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Proyecciones del USDA para el agro
estadounidense al 2026

EMILCE TERRE

ELUSDA publicé esta semana un avance de su '‘Baseline Scenario’ con proyecciones para el agro
estadounidense de cara a la proxima decada. De los principales cultivos analizados, se destaca la
caida tendencial en la superficie sembrada con maiz y trigo de aqui al 2026, que sera solo
parcialmente compensada con mas area de soja, redundando en una caida de la superficie
agricola norteamericana. Para los tres cultivos se preve un ajuste de la oferta en relacion a la
demanda, aunque seria el trigo el grano en el que ello mas se manifieste, con una caida de la
relacion stock/consumo del 50,4% al 28,8% para el 2026.

En la semana que paso, el USDA difundio un avance de sus estimaciones a largo plazo para el agro estadounidense, cuya
version completa se dara a conocer en febrero proximo. Analizaremos en el presente articulo algunas de las
conclusiones mas sobresalientes del reporte.

1-El area agricola habria tocado un maximo en Estados Unidos este afio 2016, y comenzaria a caer a partir de alli. Para el
ano 2026, los 8 principales cultivos (soja, maiz, trigo, sorgo, cebada, avena, arroz y algodon) ocuparan en total un 4%
menos de superficie.

En el ano 2016, se sembraron con maiz un total de 38,2 millones de hectareas, 33,6 millones con sojay 20,3 millones con
trigo. El 'resto’ de los cultivos sumaron 10,4 millones de hectareas, respectivamente. Las proyecciones del USDA para el
2017 son 36,4 millones de hectareas de maiz (con una caida del 5%), 34,2 millones de hectareas de soja (por el contrario,
ocuparia un 2% mas de area) y 19,6 millones de hectareas de trigo (3% respecto al ano que termina) y 10,1 millones del
resto de los cultivos, que cederian el 3% de superficie.

Para el ano 2026, en comparacion con este 2016, los porcentajes respectivos de variacion en el area sembrada seran -9%
para maiz, 1% para soja, -1% para trigo, y -8% en el caso del resto de los cultivos. En este escenario, la superficie agricola
total en EEUU. caera un 2% el ano proximo, pasando de 102,6 a 100,4 millones de hectareas, y un 4% en los proximos 10
anos, hasta los 98,5 millones de hectareas.

USDA: Superficie agricola en EE.UL.
Proyecciones a largo plazo
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De efectivizarse estas previsiones, el maiz perderia dos puntos porcentuales de participacion en la superficie agricola
estadounidense en la proxima década (pasara del 37% al 35%), en manos de la soja que subira del 33% al 35%. El trigo se
mantiene invariable con un 20%, al igual que el 10% del resto de los principales cultivos.
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2-En el caso del maiz, las cifras difundidas por el USDA muestran que lo sucedido este aho, cuando la oferta aumento
proporcionalmente mas que la demanda, comenzara a revertirse a partir del ano proximo, tendencia que continuaria en
la proxima década. Para el 2026, la variacion prevista en la oferta estadounidense es de -2%, mientras que el uso total
creceria un 2%. Asi, la relacion stock/consumo caera casi 4 puntos porcentuales, pasando de 16,5% a 12,7%.

La notable suba del 12% en el volumen producido de maiz en Estados Unidos la campana 2016/17 actual, que alcanzaria
los 414,4 millones de toneladas merced a una suba del 7% en el area sembrada y del 4% en el rinde ha redundado en un
avance de la oferta total del orden del 10% respecto del ciclo anterior. La demanda, sin embargo, solo habria aumentado
un 5% sostenida especialmente en un mayor uso del grano para forraje.

Frente a este escenario, el USDA estima que los stocks finales de maiz en Estados Unidos terminaran el ano comercial
actual casi un 40% por encima de lo que cerraron el ciclo anterior, con mas de 65 millones de toneladas. Con estos
numeros, el ratio stock/consumo total subiria de un 12,7% en el aho 2015/16 a un 16,5% en el 2016/17.

Para el ano 2026, en cambio, las previsiones del organismo apuntan a una caida en la oferta total del orden del 2%.
Sucede que el maiz perderia un 10% en superficie, que no lograria ser compensada con la mejora del 8% de rindes. Del
lado de la demanda, el uso total aumentaria un 2% apoyado en el aumento de la demanda para forraje, que creceria un
8%. Sin embargo, tanto el uso para etanol como las exportaciones caerian en Los proximos 10 anos, un 3%y un 2%
respectivamente.

En este escenario, los stocks finales proyectados pasarian de los 65,4 millones de toneladas en el ciclo actual a 51,3
millones en la campana 2026/27, una caida del 22%. Con estos numeros, la relacion stock/consumo caeria menos de tres
puntos porcentuales en 10 anos, pasando de 16,5% a 12,7%, el mismo numero que tenia la campana anterior 2015/16.

Maiz en EE.UL. - Proyecciones a largo plazo
201516 2016/17 2017/18 {...) 2026/27

Superficie (Mill ha)

Area sembrada 35,61 38,24 36,42 34,80
Area cosechada 32,68 35,14 33,31 31,69
Rinde (gq/ha)
Rinde 105.7 110.0 1072 118.5
Oferta y Demanda (Mill t)
Stock Inicial 47,11 47,29 65,41 31,61
Produccion 370,16 414,36 382,64 402,35
Importaciones 1,584 1,36 1,36 1,36
TOTAL OFERTA 419,11 463,02 44941 455,32
Forraje y residuo 139,61 153,76 149,68 165,33
Alimentacion, semillay uso industrial 180,56 183,29 184,11 179,48
Etanol y subproductos 141,68 144,24 144,92 139,48
Uso Doméstico 320,17 337,00 333,79 344,81
Exportaciones 51,64 60,55 53,07 59,19
US0 TOTAL 371,81 397,61 386,80 404,01
Stock Final 47,29 6541 62,55 51,31
Ratio stock/consumo 12, 7% 16,5% 16,2% 12, 7%

El ofio comercial empieza el 1ro de Septiembre para el maiz en EE. L.

Fuente: DIvEE/Bolsa de Comercio de Rosario en base o dotos del United States Department
of Agrculture

3-Para la soja el USDA estima que luego del fuerte empujon de la oferta en la actual campana 2016/17 el aho proximo
caeria la produccién ya que si bien el area sembrada crecera un 2%, el rinde vuelve a niveles mas cercanos al promedio
historico. De aqui a 10 anos, en tanto, el area sojera podria sumar un 2% adicional de hectareas, pese a lo cual la mayor
demanda de poroto para su procesamiento (que creceria un 10%) ajustaria un 25% los inventarios finales, y la relacion
stock/consumo se ajustaria para 2026.

Partiendo de los 118,7 millones de toneladas de soja que Estados Unidos cosecho en la actual campana 2016/17, el USDA
estima que en 10 anos el output estadounidense solo estara en condiciones de sumar un millon de toneladas mas. Si bien
el crecimiento del area sembrada subira porcentualmente por encima de ello, los rindes tendenciales no admitirian una
suba mas pronunciada de la produccion.
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Del lado de la demanda, todos sus componentes estan llamados a crecer en la proxima década, liderados por el
procesamiento interno que aumentaria un 10% hasta los 58 millones de toneladas. Las exportaciones sumarian otro 5% a
58,5 millones y semillas y uso residual otro 3% hasta los 3,6 millones de toneladas.

Con un incremento de la cantidad demandada que sobrepasaria al de la oferta, los stocks finales que proyecta el

Departamento de Agricultura para el ano 2026 se ubican un 25% por debajo de los que dejaria la campana 2016/17, en
apenas 9,8 millones de toneladas, y gjustando con ello la relacion stock/consumo del 11,77% actual al 8,2% para el 2026.

Complejo Sojero en EE.UU. - Proyecciones a largo plazo

Poroto 2015/16  2016/17  2017/18 {..) 2026/27
Superficie (Mill ha)

Area sembrada 33,45 33,87 34,60 34,40
Area cosechada 33,08 33,61 34,24 34,03
Rinde (gg/ha)

Rinde 32,3 33,3 32,2 35,2
Oferta y Demanda (Mill t)

Stock Inicial 5,19 5,36 13,07 9,19
Produccidn 106,26 118,69 110,22 119,383
Importaciones 0,64 0,82 0,82 0,82
TOTAL OFERTA 112,68 124,86 124,11 129,89
Procesamiento 51,33 52,52 52,66 27,97
Semilla y residuo 3,30 3,47 3,53 3,59
Exportaciones 52,69 55,79 57,15 58,51
UsS0 TOTAL 107,32 111,79 113,35 120,07
Stock Final 5,36 13,07 10,76 9,81
Ratio stock/consumo 50% 11,7% 5,5% 8.2%

El ofio comercial empieza el 1ro de Septiembre para lo sojo en EELULL

Fuente: DIvEE/Bolsa de Comercio de Rosario en base o dotos del United States Department
af Agriculture

Una nota final merecen los subproductos del complejo sojero. La suba del 10% en el volumen de crushing durante la
proxima década permitiria aumentar un 11% la produccion de aceite y un 10% la de harina. La mayor parte del incremento
del primero sera destinada a abastecer el mercado externo (las exportaciones proyectadas aumentarian un 14%), mientras
que el uso para la fabricacion de biodiesel apenas aumentaria un 7%. Para la harina, en tanto, el principal componente del
consumo que incrementa a 10 anos vista es el uso domestico, principalmente como alimento forrajero, que creceria un
14% ya que las exportaciones se mantendrian mayormente invariables.

4-El trigo es el cultivo cuya oferta mas se ajustaria en Estados Unidos en la proxima década. Segun el USDA, la provision
del cereal norteamericano podria perder un 14% de su volumen en 10 anos. Ello, combinado con una leve suba del 1% del
lado de la demanda, daria lugar a un inevitable y profundo recorte de los inventarios que estan llamados a caer un 43% de
su volumen, ajustando la relacion stock/consumo del 50,4% actual al 28,8% para el 2026.

La combinacion de una pérdida del 4% en el area sembrada con trigo en la proxima década y un rinde un 4% menor (mas
cercano a su hivel tendencial) daria como resultado una caida en la produccion estadounidense de todo tipo de trigo del
8% hasta los 58 millones de toneladas. Asi, pese a que las importaciones del cereal crecerian nada menos que un 21%, la

oferta no podra escapar a una correccion del 14% hasta los 80 millones de toneladas.

Con lamenor provision, el uso que mas sufrira sera el forrajero que caeria un 35%, mientras que el uso como semilla
caeria un 3%. Solo el consumo para alimento humano mostraria un recorrido alcista del orden del 5%, mientras que las
exportaciones crecerian un 6%. Asi las cosas, sopesando ganancias y perdidas, el uso total creceria a lo largo de estos 10
anos un 1%.

El qjuste en los stocks finales se vuelve inevitable. De los 31,1 millones de toneladas de la campana actual se pasariaa 17,9
millones en la 2026/27, un 43% por debajo. Asi, la relacion stock/consumo que hoy alcanza un maximo historico de 50,4%
pasaria en 10 anos a 28,8%.
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Trigo en EE.UU. - Proyecciones a largo plazo
2015/16  2016/17  2017/18 (..) 2026/27

Superficie (Mill ha)

Area sembrada 22,26 20,30 19,683 20,03
Area cosechada 19,15 17,78 16,63 17,00
Rinde {gg/ha)

Rinde 29,3 35,4 31,7 34,1
Oferta y Demanda {Mill t)

Stock Inicial 20,48 26,55 31,12 17,81
Produccidn 56,12 62,80 52,69 57,94
Importaciones 3,07 3,40 3,27 4,22
TOTAL OFERTA 79,66 92,81 87,07 79,97
Alimentacidn 26,06 26,21 26,26 27,49
Semilla 1,83 1,88 1,80 1,82
Forraje y residuo 4,13 7,08 5,44 4,63
Uso Doméstico 32,02 35,16 33,50 33,04
Exportaciones 21,09 26,53 26,53 28,17
USO TOTAL £3,11 61,70 60,04 62,10
Stock Final 26,55 31,12 27,03 17,86
Ratio stock/consumo 50,0% 50,4% 45,0% 28.8%

El afio comercial empieza el 1ro de Junio para el frige en EE.ULL
Fuente: DIvEE/Bolsa de Comercio de Rosario en base o dotos del United States Department
af Agriculture

5-Otras tendencias interesantes para la proxima década se refieren a indicadores macroeconémicos estadounidensesy
mundiales, que detallaremos a continuacion:

i-La inflacidon en Estados Unidos se duplicaria el afo proximo, pasando del 1,3% del afno actual (por encima del 0,1% del
2015)a 2,3% en el 2017, quedandose estatica en dicho valor a partir de alli, siempre medido en téerminos de la variacion del
indice de precios al consumidor. Este salto en el nivel general precios resulta consistente con la politica que abiertamente
declara que va aimplementar el proximo presidente de Estados Unidos, Donald Trump. Habra que ver si, efectivamente,
el salto en el IPC es de una sola vez en el proximo periodo, para estabilizarse luego durante 9 anos.

ii-El precio del petroleo comenzaria a recuperarse a partir del aio proximo, luego de tocar un minimo relativo en este
2016. Para el USDA, en los proximos 10 anos, el crudo podria subir un 126% desde los niveles actuales.

iii-Las tasas de interés para los bonos del Tesoro a tres meses, que hoy se ubicarian en torno al 0,29% (por encima ya de
los 0,06% del ano 2015), profundizarian su tendencia alcista a lo largo de la proxima década, para alcanzar en el 2026 un
valor de referencia del 3,0%.

La trayectoria alcista de las tasas de interés y de inflacion podrian dar por resultado un fortalecimiento del dolar en el
mundo, aunque ello dependera de quien gane la carrera entre ambas variables: si el interés de referencia sube mas que
lainflacion, el dolar se revaluara frente a las principales monedas del mundo, mientras que caso contrario éste tendera a
caer. Este punto debera ser sequido muy de cerca para todos los que nos interesamos en el andlisis de la politica
monetaria estadounidense a largo plazo por su gran efecto sobre los precios de los commodities agricolas ya que un
dolar mas caro normalmente se asocia a presion bajista sobre los precios de nuestros principales productos de
exportacion.

iv-Finalmente, el USDA publica sus proyecciones para el crecimiento econédmico mundial con miras a los proximos 10
anos. Segun el organismo, a nivel mundial, la tasa de aumento del PBI pasaria del 2,3% del 2016 a un 2,9% promedio, entre
2017y 2026 previendo un buen impulso de la economia estadounidense que del 1,8% de crecimiento previsto este ano
pasaria a un 2,1% promedio en la proxima década.

Para la economia argentina, en tanto, el USDA valua la caida del 2016 en -1%, asumiendo una rapida recuperacion del
orden del 2,3% en el 2017 y 3% en 2018, aumentando progresivamente hasta el 3,3% al cabo de un lustro. Brasil, en tanto,
parte de niveles mas acuciantes de deterioro de la actividad, con una caida del PBI del 3,3% este ano que comenzaria a
revertirse y pasar a terreno positivo ya a partir del ano proximo, para acabar en el 2020 con un crecimiento del 2,6%.
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Para cerrar, es interesante ver en detalle el caso de China que, segun el USDA, afianzaria su tendencia actual hacia un soft
landing pasando de un crecimiento anual promedio en la década del 2000' del 10,5% a uno del 5,4% entre los anos 2017 a

2026. El crecimiento proyectado para el 2016 ha quedado en 6,5%, cayendo a partir de alli hasta el 5,5% en el 2020.

Crecimiento anual del PBI real, en porcentajes

Region/pais

Mundial
Morteamerica
Estados Unidos
Ameérica Latina
Caribe v Centroamerica
Sudamérica
Argentina
Brasil
Otros
Europa
Ex-Union Sovietica
Asia and Oceania
China
Africa

Variacion del PBI anual

215 2016 2007

2,4
2,3
2,4

-0,6
3,0

-1,9
2,3

-3,9
0,0
1,8

-3,0
43
6,9
2,8

2,3
1,8
1,8

-1,0
2,4

-2,3

-1,0

-3,3

-1,2
1,7

-0,8
42
6,5
2,3

2,7
2,3
2,3
1,3
2,8
0,8
2,3
0,4
1,0
1,6
1,0
43
6,2
3,2

2,9
2,2
2,2
2,0
2,9
1,6
3,0
1,2
1,7
1,7
2,0
44
5,9
3,6

2,9
2,1
2,1
2,9
3,0
2,8
3,2
2,8
2,7
1,7
2,0
44
5.8
3,7

3,0
2,1
2,1
3,3
3,1
3,3
3,3
3,6
2,9
1,8
2,0
43
5.5
3,8

Promedios

1991- 2001- 2017-
2018 2019 2020 2000 2010 2026

2,8
3,4
34
31
3,8
3,0
4.7
2,6
3,2
2,2
-4,0
3,8
10,5
2,3

28
1,7
1,7
3,3
2,7
3,8
41
3,7
3,9
1,5
54
48

10,5
54

29
21
21
2,7
3,1
2,6
2,8
25
2,7
1,7
2,0
4,2
54
3,7

Fuente: DIvEE/Bolsa de Comercio de Rosorio en base o publicocidn del USDA, "Agricultural Projections to 20267
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