millones de acres

2023 , 2023
2022 ' Qutlook Forum Intenciones Informe area vs 2022
feb-23 mar-23 Prom. Estim. jun-23 A
Maiz 88,6 91,0 92,0 91,85 940 | 224 5,50
Soja 875 875 87,5 87,67 83,51 | =417  -4,00
Trigo 45,7 495 499 49,66 49,63 -0,03 : 3,93
Trigo de invierno 33,3 s/d i 375 37,31 37001 -031: 37N
Trigo primavera 10,8 s/d 10,6 10,51 14 0,63 0,34
Trigo duro 1.6 s/d 1,8 1,77 148  -0,29 i -0,12

Fuente/Saurce: USDA & Bloomberg

Respecto al informe de stocks trimestrales, el USDA no trajo grandes sorpresas para el mercado,
pero consolidando un escenario de stocks muy por debajo del afio previo para la soja y el trigo.

En el informe de Stocks trimestrales al 1° de junio, el USDA estim6 las existencias de soja en 21,7
millones de toneladas, ligeramente por debajo de lo esperado por los operadores en la previa,
pero representando una caida del 18% con respecto al mismo momento del aifio pasado. Por el
lado del trigo, los stocks se estimaron casi un 5% por debajo de lo esperado por los analistas, en
15,8 millones de toneladas; aqui también puede verse una caida del 17% con respecto al mismo
momento de 2022. Por ultimo, los stocks de maiz se estimaron en 104,3 Mt, 4% por debajo de
lo que esperaban los analistas y 6% de retraccién en relacién con junio del afio pasado.

USDA: Informe de Stocks trimestrales

Grano USDA Resumen de encuestas (jun-23) USDA USDA jun-23 2023 vs
jun-22 Bajo Alto Prom. jun-23 vs Prom. Est. 2023

Mbu Mt | Mbu Mt Mbu Mt Mbu Mt iMbu Mt Mbu Mt Mbu Mt

Maiz 4349 110 E&.UBé 10&5&.&10 1125&.255 108,15 4706 104,3: -149 -3,8 -243 -6,2

Soja 968 26 750 20i 920 25 812 221 796 207 -6 -04 -172 -41

Trigo 698 19 588 16 690 19 611 16,6 580 15,8  -31 -0,8 -118 -3,2

Fuente/Source: USDA & Bloomberg

En cuanto al impacto en precios de estos dos informes, la relacién entre los futuros de soja de
noviembre y los futuros de maiz de diciembre se dispard a 2,72 el viernes, en comparacion con
2.39 el jueves. Esto es probable que sea el mayor aumento en un solo dia de la relacién de
precios entre ambos productos. A finales de junio de 2016 también se produjo un aumento
pronunciado que fue mas gradual que ahora, alcanzando un maximo de 3,11 el 30 de junio.



Relacion de precios soja diciembre y maiz noviembre CBOT
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En el caso de la soja, pasé de cotizar US $466/t el jueves a cerrar en US $ 493,84/t el viernes
(TUS $28,5/t). Mientras que el maiz cayd de US $209,4/t a US $194,77/t ({,13,28/t). Los
cambios en las cotizaciones fueron muy importantes, claramente hay falta de certezas en cuanto
al clima que agrega volatilidad, pero el mercado estaba mirando otra historia en cuanto al drea
sembrada que fue disruptiva en las expectativas. En general, se podria pensar que hubo una
sobrerreaccién del mercado y que las variaciones de precios tienden a suavizarse con el correr
de los dias.
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