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AReduccion de la tasa de la Fed : la Reserva Federal inicio un ciclo de
recortes en 2025, tras varios ainos de politica restrictiva.

Senales de menor crecimiento en EE. UU. y reduccion de la inflacion hacia
niveles mas controlados.

Menores tasas reducen el atractivo del dolar y favorecen flujos hacia otros
activos.

ACaida del ddlar global : el indice délar (DXY) bajé alrededor de 107 11 %
en la primera mitad de 2025 , la mayor correccion semestral en mas de 50
anos.

Atencion de mercados a deficits gemelos en EE. UU. y el impacto de la
guerra comercial.

ANormalizacion del VIX tras el pico de abril/mayo : la volatilidad implicita
alcanzo niveles historicos en plena escalada de |la guerra comercial, pero
luego retrocedio a valores de aios previos.

US Interest Rate - percent
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Maiz

B Produccion Consumo total

-m-Exportacion Stocks finales

AVaiz: récord mundial en 2025/26

Produccion mundial: alrededor de 1.230 millones de toneladas, nuevo
maximo historico (USDA).

Estados Unidos aportaria 423 Mt, récord absoluto; Brasil sumaria una
segunda cosecha muy competitiva; y Argentina proyecta campana de
recuperacion y proyecta niveles record.

B Produccion Consumo total
=B=-E xportacion Stocks finales

ASoja: récord mundial en 2025/26

Produccion mundial: aproximadamente 426 millones de toneladas, nuevo
maximo historico (USDA).

Brasil alcanzaria 175 Mt (nuevo récord), EE. UU. 118 Mt, y Argentina una
solida campana.
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Produccion Consumo total
60  .m Exportacion Stocks finales
2 50
AGirasol: casi récord global 8 40
Produccion mundial: unos 56 millones de toneladas, muy cerca del maximo S 30
nistorico. s
Rusia lidera con mas de 19 Mt, Ucrania ronda los 13 Mt, la UE aporta cerca £
. , oS 10
de 11 Mt y Argentina proyecta record. = . | L L i Aa~s 2 18
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Fuente: USDA. S
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SOJA MAIZ ACEITE DE GIRASOL SORGO
2023/2024 m 2024/2025 2023/2024 m 2024/2025 2023/2024 2024/2025 2023/2024 2024/2025
2025/2026
m 2025/2026 (p) m 2025/2026 (p) 2025/2026 (p) = (p)
| EEUU
175 27 v
Nigeria

117 131 5

Argentina - Argentina . EU ; Brasil .

Paraguay I . A - India
11 Ucrania I rgentina
32 L E
Canada .
I 4 Rusia Kazakhstan Mexico
|12 1 -
. : Millones de toneladas Millon neladas
Millones de toneladas Millones de toneladas ones de to

Fuente: USDA.
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EEUUGDEXportaciones de sojpa

42
Exportaciones de soja 2024 2%
U$S 24,5 Mil Millones
30
0 24
-]
Exportaciones de soja 2024 T 18
52,2 Millones tn.
12
6
Principal destino: CHINA 0 | , , | , | | | ,
U$S 12’6 mll mlllones 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Representa el 51% del total M China M European Union Mexico B Indonesia W Egypt M Japan B Taiwan
M Vietnam B Bangladesh B Turkey Rest of World

Fuente: USDA
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EEUUQEXportaciones de soja

m U.S. Soybean Total Exports mU.S. Soybean Exports to China
Principal destino: CHINA

U$S 12,6 mil millones 700
Representa el 51% del total 500
500
Fuerte caida en 2025 : entre )
enero y agosto, los envios a 2 400 |
China fueron de solo 5,9 3
millones de tn, equivalente al S 300 |
29% del total exportado en =
2024. 200
Comercio reciente  : en junio, 100
julio y agosto los embarques _ I I l I I I l I I I
, _hacia China fueron > ﬂh & q}, o > P if’ rﬁ, © © © o ;E= e
practicamente nulos por las .)@ Qm & \@ & o ?\}% %@Q c'} Qe- & ¥ ¢ ?g* @’s & W ?g%

tensiones arancelarias

Source: Foreign Agricultural Service (FAS), USDA ft‘.ll'l"l'ld OCDAILY

Fuente: Farmocdaily



Lanzamiento_

CAM PANA SOJA-MAIZ-GIRASOL-SORGO
GRUESA2526

Brasil@Argentina- Exportaciones de sora
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Brasil demanda récord de
China : entre enero y agosto,
Brasil exporto 67,3 Mt de soja

m Brazil Soybean Total Exports m Brazil Soybean Exports to China
1,200 - China Ditches U.S. Soybeans Amid Trade Stalemate

a Chlna’ el 76% de SUS Ventas Chinese soybean purchases for Sept-Nov shipments from the U.S. and
eXteI’naS en ese pen’odo 1,000 -+ South America (million metric tons)
" 800 —+
Predominio absoluto : China o
concentro mas de tres @ 600 |
. S Sep-24 Oct-24 Nov-24
cuartas partes del comercio =
. g~ =
sojero brasilefno. 400
200
Agosto historico :con 7,9 Mt, o I I I | Sep-25 Oct-25 Nov-25
China marco un récord f\-"‘ m"‘ m"‘ LA S fﬂ" RO w" qf’ o> ® United States
3@0 Qa “@.q ?} 'g} \39 %@Q' Nl %0 Q gb Qa ‘b Q‘;ﬁ% ';‘:'

mensual, representando el
85% de las exportaciones de
Brasil ese mes.

Source: Brazilian Foreign Trade Secretariat (Secex/Brazil) fﬂl‘l‘l‘l dOcDAILY

Fuente: Farmocdaily
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vs Aflo Anterior vs Mes Anterior
Trigo 43%‘ Trigo 1%
Soja | 1% Soja 1%
Maiz I 304 Maiz 8%
Harina de Soja -13%- Harina de Soja -1%

Aceite de Soja

. . o
F 2104 Aceite de Soja 5%
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Precios a cosecha A3

Promedio vs Campana vs Campana

Producto Septiembre 24/25 23/24 vs PUSC

Soja 302 H -5% i
Maiz 176 ‘-2% -5% [

ol

Soja: Precios a cosecha A3 mercados Maiz: Precios a cosecha A3
en délares por tonelada en dolares por tonelada
Rango del promedio may-26 may-25 may-24 eesees Prom. Ultimas 5 Campafias Rango del promedio s gbr-26 abr-25 abr-24 e e Prom. Ultimas 5 Campafias
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350 290
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Trigo: Precios a cosecha A3
en ddlares por tonelada

Rango del prom — e dic-25 dic-24 dic-23 e» e» Prom Ultimas 5 campafias
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Fuente: Margenes Agropecuario.
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Atrazina Glifosato
6,5 14
6 12
9,9
5 10
n
%4,5 § 8
- @
834':-3 = \_/—\_, l ‘E’ 6
3 4
2,5 vs 2024: -7,4% 5 N vs 2024: -11,1%
2
0
© © o —
ﬁﬂ:.t'.oﬁooﬁov'ﬁﬁf}'fvﬁm,ﬁ,ﬁﬁﬂ © © N~ MWDo o Fd 9 um®m<a < 0 W
c 558852858858 85%8 % LI PITITINSEYIgeg YISy
v © &£ = = Q0 S =0 @ g © ¢ qc:)-2.qc)-E.GCJ.E.GCJ-2%_2%-2%.2%.2%_2%.2
Promedio Julio -Septiembre
Revista Urea PDA 2-4 D Gas Oil Atrazina  Glifosato
2024 566,7 890,0 6,7 113,0 5,4 4.8
2025 626,7 931,7 6,0 101,5 5,0 4,0
, | Variacion 10,6% 4,1% -10,4% -10,2% -7,4% -16,1%
Fuente: Margenes Agropecuario.
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Maliz
Participacion
en los costos vs 2024 vs U3C vs USC
Gasoll 12% -14,6% -0,9% 3,9%
Semilla 29% -6,5% 6,0% 7,7%
Urea 26% 5,8% -4,3% 2,4%
Fosfato
14% -1,2% -1,6% 9,8%
dinamonico
Atrazina 1% -13,0% -4,4% 2,4%
Indice I-P
(promedio jul -ago)
—Gasoil =——Semilla Urea Fosfato dinamonico Atrazina
180
160
140
N 120 /\
o
~N
n 100 o
P oA
()] b N
S
n 60
40
20
QO Do @D O D g gp a2
RS SIS S SR S S Sl Sl Sl S

Fuente: Margenes Agropecuarios.

Soja
Participacion en
|OS costos VS 2024 VS U3C VS U5C
Gasoll 25% -3,5% 12,5% 15,9%
Glifosato 2% -122% -335% -33,4%
Fosfato
_ 24% 12,1% 13,8% 24 4%
Monoamanico
Indice I-P
(promedio jul -ago)
—Gasoil Glifosato Fosfato Monoamonico
450
400
350
N 300
<
n 250
3
— 200
(¢b)
S
m

6 0 D DD D DD P
SRR SR S SO

2012

Base 100

200
180
160
140
120
100

80
60
40
20

(promedio jul  -ago)

—Gas Oll Semilla

Girasol
Participacion
enloscostos 52024 ysU3C  vs U5SC
Gas Ol 26% -15,9% 0,6% 4.0%
Semilla 28% 21,1% 35,5% 33,3%
Fosfato
o 15% 39%  -15%  8,7%
Diamonico
Indice I-P

Fosfato Diamonico
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Probabllidad de Recuperar Costos (con arrendamientos)

ﬁ\"a\“."‘" er, !v/
g7\ Bolsa
Ny de Cereales
mes

S0ja Maiz - Neutro
100 100
. gl . a0
an 80
0 0
gl g0
A0 Al
40 40
a0 30

20

10
0

20
0

vieldata



Lanzamiento_

CAM PANA SOJA-MAIZ-GIRASOL-SORGO
GRUESA2526

i\l‘\‘\fm -ef, !;v
,9“. Y fai Jgr‘,-’
g1 Bolsa
Ne? de Cereales
ires




Lanzamiento__

afectando expectativas de siembra y rendimientos.
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Mid-September 2025 IRl Model-Based Probabilistic ENSO Forecasts

ENSO state based on NINO3.4 SST Anomaly Neutral ENSO: -0.5 °Cto 0.5 °C

100

90

80

70

60

50

Probability (%)

40

30 —
20
10
o _ AL Aim
SON OND NDI DIF

@ La Nina Forecast Probability
Neutral Forecast Probability
@® El Nino Forecast Probability

Evolucion hacia una primavera/verano neutral.

IFM

FMA MAM AM] MJJ

—— La Nina Climatology
Neutral Climatology
—— El Nifio Climatology

¢ ¢ Estado actualCondicionesutras
¢ ¥ TendenciaEnfriamiento gradual.
c/ - baasNZOALzNen

56% de probabilidad de que se
desarrolle T n °easé&pinov 2025

A partir denemar 2026 aumentan las
probabilidades de condiciomegras(550
74%).
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| luvias acumuladas durante el invierno

AGUA EN EL SUELO CON RESPECTO AL MAXIMO POSIBLE |NTA —
Sateélite: S-NPP - Resolucion espacial: 500 metros =
Acumulado al 20 de septiembre de 2024

AGUA EN EL SUELO CON RESPECTO AL MAXIMO POSIBLE [[NfA —
Satélite: S-NPP - Resolucion espacial: 500 metros =

_ Acumulado al 20 de septiembre de 2025
1 L 1 1 l
O Sate
i ‘

Instituto de Clima y Agua Instituto de Clima y Agua
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Fuente: Herramientas satelitales para el seguimiento de la produccion agropecuaria
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Fuente: Herramientas satelitales para el seguimiento de la produccion agropecuaria
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Acumulado Mayo - Agosto

Norte de La Pampa Roeste de BS AS Mes ®agosto @julic @junic @mayo
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‘Acumulado Mayo - Agosto
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0 400
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0
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Elaboracion propia en base a Datos Satelitales S o - —
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25.000 Ha Area agricola inundada
500.000 Ha Area inundada

Fuente: Elaboracion propia, Depto. Estimaciones Agricolas.




