Reporte de Actualidad
Agro CREA

0O Q

Abril 2025

Informacion para la toma de decisiones empresariales
Analiza. Proyecta. Gestiona.

Unidad de Investigacion y Desarrollo. Movimiento CREA

& Santander ConoSur

Investments

Agronegocios




Secciones

Actividades regionales




Contexto del pais y de las
empresas agropecuarias

il L
11

‘ﬂlimg” —1—{
E |
|

4

.-‘ ' d‘ |
‘ H
-1 5.5 (N
I o, 0

-

-

|

=
s B

=<E

Tl WL 51 =2

9
1l

Y

&

Tl

& Santander ConoSur

Investments

Agronegocios



Contexto pais y empresa

El nuevo proteccionismo de Trump y sus implicancias para Argentina

Desde la asuncion de Trump en enero pasado, el panorama econdmico global se ha
caracterizado por una creciente incertidumbre en el marco de medidas proteccionistas aiin mas
agresivas que las implementadas en su anterior gobierno. El 2-abr-25, conocido como el “Dia de
la Liberacion”, se impusieron aranceles minimos del 10% para todos los socios comerciales de
EE.UU., con tasas mas elevadas para quienes tienen superavits mas abultados. Asi, mas alla de
las marchas y contramarchas, parece haberse materializado lo que inicialmente el mercado
percibia como una estrategia de negociacion o retdrica politica, llevando el arancel promedio de
Estados Unidos a sus niveles mas altos desde la Sequnda Guerra Mundial. Dada la preminencia
de Estados Unidos en la economia global y el desvio respecto de las reglas basicas de la OMC,
se trata de un cambio estructural profundo y de un golpe severo a la globalizaciéon con
consecuencias futuras muy dificiles de prever.

Arancel promedio a las importaciones en EE.UU.
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En este contexto, las perspectivas economicas para EE.UU. se han deteriorado
significativamente. Las expectativas de inflacion para los préximos afios se revisaron al alza,
manteniéndose por encima de la meta de la Reserva Federal (FED). Al mismo tiempo, la FED de
Atlanta redujo su estimacion de crecimiento del PBI del primer trimestre, pasando de +2,9%
anualizado al 31-ene-25 a -2,4% al 9-abr-25, reflejando las distorsiones que introdujo en la
economia el drastico cambio en la politica arancelaria. Asi, aumenta el miedo a una posible
estanflacion en EE.UU., con repercusiones a nivel mundial. La preocupacion se refleja no sélo
en la caida de las principales bolsas internacionales (S&P 500 -3,8%, Nikkei -3,2% y DAX -7,5% 9-
abr-25 vs 1-abr-25), sino también en la de los bonos del Tesoro estadounidense (bono a 10 afios -
1% vs 1-abr-25), lo cual resulta llamativo, ya que en contextos de alta volatilidad como el actual,
los inversores suelen buscar refugio en activos de calidad.

Fuente: Movimiento CREA en base a Tax Foundation, Cohen, Reserva Federal de Atlanta, e @
Investing. 4



Contexto pais y empresa

El nuevo proteccionismo de Trump y sus implicancias para Argentina

Si bien Argentina quedo en el bloque de los “menos perjudicados”, con un arancel del 10%, el
giro en la politica comercial de EE.UU. tiene implicancias relevantes. Del lado real de la
economia, la bateria de medidas, tanto por sus efectos directos como indirectos, afectaria
mayormente a las exportaciones agroindustriales, energéticas y de ciertos rubros industriales.
En ese sentido, los aranceles cruzados con China generaron distorsiones en los mercados
agricolas. En el caso de la soja, se advierte cierto desacople entre el precio de Chicago y el de
MATba, dado que ahora la oleaginosa estadounidense enfrenta aranceles diferenciales por parte
del principal comprador global. Asi, la baja en Chicago no se traslada linealmente a Argentina. En
cuanto al petroleo, el incremento de la oferta de la OPEP y la probable recesion global
impulsaron un descenso en su precio (Brent -16% vs 1-abr-25) que, irénicamente, llega cuando
nuestro pais volvid a tener superdvit energético gracias a Vaca Muerta.

indice de variacion del precio de la soja (may-25) - Base 100 al 30/12/24
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En cuanto al aspecto financiero, la volatilidad global derivada de las tensiones comerciales y el
temor a una estanflacion en EE.UU. pone presion sobre el programa del Gobierno en el marco
de un margen de maniobra acotado. Si bien inicialmente el délar parecia debilitarse, la
devaluacion de monedas de socios comerciales clave como Brasil y Chile, acentian la
apreciacion del peso argentino y las dudas sobre el esquema cambiario. En un mundo mas
incierto, los bonos argentinos cayeron y el riesgo pais volvié a superar los 900 puntos, algo que
no ocurria desde nov-24, alejando la posibilidad de acceder a los mercados, algo fundamental
para la sostenibilidad del plan de estabilizacion.

Fuente: Movimiento CREA en base a Ambito Financiero, Investing, y Agrofy. @
5



Contexto pais y empresa

El nuevo proteccionismo de Trump y sus implicancias para Argentina

El contexto internacional agrava la tension preexistente en el plano cambiario en el marco de la
incertidumbre respecto a las condicionalidades derivadas de la negociacion del acuerdo con el
FMI, que el board aprobaria mafiana (11-abr-25). En efecto, las dudas sobre la continuidad del
crawling peg del 1% mensual desde marzo vienen impulsando la busqueda de cobertura
cambiaria y desincentivando la apuesta por titulos en moneda local. Asi, desde marzo se
observa una mayor demanda de dodlares financieros y una suba en los contratos a futuro:
el 9-abr-25, tanto el dolar MEP como el CCL, se ubicaron en USD/ARS 1.342, lo que representa
subas del 15% y 13%, respectivamente vs ene-25, ubicando a la brecha en un 27% (su nivel mas
alto desde oct-24). Por su parte, el contrato a mayo de ROFEX pasé de ARS/USD 1.121 en ene-25
a ARS/USD 1.200 en abr-25. De esta forma, luego de un desempeio favorable del BCRA en el
mercado de cambios oficial entre ago-24 y feb-25, cuando logré comprar 8.071 USD mill.,
impulsado por el blanqueo y el superavit energético, el saldo de la operatoria oficial se revirtio y
en mar-25 se observaron ventas por-1.360 USD mill.

Situacion del mercado cambiario (USD millones)
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En este contexto, sera clave despejar al menos parte de la incertidumbre al conocer el esquema
que se deprende de un nuevo programa de Facilidades Extendidas con el FMI por USD 20.000
mil. asi como el perfil de los desembolsos y cuanto de esa cifra puede finalmente usarse para
intervenir en el mercado de cambios. Si bien el Gobierno se acerca a la etapa estacionalmente
mds favorable para el BCRA (cosecha gruesa), el fuerte deterioro del contexto internacional
encuentra a Argentina en condiciones que ciertamente mejoraron respecto a 2023, pero
contindan siendo fragiles. En suma, factores locales e internacionales incrementaron un riesgo
que parecia controlado, el cambiario, en un aiio electoral.

Fuente: Movimiento CREA en base a Ambito Financiero y BCRA. @
6




Contexto pais y empresa

Clima e incertidumbre moderan las percepciones y expectativas

indice de Confianza del Empresario Agropecuario CREA (ICEA CREA)

Luego de registrar tres subas consecutivas, en mar-25 el ICEA CREA presento una leve baja.
Las adversidades climéticas (falta de precipitaciones a inicios de afio y su actual exceso en
varias regiones), la continuidad del esquema cambiario, y la incertidumbre en el contexto
internacional, serian algunos de los factores detras de esta moderacion.

A pesar de la quita temporal de los DD.EE.* y cierta recuperacion en el precio de los
productos agropecuarios, los subindices del negocio agropecuario y la situacion empresarial
siguen rezagados respecto a la percepcion de la economia nacional, lo que resalta la
necesidad de medidas destinadas a mejorar la situacion microeconémica en un contexto de
importantes cambios estructurales.
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Este indicador es una aproximacién cuantitativa de las opiniones de los empresarios agropecuarios que
integran el Movimiento CREA en relaciéon a la economia nacional, sectorial, y al contexto financiero y
econdmico empresarial. Si todos los encuestados respondieran positivamente a una pregunta el indice
tomaria un valor igual a 100 (mejor), mientras que en el caso opuesto seria 0 (peor).

Fuente: Movimiento CREA en base a SEA CREA mar-25, respondida por 1.390 encuestados, y m
con el soporte académico de FCE-UBA. 7
*Decreto N°38/2025.



https://www.argentina.gob.ar/normativa/nacional/decreto-38-2025-408710/texto

Contexto pais y empresa

Panorama econémico

Contexto econdmico y politico

En linea con lo reflejado por el ICEA CREA en el relevamiento de mar-25, el indice de Confianza
en el Gobierno, elaborado por la Universidad Torcuato Di Tella, registré una disminucion del 5,4%
respecto a feb-25. Se trata de la cuarta baja consecutiva del indice, posiblemente vinculada a la
reaparicion de cierta tension en el mercado cambiario, la dificultad para quebrar el umbral del 2%
de inflacion y la creciente incertidumbre internacional. No obstante, el nivel actual de confianza
se mantiene por encima del registrado en igual periodo durante las gestiones de Mauricio Macri
(+4,5%), Alberto Fernandez (+35,7%) y ambas presidencias de Cristina Fernandez de Kirchner
(+26,4% vs mar-13 y +78,2% vs mar-09).

3 Pobreza Tasa de

= (personas) desocupacion
2 38,1% 6,4%

S -14,8 p.p. vs jun-24 -0,5 p.p. vs sep-24

Situacion macroeconomica

Luego de alcanzar su nivel mas alto desde dic-04 durante el 1er semestre de la gestion Milei, en
dic-24 la incidencia de la pobreza registré una caida de 14,8 p.p., posiblemente impulsada por el
proceso de desinflacion y la recuperacion de los salarios reales. Asi, se ubicé incluso por debajo
del dato de dic-23 (41,7%). A su vez, el desempleo también se redujo, pasando del 6,9% en sep-
24 al 6,4% en dic-24, aunque en términos interanuales se mantiene 0,7 p.p. por encima. Resulta
relevante mencionar que, en comparacion con crisis anteriores en Argentina, la tasa de
desempleo se mantiene baja, lo cual se debe a que en la actualidad el problema radica en la
calidad del trabajo. En este sentido, un estudio del Instituto Interdisciplinario de Economia
Politica (IIEP-FCE UBA) revel6 que la tasa de informalidad entre los asalariados alcanzé el 36,7%
en el tercer trimestre de 2024. La baja de la pobreza es un activo clave para el Gobierno en
términos electorales y una de las principales razones por las que la Administracion busca
defender el esquema cambiario, teniendo en cuenta que una correccion revertiria buena parte de
las mejoras recientes.

Fuente: Movimiento CREA en base a UTDT, INDEC y IIEP. @
8
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Temas empresariales

Termdmetro de inversiones: ;buen o mal momento para invertir?

Resultados SEA CREA mar-25: Momento para realizar inversiones

% Empresas
Al evaluar el momento para realizar inversiones, es posible observar el neto
de percepciones que surge de la serie analizada. En marzo de 2025, el 39% de
los encuestados consideran que es un mal momento para invertir,
posiblemente influenciados por el contexto macroeconémico y financiero,
relaciones de precios, y los propios factores productivos del sector.

En contraste, un 25% percibe que es un buen momento para realizar
inversiones. Si bien el balance general continia siendo negativo, no se
encuentra en los niveles mas extremos de la serie historica, lo que indica una
percepcion levemente mas favorable que la observada en los Ultimos afos.
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Fuente: Movimiento CREA en base a SEA CREA mar-25. @
11
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Temas empresariales

Equivalencia de tasas: ;pesos o ddlares?

Tasa equivalente en délares a una determinada tasa en pesos

Tasa de interés en ARS
- TNA
Tasa270dias] 19% | 23% | 26% | 30% | 34% | 38% |

18,4%

8,7% 11,9% 15,1%

2,2% 9,5%

-1,7% 1,4% 4,5% 7,6% 10,7% 13,8%
-5,4% -2,4% 0,6% 3,6% 6,6% 9,6%
-8,7% -5,9% -3,0% -0,1% 2,8% 5,7%
-11,9% 9,1% -6,3% -3,5% -0,8% 2,0%

Ejemplo: se toma un crédito en abr-25 de ARS 10 millones (equivalente a USD 9.294, con un tipo de cambio
de 1.076 ARS/USD) con una tasa de interés anual (TNA) del 35% a pagar en dic-25 (270 dias), por lo que, la
tasa para el periodo es de 26%. Al momento del pago, si se considera un tipo de cambio de 1.400 ARS/USD,
el monto a pagar (deuda + intereses) serd de ARS 12,63 millones (equivale a USD 9.018). En este caso, la
tasa equivalente en USD del crédito es -3,0%.

Tasa equivalente en pesos a una determinada tasa en dodlares

Tasa de interés en USD

TNA

Tasa 270 dias
18%  19%  20% 1% 21%  22%
2% 24% 4%  25%  26%  27%

27% 28% 29% 30% 31% 32%
32% 33% 34% 35% 36% 37%
37% 38% 39% 40% 41% 42%

Ejemplo: se toma un crédito en abr-25 de USD 10 mil USD con una tasa de interés anual (TNA) del 4% a
pagar en dic-25 (270 dias), por lo que, la tasas para el periodo es de 3%. Al momento del pago, el monto a
abonar serd de 10,3 mil USD (deuda + intereses). Con el mismo supuesto, de un tipo de cambio a 1.400
ARS/USD, la tasa equivalente en ARS del crédito es 34%.

*El tipo de cambio esperado para dic-25 es un rango que contiene el valor previsto por el mercado reflejado
en el REM BCRA de mar-25 (1.250), Mov. CREA (1.400), MATba-Rofex (1.400), entre otros.

Fuente: Movimiento CREA en base a BNA y MATba-Rofex. @
12
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Clima en el agro argentino

Continuan los repuntes, aunque persisten focos negativos

Anomalias de crecimiento de la vegetacion en febrero y marzo 2025

Durante febrero y marzo se registraron cambios en el crecimiento de la vegetacion. En gran
parte del pais se observo mayor crecimiento (superficie en verde). En zonas como el centro de
Buenos Aires, San Luis y el norte de Santa Fe, las anomalias negativas (superficie en naranja y
rojo) tendieron a reducirse. Sin embargo, en el norte de la Patagonia, Chaco y el NOA, estas
anomalias persistieron o incluso se intensificaron.

Anomalia de indice de Vegetacion (NDVI)*
del 6 al 21 de marzo 2025

Anomalia de indice de Vegetacion (NDVI)*
del 18 de febrero al 5 de marzo 2025

Referencias:
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*Los mapas muestran las anomalias de indice verde (NDVI) correspondiente a un periodo de 16 dias vs el

promedio histérico (2000-2023) del mismo periodo.

Fuente: Proy. Seguimiento Forrajero del Movimiento CREA en base a SEPA-INTA.
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Clima en el agro argentino

Situacion hidrica en Buenos Aires

Variacion de superficie de agua en Buenos Aires febrero y marzo 2025

/ Variacion del area de espejos de agua \
entre 12 dias previos al 7-mar-25 y 12 dias posteriores

)

Disminucion de mds de 2 Ha/100Ha.

Referencias:

Disminucion entre 1y 2 Ha/100Ha
Disminucion entre 0.3 y 1 Ha/100Ha
Variaciones entre 0.3 y -0.3Ha/100ha
Crecimiento entre 0.3 y 1 Ha/100Ha
Crecimiento entre 1y 2 Ha/100Ha

Crecimiento de mas de 2 Ha/100Ha

/

Desde el Proyecto Seguimiento Forrajero de CREA se analizd con sensores remotos la variacion
de la superficie cubierta por espejos de agua para los 12 dias previos y posteriores al 7 de marzo
(fecha de la grave inundacion en Bahia Blanca), y se cuantificé la cantidad de hectareas con agua
que aumentaron o disminuyeron por cada 100 has del departamento*.

Sin clasificar

R (.

Ademas de la zona afecta en los alrededores de Bahia Blanca, se observa que los
departamentos con mayor incremento de agua en superficie (colores azules mas intensos) se
ubican en la cuenca del salado y en el oeste de la provincia.

*Los departamentos sin clasificar no contaron con la informacion satelital adecuada, por ejemplo, presencia de nubes.

Fuente: Proy. Sequimiento Forrajero del Movimiento CREA. @
16




Clima en el agro argentino

Prondstico otonal

Pronostico trimestral y condiciones ENOS

Pronéstico de precipitaciones  Pronéstico de temperaturas Pronostico de ENOS
abr-jun 2025 abr-jun 2025 abr-jun 2025
f G AV G N/ N
SMN SMIN ‘
i vanabie .

probable

M >55% Il >55%
B s0-55% B so0-55%
SUPERIOR A 509
T ToR A [ 45-50% [ 45-50%
[ 40-45% L A0a5%
NORMAL  [] >=40% NoRMAL | >=40%
40-45% e
40-45% [ 15500 ® La Nina
INFERIOR A [ 45-50% nreroRa L 45
LA NORMAL L]
[ s0-55% LANORMAL [ 50-55% Neutral
N e I s% = El Nifio
Blanco: igual probabilidad para Blanco: igual probabilidad para
\ o~ Jas tres categorias (Climatologia) / \ 185 tres categorias (Cﬁmafuk)gfy \ /

Pronostico trimestral de precipitaciones: para abr-jun se esperan diversas probabilidades de
lluvias segiin la zona en cuestion: a) una mayor probabilidad de lluvias superiores al promedio
en el centro del pais, b) una mayor probabilidad de menores precipitaciones respecto al
promedio al sur del rio Colorado, c) probabilidades similares al promedio en Buenos Aires, parte
de La Pampa y NOA, y d) en el resto del pais hay igual probabilidad de lluvias mayores, menores
o iguales al promedio.

Pronostico trimestral de temperatura: tanto en la Patagonia como en el norte del pais se
esperan temperaturas superiores al promedio y similares al promedio en el este de Bs. As.

Fenomeno ENOS: segun la interpretacion y el consenso de expertos del IRI ENSO, las anomalias
de temperaturas en el océano Pacifico ecuatorial son consistentes con condiciones neutrales
en el proximo trimestre con 77% de probabilidad. Es importante destacar que el fendmeno ENOS
no define por si solo la ocurrencia de lluvias, ya que ademas existen forzantes locales y otras
forzantes de corrientes oceanicas que pueden influir la ocurrencia de precipitaciones.

Fuente: Proy. Sequimiento Forrajero del Movimiento CREA en base a SMN e IRI ENSO @
(International Research Institute for Climate and Society). 17
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Senales externas

Geopolitica e incertidumbre en los mercados

Soja v

Oferta: la soja sudamericana esta ingresando
al circuito comercial. Brasil presenta un
avance significativo de cosecha y segun la
CONAB es récord con 1674 mill t,
consolidandose como el principal exportador.
En Argentina, las labores estan en sus
primeras etapas y, pese a las condiciones
climaticas adversas, se proyecta entre 46,5 y
48,3 mill t. La proyeccion de siembra 25/26 de
EE.UU. bajé debido a la guerra comercial con
China, pasando de 35,2 a 33,8 mill ha.

Demanda: China, el mayor importador de soja
del mundo (total: 109 mill t), aplicé aranceles
a la soja norteamericana, reduciendo
significativamente sus compras. Actualmente
Brasil, es quien esta abastecimiento el
mercado asiatico.

Precio: han caido desde que asumié Trump en
ene-25. Los inventarios de EE.UU. han
aumentado debido a la menor demanda
externa, lo que ha generado presién adicional
a la baja de precios. La cotizacion CME
may-25 desde principio de feb-25 a abr-25,
disminuyd alrededor de 25 USD/t (369 USD/t).
En tanto la posicion MATba may-25 se
mantuvo estable (295 USD/t).

Sefales: ¥ negativas

Maiz

Oferta: Brasil avanza a buen ritmo con la
cosecha del maiz de primera y finalizando la
siembra de safrihna, se espera una produccion
récord de 122,7 mill t. Por su parte, Argentina se
encuentra en sus primeras etapas de cosecha y
se proyectan 45-48 mill t. Para el nuevo ciclo, en
EE.UU., debido a la reduccion del area de soja a
implantar, la superficie del cereal se proyecta en
38,6 mill de ha, por lo tanto, alcanzaria el nivel
mas alto desde la campana 13/14.

Demanda: se encuentra impulsada por el sector
de biocombustibles en EE.UU. Por su parte,
México, el principal comprador de maiz
norteamericano, se ve afectado por el régimen
arancelario y redirigiria sus compras. La
demanda interna de maiz en Brasil continda
creciendo, abarcando mas del 70% de la
produccidn nacional. Mientras que, en Argentina,
el consumo interno se mantiene estable y el ratio
stock/consumo alcanza el 7% (por debajo del
promedio de los dltimos afios).

Precio: alta volatilidad internacional. En el
mercado estadounidense, la posicion CME jul-25
desde feb-25 a abr-25 disminuyé alrededor de
15 USD/t (185 USD/t), y en el mercado local, bajé
2 USD/t (189 USD/t).

estables 4 positivas

Fuente: Movimiento CREA en base a Globaltecnos, USDA, CONAB, SAGYP y Bolsas.
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Senales externas

Geopolitica e incertidumbre en los mercados

$$ Trigo

Oferta: para el ciclo 24/25 se proyecta una
produccion mundial de 797 mill t con
incrementos principalmente en Australia
(+31% i.a.), Canada (+6% i.a.), Argentina
(+4,5%) y Ucrania (+2 i.a.). En cambio, en
Rusia y la UE, la produccion disminuiria un
11% y 10%, respectivamente. Para la campaiia
25/26 en EE.UU. se espera una reduccion en el
area sembrada, alcanzado niveles por debajo
de las estimaciones comerciales (18,4 vs.
18,8 mill ha).

Demanda: las estimaciones de importacion
24/25 son a la baja (de 204,8 a 202,7 mill t).
No obstante, paises compradores como
Egipto, México, Nigeria y Filipinas
aumentarian los volumenes.

Precio: en el ambito internacional Ia
volatilidad esta latente. La posicion CME para
may-25 disminuy6 desde principio de feb-25 a
abr-25 alrededor de 17 USD/t (198 USD/t). En
el plano local, las posiciones MATba may-25y
jul-25 subieron levemente entre 2 y 4 USD/t
(224 USD/ty 225 USD/t, respectivamente).

*El girasol no fue un foco central en el inicio de la guerra comercial, por lo que sus precios y demanda no se vieron

Girasol* A 4

Oferta: Rusia y Ucrania dominan el mercado
global. Para la campafia 24/25 la produccion
de Rusia paso6 de 16,5 a 16,9 mill t y Ucrania
de 12,9 a 13,4 mill t. Por su parte, nuestro pais
aumentd la produccion en un millén de
toneladas y se posiciona en 4,0-4,5 mill t.

Demanda: para el ciclo comercial 24/25 el
consumo mundial se incrementd 1% en dltimo
mes llegando a 52,5 mill t, aunque 8% por
debajo de la campafia pasada (56,8 mill t).
Mientras que las importaciones totales se
centran en 2,2 mill t, por debajo de los 2,6 mil t
del ciclo anterior. Las importaciones de aceite
también presentan caidas para el ciclo 24/25,
India pasaria de demandar 3,5a 2,7 mill ty la
UEde 2,9 a2,1 mill t.

Precio: el mercado local, condicionado por
factores externos y estacionalidad local, el
precio disponible en Argentina de mar-25
rondd los 310 USD/t, frente a los 340 USD/t de
feb-25. Ademas, también se redujo el plus.

afectados significativamente. De ahora en mas, es parte de un complejo entramado de flujos comerciales que se

veran seguramente afectados.

Sefiales: ¥ negativas

estables 4 positivas

Fuente: Movimiento CREA en base a Globaltecnos, USDA, CONAB, SAGYP y Bolsas.
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Senales internas

Productores y contratistas enfrentan altisimos costos del capital

Valor de la maquinaria agricola

Las crecientes restricciones para importar,
implementadas especialmente desde 2022,
llevaron a un incremento muy importante de la
maquinaria en dolares. En efecto, los valores
promedio de las cosechadoras, los tractores y
las sembradoras vendidas subieron 47%, 46% y
38%, en USD respectivamente entre 2021 y 2024.
No obstante, pese a la normalizacion del
comercio exterior, se ven solo bajas marginales
en los precios durante 2024.

Asi, respecto al mercado de maquinaria usada,
se puede observar que Argentina tiene un costo
de capital significativamente mas elevado que la
competencia (de +50% a +163%, segin la
maquinaria) y mucho mas si se mide en términos
de granos, dado el efecto de los DD.EE. Del
mismo modo, el mercado de maquinaria nueva,
la situacion es similar (de +11% a +66%).

En Argentina rige hace décadas prohibicidn para
importar equipos usados. En un contexto de
progresiva estabilizacion macroeconémica y de
la apreciacion del tipo de cambio, es necesaria
una mayor competencia para revertir los
aumentos siderales de los ultimos ainos y ganar
competitividad sistémica, ya sea que se trabaje
con maquinaria propia o se contraten servicios
de terceros.

/ Precios local promedio por unidad (mil USD) \

—Tractores =——Sembradoras Cosechadoras (eje der.
300 600
250 D edee 500
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ﬁelevamiento de valores de maquinaria usada* \

Cosechadora Tractor Tractor Pulverizadora

350-400 CV 230 hp 270 hp  autoprop.

Argentina 530a580 | 203 | 276 240
Brasil 226 a 232 95 191 91
Australia 251a290 | 144 | 172 262
Estados Unidos | 76 a 270 134 | 185 125
Canada 1452192 - 125 -
Arg vs promedio 163% 63% | 64% 50%

Para nacionalizar la referencia de EE.UU. se debe
afadir: USD 18.000 flete a zarate container flat rack y

otros USD18.000 para preparar la maquinaria y llevarla
querto. Comisiones de intermediarios no incluidas./

*Para el relevamiento se consideraron equipos de uso habitual en el mercado local e internacional, correspondientes a
gamas intermedia/alta, con caracteristicas comparables dentro de cada segmento.

Fuente: Movimiento CREA en base a INDEC y relevamiento propio. @
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Senales internas

Ajustes actuales y proyecciones hacia la proxima campana

Cambios en las expectativas de rendimientos de la gruesa 24/25

Para el presente ciclo, y considerando el relevamiento realizado por el Movimiento CREA (SEA mar-25),
se presentan situaciones adversas que difieren en intensidad de acuerdo al cultivo, fecha de siembray
zona. Asi, la gruesa atraveso situaciones de sequia y/o de anegamiento. De esta forma, las mayores
mermas de rendimiento se registraron en maiz temprano, sequido de soja 1ra, maiz tardio y sorgo. En
tanto soja de 2da se mantendria similar a lo esperado y girasol levemente por encima.

Desvio del rinde estimado a cosechar vs planificado a inicio de campana

(
y Jg%/ Referencias:
jlly >+10%
e +5% a +109
-5% a +5%
-5% a-10%
<-10%

-8%

Soja Soja Maiz Maiz Girasol Prom. ponderado
de 1ra de 2da temprano tardio Iraso Sorgo nacional
Proyeccion de superficie fina 25/26
Las primeras intenciones de siembra fina Plan de participacion de cultivos de fina
muestran un fuerte repunte para el ciclo 25/26, en la rotacion

. . . 0,
alcanzando el mayor nivel registrado de la serie. 30% 33%

27% 59, 25% 25%  26% 949, 25%

20%

Esta expectativa se puede explicar por diversos
motivos, pero principalmente por la recarga de
agua en los perfiles, y por una posicion ene-26 con
un valor atractivo (215 USD/t). Para concretar
dichas intenciones se deberan dar certezas que
permitan planificar y decidir los portfolios
productivos y de negocios, principalmente \_
respecto a la eliminacion de los DD.EE.

Fuente: Movimiento CREA en base a SEA CREA mar-25 y Radar Agricola CREA. m
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Negocio agricola

Costos crecientes y competitividad condicionada

Costo de la cosecha gruesa en 24/25

La relacion entre las tarifas de cosecha y mmm Kg Soja (may) Kg Maiz (abr)
el valor de los granos de gruesa muestra —"Tarifa cosecha maiz" —"Tarifa cosecha soja"
un deterioro en 24/25 respecto al 500 aseA) 120

promedio de los ultimos 5 afos. o 400 \ & /100 @
Las tarifas aumentaron en dolares frente al § \_/\/ 80 é
afno anterior y se ubican por encima del & 300 S
promedio de las ultimas campanas. 2 60 9
@ 200 -
En este contexto de bajo precio de granos, 40 T
se requieren mas kilos para cubrir los ,c_% 100 =
costos de cosecha. No obstante, el maiz I A=
presenta una situacion relativamente mas 0 0
favorable que la soja. mar-20 mar-21 mar-22 mar-23 mar-24 mar-25

Situacion competitiva de los granos y relacion contra paises vecinos

La reduccion temporaria de DD.EE* y el Relaciones de precio en MERCOSUR
reordenamiento macroeconémico, ain no

son suficientes para contrarrestar los bajos
precios de los granos, ni la diferencia de 4,24
competitividad: en mar-25 en promedio en 3,55 3.48
Argentina se necesitan 27% mas de granos
para comprar fertilizantes que en Brasil o en
Uruguay.

Argentina m Brasil mUruguay

Con senales poco claras para el inicio de la
nueva campafna y un contexto local que
condiciona al sector, queda todavia margen
para mejorar y lograr el salto productivo. Urea/Maiz MAP/Maiz MAP/Soja

t de granos necesarios para comprar 1t de fertilizante

Fuente: Movimiento CREA en base a SEA CREA mar-25, Agroseries CREA, y Globaltecnos. m
*Decreto N°38/2025. 24
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Negocio agricola

De una campafia complicada a una campafa de incertidumbres

Viabilidad econémica del negocio

Las reducciones en las alicuota de DD.EE. en
24/25 no son suficientes para sobrellevar las
pérdidas productivas por adversidades ni las
relaciones de precio actuales. De esta forma, el
74% de la superficie con Soja 1ra y el 48% del area
con Maiz en Argentina registran valores que
apenas alcanzan a cubrir los gastos o, en el peor
de los casos, registran quebrantos.

/ Distribucion de la superficie nacional*

m No viable Breakeven m Viable

SojaTra Maiz |Soja1ra Maiz |Sojalra Maiz

Escenario 25/26 | Escenario 25/26
con DD.EE. sin DD.EE. /

De cara a la nueva campana, los empresarios
agropecuarios se enfrentan a incognitas para Campaiia
planificar y decidir los portfolios. No sélo en el 24/25
ambito local, con las propias incertidumbres de \
Argentina, sino que el contexto internacional suma
volatilidad a los mercados.

, ) ) 4 Viabilidad econémica Soja vs Maiz )
Asi, al analizar el ciclo 25/26, se proyectan en Escenario 25/26 sin DD.EE. **

resultados con y sin DD.EE. Para tal fin, se
mantienen los precios y las relaciones de precios
actuales, y se considera un rinde promedio
quinquenal. Al observar los resultados, se obtiene R
que el negocio seria viable economicamente en NS eferencias:

ambos cultivos con alicuotas de 0%. Muy conveniente maiz
Conveniente maiz

Indistinto
Conveniente soja
Muy conveniente soja

Sin dato /

Al comparar, los resultados proyectados para soja
y maiz, se puede inferir que dicha eliminacion de
DD.EE. no afectaria la atractividad econémica del
cereal en la rotacion nacional: asi, en el 53% de la \ &
superficie (10,4 mill has) seria conveniente

realizar maiz o indistinto.

* Viabilidad econdmica: No viable: < -50 USD/ha, Breakeven: + 50 USD/ha, Viable: > 50 USD/ha.
** Viabilidad econdmica comparada: se considera conveniente un cultivo u otro cuando la diferencia de resultado econdmico
supera = 50 USD/ha, caso contrario se considera indistinto.

Fuente: Movimiento CREA en base a Radar Agricola CREA. m
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Situacion agricola

Resumen

Senales externas

Las tensiones geopoliticas asociadas al cambio de rumbo politico en EE.UU. redefinen los mercados
de granos internacionales. Hasta el momento, la incertidumbre y las nuevas medidas arancelarias
aumentan la volatilidad de precios.

Productivamente, Brasil se consolida en 24/25 con cosechas récords y mayor participacion
exportadora. Para el ciclo 25/26, los cambios en las proyecciones de soja, maiz y trigo en EE.UU.
también impactaron en los precios de los cereales.

Senales internas
A pesar de los avances en la normalizacion macroeconomica en Argentina, faltan cambios en
aspectos microecondmicos. Los analisis del precio de la maquinaria agricola, tanto nueva como
usada, demuestra una pérdida de competitividad del negocio frente a paises competidores.

La gruesa 24/25 presentan situaciones adversas heterogéneas, con mermas vs lo planificado
cercanas a 10%, con excepcidn del girasol y, por el momento, de soja de segunda.

Las primeras intenciones para la campafa de fina 25/26 muestran un fuerte repunte para el ciclo
25/26. Para concretarlas, se deberan dar certezas que permitan planificar y decidir los portfolios
productivos y de negocios, principalmente respecto a la eliminacion de los DD.EE.

Negocio

Las reducciones en las alicuota de DD.EE. en 24/25 no son suficientes para sobrellevar las pérdidas
productivas por adversidades ni las relaciones de precio actuales. Ademas, de cara a la nueva
campana, todavia existen desventajas frente a paises vecinos.

Los resultados proyectados 25/26 indican que los cultivos serian viables econdmica y financieramente
con alicuotas de DD.EE: de 0%. A su vez, se podria inferir no se veria afectada la atractividad
economica del cereal estival en la rotacidn nacional.

Fuente: Movimiento CREA. @
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Senales externas

Caida de las exportaciones de carne a inicios de 2025

Evolucion de las exportaciones de carne argentina

El volumen exportado en los primeros dos 4 Volumen exportado acumulado ene-feb )

meses del ano es menor al registrado el
ailo pasado a la misma época. El m China m Israel m UE = Otros m Chile m Estados Unidos
acumulado bimestral alcanzé 97 mil t peso 140
producto (-26% i.a.). 120
Si bien la participacion de China en los § 100 L
volimenes bajo (65% en ene-feb 2025 vs 3 80 —
80% en ene-feb 2024), se mantiene como 2 60
principal destino. Por su parte, Israel se = 40
posicioné en segundo lugar con un 10%, 20
seguido por Estados Unidos con un 7,5%. 0
\ 2021 2022 2023 2024 2025

Precios de los principales cortes exportados a China y a Israel

Respecto a la facturacion, el acumulado
ene-feb 2025 se mantuvo relativamente
estable (-3,8% i.a.) al aio anterior y
alcanz6 USD 474 millones.

/—Chuck and Blade China =—=Delantero Israel \
- (Garrén y Brazuelo China

10
Al igual que en volumen, China es el

destino mas relevante y desde la 2da mitad 8
de 2024 los valores de los principales

. . .. 6
cortes registraron una cierta recuperacion, |: _/\r,\/
aunque siguen estando significativamente 4 J\’,\/—

por debajo de los maximos de 2022.
2

mil USD/t

Israel, ocupa el 2do lugar en el ranking de
facturacion, y los precios de los cortes
vienen aumentando desde abr-24. K /

Fuente: Movimiento CREA en base a INDEC y APEA. m
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Senales externas

Mercado mundial de carne: tendencias, desafios y oportunidades

Brasil v

Segin USDA, se prevé que |las
exportaciones de Brasil en 2025 aumenten
a 3,8 mill t, alcanzando un nuevo récord. En
cuanto a la produccion, se proyecta que
crezca ligeramente a 11,9 mill t y que el
consumo disminuya un 2% con respecto al
afio anterior (alcanzando 8,1 mill t).

——  Estados Unidos A

Se espera que las importaciones de carne
vacuna de EE.UU. alcancen su punto
maximo este afio en alrededor de 2 mill t.

Luego, las proyecciones hacia 2029 indican
descensos hasta 1,36 mill t como resultado
de la reconstruccion del rodeo vacuno y una
mayor produccién (USDA, 2025).

Por otro lado, en mar-25, EE.UU. estableci6
aranceles a China (que se agregan al ya
impuesto en febrero), y en represalia, el
gigante asiatico respondid con aranceles.

Sefales: w negativas

Australia v

USDA proyecta para 2025 que las exportaciones
de carne vacuna de Australia aumenten 2,5%, i.a.
alcanzando un récord de 1,95 mill t. Esto supera el
récord anterior de 1,90 mill t de 2024.

China

De acuerdo con los datos publicados por la
Administracion General de Aduanas de China
(GACC), en enero y febrero de 2025 se registré el
ingreso de 468.464 t de carne vacuna fresca y
congelada, a un valor promedio de USD 5.171 por t
de peso producto. Representa una caida de
las importaciones del 11% en volumen, pero una
mejora del 8,7% en precios con respecto al mismo
periodo de 2024.

Union Europea

Segun USDA, en 2025 se prevé que la produccion
de carne disminuya a 6,55 mill t, después de
haber alcanzado 6,63 mill t en 2024.

El sector de ganado vacuno de la UE se enfrenta a
varios factores limitantes relacionados con los
altos costos de los insumos, el aumento de
regulaciones y la mayor propagacion de
enfermedades animales.

estables - positivas

Fuente: Movimiento CREA en base a USDA.
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Senales internas

Valores de faena que se ubican por encima del promedio

Datos mensuales de faena

La faena en 2024 cerr6 en 13,92 mill de 4 Faena total mensual (mill cab) )
cabezas y la produccién en 3,18 mill t rch (vs

) ) 2024 w2025 eooo- Prom 10 afios
13,86 mill de cabezas y 3,17 mill t rch
proyectadas en el Outlook Ganadero dic-24).

En el Ter bimestre de 2025, la faenaseubico | o A~ [ RIS
por encima del promedio de la década, pero | 110 -\ _ ol N7 N

por debajo de 2024. Mientras que, en mar-25,

la faena fue de 1,02 mil de cabezas, | 0,90
posiciondndose por debajo del promedio S 3 .
historico y del mismo mes de 2024. \_ J

Consumo local de carne bovina
En 2024 el consumo promedio fue de 48 kg/hab (-7,7% i.a.). En este sentido, se puede dividir en dos
periodos: el Ter semestre, donde algunos meses alcanzaron valores atipicamente bajos (42 kg/hab en
feb, 40 kg/hab en mar y 42 kg/hab en jun), y un 2do semestre donde los valores fueron, en su mayoria,
superiores al promedio de los ultimos afos.
Para 2025, el consumo inicié con 51 kg/hab promedio para los primeros dos meses. En cuanto al valor

en gondola de la carne fue de ARS 9.518 para feb-25 y registr6 una variacion de 10,5% con respecto al
mes anterior.
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Fuente: Movimiento CREA en base a SAGYP e IPCVA.
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Senales internas

Aumentos en el precio de la carne

4 Precios de la hacienda en ARS cte/kg
Precios de la hacienda NOVIH390 ——TERN180 ——VACBUENA

en ARS constantes/ kg

Los precios en ARS constantes para feb- 4.000

25 fueron de: 2.957 para el novillo de 3.000 //\A\J\/\/\'\'\,\,_r//\/‘\'\/\'j
consumo (-21% vs maximo en sep-22), de 2.000 W’\r\"‘
3.427 para el ternero de 180 kg (-29% vs 0
maximo en dic-21), y de 1.819 para la vaca

buena (-28% vs maximo feb-22).

Capacidad de compra Capacidad de compra de un salario RIPTE

La capacidad de compra del consumidor Carne/SalLario RIPTE =<« Promedio
medida con la RIPTE (Remuneracién & 300

Imponible Promedio de los Trabajadores 250

Estables) para feb-25 fue de 134 kg, este 200

valor se encuentra por debajo del 150

promedio historico. En particular, para ene
y feb 2025 la caida se podria vincular con
el aumento del precio de la carne.
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Fuente: Movimiento CREA en base a MAG, APEA, INDEC y BNA. @
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Negocio ganadero

La llegada de las lluvias y buena relacion maiz/novillo

Evolucion de la variacion de cabezas / Evolucion del neteo de la variacion de \
en recria para los proximos 4 meses cabezas en recria

. . .. . —A—Recria a pasto —#&—Recria a corral
Con la mejora en la situacion forrajera,
segun la encuesta SEA CREA de mar-25, 20% % Empresas
hay un mayor porcentaje de empresas que ’
esperan incrementar la recria a pasto para 10%
los proximos 4 meses. 0
Por otro lado, el porcentaje de empresas . // -
que planean aumentar la recria a corral es 10% @
significativamente mayor a mar-24 y esta -20%
vinculado a las relaciones favorables nov-23 mar-24 jul-24 nov-24 mar-25
maiz/novillo para el engordador. \

., . . / Evolucion del neteo de la variacion de \
Evolucion de la variacion de cabezas cabezas en engorde/terminacion

en engorde/terminacion para los —a-ETapasto  —k=E/Tacorral

proximos 4 meses % Empresas

” . ” 2 O/
En linea con lo registrado en recria, hay un 0%

mayor porcentaje de empresas (14% vs 2%
mar-24) que tienen la intencion de hacer
engorde/terminacion a corral.

10%

0%
Cabe mencionar que al mes de mar-25 la

relacion es de 78 kg de novillo para -10% 2SEA
comprar 1 t de maiz disponible, siendo @
menor al promedio de los ultimos 5 afios -20%

(108 kg novillo para 1t de maiz disponible). \ nov-23 mar-24 jul-24 nov-24 mar-zy

Fuente: Movimiento CREA en base a SEA CREA mar-25, y Agroseries CREA. m
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Negocio ganadero

Andlisis del negocio con y sin DD.EE. de los granos

indice de Viabilidad Econémica Ganadera (IVEG)*
para recria a pasto y terminacion a corral

Los resultados proyectados del Radar Ganadero CREA indican que el IVEG es positivo para el mes
de mar-25 (0,71). Resultan claves para este resultado, el actual precio del maiz y de la hacienda.
Para analizar este modelo se considera una primera etapa de recria a pasto de un ternero de 180 kg

que tiene una duracién de 300 dias y que alcanza los 360 kg. En la segunda etapa, en donde el animal
ingresa con esos kg al corral y después de 50 dias sale con 420 kg.

Impacto de los Derechos de Exportacion (DD.EE.) de los granos en el negocio ganadero

Se utilizé este mismo modelo para realizar las proyecciones del negocio con dos escenarios: con y

sin DD.EE. de los granos. Los resultados indican que el impacto seria leve, ya que la diferencia del
IVEG es de 0,1 a 0,4 puntos en el 2do semestre de 2025.

/ IVEG para invernada a pasto y terminacion a corral \

[ Actual (con DD.EE.) [l Escenario sin DD.EE.
1,00

0,75

0,50

0,2

0,00

\ -

*El IVEG es la relacion entre el margen bruto del negocio (MB) y los costos directos (CD).
MB>CD: resultado positivo (>0), MB=CD: resultado neutro (0), y MG<CD: resultado negativo (<0).

Fuente: Movimiento CREA en base a Radar Ganadero CREA. @
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Situacion ganadera

Resumen

Senales externas

Las exportaciones acumuladas en ene-feb 2025 disminuyeron en volumen y facturacion respecto del
mismo periodo de 2024.

Si bien la participacion de China en los volimenes bajd, se mantiene como principal destino. Por su
parte, Israel se posicion6 en segundo lugar con un 10%, sequido por Estados Unidos con un 7,5%..
Respecto a precios, desde el segundo semestre de 2024, hubo un cambio en la tendencia y una
mejora en los valores de los cortes comercializados

Se prevé que las exportaciones de Brasil, que es el principal exportador a nivel mundial, aumenten a
3,8 millones de t, alcanzando un nuevo récord.

Senales internas
En el Ter bimestre de 2025, la faena se ubicé por encima del promedio de la década, pero por debajo
de 2024. Mientras que, en mar-25, la faena fue de 1,02 mil de cabezas, posicionandose por debajo del
promedio histérico y del mismo mes de 2024.
El consumo promedio de 2024 registr6 dos periodos y cerrd en 48 kg/hab. El 2025, inicié con un
consumo promedio de 51 kg/hab. Por su parte, la capacidad de compra del consumidor se encunetar
pro debajo del promedio histdrico.
Los precios de la hacienda en ARS constantes para feb-25 fueron entre -20% y -30% vs maximos
ocurridos en 2022.

Negocio
Con mejora en los recursos forrajeros, hay un mayor porcentaje de empresas CREA que esperan hacer
recria a pasto. Asi como también existe un mayor porcentaje de las empresas CREA que planea
engordar/terminar a corral aprovechando la relacion favorable maiz-novillo.
Los resultados proyectados indican que la viabilidad econémica para hacer invernada a pasto y
terminacion a corral es positivo para el mes de mar-25 (0,71).
Al analizar la proyeccidn de resultados de este sistema en escenarios con y sin DD.EE. De los granos,
los valores indican que el impacto seria leve, ya que la diferencia del IVEG es de 0,1 a 0,4 puntos.

Fuente: Movimiento CREA. @
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Senales externas

Bajo la atenta mirada de los desafios del mercado externo

Exportaciones de productos lacteos en volumen y facturacion

Las exportaciones de productos lacteos a /7| o jeche = Volumen e Facturacion i usD)
feb-25 registraron una disminucion del 18,2% | 400 260
en volumen (en L eq. leche) vs mismo periodo | :
2024. Por su parte, la facturacién mostré una |, 250
leve variacion positiva (+0,4%). A pesar de que 200 240
las exportaciones contindan siendo un pilar
clave para el sector, factores como el tipo de 200 230
cambio y los precios internacionales mas bajos | 100
(futuro de la leche entera en polvo entorno a 0 220
4.065 USD/t)*, afectan su competitividad. feb-23  feb-24  feb25  Prom. 5

\ anos /

Destino de las exportaciones de productos lacteos

Tendencias opuestas en Brasil y Argelia. El pais vecino disminuyd su participacion debido a precios
internacionales bajos, costos internos elevados y el retraso cambiario, afectando la competitividad. Por

el contrario, la alta demanda de leche en polvo en Argelia y su disposicion a pagar precios mas altos
han impulsado un crecimiento en las exportaciones.

Participacion de las exportaciones (en USD) Precio promedio de los productos exportados
4 —Argelia ——Brasil N /USD/t —Argelia =—Brasil )
60% 6.000
45% W >-200 4314
40,3% 4.400
30%
20,1% 3.600 4.187
- \/\J\/\N\/\/ o
0% 2.000
CERRRTITIIIIIL SRR IIISITG
 tsg=gsgzF=gss )\ tEFmgsEF=8si

Fuente: Movimiento CREA en base a SAGYP y GDT. w
* Precio promedio de las posiciones futuras del mercado de referencia internacional. 38



Senales externas

Panorama internacional de los paises referentes

E Argelia A
El sector busca autosuficiencia para reducir
las importaciones con incentivos
gubernamentales, aunque enfrenta desafios
climaticos, altos costos y falta de
infraestructura que lo dificultan.
-O Brasil
Recuperacion y proyecciones optimistas en la
produccion. Sin embargo, continda la
dependencia de importaciones.

Estados Unidos v

Nuevo arancel a las importaciones chinas. La
contramedida de China podria afectar las
exportaciones. Ademds, esta guerra
comercial con China produce una
reconfiguracion en el mercado mundial de
lacteos

i Rusia v

Reduccion de importaciones debido al
conflicto bélico y sanciones internacionales.
Con el objetivo de fortalecer relaciones
comerciales con socios estratégicos aumenta
la importacion de paises que formen parte de
la Union Econdmica Euroasiatica, como
Bielorrusia y Kazajistan.

Sefales: ¥ negativas

93 Australia

Crecimiento moderado en la produccidn. Las
exportaciones han mostrado un leve
descenso, posiblemente debido a ajustes en

la demanda internacional. Sin embargo,
contindan firmes.
China N

Ante la guerra comercial con EE.UU., China
introdujo arancel sobre las importaciones
estadounidenses que podria afectar al
comercio de lacteos mundial, en particular a
las exportaciones estadounidenses.

Nueva Zelanda A 4

Las exportaciones de productos lacteos
aumentaron un 45% interanual. Ademas, se
suma una nueva oportunidad para fortalecer
las  exportaciones frente al conflicto
comercial de Chinay EEUU.

Union Europea v

Las exportaciones se mantienen sdlidas,
reflejando la competitividad en el mercado
global. Oportunidades de exportacion debido
a la guerra comercial EE.UU. y China.

estables < positivas

Fuente: Movimiento CREA en base a USDA, OCLA, Rabobank y CLAL.
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Senales internas

El mercado interno toma impulso y enfrenta nuevos desafios

Indicadores del mercado interno /~ Ventas internas de productos licteos

: - Mil mil.
Las ventas internas acumuladas de eMI:éthe WVolumen e Facturacion oo ot
productos lacteos a feb-25 registraron un a
notable incremento en volumen (en L eq. 900 321 309 2gs 3%
Leche) y facturacion (en ARS constantes) ggg 300
respecto al mismo periodo de 2024 600 250
(+17,2% y +21,2%, respectivamente). 500 200
Este crecimiento podria estar atribuido, ggg 150
principalmente, a la recuperacion del 200 100
poder adquisitivo de los salarios frente a 100 50
la canasta lactea, que evidencié una 0 0
mejora en la relacién del 31,4% vs feb-24. k feb-23  feb-24  feb-25 Prom.5

anos

Ademas, los precios de los productos
lacteos, desde oct-24 se mantienen por .
debajo de la inflacion, lo que favorece el / Poder de compra del salario privado \

acceso de los consumidores.

——Salario privado/VLE
Paralelamente, en el primer bimestre de 1000
2025 las existencias de productos lacteos 833
de las industrias sdlo crecieron un 1% vs 750
primer bimestre de 2024.
Con la caida de las exportaciones, 500
aumenta la dependencia del mercado
interno, lo que, combinado con un posible 250

incremento de la oferta, podria presionar
los precios a la baja.

jul-23

sep-23
jul-24

ene-23
mar-23
may-23
nov-23
ene-24
mar-24
may-24
sep-24
nov-24

/
\ene:25

Fuente: Movimiento CREA en base a SAGYP e INDEC. @
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Senales internas

Reconfiguracion en las estrategias productivas

Oferta de leche para los proximos meses
La produccion nacional de leche del 1er bim. ~
2025 aumenté un 6,8% respecto al mismo
periodo de 2024. Mas aun, para los proximos 4
meses (mar-jun), las empresas lecheras CREA
esperan, en promedio, variaciones en la
produccion positivas, impulsado por condiciones
mas favorables respecto al afio pasado. A nivel

Variacion de produccion esperada I
para los proximos 4 meses

NC W

Referencias:

. . . >10%
nacional, se estima un aumento de la produccion 5% 2 10%
del 7,1% para los proximos 4 meses, + 5%
consolidando la recuperacion de la oferta. Cabe < -5%
aclarar, que es esperable este aumento debido a -/ Sin dato )

que el 2024 fue afio de muy baja produccion.

Participacion de los concentrados en las dietas

El 49% de los Grupos CREA realiz6 cambios en sus estrategias de alimentacion el ultimo cuatrimestre
respecto al mismo periodo de 2024, aumentando el uso de concentrados en las dietas, en detrimento de
los forrajes. Los sistemas pastoriles incrementaron 37,4% los kg de concentrados por vaca en ordeiie
en el dltimo cuatrimestre vs mismo periodo 2024, mientras que en los sistemas encerrados el
aumento fue del 15,2%. Este cambio podria impactar en el esquema productivo y los costos, haciendo
necesario monitorear la eficiencia de conversion de la alimenticia y la rentabilidad.

Pastoril Encerrado
2024 ——D025 ceeeee Prom. @

12 16
10 14
8 12
6 10
4 8
ene feb mar abr may jun jul ago sep oct nov dic ene feb mar abr may jun jul ago sep oct nov dic

Fuente: Movimiento CREA en base a SEA CREA mar-25 y Radar Lechero CREA. m
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Negocio Lechero

Oportunidades para el negocio lechero en medio de la incertidumbre

Momento para realizar inversiones de
las empresas lecheras

La mayoria de las empresas lecheras CREA
perciben un contexto favorable para invertir.
El precio pagado al productor por encima del
promedio quinquenal y la desaceleracion en
los costos de produccion pueden favorecer la
predisposicion a invertir.

(

=

m Malo Indistinto m Bueno

SEA
@/
L

36% 36% 36% -
34%

% 43% %
39% 38% 9%

\_ CREA AGR GAN LEC )

Precio real del litro de leche y condiciones de pago

Desde jul-24, el precio del litro de leche (en ARS constantes) ha mostrado una tendencia descendente,
alcanzando 453,1 ARS/L en mar-25 (-11,6% i.a. y -4,9% vs prom. Gltimos 5 afios). Esto podria indicar una
disminucion en la rentabilidad para los productores, generando ajustes en las estrategias comerciales.

Por el contrario, con una cierta estabilidad en los plazos de cobro y reduccion de la tasa inflacionaria,
disminuyeron la tasa de descuento sobre el precio de la leche. De este modo, los resultados SEA CREA

a mar-25 dan un plazo promedio de 29 dias (-2 dias vs mar-24), con una inflacién mensual de 2-3%, el
descuento adicional equivale a 2,0% (-9 p.p. vs mar-24).

-

600

Evolucion del precio de la leche
(en ARS constantes)

= ARS/I

Prom.

\

/] Tasa de descuento en el precio de la Ieche\
en base al plazo de cobro

11%

10%

—F— N ANNNMOMMO S - < <O T T ¥ g 9 e g 33 3L
QI CN N CN N N N N G 6N CN OGN N N N N Ut b Ol
SEoOEcaO5Ead5Ea0s 5 3 & 3 5 & B 3 ® 3 3 ®
=) = =] = =] S =] = o [ [ o
\ E'—‘wUE‘—'UJUE'—'UJUE'—‘wt’y \ = = E E/

Fuente: Movimiento CREA en base a SEA CREA mar-25, y Agroseries CREA.
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https://herramientas.crea.org.ar/agroseries/

Negocio lechero

La volatilidad del mercado de granos en el negocio lechero

Impacto de los Derechos de
Exportacion (DD.EE.) de granos
en el negocio lechero

Los ajustes en las estrategias de alimentacion
impactan en los costos de alimentacion, que
representan el 60% del costo de produccidn.

El vinculo entre los costos de alimentacion y
el mercado de granos es critico, ya que la
volatilidad de este ultimo influye directamente
en las estrategias productivas.

Tal es asi que, proyectando escenarios para
25/26 con y sin Derechos de Exportacion
(DD.EE.) para los granos, considerando una
oferta promedio de alimento para dos sistemas
productivos de leche (pastoril y encerrado), se
calculan los litros libres de la suplementacion.

Los resultados indican que, de eliminar los
DD.EE. de los granos, los litros libres* de
suplementacion se reducirian en promedio
3,4% en sistemas pastoriles y 7,6% en
sistemas encerrados, siendo los dltimos mas
afectados por su dependencia de concentrado.

Se resalta la necesidad de monitorear las
implicancias de los cambios en las dietas,
tanto en la rentabilidad como en la eficiencia
productiva, y de desarrollar estrategias que
permitan mitigar los efectos de un contexto
incierto a nivel politico y desafios locales.

! s i ’/";
Litros libres de suplementacion
en sistemas Pastoriles

----- con DDEE +e-++ sin DDEE

Litros libres de suplementacion
en sistemas Encerrados

----- con DDEE ++<-- sin DDEE

Fuente: Movimiento CREA en base a Radar Lechero CREA y Agroseries CREA. m
*Litros libres de la suplementacion: es la cantidad de litros por vaca ordefie por dia que quedan 43
al restarle a los litros producidos los litros que implican el costos de la suplementacion.



https://agroseries.crea.org.ar/

Situacion lechera

Resumen

Senales externas
En el acumulado ene-feb 2025, las exportaciones disminuyeron en volumen y se mantuvieron en
facturacion respecto al mismo periodo del afio pasado.

El precio local de la leche entera en polvo se encuentra por encima del precio de referencia
internacional. Brasil, es el principal destino de las exportaciones, que a feb-25 redujo su
participacién al 40% (en USD). Sin embargo, Argelia recupera participacion (20%).

Con la guerra comercial entre China y EE.UU., el panorama internacional se vuelve turbulento y con
mayor incertidumbre, habra que esperar para ver las consecuencias, pero sin duda generard un
efecto domino en el mercado.

Senales internas
Reactivacion en el mercado interno. Mejora el poder de compra del salario respecto a la canasta
lactea (+31% feb-25 vs feb-24), lo que se traduce en un incremento en las ventas (+17% i.a.).

Se esperan variaciones positivas en la produccion para los préximos 4 meses respecto al mismo
periodo del 2024. Cabe destacar que la produccion 2024 fue excepcionalmente baja, mientras que
la produccidn del 2025 ya se encuentra en valores promedio.

Ajustes en las estrategias de alimentacion debido a la disponibilidad forrajera y relaciones de
precios favorables, evidenciando un mayor protagonismo de los concentrados.

Negocio
La estabilidad en el precio pagado al productor y desaceleracion en los costos de produccion
pueden favorecer la predisposicion a invertir en el negocio lechero.

Desde jul-24, el precio del litro de leche (en ARS constantes) ha mostrado una tendencia
descendente. Por el contrario, con una cierta estabilidad en los plazos de cobro y reduccion de la
tasa inflacionaria, disminuyeron la tasa de descuento sobre el precio de la leche.

Las proyecciones para 2025 sugieren que la eliminacion de los DD.EE. de los granos reduciria los
litros libres de la suplementacion entre 3% a 8% dependiendo del sistema productivo.

Fuente: Movimiento CREA. @
44




¢Querés puntuar el reporte o dejarnos comentarios? Hacé click aca

contenidoscrea.org.ar  crea.org.ar @ crea.arg @@crea_arg

@crea_arg @/canalcrea @/movimientocrea

& Santander ConoSur

Investments

Agronegocios



https://forms.gle/xV2sVTEmfbWu93ov9
https://apps.soft.crea.org.ar/apps/67f3ba9fb08eeb3f1f059eb4/view
https://apps.soft.crea.org.ar/apps/67f3ba9fb08eeb3f1f059eb4/view

. Actividades regionales

Foto: Lucas Wheden

& Santander ConoSur

Investments

Agronegocios




Datos relevados del
27-feb al 11-mar

Actividades regionales

Expectativas de precio y resultado de los empresarios agropecuarios

Expectativas del precio de los productos

/ m Por debajo = Sin variacion m Por encima \
%Empresas
43%

33%

47%

\ Arroz Poroto Cafa de azucar Yerba /
Expectativas del resultado economico
/ ® Por debajo = Sin variacion ® Por encima \
%Empresas
30% 14%

0% 27%

Arroz Poroto Cafia de azucar Yerba

- J

Fuente: Movimiento CREA en base a SEA CREA mar-25. @
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Datos relevados del
27-feb al 11-mar

Actividades regionales

Situacion del arroz, poroto, cafia de azucar y yerba mate

% Arroz

En el ciclo 24/25 vs 23/24 la superficie con
arroz incremento 15% a nivel nacional y 27% en
CREA. Ademas, los empresarios informaron que
cumplieron sus planes de siembra o, incluso,
los superaron. Respecto a la oferta, se esperan
buenos rindes, por lo que, los encuestados
esperan que el mercado esté sobreofertado.
Los precios a mar-25 se posicionan cercanos a
los minimos quinquenales (234 vs 220 USD/t).
Las expectativas sobre precio y resultado
econémico son estables o negativas.

@ Porotos

Las proyecciones de siembra en Argentina para
24/25 son de 590 mil has, el nivel mas alto de
la década, e implica un aumento de 3,2% i.a. En
cuanto a los precios, el valor de los porotos en
promedio viene en descenso desde jun-24 y a
feb-25 es de 437 USD/t. Los empresarios
mayormente no esperan cambios en los valores.

ﬁ@ Cana de azucar

Con mayor produccién de cafa (+11% i.a.) y
azlcar (+7,2% i.a.) en 23/24 en el pais, las
percepciones y expectativas sobre el mercado,
en la previa de la campana 24/25, son
mayormente de sobreoferta. En este sentido, el
precio continia deprimido y cercano al minimo
(mar-25: 22 USD/bolsa). Respecto a precio y
resultado econdmico para el préximo afio, son en
Su mayoria negativos.

% Yerba mate

Los primeros dos meses de 2025 registran una
produccion -39% i.a., posiblemente asociado
con la condicion del cultivo. En CREA, el 80% de
las empresas registran condiciones regulares a
malas. A pesar de ello, las expectativas de
mercado, precio y resultado son negativas. Por
otro lado, tras casi un afio sin valores de
referencia en feb-25 el INYM publicé ARS 355
mil la t de hoja verde.

Foto: Lucas Wheden

Fuente: Movimiento CREA en base a SEA CREA mar-25, Agroseries CREA, SAGYP, IPAAT, INYM. @
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Datos relevados del
27-feb al 11-mar

Actividades regionales

Expectativas de precio y resultado de los empresarios agropecuarios

Expectativas del precio de los productos

/ m Por debajo = Sin variacion ® Por encima \
%Empresas
24% o
30% 5
12% 13% 17%
Forestales Ovinos carne Ovinos lana Porcinos
Expectativas del resultado economico
/ ® Por debajo = Sin variacion ® Por encima \
%Empresas
52%
30% 28%
8%
Forestales Ovinos Porcinos

Fuente: Movimiento CREA en base a SEA CREA mar-25. @
49



Datos relevados del
27-feb al 11-mar

Actividades regionales

Situacidon de la ganaderia ovina, ganaderia porcina y forestales

MM Forestales

A mar-25 las percepciones sobre el mercado se
mantienen mayormente en equilibrio. Los
precios de los pinos y los eucaliptos se
mantienen en valores promedio de los ultimos 5
anos (23-25 mil ARS/t). Asi, las inversiones
previstas en podas y raleos para 2025 también
se mantienen sin cambios. En cuanto a las
expectativas, los empresarios esperan mejoras
en el precio, en tanto prevén equilibrio en los
resultados econdmicos.

W Ganaderia ovina

Los datos de esquila 2024 en CREA indican que
mantuvieron o disminuyeron la cantidad de
cabezas. Si bien la mayoria de las empresas
mantuvo el rinde al peine (79%), no asi la
calidad, ya que 31% mencionaron que fue
menor que en 2023. Asi, las expectativas de
precio son de equilibrio o decrecimiento.

Por otro lado, los indicadores reproductivos
muestran un leve deterioro: 78% de sefalada
en 2025 vs 80% en 2024 y 83% en 2023. En ese
sentido, los planes de cabezas en servicio para
este afio son iguales o menores al anterior.

Los precios de los ovinos a mar-25 se
mantienen por debajo del promedio quinquenal
en todas las categorias. Sin embargo, los
empresarios esperan mejoras para la carne.

cqu——ub Ganaderia porcina

El 2024 fue un aino de crecimiento para el
sector, todos los indicadores incrementaron.
Para el primer bimestre de 2025 dicha
tendencia se mantiene, con excepcién de las
toneladas exportadas (-7,2% i.a.). En lo referido
a precios, el capon a mar-25 se posiciona en
1.770 ARS/kg, por debajo del promedio
quinquenal (-8%), mientras que el pechito de
cerdo se ubica en valores levemente por
encima del promedio (+1,6%). Las expectativas
de precio son en su mayoria estables y las de
resultado econdmico mayormente positivas.

(] e ey
/1 . i

Fuente: Movimiento CREA en base a SEA CREA mar-25, Agroseries CREA y SAGYP.
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