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KSU Agriculture Today Radio Notes 

Daniel O’Brien, Extension Agricultural Economist, Kansas State University 

For Radio Program to be aired 10:00-10:15 a.m., Friday, July 21, 2017 

 

I. KSU Corn Market Outlook in Mid-July 2017  
 

A. Corn Market Overview in Mid‐July 2017 

Since the USDA’s July 12th World Agricultural Supply and Demand Estimates (WASDE) report, SEPT 2017 CME 
corn futures have fallen sharply.  CME SEPT 2017 corn futures opened at $4.00 on July 12th – the day of the 
report – then traded as low as $3.68 ½ on July 13th before closing at $3.76 ¼ on July 14th.  To date SEPT 2017 
has remained above the recent contract low of $3.64 ½ on June 23, 2017, and the longer term contract lows of 
$3.48 ¼ on August 30‐31, 2016.    

Thus far in year 2017 U.S. corn prices have found moderate support due to spring corn planting and summer 
corn production uncertainties, and strong U.S. corn use in terms of ethanol production, wet corn milling, 
exports and – to a moderate degree – livestock feeding.   Although the USDA forecast in the June 30th Acreage 
report of 90.886 million acres (ma) of U.S. corn plantings in 2017 was above trade expectations, this 
projection is still down from 94.004 ma planted in 2016.  The USDA used a crop modeling approach to forecast 
2017 U.S. corn yields to be 170.7 bu/acre in the July WASDE report.   

However, in the upcoming survey‐based August 10th Crop Production report, it is possible that various 
production problems resulting from dry conditions in the U.S. northern plains and late plantings elsewhere in 
the U.S. Corn Belt may result in U.S. corn yield projections closer to long term trend estimates of 165‐168 
bu/acre.  If this occurs, then 2017 U.S. corn production estimates could be in the range of 13.6 to 13.8 billion 
bushels (bb) in the August 10th USDA reports instead of the USDA projection of 14.255 bb in the July WASDE.   

So far, any significant corn futures or cash market price rallies in Spring 2017 have been limited by 
expectations that ending stocks of U.S. corn will stay above 2.0 bb in “next crop” MY 2017/18, coupled with 
ending stocks‐to‐use above 15.0%‐16.0% in both “current” MY 2016/17 and “next crop” MY 2017/18.   
Drought conditions in the northern plains states of North Dakota, South Dakota, and Montana as well as parts 
of Nebraska and Iowa may have a negative impact on 2017 U.S. corn production.  Also, corn production in 
2017 may be negatively affected by carryover impacts from delayed plantings in the central Corn Belt earlier in 
Spring 2017, and periods of high temperatures that may have affected corn pollination in the first half of July.  

B. Major Corn Market Considerations 

First, large beginning stocks of U.S. corn coming into “next crop” MY 2017/18 have been a “mitigating” or 
“limiting” factor affecting the response of the corn market to 2017 production risk.  The corn market is less 
anxious about having adequate corn supplies in the face of 2017 U.S. corn production risk when beginning 
stocks are 2.370 bb rather than 1.000 bb.   

Second, it is anticipated that moderately low prices of U.S. corn will help maintain strong usage for domestic 

U.S. ethanol and wet milling production, as well as livestock feeding through at least summer‐fall 2017.   

Third, at least moderate continued strength is expected in U.S. corn exports due to moderately low U.S. corn 
prices. Exports of U.S. corn are expected to continue at a “decent” pace” even though South American corn 
production will continue to be a competitive factor in World trade through at least the end of 2017.   
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Fourth, the possibility exists of broader U.S. and Foreign economic and/or financial system disruptions that 
could impact grain, energy, and other commodity markets in 2017‐2018.  World geo‐political events have the 
potential to provide “shocks” to U.S. and World energy and grain markets.  However, the impact on the 
direction of U.S. and World corn markets of such disruptive events are difficult to anticipate – depending on 
which countries may be involved and their role in global corn export trade. 

C. Alternative KSU Supply‐Demand & Price Forecast for “Next Crop” MY 2017/18  

Four alternative KSU‐Scenarios for U.S. corn supply‐demand and prices are presented for “next crop” MY 
2017/18.  Each forecast scenario presents the likelihood of lower U.S. corn acreage, yields and production 
than projected by the USDA in the July 12, 2017 WASDE report for “next crop” MY 2017/18.   

Scenario A ‐ KSU “Next Crop” MY 2017/18 Scenario #1) “167.3 bu/ac – 13.815 bb” Scenario (25% probability) 
assumes: 89.886 ma planted, 82.577 ma harvested, 167.3 bu/ac trend yield, 13.815 bb production, 16.235 bb 
total supplies, 14.245 bb total use, 1.990 bb ending stocks, 13.97% S/U, & $3.55 /bu U.S. corn average price 
for “next crop” MY 2017/18;   

Scenario B ‐ KSU “Next Crop” MY 2017/18 Scenario #2) “165.0 bu/ac – 13.652 bb” Scenario (20% probability) 
assumes: 89.886 ma planted, 82.577 ma harvested, 165.0 bu/ac yield, 13.625 bb production, 16.045 bb total 
supplies, 14.120 bb total use, 1.925 bb ending stocks, 16.63% S/U, & $3.60 /bu U.S. corn average price for 
“next crop” MY 2017/18; 

Scenario C ‐ KSU “Next Crop” MY 2017/18 Scenario #3) “160.0 bu/ac – 13.212 bb” Scenario (5% probability) 
assumes: 89.886 ma planted, 82.577 ma harvested, 160.0 bu/ac yield, 13.212 bb production, 15.632 bb total 
supplies, 13.920 bb total use, 1.712 bb ending stocks, 12.30% S/U, & $3.80 /bu U.S. corn average price for 
“next crop” MY 2017/18; 

Scenario D ‐ KSU “Next Crop” MY 2017/18 Scenario #4) “150.0 bu/ac – 12.387 bb” Scenario (5% probability) 
assumes: 89.886 ma planted, 82.577 ma harvested, 150.0 bu/ac yield, 12.387 bb production, 14.807 bb total 
supplies, 13.400 bb total use, 1.407 bb ending stocks, 10.50% S/U, & $4.20 /bu U.S. corn average price for 
“next crop” MY 2017/18; 

Note: even with significant reductions in 2017 U.S. corn production as represented in KSU Scenarios C and D above, the 

presence of large beginning stocks of 2.370 bb in “next crop” MY 2017/18 limit the “tightness” of corn supplies, and 

lowers price prospects.  
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II. KSU Wheat Market Outlook in Mid-July 2017  
 

A. Wheat Market Overview in Mid‐July 2017 

For the “new crop” 2017/18 marketing year (MY) beginning on June 1, 2017 the USDA projected the following. 
First, that World wheat total supplies would be 995.9 million metric tons (mmt) with total use of 735.3 mmt – 
both marginally lower than the record high levels of “old crop” MY 2016/17.   

Second, that World wheat exports will also trend marginally lower to 178.4 mmt in the “new crop” 2017/18 
marketing year – down from a record high of 181.6 mmt last year, but up from 172.9 mmt two years ago.   

Third, that World wheat ending stocks would be a record high 260.6 mmt in “new crop” MY 2017/18 ‐ up from 
the previous record of 258.05 mmt last year, and from a previous record high of 242.8 mmt two years ago.   

Fourth, that World wheat percent ending stocks‐to‐use (S/U) would be 35.4% ‐ up from 34.9% last year, and 
from 34.1% two years ago – rising to the highest level of World wheat supply‐demand balances since 36.2% in 
MY 1999/00 and 36.5% in MY 1998/99.   

B. Perspectives on Current World Wheat Stock Levels 

For a perspective on how historically large World total wheat stocks and World wheat percent stocks‐to‐use 
now are, consider that in MY 2007/08 the 34‐year low in World wheat ending stocks of 128.2 mmt and at least 
a 57‐year low in percent ending stocks‐to‐use of 20.9% stocks/use both occurred.  The 2007/08 marketing 
year was the last significant World wheat “short crop” marketing year to have occurred.   

The “tight supply‐demand” situation in MY 2007/08 compares to the most recent USDA projections of 260.6 
mmt ending stocks and 35.4% ending stocks‐to‐use projected for “new crop” MY 2017/18.  The present “large 
crop‐over supply” situation in World and U.S. wheat markets continues to have a prevailing limiting influence 
on U.S. and World wheat prices – even with recent drought‐fueled moves higher in the market.   

C. Wheat Protein Supply Concerns & the “World Less China” Market Situation 

The broader “large crop‐over supply‐low price” situation in the World wheat market may be “obscuring” at 
least a couple of other important market issues.   

First, while the quantity of wheat available in the World is plentiful, the available supply of high protein milling 
wheat is typically less so.  This factor helps exports of U.S. Hard Red Spring (HRS) wheat (higher protein – good 
quality) relative to World wheat export competitors.  The drought conditions now occurring in the U.S. and 
Canadian hard red spring wheat producing regions has raised the demand and price premiums offered for high 
protein wheat supplies – whether they are from hard red winter wheat supplies or elsewhere.   

Second, while the aggregate supply of wheat in World markets has grown, the supply of wheat from a “World 

Less China” perspective is projected to have actually “contracted” or “diminished” further in “new crop” MY 
2017/18.   “World Less China” wheat percent stocks‐to‐use have declined to the tightest level since at least MY 
2008/09 when U.S. wheat cash prices averaged $5.70 /bu.  If this “China supply isolation factor” eventually 
leads to noticeably tighter global supplies of available‐exportable wheat in coming months, then it will likely 
have a significant positive impact U.S. wheat market prices in “new crop” MY 2017/18.  

However, unless there is this change in the broader, overriding focus of the World wheat market away from 
aggregate global supplies to available “World Less China” supplies – it is likely that significant World wheat 
production problems and/or trade disruptions would need to occur in year 2017 in order to have wheat prices 
recover significantly in later 2017.   Such disruptions elsewhere would likely cause the market to then focus on 
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the limited availability of food quality wheat outside of China in the World market.   Also, ongoing strength in 
the U.S. dollar exchange rate continues to be a negative factor limiting the competitive affordability of U.S. 
wheat exports in World markets. 

C. Three Alternative KSU U.S. Wheat S/D Forecast for “New Crop” MY 2017/18   

To represent possible alternative outcomes from the USDA’s July 12th projection, three potential KSU‐
Scenarios for U.S. wheat supply‐demand and prices are presented for “new crop” MY 2017/18.     

KSU Scenario 1) “5 Year Avg Yield” Scenario (20% probability) assumes for “new crop” MY 2017/18 that the 
following occurs.  This scenario assumes that there will be 46.657 ma planted, 83.72% harvested‐to‐planted, 
38.115 ma harvested, 45.8 bu/ac 5‐year average yield, 1.746 bb production, 3.030 bb total supplies, 975 mb 
exports, 150 mb feed & residual use, 2.146 bb total use, 884 mb ending stocks, 41.19% S/U, & $5.05 /bu U.S. 
wheat average price.  

KSU Scenario 2) “Higher U.S. Wheat Exports” Scenario (20% probability) assumes the following for “new 
crop” MY 2017/18.  Planted acres of 46.657 ma are associated with 38.115 ma harvested, 45.8 bu/ac 5‐year 
average yield, 1.746 bb production, 3.030 bb total supplies, 1.200 bb exports (due to foreign crop problems), 
125 mb feed & residual use, 2.346 bb total use, 684 mb ending stocks, 29.16% S/U, & $6.00 /bu U.S. wheat 
average price;  

KSU Scenario 3) “Short U.S. Wheat Crop” Scenario (10% probability) assumes the following for “new crop” 
MY 2017/18.  Planted acres of 46.657 ma, 83.72% harvested‐to‐planted, 38.115 ma harvested, 40.2 bu/ac low 
“crop stress” yield, 1.633 bb production, 2.917 bb total supplies, 975 mb exports, 125 mb feed & residual use, 

2.121 bb total use, 796 mb ending stocks, 37.53% S/U, & $5.35 /bu U.S. wheat average price. 
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III. KSU Grain Basis Charts through July 19, 2017 
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IV. CME Grain Put & Call Option Bids through July 19, 2017 (mid morning) 
 

 
 

 
 

 

 



12 | P a g e  
 

 

 

 
 



13 | P a g e  
 

 

 


