
StoneX Financial Inc | FCM Division 

Macroeconomía Global y 
Perspectivas del Complejo de 
Soya, Maíz y Trigo

Vice President ς Brokerage
Radames.munoz@stonex.com

Radamés Muñoz



Descargo de Responsabilidad

Este material debe interpretarse como la solicitud de una cuenta, orden y/o servicios proporcionados por la División FCM de StoneX FinancialInc. 
("SFI") (NFA ID: 0476094) o StoneX Markets LLC ("SXM") (NFA ID: 0449652) y representa las opiniones y puntos de vista del autor. No constituye una 
recomendación individualizada ni tiene en cuenta los objetivos comerciales, situaciones financieras o necesidades particulares de clientes individuales. 
Además, este material no debe interpretarse como material de investigación. La negociación de derivados como futuros, opciones yproductos 
ŜȄǘǊŀōǳǊǎłǘƛƭŜǎ όh¢/ύ ƻ άǎǿŀǇǎέ ǇǳŜŘŜ ƴƻ ǎŜǊ ŀŘŜŎǳŀŘŀ ǇŀǊŀ ǘƻŘƻǎ ƭƻǎ ƛƴǾŜǊǎƻǊŜǎΦ [ŀ ƴŜƎƻŎƛŀŎƛƽƴ ŘŜ ŘŜǊƛǾŀŘƻǎ ƛƳǇƭƛŎŀ ǳƴ ǊƛŜǎƎo sustancial de pérdida y 
usted debe comprender completamente los riesgos antes de operar. Los resultados anteriores no son necesariamente indicativos de resultados futuros.

Todas las referencias y discusiones sobre productos o swaps OTC se realizan únicamente en nombre de SXM. Todas las referencias afuturos y opciones 
sobre negociación de futuros se hacen únicamente en nombre de SFI. Los productos de SXM están destinados a ser comercializados únicamente por 
personas o empresas que califiquen según las reglas de la CFTC como "Participantes de contrato elegibles" ("ECP") y que hayansido aceptados como 
clientes de SXM.

SFI y SXM no son responsables de ninguna redistribución de este material por parte de terceros, ni de ninguna decisión comercial tomada por personas 
que no estén destinadas a ver este material. La información contenida en este documento se obtuvo de fuentes que se consideran confiables, pero no se 
garantiza su exactitud. Comuníquese con el personal designado de SFI o SXM para obtener asesoramiento comercial específico que se ajuste a sus 
preferencias comerciales.
Prohibida la reproducción o uso en cualquier formato sin autorización. © Copyright 2025. Todos los derechos reservados.



Macroeconomía Global 2025 
Desaceleración, fragmentación y el nuevo 

mapa económico del euro.



Panorama global 2025 según el FMI

Á Crecimiento  mundial : 
Á 3,2% - 2025
Á 3,1% - 2026

Á Desaceleración frente al 
promedio histórico (3,7%)

Á Inflación global :
Se prevé que disminuya a
4.2% en 2025 y a 3.7% en
2026, aunque con
diferencias significativas
entre países.

Fuente: Fondo Monetario Internacional



Desglose regional del crecimiento

Á Economías avanzadas:
Se proyecta un 
crecimiento del 1.6%.

Á Economías emergentes y 
en desarrollo: Se espera 
un crecimiento justo por 
encima del 4%.

Fuente: Fondo Monetario Internacional



Europa: previsiones macro 

Se esperaun crecimiento económico
moderado en la zona euro, con una
tasapromediode1.2%.

País 2024 2025 2026 2027
Zona Euro 0.9 1.2 1.1 1.4
Alemania -0.5 0.2 0.9 1.5
Francia 1.1 0.7 0.9 1.2
Italia 0.7 0.5 0.8 0.6
España 3.5 2.9 2.0 1.7

País 2024 2025 2026 2027
Zona Euro 2.4 2.1 1.9 2.1
Alemania 2.5 2.1 1.8 2.0
Francia 2.3 1.1 1.5 1.9
Italia 1.1 1.7 2.0 2.0
España 2.9 2.4 2.0 2.5

Proyección de Crecimiento

Proyección de CrecimientoFuente: Fondo Monetario Internacional



Europa: previsiones macro

Á La inflación se proyecta en torno al 2.5%, acercándoseal
objetivo del Banco Central Europeo (BCE), aunque con
variacionesentre países.

Á Déficit fiscalpromedio: 3,3%del PIB

Fuente: Banco Central Europeo



Factore fiscales en la Unión Europea

Å Paísesdel norte (másdisciplinafiscal)

V Alemania
V PaísesBajos
V Austria
V Finlandia

Å Déficits fiscalesmás bajos, de entre 1.5% y
3%del PIB.

Å Deudapública contenida,generalmentepor
debajodel 70%del PIB.

Å Políticas fiscales más conservadoras,con
énfasisen la sostenibilidadpresupuestaria.

Å Paísesdel sur - mayoresdesequilibrios-

V Italia,
V España
V Francia
V Grecia

Å Déficits fiscalesmás elevados,de entre 3.5% y
5.6%del PIB.

Å Deuda pública alta, especialmenteen Italia y
Grecia,superioral 120%del PIB.

Å Mayor presión por mantener gasto social y
enfrentardesafíosestructurales.

Fuente: Fondo Monetario Internacional



BCE y el dilema de política monetaria

Á Tasa de depósito del BCE: 

2%, con posible recorte 
gradual a futuro

Á Riesgo: relajación 
prematura frente a 
inflación estructural 
(servicios y salarios)

Fuente: Banco Central Europeo ςWorkspaceLSEG



EUA: crecimiento con inflación moderada

ÁPIB 2025: 2,0%, 
inflación 2,7%

ÁDéficit federal >6% 
del PIB

ÁDeuda 
pública>120%

Fuente: Fondo Monetario Internacional



EUA: El problema que enfrenta Trump

Fuente: www.usdebtclock.org



China: desaceleración estructural

ÁCrecimiento: 4,8% para 
2025, el más bajo en 12 
meses y bajando a 4.2%
en 2026.

Á Tensiones geopolíticas y 
comerciales

Á Encarecimiento del 
crédito y menor 
inversión

Á Reindustrialización 
ĦŸƚƣŸƚċШыљreshoringњь

Fuente: Fondo Monetario Internacional



La guerra comercial EUAςChina

ÁAranceles de EUA: promedio 
efectivo 19%

ÁPérdida estimada: ς0,2% del PIB 
global (FMI)

ÁControles chinos sobre tierras 
raras y minerales estratégicos 
(Restricciones a la exportación, 
Supervisión ambiental y 
tecnológica, Consolidación 
industrial y Monitoreo de uso 
final).

Fuente: Fondo Monetario Internacional



Tierras raras: recurso crítico

Á 15 elementos com::
Á Lanthanum
Á Neodyum
Á Cerium

Á Esenciales para la producción de imanes y 
catallizadores.

Á Usados en industria de defensa, vehículos 
eléctricos, turbinas y otros electrónicos 
avanzados 

Á China produce >70% de la oferta mundial

Á EE.UU. y Australia buscan diversificación de 
fuentes

Á Europa depende 98% de importaciones



Trigo
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PRODUCCIÓN MUNDIAL 

Aunque los futuros del trigoestán en su nivel 
más bajo en cinco años, el balance mundial de 
trigo 2025/26cambiará poco a menos que haya 
una fuerte reducción en la siembra del 
hemisferio norteo condiciones climáticas 
adversasen EE. UU., Canadá, Europa o la región 
del Mar Negro durante la próxima primavera.
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PRINCIPALES PAÍSES EXPORTADORES 

¶ El próximo informe WASDE del USDAincluirá una 

revisión al alzaen la producción de los países 

exportadores, estimada entre 14 y 15 millones de 

toneladas métricas (MMT), junto con un aumento 

considerable en los inventarios de exportadoresen 

relación al uso.

¶ Analistas pronostican que las existencias/uso de 

trigo de los exportadores para 2025/26 llegarán a 

19.7%, el nivel más alto desde 2010, reflejando un 

mercado saturado.
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RUSIA Y UE

El tamaño de la cosecha de trigo de Rusiacontinúa aumentando, ya que el 
Ministerio de Agricultura rusoelevó su estimación a 90 millones de toneladas 
métricas (MMT), muy por encima de la estimación más reciente del USDA de 85 
MMT y también superior a la mayoría de las estimaciones privadas. 

La producción total de granosse estima en 135 millones de toneladas métricas.

Lluvias generalizadas cubrieron casi todo el continente, mejorando la 
humedad para la siembra de trigo de invierno y beneficiando los cultivos ya 
sembrados,especialmente en Ucrania y el sur de Rusia. Se esperan más lluvias 
en los próximos días, aunque Europa central y oriental podrían secarse 
ligeramente en 6-15 días

AgriMer informó un fuerte avance en la siembra de trigo de invierno, que 
subió 30% en la semana hasta un 57% completado, muy por encima del 21% 
del año pasado y del promedio de cinco años (49%).
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ARGENTINA Y AUSTRALIA

Å La BCBA es más optimista en su estimado de producción para 2025/26, 
proyectando un salto hacia 20,5 MTM vs los 18 MTM del USDA. 

Å Las estimaciones reflejan una mejora del área sembrada y condiciones de 
crecimiento relativamente favorables según los informes de BCBA.

La USDA proyecta para la campaña 2025/26 una producción de trigo en 
Australia de 34,5 millones de toneladas.

Analistas privados estiman una producción superior a las 30 MTM



2
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EEUU Y CANADÁ

Las inspecciones acumuladas de trigo para el ciclo 2025/2026totalizan ahora 
aproximadamente 11.2 millones de toneladas métricas, un aumento del 
20.4%interanual, lo que representa el ritmo más fuerte para esta época en 
14 años.

Los estimados privados se mantienen en línea con los 36 MTM del USDA. 
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PRECIOS FOB MUNDIALES DE TRIGO
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PERCENTILES Y ESTACIONALES
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Fondos ςEl mayor riesgo alcista
Matif | Posición de Fondos vs Precio Trigo Chicago | Posición de Fondos vs Precio
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FUTUROS DE TRIGO MATIF DICIEMBRE

Å La tendencia a largo plazo continua siendo 
bajista. 

Å Queda un gap abierto en la gráfica entre 
190,25 y 191.  este es el soporte inicial. 

Å Próxima área de soporte en 187. 

Å Resistencia a partir de 195. 



Complejo de Soja





2025/26

Å Brasil apunta a una producción mayor. 

Å Más disponibilidad de inventarios en USA. 

Å Podríamos encontrar un aumento de 
inventarios globales de más de 5 MTM. 

MUNDIAL- HABAS



EEUU - HABAS

Å Las inspecciones de embarques  semanales acumuladas de soya en lo que va del ciclo 
comercial 2025/2026totalizan 203.5 millones de bushels(aproximadamente 5.54 millones de 
toneladas métricas), lo que representa una caída del 30.9%respecto al año anterior y el inicio 
más débil en al menos 12 años.

Å Avance de la cosecha se estima en 84%.
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EEUU - HABAS
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EEUU - HABAS

2025/26

Podemos experimentar un 
incremento en los 
inventarios finales de 3 a 
7,5 MTM 
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CHINA - HABAS
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¶ En septiembre, China no importó habasde Estados Unidospor primera vez desde 
noviembre de 2018, mientras el gobierno estadounidense sigue cerradoy faltan datos 
estadísticos.

¶ China importó un récord de 10.96 MMT de habas brasileñas, un 29.8% másque el año 
pasado y 60.8% por encima del promedio de 5 años, representando más del 85%del total 
mensual.

¶ China importó 12.87 MMT en total, un 13.2% más interanualy 50.2% sobre el promedio 
quinquenal, marcando el quinto mes consecutivocon compras muy por encima del 
promedio. De mayo a septiembre, acumuló 62.99 MMT, un 15.2% más interanual.

¶ China no necesita habasde EE. UU.; tiene amplias reservas y compromisos con Sudamérica 
hasta la nueva cosecha brasileña. Cualquier compra estadounidense sería más simbólica 
que basada en la demanda real.
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CLIMA - SUDAMÉRICA

Å Elmodeloseinclinaa un efectoLaNiñamaspronunciado.
Å Unatendenciamássecaen octubre para el centro-oestede Brasily un

veranosonmássecoenArgentina.
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BRASIL - HABAS

Å Brasil apunta a una producción mayor. 

Å CONAB estima 177,7 MTM. 

Å La mayoría de los analistas se encuentran entre 178 y 180 
MTM. 

Å El retorno del monzón traerá lluvias constantes al centro y 
norte de Brasil a partir de esta semana, con precipitaciones 
tropicales casi diarias pronosticadas indefinidamente.

Å La abundante humedad en Brasil dificulta la aparición de 
sequías, y las fechas regulares de siembra indican que el clima 
de diciembre será clave para el rendimiento de la soya 
brasileña.
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ARGENTINA - HABAS

Molturación en Argentina

En septiembre alcanzo 4.13 MT, 6% por encima de agostoy 0,45% 
arriba de igual mes de 2024.

En cuanto a las existencias de habas en poder de la industria al 1º de 
octubre,alcanzaron 3.11 MT, 3,7% por debajo al mes pasado, pero 
5,41% por encima a igual momento del año anterior.

Exportaciones de habas Argentina

Deberían superar las 12 MTM como resultados de las compras por 
parte de China. 

Clima

Aunque se espera un patrón más seco, las lluvias recientes en Córdoba, 
Buenos Aires, Santa Fe y Entre Ríos aseguran que el centro del país no 
quedará completamente sin agua. 

Se anticipan lluvias moderadas y dispersas durante los próximos 10 días 

No se prevén problemas climáticos en Argentina antes de finales de 
noviembre.
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BASES
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PERCENTILES Y ESTACIONALES



Presentation Heading  |
3
7

FUTUROS DE HARINA DE SOYA DICIEMBRE

Å La tendencia a largo plazo cambia a ser 
alcista.

Å $312,40 es el próximo objetivo al alza.

Å Riesgo de corto plazo es $322. 

Å $300 es ahora el soporte. 

Å Fondos 65.000 contratos netamente 
vendidos. 



Maíz
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MUNDIAL - MAÍZ

2025/26

Å Brasil y Argentina apuntan a una 
producción mayor. 

Å Más disponibilidad de inventarios en USA. 

Å Podríamos encontrar un aumento de 
inventarios globales de más de 10 MTM. 



2025/26

Menos demanda evidenciada en el reporte 
trimestral de granos al 1ero de septiembre.

Ha caído en consumo para piensos debido a 
la crisis del ganado en EE.U. 

Podríamos encontrar un aumento de 
inventarios finales. 

Avance de la cosecha se estima en 72%.

EEUU- MAÍZ


