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Contexto pais y empresa

La nueva etapa del plan econdémico

A dos aios del inicio del mandato, la actual Administracion llega a 2026 con una oportunidad de
tener una mayor gobernabilidad tras el triunfo electoral de medio término. En la primera parte, el
Ejecutivo Nacional buscé estabilizar la economia y avanzo en la correccion de precios relativos, la
reduccion de la inflacion, la recomposicion de la disciplina fiscal y en determinadas
desregulaciones. En este marco, la comparacion con planes de estabilizacion de la historia
argentina reciente permite contextualizar los avances e identificar los desafios pendientes.

Inflacion: la dinamica reciente replica el patron de otros planes: una importante devaluacion con un
rapido traspaso a precios seguida de una desaceleracion progresiva. A diferencia del Plan Austral y
de la Convertibilidad, donde la baja de la inflacién fue mas abrupta, el proceso actual resulté mas
gradual debido a correcciones tarifarias, eliminacion de subsidios, inercia inflacionaria e
inicialmente un crawling peg de 2% mensual. En adelante, la perspectiva de estabilidad permite que
los precios comiencen a mostrar una dinamica mas auténoma, vinculada a la oferta y la demanda
propia de cada mercado. Para 2026, si el tipo de cambio se mantiene sin sobresaltos, se espera
que la inflacion continiie en descenso y cierre el aiio en torno al 20% i.a.
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Fiscal: el programa actual parece haber aprendido de experiencias pasadas, donde los
desequilibrios fiscales aportaron a la inestabilidad. En este terreno muestra su desempefio mas
sélido: tras reconstruir el equilibrio mediante un ajuste real del gasto cercano al 28% en su primer
ano, el Gobierno logré mantener superavit primario y financiero. De cara al 2026, el Presupuesto
proyecta un superavit primario de 1,5% del PBIl. El desafio sera sostener esta disciplina sin
descuidar la inversion en infraestructura mientras se avanza en reformas tributarias que reduzcan
distorsiones y mejoren la competitividad. En esa linea, el 9-dic-25 el Gobierno anuncié la reduccién
parcial de los Derechos de Exportacion a los principales granos.

Fuente: Movimiento CREA en base a INDEC, REM BCRA (nov-25) y MECON. @
4



Contexto pais y empresa

La nueva etapa del plan econémico

Tipo de cambio: en el marco de la fase inicial del plan, al igual que en experiencias previas, el tipo
de cambio cumplié un rol clave como ancla nominal. Superada la etapa de shock y desinflacion
inicial, el esquema actual de bandas cambiarias aporto cierta flexibilidad y permiti6 aumentar el
tipo de cambio 20% en términos reales (periodo 13-abr-25 a 9-dic-25, indice base 17-dic-2015). Sin
embargo, de mantenerse una inflacion mensual en torno al 2% y con bandas cambiarias ajustando
al 1% mensual, el tipo de cambio podria volver a apreciarse viéndose afectada la competitividad.
De esta manera, el atraso cambiario podria condicionar el superavit comercial, clave para evitar una
mayor profundizacion del déficit de cuenta corriente, que ya se encuentra alrededor del 2% del PBI
(-1.008 USD millones cuenta de servicios y -907 USD millones intereses de deuda a oct-25). La
experiencia reciente demuestra la importancia de este punto: en estabilizaciones previas, la
apreciacion del tipo de cambio real deterioré la balanza comercial y obligé a financiar el déficit
externo con endeudamiento, lo que termino erosionando la confianza y tensando la sostenibilidad
del esquema. La utilizacion del tipo de cambio como ancla cambiaria puede llegar a ser insostenible
en el largo plazo, por lo que, para garantizar estabilidad cambiaria, seria deseable un doélar
competitivo en el marco de un régimen creible y duradero.
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En este contexto, la necesidad de sostener un flujo consistente de divisas se vuelve relevante
considerando el acotado stock de reservas netas del Banco Central (5.328 USD millones al 2-dic-25).
Aln con el reciente anuncio de regreso a los mercados internacionales de deuda, la necesidad de
acumular reservas pasa por el “poder de fuego” para defender la estabilidad del tipo de cambio (al
9-dic-25 se ubica a 6% de la banda superior) y por garantizar la sostenibilidad del esquema incluso
frente a imponderables (shocks externos, climaticos, financieros u otros). En comparacién con otros
paises de la region, la relacion entre reservas brutas y PBI es considerablemente baja (ARG 5% vs
BRA 15% 0 MEX 13%).

Fuente: Movimiento CREA en base a INDEC, BCRA, MECON, y Banco Mundial. @
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Contexto pais y empresa

La nueva etapa del plan econémico
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y de largos periodos de maduracion antes de convertirse en exportaciones efectivas. En cambio, la
apertura comercial, la recuperacion de la actividad y las variaciones en el tipo de cambio impactan
de manera inmediata sobre las importaciones, lo que puede tensionar el saldo comercial en el corto
plazo. En este marco, la vuelta al mercado de deuda, la expectativa de una cosecha gruesa 25/26
auspiciosa y un balance energético cada vez mas favorable podrian aliviar la presion sobre el
balance externo.

Actividad y salarios: por su parte, los salarios reales ain se encuentran 22% por debajo de los
niveles de 2017 (sep-25) y la actividad continda en proceso de recuperacion. En sep-25 ((ltimo
dato), el Estimador Mensual de Actividad Econémica (EMAE), evidencié un avance de +0,5%
desestacionalizado respecto a ago-25 y un aumento interanual de +5,0%. El desafio hacia adelante
es transformar esta recuperacion en una expansion duradera, en un contexto donde la economia
argentina no muestra un ciclo de crecimiento sostenido desde 2011. Para ello, sera clave que el
Gobierno consolide el plan de estabilizacion, con el foco puesto en los incentivos a los sectores
productivos, sin descuidar la faceta laboral y social.

Conclusion: el programa de estabilizacion llega a 2026 con avances significativos en materia fiscal y
de precios, pero con desafios relevantes en el frente externo. La sostenibilidad del plan dependera
de recomponer reservas y consolidar el acceso al financiamiento, asi como también en promover la
competitividad y productividad de la economia argentina sin descuidar el impacto social.

Fuente: Movimiento CREA en base a INDEC, MECON, y Bolsa de Comercio de Rosario (BCR). @
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Contexto pais y empresa

Percepcion y expectativas

indice de Confianza del Empresario Agropecuario CREA (ICEA CREA)

En nov-25, el indice de Confianza del Empresario Agropecuario (ICEA) se ubicé en 67 puntos (+14%
vs jul-25), revirtiendo la caida del primer semestre 2025. La recuperacion fue impulsada
principalmente por un repunte en las expectativas (+13 puntos) posiblemente asociado al resultado
electoral y a potenciales avances en la microeconomia. Sin embargo, la percepcion actual aiin se
mantiene por debajo de los maximos de 2024, dando cuenta de que persiste un amplio margen de
recuperacion.

En la misma linea, el indice de Confianza en el Gobierno, elaborado por la Universidad Torcuato Di
Tella, en nov-25 evidencié su segundo incremento consecutivo (+18% vs oct-25), aunque continda por
debajo del nivel de confianza del gobierno de Macri a la misma época.
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Este indicador es una aproximacién cuantitativa de las opiniones de los empresarios agropecuarios que
integran el Movimiento CREA en relacion con 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 UTDT y SEA CREA nov-25 respondida por 1.450 @
encuestados, con el soporte académico de FCE-UBA. 7
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Temas financieros

Argentina regresa a los mercados de deuda

Argentina regreso a los mercados de deuda y la Reserva Federal de EE.UU. recorto las tasas de interés en
25 puntos basicos. En un contexto internacional que luce favorable para los activos de riesgo, Argentina
colocé USD 1.000 millones del BONAR29N, un bono en délares bajo ley argentina con vencimiento el 30-nov-
29, a una tasa del 9,23% (cup6n semestral de 6,5%). El rendimiento quedd casi 1 p.p. por debajo de la curva
de bonos soberanos ley local en délares, marcando un hito relevante para el Gobierno al recuperar el acceso a
nuevo financiamiento.

Para que el programa econdmico resulte verdaderamente sélido, Argentina deberia demostrar su capacidad
de fortalecer el frente externo de forma sostenible, a fin de financiar el déficit de cuenta corriente, los pagos
de deuda, la formacion de activos externos (FAE) y establecer un sendero claro de acumulacion de reservas.
La gran incognita es como se activa el circulo virtuoso que necesita el Gobierno: ;acumular divisas para
fortalecer la confianza y luego emitir deuda con menor riesgo pais, o utilizar la emision de deuda para
recomponer reservas Y, desde alli, reducir el riesgo y aumentar la confianza?

Posiblemente el camino dptimo es avanzar en simultaneo: acumular reservas de manera gradual mientras se
accede al mercado de crédito para pagar y refinanciar vencimientos. Hacia 2026 tiene sentido anticipar una
combinacion de emisiones de deuda en ddlares y emision monetaria orientada a la compra de divisas, para

remonetizar la economia contra una demanda genuina de pesos, junto con eventuales compras paulatinas y
en bloque por parte del Tesoro y/o el BCRA.

Boom de emisiones en dolares Base monetaria con espacio para crecer
Ley NY  mLeyArg 48 ——— Base Monetaria % PBl  ------ Max 2007-2025
9,0 -==-AVG 2007-2018 -==-AVG 2007-2025
o n 3%
q) 4,0 .................................................
S 8,5%
= 30 2,4 %
S°7 90 D e L RS /3%
520 o I 3 1.5 4,7%
3 08 g6 —Bos 08 m
oD 1I0 ! 0,3 01
f I.I-I-I T T I.T_Tl'V_V_\ f T T T T T T T T T T T T T T
288888888888 38822y gy
sEERES2588¢8s EYETETESETETEYE

En el corto plazo, el ingreso de dolares por nuevas colocaciones compensa la menor liquidacion del sector
agropecuario tras la eliminacion de retenciones, al menos hasta la cosecha de trigo que se proyecta
favorable. A medida en que estas emisiones se liquiden, la Administracién podria contar con una ventana
para comenzar a trazar un sendero gradual de compras de délares en el mercado cambiario.

Nota: Grafico de emisiones hasta 5-dic-25 m
Fuente: ConoSur Inversiones y Movimiento CREA. 10
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Temas financieros

¢Es la acumulacion de divisas compatible con el esquema actual?

Como se menciona en la seccion Macro, la gran pregunta que hoy se hace el mercado es si la acumulacion
sistematica de divisas en 2026 sera compatible con el actual esquema de bandas. La banda cambiaria
permitié anclar expectativas y reducir la volatilidad monetaria, pero hacia 2026 podria ser necesario evaluar
si se mantiene tal como esta o si requiere algun ajuste. El techo de la banda se mueve a una tasa menor que
la inflacion, que ronda el 2% mensual, por lo que no se debe descartar el hecho de que la inflacién podria
volver a empujar rapidamente al tipo de cambio hacia ese techo, un escenario poco alentador.

Tras las elecciones de octubre, el Estado prioriz6 la disciplina monetaria y avanzé en el desarme de
cobertura cambiaria. Las tasas de interés estan bajando, especialmente en los plazos cortos: la TAMAR se
ubica en torno a 26% TNA y el financiamiento de corto plazo en torno a 32-33% TNA (ref.: CPD avalado a 60-
180 dias). Este descenso favorece una recuperacion del crédito al sector privado (bancos estiman un
crecimiento real en torno al 25-35%), cuyo dinamismo dependera en parte del apetito de riesgo de las
entidades en un contexto de aumento en la morosidad, que se espera que se estabilice hacia Ter Sem. 2026.
Si bien las tasas de interés parecen haberse normalizado en niveles mas bajos, dada la historia reciente de
elevada volatilidad sumado a que el TC oficial se encuentra muy proximo al techo de la banda, el mercado
parece no descartar episodios de mayor presion, a pesar que el escenario base sea de desinflacion.
Entonces, frente al objetivo de remonetizar la economia: ;cual es el tipo de cambio que impulsa la demanda
de pesos con las tasas actuales a corto plazo?, ;coincide ese nivel con el que garantiza competitividad y
equilibrio en la balanza comercial? Aldn habria tiempo para que ese punto se alcance de manera gradual, a
medida que aumente la confianza y se avance con las reformas econdmicas y, si en los proximos meses no
se logra alcanzar los objetivos de fortalecimiento externo, habra espacio para recalibrar la estrategia.

Crédito con elevado potencial de crecimiento Tasa real de depésitos en ARS
hacia adelante 60% -Serie diaria TNA 30d-
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Nota: Tasa real considera Tamar como Ultima referencia (empalme) + IPC de cada mes.
Fuente: ConoSur Inversiones y Movimiento CREA.
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Elevado potencial para los activos argentinos a mediano y largo plazo

En base a los resultados, predomina la vision constructiva sobre el recorrido de los activos argentinos,
aunque con expectativas mas moderadas hacia adelante, luego de que la sorpresa electoral de octubre
impulsara un rally histdrico. Entre los principales drivers que se observan, se encuentran el consenso politico,
el avance de las reformas, la acumulacion de reservas, la potencial recompra de deuda soberana, el eventual
acceso a los mercados internacionales y la recuperacion de la actividad. Si bien el pais no esta exento a
riesgos externos, a nivel local no se identifican factores inmediatos que puedan deteriorar fuertemente el
escenario en el corto plazo, y se espera que 2026 esté marcado por una mayor estabilidad macro y menor
incertidumbre politica.

En ene-25 el riesgo pais alcanzo los 550 puntos, y desde entonces los rendimientos de la region
comprimieron cerca de 100 puntos. Bajo un escenario de compresion para Argentina hacia 400-450 puntos
a dic-26, los bonos soberanos largos bajo ley NY muestran una suba potencial directa del 18-24%. En este
contexto, se favorecen los Globales largos (35/38/41), y el Bonar 2030 (AL30) dado que su diferencial por
legislacion continda en niveles elevados (3,3%) y habria margen de compresion en el corto plazo. Para un
perfil moderado-agresivo, se propone una cartera de renta fija en dolares distribuida: 45% Globales largos
(GD 35/38/41), 15% AL30, 15% ONs corporativas de mayor duration y 25% subsoberanos (principalmente
Cérdoba y Mendoza, incorporando Salta para perfiles algo mas agresivos).
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versus precio MEP BYMA al 10-dic-25 (sin considerar reinversién). Tasa Libre de riesgo 4%

Para un perfil mas conservador, se priorizan ONs corporativas* que ofrecen rendimientos en torno al 6-7%
anual a 1-3 aios, realizando un escalonamiento de vencimientos contemplando las necesidades de liquidez
(o acceder directamente a FClIs que ofrecen mayor liquidez y retorno en torno al 6,5%**), priorizando tanto los
fundamentos crediticios, como la diversificacion entre sectores y grupos economicos. Se podria incorporar
un 10-20% en Bopreal B y C con put ARCA, que hoy rinden en torno a 3,6 y 11% directo a abril 2026 y 2027,
respectivamente, para potenciar retornos de corto plazo y aumentar la liquidez. Estos instrumentos pueden
utilizarse para el pago de impuestos por lo que no representan una salida de ddlares del BCRA.

*Emisores corporativos perfil conservador, podria seleccionarse Pampa Energia, Vista Energy, m
Tecpetrol, TGS, YPF Luz, Genneia, Central Puerto, Grupo IRSA, Arcor, Galicia, BBVA, etc. 12

**Ref. rendimiento actual del Fondo Comun de Inversion Renta Fija Corporativa de ConoSur.
Fuente: ConoSur Inversiones y Movimiento CREA.
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Merval acompanara la mejora en la economia real

Desde las elecciones se ha aumentado de manera gradual la ponderacion de la renta variable en las
carteras de inversion*, dado el optimismo sobre la evolucion de las acciones a mediano y largo plazo por: a)
la mejora esperada en la economia real, a medida que la normalizacion de la macro baje a la micro, b) la
expectativa de baja del riesgo pais, factor de descuento que mantiene correlacion directa con la renta
variable; y c) la posibilidad de que las reformas aumenten la competitividad de las empresas.

Algunas opciones de fondo de retorno total* buscan ofrecer una alternativa de inversion en Argentina que
potencie los rendimientos medidos en ddlares, hoy mantiene una proporcion de renta fija y renta variable en
torno al 50%. En renta variable, el foco esta en los siguientes sectores:

0&G y Generacion de energia (47%) - Pampa, Vista, YPF, Central Puerto: se valoriza un sector defensivo
con solidos ingresos y buenas perspectivas. Vista e YPF contindan expandiendo inversiones y capacidad
exportadora, mientras que Pampa combina shale 0&G y generacion, con buen potencial de EBITDA 2027 y
flujos estables. Central Puerto mantiene una posicion financiera robusta con amplio espacio para
concretar inversiones y un flujo de caja estable.

Transporte y distribucion (21%) - TGS, TGN, Transener, Ecogas, Metrogas y Edenor: corresponde a
compaiiias con ingresos regulados como una apuesta por operar servicios esenciales con demanda
estable que, luego de largos periodos de congelamiento tarifario, suelen beneficiarse de ciclos de
normalizacidn que mejoran ingresos, margenes y previsibilidad de sus operaciones.

Bancos (32%) — Macro, BBVA y Galicia: hoy operan en 1,5-1,7x P/BV, aln muy por debajo de los picos
de 2025/2018. Si bien se espera que la rentabilidad siga presionada en 2026, con una macro mas
ordenada el sector deberia acompanfar —e incluso superar— la compresion del riesgo pais, por lo que la
perspectiva de mediano-largo plazo es positiva. El bajo nivel de crédito de Argentina (10% del PBI, vs
Chile 80% y Brasil 70%) refuerza la tesis de que el sector podria experimentar un fuerte crecimiento.
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*Ref.: Fondo Comun de Inversion ConoSur Visus m
Fuente: ConoSur Inversiones y Movimiento CREA. 13
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Temas empresariales

El impacto del clima en la gestion y economia empresarial

El clima en 25/26 vuelve a afectar a las empresas
agropecuarias, segin lo informado por
anegamiento en la dltima Encuesta SEA de nov-25.
Asi, los principales impactos se registran
principalmente en dificultades en la gestion
productiva; en situaciones organizacionales y
sociales; y problematicas financieras.

Mas en detalle, se identifican los siguientes
inconvenientes:

*En actividades ganaderas: retrasos/imposibilidad
de siembra de forrajes y verdeos, generando
pérdida de reservas planificadas y dificultades en
la GDPV. Para valorizar un ejemplo, una
produccion esperada de 5 a 6 rollos/ha de 500 kg
y una valuacion de 20 USD/rollo, la imposibilidad
de confeccionar reservas implica un lucro cesante
aprox. de 100-120 USD/ha, en el ultimo semestre.

*En actividades agricolas: la dificultad de no
lograr los lotes destinados a fina implica resignar
margenes proyectados (y su cash flow). En la
gruesa, ademas, la demora en las fechas de
siembra agrega un nuevo costo, que se analiza
con detalle en la seccion Agricola.

Por ultimo, ante lo delicado de la situacion, es
relevante contemplar la declaracion de
emergencia o desastre agropecuario: la misma
requiere validacion a nivel local, provincial y
nacional; las ventanas de presentacion son
acotadas (15 dias) y los beneficios, si bien
resultan paliativos, deben analizarse dentro del
funcionamiento global de la empresa.

/ Principales impactos del anegamiento \
segun nivel de importancia

% Empresas
Situacion productiva 60%

Situacion organizacional y
social

Situacion financiera

Situacion comercial

Situacion patrimonial

\_

K Beneficios de la Ley 26.509 - EmergencD
= Diferimientos (postergacion Imp o

tasas)
= En ventas forzosas no pago lIGG
= Suspension de juicios
= Otros para Monotributos

Presentaciones

1)Con Clave Fiscal

2)Localidad Provincia

3)ARCA en “Presentaciones Digitales”
formulario digital denominado”Zona de
Emergencia

En Bs. As. la Res. 1776/25 prorroga el estado de

\emergencia desde el 01sep-25 hasta el 28-feb-26j

* Segun region, calidad, y materiales.

Fuente: Movimiento CREA en base a SEA CREA nov-25, Monitor Forrajero CREA,

Ley 26.509 y Res. MECON N°1776/25.
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Temas empresariales

El impacto de la macro en las decisiones empresariales

No solo el contexto climatico condiciona las decisiones empresariales, sino también el contexto
macroeconomico. Asi, el relevamiento sobre la gestion de pasivos que realizan las empresas CREA
distingue claramente cdmo las decisiones empresariales varian en funcion de las sefiales macro. El
escenario actual esta marcado por la consolidacion de tasas reales positivas ARS, un tipo de cambio
relativamente anclado y expectativas de baja en las tasas de interés. En este contexto la gestion de
pasivos y las decisiones de endeudamiento se vuelven aspectos centrales para interpretar la
conducta financiera del sector.

Como resultado de la Encuesta SEA nov-25, se observan 3 tendencias principales:

Tendencias en el endeudamiento: en pesos, la evolucion de las decisiones tienen una clara tendencia
a la baja en deuda tanto en corto como en largo plazo, consecuente con las tasas reales positivas y
las expectativas de baja de tasas; en dolares, aquellas empresas que “producen” ddlares, exponen
cobertura de corto plazo en esa moneda, aunque en menor medida que hace un afo.

Realizacion de cambios de cheques: hay una tendencia importante a la baja como forma de
financiarse.

Comportamiento 2025: destaca una estrategia de prudencia o de reduccion de riesgos financieros a
medida que se aproximan cambios econdmicos y/o financieros.

En resumen, el analisis permite observar como las empresas CREA adaptan sus decisiones de gestion
de pasivos en funcion de: cancelar deuda, utilizar capital propio, y/o aumentar la utilizacién de canje
de granos, adaptandose al dia a dia, a los ajustes de las condiciones del mercado. Los escenarios de
tasas y tipo de cambio futuro, ayudan a disefar la estrategia de gestion y objetivos de la empresa.

4 Evolucion de la gestion de pasivos en empresas CREA /\\
ESEA
&/

I . - - nov-23
¥ nov-24

Tomar deuda Tomar deuda Tomar deuda Tomar deuda  Realizar Ninguna
enARSde enARSde enUSDde enUSDde cambiosde
corto plazo largo plazo corto plazo largo plazo cheque

W nov-25

J

Fuente: Movimiento CREA en base a SEA CREA nov-25, y Espacio Empresario CREA dic-25. @
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Temas empresariales

Comparativa de tasas

Tasa equivalente en dolares a una determinada tasa en pesos

La tabla muestra la tasa de interés en USD que se paga si se toma un préstamo en pesos. Por ejemplo, si
se toma un crédito de 1.000.000 ARS al 48% de interés anual a 180 dias y un tipo de cambio al inicio de
1.475 ARS/USD, al momento de pagar, el monto es de 1.480.000 ARS. Y si el TC fuera de 1.600 ARS/USD,
entonces, la tasa equivalente en USD que se paga en el ejemplo es del 14%.

Tasas de interés en ARS
32% 37% 43% 48%

16% 18% 21% 24%

1.500 14% 16% 19%
1.550 10% 13% 15% 18% 20%
1.600 7% 9% 12% 14% 16% 19% 21%

1.650 8% 11% 13% 15% 17%
1.700 7% 9% 12% 14%

Tasa equivalente en pesos a una determinada tasa en ddlares

La tabla muestra la tasa de interés en ARS que se paga si se toma un préstamo en délares. Por ejemplo, si
se toma un crédito de 1.000 USD al 9% de interés a 180 dias y un TC al inicio de 1.475 ARS/USD. Al
momento de pagar el monto es de 1.090 USD. Si el TC es de 1.600 ARS/USD, entonces, la tasa equivalente
en ARS que se paga en el ejemplo es de 13%.

ARS/USD
aJun-26

Tasa de interés en USD
TNA 6% 7% 8% 9% 10% 11%

180 dias 3,0% 3,5% 3,9% 4,4% 4,9% 9,4%
1.500

83 1.550 9% 9% 10% 10% 11% 11%
3 5 1.600 12% 12% 13% 13% 14% 14% 15%
= 1.650 15% 16% 16% 17% 17%

1.700

*El tipo de cambio esperado para jun-26 es un rango que contiene el valor previsto por el mercado reflejado
en Proyecciones Macro CREA, REM BCRA, y A3 Mercados.

Fuente: Movimiento CREA. @
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Temas empresariales

Sistema Nacional de Trazabilidad Individual Electronica

Desde el 31-oct-25 se completo la entrada en
vigencia el Sistema Nacional de Trazabilidad
Individual Electrénica (caravana electronica).

Destacados del sistema:

» Trazabilidad individual: cada animal tiene
una identificacion obligatoria mediante un
dispositivo electronico oficial.

* Dispositivos electronicos oficiales: se
definid y estandarizo los dispositivos que,
al comprarlos, quedan automaticamente
registrados en el RENSPA del productor.

* Colocacion del dispositivo electronico: la
identificacion individual debe aplicarse al
destete o antes del primer movimiento del
animal. Una vez colocada, el productor
dispone de 10 dias habiles para declarar la
identificacion ante SENASA (en oficina
local, SIGSA, o aplicacion SIGBIOTRAZA).

* Requisitos para declarar: previamente
haber actualizado las existencias del
establecimiento, y luego brindar los datos
del animal (sexo, raza y fecha -mes o afio-
de nacimiento).

* Proceso de trazabilidad: el establecimiento
de origen debe emitir un TRI (ndmeros de
todos los dispositivos electronicos) y el
DTe. EI movimiento debe ser validado en
SIGSA. El establecimiento receptor es el
responsable de validar la trazabilidad.

Resolucion Nacional N ° 71/2025 \
Reglamentada técnicamente por las Resoluciones
del SENASA N°530/2025y 841/2025 del 31-oct-25

iDesde cuando rige?
A partir del 1 de ene-26, ningun ternero podra
permanecer en el establecimiento luego del
destete ni  movilizarse sin contar con
identificacion electrdnica oficial.
Desde el 1-dic-25 dejara de comercializarse el
CUIG visual tradicional.

¢Qué pasa si se pierde o se rompe el dispositivo?

« Si se pierde solo el visual (tarjeta): se
reemplaza por otro binomio. No pierde
trazabilidad.

Si se pierde solo el electronico: se reemplaza
por un binomio completo. No pierde
trazabilidad.

Si se pierde todo el binomio: se coloca un
nuevo binomio. Se pierde trazabilidad.

Fuente: Movimiento CREA en base a Globaltecnos y Resoluciones SENASA N° 71/25, 530/25 y N°841/25.
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Clima en el agro argentino

Buena oferta forrajera con focos de afectacion por adversidades

Anomalias de. t’:reclmlento / Anomalia de indice de Vegetacion (NDVI)*\
de la vegetacion para el mes de noviembre 2025

Durante el mes de nov-25, en gran parte
del pais se observa crecimiento de la
vegetacion por encima del promedio
(superficie en verde). Asociado a esto,
mas del 80% de los Grupos CREA
ganaderos y lecheros consideran que
tienen una buena a muy buena oferta
forrajera. Ademas, los Grupos CREA
agricolas hacia el norte del pais que
estan cosechando informan muy buenos
rindes de trigo, incluso récords.

Sin embargo, se observan algunas zonas
de Santiago del estero, Chaco, Salta,
Cordoba, este de La Pampa y sectores de
Patagonia y Buenos Aires con anomalias
negativas (superficie en rojo).
Mayormente estos datos se asocian a
condiciones de sequia, en especial en la
zona de CHS y PAT, donde los Grupos
CREA perciben oferta regular de forraje.
Mientras que las zonas del noreste de La
Pampa, sudeste de Cordoba, y parte de
Buenos Aires responde a excesos
hidricos y/o heladas. k

El mapa muestra las anomalias de indice verde correspondiente a un periodo de 30 dias versus el promedio histérico del
mismo periodo de la serie 2000-2024. La superficie verde indica anomalias mayores al promedio, blanco igual al promedio,
y rojo menores al promedio.

Fuente: Movimiento CREA en base a Proyecto Seguimiento Forrajero CREA y SEA CREA nov-25. @
22
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Clima en el agro argentino

Anomalias de precipitaciones e impacto de las adversidades

Anomalia de precipitacion (mm)

Ultimos 8 meses (abr-nov) Ultimos 4 meses (ago-nov) Ultimo mes (nov-25)

N ( g
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Anomalia de
precipitacién (mm)

Anomalia de
precipitacion (mm)
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La situacion de excesos hidricos de algunas de las regiones CREA persiste desde hace varios
meses en las regiones afectadas, incluso con situaciones de mas de 8 meses, segun lo informado
en la Encuesta SEA de nov-25. Asi, en los mapas se puede ver que gran parte de la provincia de
Buenos Aires tuvo precipitaciones superiores al promedio a lo largo de las tres escalas temporales.

En este sentido, las empresas retrasaron las siembras, redujeron la superficie de siembra y
presentaron dificultades para el traslado. Ademas, las empresas lecheras registraron caidas en la
produccion y menor calidad de reservas, mientras que, en los planteos ganaderos, recurrieron al
ajuste de carga para enfrentar la situacion.

Por el contrario, la region patagonica, las provincias de La Pampa y Chaco, y un foco en Cordoba
registraron déficit de agua. En este caso, las empresas ganaderas debieron recurrir a estrategias
como ajuste de carga, entre otras.

Fuente: Movimiento CREA en base a SMN y SEA CREA nov-25. @
23
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Clima en el agro argentino

Pronodstico estival

Prondstico trimestral de precipitaciones y temperaturas
Precipitaciones de dic-25 a feb-26 Temperatura de dic-25 a feb-26

gﬁ §  Categoria mas : Categoria mas
J probable probable
B >55% I >55%
B 50-55% I 50-55%
SUPERIOR A

LA NORMAL [ 45-50% I 45-50%
[ ] 40-45% [ 40-45%
NORMAL [ | >=40% [ >=40%
[ ] 40-45% [ 40-45%
INFERIOR A [T 45-50% [ 45-50%
LA NORMAL @
B s0-55% Bl 50-55%

$ W 5% Il >55%
Blanco: igual probabilidad para Blanco: igual probabilidad para
== las tres categorias (Climatologia) las tres categorias (Climatologia)

RN J

Precipitaciones: para el trimestre dic-feb se pronostica mayor probabilidad de Iluvias mayores al
promedio en el noroeste del pais y menores al promedio en el litoral, Santa Fe, Cérdoba, oeste de
Buenos Aires, este de La Pampa y este de la Patagonia. En el territorio restante se esperan
precipitaciones similares al promedio.

Temperatura: en el noroeste y litoral norte del pais hay mayor probabilidad de temperaturas
iguales al promedio, mientras que en el resto del pais hay mayor probabilidad de que las
temperaturas sean mayores al promedio.

Prondstico de ENOS: el Pacifico ecuatorial se mLlaNifia ~ =Neutral  ®ElNifio

encuentra en estado de La Nina, continuando una i

tendencia de enfriamiento gradual.
DIC-FEB ENE-MAR FEB-ABR

. J

Segun la interpretacion y el consenso de expertos del
IRI, un contexto de Neutralidad predomina a partir del
trimestre ene-mar 2026 con un 63% de probabilidad.

Fuente: Movimiento CREA en base a SMN e @
IRI ENSO (International Research Institute for Climate and Society). 24
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Senales externas

Balance global y niveles de precios

Soja

Oferta: la produccion mundial para la 25/26 se
mantiene en 423Mt, estable intermensual y con
un ajuste de -0,5% i.a., aunque por encima del
promedio de las dltimas 5 campaiias (386Mt). En
Sudameérica, donde se desarrollan las labores de
siembra, CONAB proyecta para Brasil, principal
productor mundial, un volumen de 178Mt,
consolidando un incremento interanual (+3,6%).
En EE.UU., la produccion se encuentra en 116Mt
y los stocks finales en 7,9Mt, inferior a las dos
campanas previas.

Demanda: tras el acuerdo entre Trump y Xi, que
incluy6 compromisos de compra de soja
estadounidense, el mercado sigue atento al ritmo
de comercializacion. Si bien el USDA mantiene
las importaciones de China en 112Mt, las
compras a EE.UU. contindan por debajo a las
expectativas, limitando la recuperacion en sus
exportaciones. A escala global, el consumo se
sostiene estable en 422Mt, por lo que la relacion
stock/consumo permanece cerca del 29%, en
linea con las ultimas campanas.

Precio: en nov-25 ocurrio una recuperacion
impulsada por el acuerdo Trump-Xi. Sin embargo,
el mercado corrigié parcialmente y hoy la soja
ene-26 CBOT se mantiene en torno a los 400
USD/t, luego de haber alcanzado su cotizacion
mas alta en mas de un afio.

Maiz —
Oferta: la produccion global 25/26 segin USDA
alcanza 1.283Mt, un incremento interanual
cercano al 4% y por encima del promedio de las
ultimas 5 campanas. En Sudamérica, CONAB
proyecta para Brasil 139Mt, con mayor area y
menor productividad, pero con el rendimiento
aun pendiente de definicion en la safrinha, que
concentra la mayor parte del volumen (80% del
total). En EE.UU., el USDA proyecta una
produccion de 426Mt, el nivel mas alto de los
dltimos afos, y stocks finales de 51,5Mt, valores
elevados en términos historicos.

Demanda: a nivel global se mantiene firme, con
un consumo proyectado por USDA en 1.297Mt,
un crecimiento interanual moderado (+3,5%). Las
importaciones mundiales ascienden a 190Mt,
con los principales compradores (China y
México) sin modificaciones relevantes en sus
proyecciones. En este contexto, la relacion
stock/consumo mundial se ubica cerca del 22%,
un nivel inferior al promedio quinquenal.

Precio: luego de un rebote en sep-25 Ia
cotizacion de maiz CBOT dic-25 se encuentra
lateralizando en torno a 176 USD/t. Sin
novedades de oferta o clima, el movimiento
permanece limitado.

Sefnales: ¥ negativas = estables a positivas

Fuente: Movimiento CREA en base a Globaltecnos, USDA, CONAB, CBOT, y A3 Mercados.
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Senales externas

Balance global y niveles de precios

$$ Trigo v
Oferta: la oferta global para 25/26 muestra una
mejora segun el USDA, que elevé la produccion a
838Mt (+4,6 i.a) y proyecta un incremento de
stocks finales hasta 275Mt, reflejando un balance
mas holgado. En Argentina se destaca una
recuperacion  productiva  significativa  tras
campafias previas afectadas por condiciones
climaticas adversas. Este repunte en la oferta
junto con subas en Canadé (+3Mt), UE (+1,7Mt) y
Rusia (+1Mt), refuerza un contexto de mayor
disponibilidad global de trigo.

Demanda: para el mundo en 25/26 sube
levemente a 823Mt, con mayor impulso desde
Asia y Norte de Africa, dado que mientras que los
principales importadores suben marginalmente
sus compras y China sostiene un uso elevado
(148Mt), sin cambiar sus importaciones. En
Argentina, la demanda interna se mantiene en
8Mt, permitiendo un saldo exportable amplio. En
resumen, la demanda crece menos que la oferta,
favoreciendo stocks globales mas altos.

Precio: en el mercado internacional, la posicion
dic-25 alcanza los 198 USD/t. Asi, el mercado
pas6 de temer problemas climaticos en 2024 a
anticipar un balance 25/26 holgado, y presionar
los precios internacionales y locales a la baja.

ks Girasol =
Oferta: segin el USDA, la produccion global
retrocede de 54,2 a 51,7Mt (-2,5Mt i.m.). Esta
merma esta asociada principalmente a menores
disponibilidades en la region del Mar Negro y
parte de la UE. En este contexto, la relacion
stock/molienda desciende de 6,2% a 5,9%, por
debajo del promedio de 5 afios (7,6%), reflejando
un nivel de inventarios mas limitado.

Demanda: en 25/26 se mantiene firme segun el
USDA, sostenida por el consumo doméstico de
aceite en la UE, India y China, aunque con
compras mas moderadas. La UE mantiene
importaciones en 2,2Mt (-8% i.a.), India baja a
2,95Mt (vs 2,90Mt en 24/25), y China reduce a
600 mil t (vs 532 mil t del afio anterior). En total,
las importaciones globales se estiman en
11,4Mt (vs 12,1Mt en oct-25 y vs 11,9Mt del ciclo
previo), mostrando una leve desaceleracion.

Precio: la cotizacion local en el 2025 rond6 los
336 USD/t en el 1er semestre y se estabilizd
cerca de 350 USD/t en la 2da mitad del afo.
Mientras que, en el mercado externo, el aceite de
girasol CIF Rotterdam sube desde valores
cercanos a 1.200 USD/t a una franja de 1.350-
1.400 USD/t hacia fin de afo, mostrando mayor
firmeza que la semilla.

Sefnales: ¥ negativas = estables a positivas

Fuente: Movimiento CREA en base a Globaltecnos, USDA, CBOT, y A3 Mercados.
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Negocio agricola

Indicadores productivos y comerciales de la campana

Rotacion de cultivo y proyecciones 25/26

A nov-25 se confirmd lo anticipado en el Reporte
de julio, donde la busqueda de alternativas mas
competitivas generaba cambios en la rotacion.
Asi, la soja sigue siendo el principal cultivo, pero
pierde peso relativo frente a ciclos previos (-6,4
p.p. vs nov-24). En contraste, recupera el maiz
(+8,4 p.p.), en especial el cereal tardio, y el girasol
(+2,1 p.p), siendo el 2do afio con crecimiento.

De completarse la intencion de siembra y clima
favorable mediante, podria darse lugar a una
produccion de gruesa elevada. Habra que ver si
la reciente baja de DD.EE. tiene incidencia para
algin pase de superficie en los cultivos de
verano. Por su parte, la cosecha de fina se perfila
con buenos rindes.

/ Variacion interanual en la participacion en%
rotacion (en puntos porcentuales)

Maiz tardio

Girasol

Maiz temprano

Sorgo

Otros verano

Otros invierno

Cebada

Trigo

\ Soja  -6,4

Maiz: balance y comercializacion

En un contexto de elevada proyeccion productiva
para la campafa 25/26, se debe considerar que
la comercializacion de la 24/25 ocurre a menor
ritmo que en campaiias previas. Ademas, la hoja
de balance plantea un stock final 24/25 superior
al de aios anteriores.

Este escenario se combina con cotizaciones de
posiciones futuras (abr y jul) similares a los de
dic-24, pero 17-20% por debajo del promedio de
los ultimos 5 diciembres (USD const./t), lo que
refleja que el mercado ya incorpora la mayor
disponibilidad de grano.

4 Maiz: total con precio hecho* )
—03/24  eeeeee Prom. USC 24/25

100%
90%
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0%

*Total con precio hecho: (total comprado - total a fijar + total fijado) / produccién

Fuente: Movimiento CREA en base a SEA CREA nov-25, SAGYP, y Agroseries CREA.
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Senales internas

Indicadores productivos y comerciales de la campafia

Rendimiento, calidad, y precio del trigo 25/26

La campana de trigo 25/26 se encamina a obtener rendimientos nacionales entre los mas altos de la
serie, con promedios nacionales en torno a 3.500 kg/ha. En esta linea, los resultados de la Encuesta
SEA nov-25 indican un desvio promedio ponderado de +10% respecto de lo planificado al inicio de
campafa. En las zonas del norte y centro del pais, donde la cosecha estd mas avanzada, se observa
buena produccién. De todas maneras, este valor es preliminar y podria ajustarse a medida que
progrese la labor en el resto de las regiones, principalmente en las zonas tipicas trigueras, donde
algunas empresas informaron haber sufrido dafios por anegamiento y/o heladas tardias.

En términos de balance, las proyecciones de produccion se ubican en torno a los 25Mt. Con un uso
interno estable y exportaciones proyectadas en 17Mt, se mantendria una relacion stock/consumo
cercana al 17%, mostrando asi una oferta holgada.

Este contexto coincide con cotizaciones disponibles en minimos histéricos (tanto en délares como en
pesos) mientras en el mercado tiende a despegarse de la presion de cosecha, ya que el pase del
disponible a mar-26 muestra una TEM cercana al 3%. Con este nivel de precios, la iltima rebaja de
DD.EE. no parece ser suficiente para mejorar la ecuacion del cultivo, por lo que, resta saber si los
rendimientos alcanzaran a compensar el resultado econdmico. En paralelo, surgen algunas
complicaciones en la comercializacion por la calidad del trigo. En ese sentido, tal lo relevado por la
CACBB, en algunas zonas se encuentran lotes con proteina por debajo de los minimos comerciales
(relacionado con altos rendimientos) que reciben castigos y descuentos adicionales.

/ Rinde estimado vs plan inicial en trigo \ / Cotizacion del trigo disponible ARS}
USD/t ——pisponible - Trigo USD/t
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ponderado de trigo 300.000
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Fuente: Movimiento CREA en base a SEA CREA nov-25, Radar Agricola CREA, SAGYP, @
CACBB (Cémara Arbitral de Cereales de Bahia Blanca ) y Agroseries CREA. 30
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Negocio agricola

Impacto productivo y estrategias para proteger el resultado

Impacto del atraso de siembra en los resultados econdémicos
El atraso en la fecha de siembra, escenario probable en zonas con problemas climaticos, impacta
negativamente en el rendimiento de soja de primera en el rango de -10% y -30%. En base a
analisis propios de DAT CREA y del proyecto Brechas de Productividad CREA, la pérdida se
profundiza a medida que la siembra se aleja de la ventana Optima, reflejando asi una relacion
estrecha entre el retraso y la productividad del lote.

A nivel economico, estas caidas de rinde afectan de forma directa el Resultado/ha, aiin con las
actuales cotizaciones de 322 USD/t (may-26). Para ejemplificar, analizando las regiones mas
afectadas por anegamiento, el indice de Viabilidad Econémica Agricola (IVEA) en el escenario base
seria de 31, correspondiente a un resultado positivo. A medida que se retrasa la fecha de siembra e
impacta en el rendimiento esperado, por ejemplo, con un retraso de 1 mes y una merma aprox. de
17%, el IVEA es de 8, y se ubica en la zona de breakeven. Mientras que, con retrasos de 2 meses
rendimientos 32% inferiores, el IVEA es de -14 representando la inviabilidad del negocio.

/ Impacto de la fecha de siembra en el rendimiento de soja 1ra
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Para los célculos se consideraron las regiones afectadas por anegamiento (OES, SDE, SUO, NBA, y MYS) y
datos reales a campo de las campafias de 1997/98 a 2024/25.

IVEA: relacion entre el precio de indiferencia (valor al cual se cubren todos los costos -Pl-) y el precio
proyectado del mercado (PP), adquiere valores de -100 a 100. Si PP=PI, resultado econdmico estd en breakeven
(-10 a +10), si PP<PI, resultado es negativo (< -10), y si PP>PI, resultado es positivo (> +10).

Fuente: Movimiento CREA en base a DAT CREA, Proyecto Brechas de Productividad de CREA, @
Radar Agricola CREA, y SEA CREA nov-25. 31
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Negocio agricola

Impacto productivo y estrategias para proteger el resultado

Cotizaciones y estrategias Evolucion soja y maiz futuro

USD/t

La reciente baja de DD.EE. anunciada por el @ = Futuro - Soja (mayo) USD/t
Gobierno Nacional* favorece la competitividad de 550 ——Futuro - Maiz (abril) USD/t
los granos, aunque el mercado no reacciong igual 500
entre productos. 450
Luego de la quita temporal de sep-25**, la soja 400
futura mostré6 un comportamiento particular: las 350
cotizaciones del mercado se ubicaron por encima 300
del FAS tedrico, pagando “premio” frente a la 250
capacidad tedrica de pago. En cambio, el maiz 200

futuro se mantiene lateralizando en valores
cercanos a 180 USD/t, alrededor de 17% por debajo
del promedio de las ultimas 5 campanas. La soja,
pese a cierta recuperacion, todavia se encuentra

cerca de 9% por debajo de su promedio quinquenal.  § Precio resultante: PUT soja may-26

Por lo tanto, si bien recién comienza el ciclo 25/26, = Precio final Venta Cobertura

los empresarios cuentan con herramientas para Precio Final de Venta sin Cobertura
disminuir el riesgo precio ante tanta volatilidad e
incertidumbre. Una alternativa simple es la compra
de opciones tipo PUT, que aseguran un piso de
venta y permiten mantener la posibilidad de
capturar subas. En el caso puntual de la soja may-
26, como se muestra en el ejemplo, permite fijar un
precio minimo en torno a 308,5 USD/t y, al mismo
tiempo, mantener abierta la posibilidad de captar
precios superiores si es que mejoran.

270 280 290 300 310 320 330 340 350 360 370 380

Por el lado de maiz abr-26 se puede realizar una Precio de mercado (USD/t)
estrategia similar, logrando un piso de 176,2 USD/t,
con una inversion de 3,8 USD/t. Las estrategias son cotizaciones negociadas el 10-dic-25.

Soja may-26: precio ejercicio 316 USD/t, prima de 7,5 USD/t .
Maiz abr-26: precio ejercicio 180 USD/t, prima de 3,8 USD/1.

Fuente: Movimiento CREA en base a A3 Mercados, Gestion Comercial del Negocio Agricola, @
*Anuncio Via X, y **Decreto 811/2025. 32
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Situacion agricola

Resumen

Senales externas
La oferta global de los principales cultivos se mantiene elevada, con proyecciones de produccion
superiores al promedio de las ultimas 5 campanas y relaciones stock/consumo estables en soja y
maiz y holgada en trigo. La demanda mundial se sostiene firme, pero sin cambios relevantes, con
importadores estables y sin sefales de aceleracion.

En precios, los mercados internacionales contindan mostrando debilidad: soja en torno a 400 USD/t
luego de corregir, maiz lateralizando cerca de 176 USD/t y trigo presionado por mayor disponibilidad.

En girasol, la produccion global cae levemente, pero los precios del aceite muestran mayor firmeza
frente al resto del complejo.

Senales internas
La rotacion muestra cambios relevantes: cae la participacion de soja, mientras aumentan maiz tardio,
maiz temprano y girasol, reflejando la vuelta a rotaciones tradicionales. Con una campana 25/26 de
elevada proyeccion productiva, la comercializacion del maiz 24/25 avanza a menor ritmo y el stock
final resulta superior a campaiias previas. Los futuros (abr-jul 26) se mantienen en niveles similares a
dic-24, pero 17-20% por debajo del promedio de los ultimos 5 diciembres.

El trigo 25/26 se encamina a rendimientos entre los mas altos de la serie, aunque con dispersion
regional por anegamientos y heladas. La produccién proyectada ronda 25Mt y mantiene una relacion
stock/consumo cercana a 17%, indicando oferta holgada.

Con este nivel de precios en trigo, la ultima rebaja de DD.EE. no parece ser suficiente para mejorar la
ecuacion del cultivo. Resta saber si los rendimientos compensan y la calidad no impacta en el margen.

Negocio
El atraso en la siembra de soja de primera, escenario probable en zonas afectadas por inundacion,

reduce el potencial de rendimiento y presiona el resultado econémico, ubicando el IVEA en zonas de
breakeven y/o inviabilidad econémica del cultivo.

El anuncio de baja de DD.EE. impactd de manera dispar en los productos agricolas. Sin embargo, las
cotizaciones de granos de gruesa contindan por debajo del promedio quinquenal. Bajo un contexto de
precios volatiles, los empresarios agricolas cuentan con herramientas para disminuir riesgos de
precios, como las opciones tipo PUT, para asegurar pisos de venta para la campaia 25/26.

Fuente: Movimiento CREA. m
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Senales externas

Indicadores alentadores para la exportacion

indice de Tipo de Cambio Real Multilateral (ITCRM) para la Carne bovina

. o /—ITCRM-C.Bovina C/DD.EE. «-++-- Prom. 5 afios c/DD.EN
El ITCRM-Carne bovina se ubicé gran [,,,

parte del periodo analizado por debajo |9
del promedio histérico (177), marcando |9qg
una menor competitividad sectorial via |[130
tipo de cambio. 160

Desde el piso de 132 puntos en mar-25, 140
comenzo una recuperacion, y en sep-25 133 128
ronda los 168. Lo que implica cierta

mejora reciente, aunque todavia por KL
debajo del nivel promedio.

sep-19
mar-20
sep-20
mar-21
sep-21
mar-22
sep-22
mar-23
sep-23
mar-24

sep-24
mar-25

EI ITCRM efectivo por producto incorpora los tipos de cambio nominales y la inflacién (a través del IPC) de la Argentina y de
una canasta de paises competidores, en este caso para el producto carne bovina.

Precio novillo en paises exportadores (USD const./ kg gancho)

/ ===Novillo Argentina === Novillo Brasil \ Hacia fines de 2025, en el Mercosur se
Ho AT . . observan valores del novillo por debajo
= Novillo Estados Unidos = Novillo Ururguay de los obtenidos en el hemisferio norte
Novillo UE ’
9,0 , . .
50 ~\ Asi, Argentina registra un valor de 5,68
’ / 7,60] USD/kg, superando a Uruguay y Brasil
7,0 N\,./- (5,15 3,74 USD/kg, respectivamente).
5,68 .
6.0 A 7 Por su parte, la UE presenta precios muy
50 5,15| firmes (8,42 USD/kg) y en EE. UU., a pesar
4,0 374 de la leve baja en el dltimo trimestre, se
3.0 " | ubicaen 7,60 USD/kg.
2,0 La mejora en los precios de exportacion
S N a8 IIIT QLA compensa parcialmente la menor
= o = (&) = o = o = o oege o o e e
\ £ 525525822458 225 52 / competitividad cambiaria del pais.

Fuente: Movimiento CREA en base a Agroseries CREA, MAG, APEA, INAC, CEPEA, USDA y UE. m
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Senales externas

Repaso de los principales mercados

@ Panorama internacional

Continda la alta expectativa sobre
definiciones de aranceles, salvaguardas y
reglamentaciones que actdan como
barreras para arancelarias. En especial de
parte de EE.UU., China y UE, que concentran
el 81% de las exportaciones argentinas.

Proyecciones oficiales indican una caida
cercana al 4% en la produccion de carne,
aunque se mantendria como principal
exportador mundial. La eliminacion del
recargo arancelario estadounidense del
40% y la fuerte demanda asiatica sostienen
envios récords, pero incrementa la
exposicion a cambios regulatorios y
sanitarios externos.

Brasil

Estados Unidos A

Se revierte el arancel adicional del 10%
sobre la carne importada y se mantiene el
26,4% para volumenes fuera de cuota,
restableciendo condiciones tradicionales.
Por otro lado, continda la negociacion
bilateral para ampliar el cupo de Argentina.

Sefales: w negativas

X Israel A
A falta de un mes para cerrar el afo, se posiciona
como el segundo mayor comprador de carne
argentina en 2025, con una participacion del 10%
de las ventas y un incremento de la facturacion del
47% interanual, impulsado por su demanda de

carne  kosher de calidad a  valores
excepcionalmente altos.
China v

China extiende la investigacion de salvaguardia
sobre carne importada hasta el 26-ene-26,
alegando dafio potencial a su industria. Se
esperan mayores controles aduaneros, cupos
generales, limites al crédito y freno a nuevas
habilitaciones, generando fuerte incertidumbre
para los proveedores sudamericanos.

Union Europea v

Se posterga nuevamente la vigencia de la
reglamentacion de importacion libre de
deforestacion. No obstante, hay fechas de
implementacion segun escala empresaria: para
grandes empresas comenzarian el 30-dic-26 y
para pymes el 30-jun-27, con obligaciones
simplificadas. Paralelamente, Francia mantiene
su rechazo al acuerdo con Mercosur, reclamando
cldusulas espejo estrictas para productos
agroalimentarios.

estables - positivas

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

Cambios en la demanda y oferta de carne

Consumo aparente de proteina animal

/ %Participacion de las proteinas animales \

=== (_Aviar C.Porcina == (_Bovina
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Con los datos de oct-25, el consumo aparente
total por habitante para el 2025 es 120 kilos:
52 aviar, 49 vacuna y 19 porcina.

Mientras la participacion de la carne bovina
cae, ganan espacio la aviar y la porcina. Este
desplazamiento podria responde a costo y
nuevos habitos del consumidor argentino.

En este contexto, mayor produccion de carne
bovina ayudarian a aumentar la oferta y brindar
mas opciones al consumidor.

Caida en el stock de vientres
La tasa de extraccion (TE) de hembras es el % de faena sobre el stock total de vacas y vaquillonas.
Cuando la TE supera el 20%, el stock de vientres cae; y cuando se ubica por debajo, se recompone. Las
barras muestran la diferencia anual respecto de ese valor y la linea el stock de hembras. En los tltimos
anos predominaron TE superiores a la de equilibrio llevando el stock de unas 31,6 a 29 millones de
cabezas hacia 2025. La continua liquidacion de vientres puede asociarse a necesidades y contexto
financiero, cuando estratégicamente seria necesario retener mas hembras para aumentar la oferta.

/ [ 1Diferencia sobre TE de mantenimiento = Stock Hembras a fin de afio \
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Fuente: Movimiento CREA en base a SAGYP, y Globaltecnos.
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Senales internas

Precios y peso de faena

Precios para distintas categorias de hacienda (USD/kg)

Hacia fines de 2025 los precios de
salida de los machos muestran niveles
muy atractivos: el novillo 260-300 kg
(invernada) se ubica en 3,57 USD/kg, el
novillo de exportacion en 3,08 USD/kg y
el novillito liviano (hasta 390 kg) en
3,01 USD/kg.

Estos valores refuerzan la estrategia de
sumar kilos al animal, de modo de
diluir el costo de una recria cara
(relacion compra-venta desfavorable).

===Novillo exportacion
=== NoVillito 260-300

e NoVvillito Esp. h 390 \
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Planificacion de los pesos de salida para nov-feb

/ Recria

No se venden, contintan a E/T
Pesado (mds de 280 kg)
Intermedio (de 240 a 280 kg)

Liviano (hasta 240 kg)

Engorde/Terminacion
Pesado (mas de 430 kg)

Intermedio (de 390 a 430 kg)

\ Liviano (hasta 390 kg)

%Empresas \

En linea con las seiales de precio y la
disposicion de oferta forrajera, los
empresarios CREA planifican agregar
kilos antes de la venta.

En lo que respecta a la comercializacion
de la recria, los empresarios optan por
vender gordo (mds de 280 kg) o
continuar engordando los animales.

En tanto en el engorde/terminacion, los
40% planes son de realizar animales de mas

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

de 390 kg.
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Negocio Ganadero

Mejoras graduales pero aun falta para incentivar la inversion

Crédito al sector ganadero en pesos y dolares (en millones de USD constantes)
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El crédito al sector ganadero, tanto en pesos
(medidos en USD) como en délares, se
encuentra hoy muy por debajo de los maximos
alcanzados entre 2013 y 2017, cuando el
financiamiento superaba los 1.500 M USD.

Con este nivel de crédito disponible resulta
dificil para los productores estirar los ciclos,
es decir, financiar engordes mas largos y
retener vientres, pasos clave para lograr
mayores pesos de faena, recomponer stock y
acompafar con oferta tanto el consumo interno
como las oportunidades de exportacion.

Percepcion del momento para hacer inversiones en ganaderia

El neteo de la cantidad de empresas que percibe un buen momento y las que perciben un mal momento
muestra una mejora gradual pero ain fragil: luego de dos anos de valores negativos, en nov-25 el valor
da levemente positivo (6%). Esta incipiente disposicion podria profundizarse si aparecieran tasas mas
bajas y mejores condiciones de financiamiento para una actividad de mediano-largo plazo.

Evolucion del neteo de respuestas "Bueno” - "Malo"
0,

%Empresas

45% P
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6% ED
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Fuente: Movimiento CREA en base a BCRA e INDEC, y SEA CREA nov-25.
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Negocio ganadero

Viabilidad Econdmica en el negocio de recria y engorde

Viabilidad Economica*

del corral con destino de consumo

El indice de Viabilidad Econémica Ganadera
(IVEG) tiene en cuenta los precios reales en
los momentos de compra y venta, junto con
los costos del rubro alimentacién (silo de
maiz, grano de maiz y niicleo).

Asi, para el mes de nov-25, el resultado del
corral para un ternero que ingresa con 180
kg y sale con 380 kg se mantiene en
valores positivos (0,54), mostrando una
recuperacion moderada respecto de ago-25.

Viabilidad Economica* de la recria

pastoril con terminacion en corral

En este caso, el ternero ingresa con 180 kg,
a una recria a pasto (verdeos y pasturas)
hasta cerca de 250 kg, y luego se lo encierra
en corral hasta los 420 kg, con una dieta a
base de grano, silo de maiz y nucleo.

El resultado a nov-25 de recria a pasto y
terminacion a corral mantiene un resultado
positivo segin el IVEG (0,71), y mejora
gradualmente desde sep-25.

Para adelante, podria esperar algunas bajas
en los indicadores asociado a los recientes
cambios en los valores de los granos (baja
DD.EE.).

\:‘\\; X :..!‘._‘ . » J . ( | % B ‘.,“. "J >

/" IVEG Corral de 180 a 380 Kg (200 dias de duracion)

o 0,77 0,81 0,81 075 -@

0,61

jun-25
jul-25

ene-25
feb-25
| mar-25
abr-25
may-25
ago-25
sep-25
oct-25
nov-25

IVEG recria a pasto y terminacion a corral
de 180 a 420Kg (300 dias de duracion)

0,87 0,85 0,87

0,74 0,72 0,71 0,71
0,62 0,66 63 0.67

*La viabilidad econdmica se mide a través del IVEG, que es la relacion entre el margen bruto del negocio (MB) y los
costos directos (CD). Cuando el MB > CD, el resultado es positivo (>0); si el MB = CD, el resultado es neutro (0); y si el

MG < CD, el resultado es negativo (<0).

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

Resumen

Senales externas

A fines de 2025, el ITCRM-Carne bovina se mantiene debajo del promedio historico, a pesar de la
mejoria en los Ultimos meses. Por lo que la competitividad cambiaria aun es limitada.

Precios internacionales del novillo se ubican en maximos relativos dado que los mercados

importadores sostienen la facturacion exportadora argentina, aun cuando sus productos estén mas
caros que los competidores del Mercosur.

Expectativa de China, UE y EE.UU. con regulaciones y salvaguardias agregan incertidumbre comercial.

Senales internas

El consumo aparente de proteina animal en oct-25 rondaria los 120 kg per capita para el afio 2025,
distribuido en 52 kg carne aviar, 49 kg carne bovina, y 19 kg de carne porcina.

La participacion de la carne bovina cae de forma estructural, mientras la aviar y la porcina ganan
espacio debido a costo y nuevos habitos del consumidor argentino.

En los ultimos afios predominaron tasas de extraccion superiores a la de equilibrio llevando el stock
de unas 31,6 a 29 millones de cabezas hacia 2025.

Los empresarios ganaderos responden a sefiales de precios planificando animales mas pesados y
reduciendo la proporcidn de categorias livianas.

Negocio
El crédito ganadero, en pesos y dolares, sigue lejos de los maximos historicos, restringiendo
retencion de vientres y el alargamiento de los ciclos de engorde/terminacidn.

Expectativas de inversion mejoran: mas productores perciben buen momento, aunque persiste la
incertidumbre macroecondmica.

La viabilidad econdmica del engorde a corral se mantiene positiva, incentivando estrategias de mayor

terminacion y captura de precios. La recria a pasto con terminacion a corral muestra resultados
viables, aunque muy sensibles al costo de la alimentacidn.

Fuente: Movimiento CREA. @
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Senales externas

Potenciar y diversificar el potencial exportador

Estructura actual del negocio exportador
El sector exportador lacteo se basa, principalmente, en leche en polvo y quesos. Brasil es el principal
destino en volumen, con un mix diverso y precios mas comprimidos por cercania geografica, acuerdos
comerciales y presion competitiva. Pese a que Argelia no lidera en volumen, paga buenos precios por su
demanda “premium”. En este sentido, el desafio es sostener y sofisticar los destinos actuales y avanzar
en diversificar productos y destinos hacia mercados que premian atributos diferenciales (UE y Asia).

/ Volumen y facturacion de exportaciones \ / Precios y participacion de las

‘ m Leche en Polvo m Quesos exportaciones lacteas por destino
mil L eq ) . .
leche Otros Lacteos m Leche fluida  mill USD mmmm USD/1 Brasil mmmm USD/t Argelia
F Ao e % Export. Brasil ~ eeee- % Export. Argelia
2500 O Facturacion 1.500| |50% 5.000
® 1.346 T
2.000 e 10318 113 ® 1.199 40% 3 4.000
[ 1.000 ’
1.500 30% i 3.000
1.000 500 20% 2.000
500 " )
10% i 1.000
0 0
oct-23  oct-24  oct-25 Prom. 5 0% 0

afios / \ oct-20 oct-21 oct-22 oct-23 oct-24 oct-25 /

Precio FOB de la leche entera /sy,

.. . ——0Oceania ——EE.UU —UE ——Argentina
en polvo en distintas regiones | 5.000
Si bien durante el 2025 el precio de 2'888
la leche entera en polvo percibido por 3,500
Argentina estuvo por encima del | ;.0
percibido por Oceania, con tipo de | 9509 — 2% .~
cambio apreciado y FOB a la baja, L2 2 2 I 3L L LY
habrd que cuidar contratos, stocks y L e 8 =28 2 8 28 2 &8 = 8 y
financiamiento.

Fuente: Movimiento CREA en base a SAGYP y Global Dairy Trade (GDT). @
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Senales externas

Demanda mundial fragil y precios en retroceso

E Argelia A

El Gobierno vuelve a impulsar importaciones ante
riesgo de desabastecimiento interno y lanza
nuevas compras de leche en polvo.

Estados Unidos A 4

La produccidon de leche aumentd respecto al afio
anterior debido al mayor tamafio del rodeo
lechero en décadas, manteniéndose hasta 2026.

E Brasil A

Con la apreciacion de la moneda brasilera, las
importaciones se ven favorecidas pese al
aumento registrado en la produccion.

Sefales: ¥ negativas

Precio internacional y futuros

China v

El bajo consumo es evidente, lo que limita el
potencial alcista de las importaciones para 2025
y principios de 2026.

Nueva Zelanda v

Temporada de produccion récord, esperando que
este crecimiento se mantenga hasta 2026,
aunque el ritmo se moderaria.

Union Europea

incertidumbre “verde”

Fuerte
(impuestos al carbono) frena inversiones y
genera desaceleracion productiva.

regulatoria

estables “~ positivas

de la leche entera en polvo

-

La produccion mundial de leche sigue :ngét
en aumento, a pesar de la débil 4.000
demanda de Asia y Oriente Medio. 3'500
De este modo, a nov-25 las |00
cotizaciones de la leche en polvo 5 500
cayeron por 3er mes consecutivo. En '

tanto la presion bajista también se 2.000
visualiza en las posiciones futuras, |-°00
que se ubican entorno a 3.400 USD/t |1.000

(similares al promedio histodrico).

.

ene feb mar abr may jun jul ago sep oct nov dicj

~N

—2024
—2025

Prom. Histérico
---#---Futuro

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

Perspectivas de produccidn en alza

Oferta de leche y expectativas de
produccion

o¥
[ 27
7 R % (
&N\ 3

Evolucion de la produccion nacional de leche

La produccion de leche acumulada a oct-25 —— 023 2024
se ubica 10,4% por encima del mismo periodo —2025 = eeeees 2026

de 2024 (cabe sefialar que 2024 fue un afio Prom. Ult. 5 afios

productivamente bajo debido a factores como
sequia y escasez de forraje). No obstante,
respecto al promedio de los ultimo 5 afios y
tras el impacto de la sequia, el 2025 se
consolida como un aino de produccion récord.

A 1.200 -

De acuerdo con las proyecciones, el aiio
cerraria con una produccion total 9,8%
superior a la de 2024 y 3,6% por encima del
promedio de los ultimos 5 anos.

Motivos de aumento de la

produccion

En nov-25, el 65% de las empresas lecheras
CREA esperan variaciones positivas en la
produccion para los proximos 4 meses,
explicado, principalmente, por el aumento en
la cantidad de vacas en ordeie.

Evolucion de motivos de
| aumento de produccion :
&1 m Cantidad de vacas en ordefie m Produccion individual &

Este crecimiento se debe a condiciones
climaticas y de oferta forrajera favorables,
que facilita el crecimiento con rodeo propio y
la compra de animales. A diferencia de otros
aios, cuando la llegada del calor y la escasez
de forraje llevaban a reducir el rodeo, este
aio la buena oferta forrajera permitiria
conservar e incluso aumentar el stock.

Fuente: Movimiento CREA en base SEA CREA nov-25, y SAGYP. @
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Senales internas

Rebote del consumo y presion de las existencias

Ventas en el mercado interno, salario y precios de los productos lacteos
Desde ago-25 las ventas de productos lacteos en el mercado interno repuntaron, impulsadas,
mayormente por la desaceleracion en el aumento de los precios de los productos lacteos. Pese a que los
salarios de los consumidores no han crecido al mismo ritmo, hay una disminucion en la evolucion de los
indices del poder adquisitivo y los precios de los productos (20 puntos en oct-24 vs 3 puntos en oct-25).

%‘3800: —Salario privado (RIPTE) —Ventas (litros eq. leche) ——Precios productos lacteos )

130

120

110

100 _

90

80

\ 5 8285828582858 28%§58328538325)
El impacto de las existencias sobre la dinamica del mercado lacteo

En un contexto de incremento interanual de la /" Evolucion de las existencias de N\

produccion, leve recuperacion de la demanda
interna y un mercado externo con limitada
capacidad de absorcion, las existencias de
productos lacteos resultan elevadas (+9,6% vs
2024), y aumenta la probabilidad que las
industrias liquiden a valores poco competitivos.

En este marco, el principal desafio es que el
mercado interno y las exportaciones acompanen el
crecimiento de la oferta para evitar que el exceso
de inventarios derive en una mayor presion bajista
sobre el precio de la leche al productor.

"}“ Lheq productos lacteos (en volumen)
eche

oct-22 oct-23 oct-24 oct-25 Prom. 5
anos

Fuente: Movimiento CREA en hase a SAGYP e INDEC.
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Negocio lechero

Cambios en el perfil financiero y la inversidn

Marco financiero de las empresas

P HSEA
lecheras e = @ )

Evolucion de la deuda de corto plazok/

En nov-25 se registra una mayor deuda de (en dias de facturacion)
corto plazo, medida en dias de facturacion
(+6 dias vs jul-25), debido a que bajé el precio a5 36 10 3¢ 40 39 38
de la leche en términos reales, por lo que, 32 32 33 32 33 32

cada vez hace falta una porciéon mayor de la
produccion para cubrir las deudas. En este
sentido, el productor tendria menos margen Si
el precio de la leche continia bajando o

cambian las condiciones de financiamiento. 333338333 aaq
\aégaégaégaégaéj

Momento para realizar inversiones /" Momento para realizar inversiones \@ /

de las empresas lecheras (Bueno-Malo)

Para nov-25 se revierte la tendencia positiva 40%220/

que venia teniendo el momento para realizar 13% co, 10% '8%

inversiones en las empresas lecheras. Lo que :'-_L

sugiere que la combinacion de la baja en el 79 4%

precio en términos reales y las tasas de -169 -19%

interés todavia en valores altos, son un factor 18, 36°

negativo al momento de tomar la decision de e

inversién. SESYYYLTITIILEG
\aégaégaégaégaéj

Fuente: Movimiento CREA en base a SEA CREA nov-25. @
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Negocio Lechero

Condiciones financieras en medio de un ano electoral

Plazos de cobro y tasa de descuento en el precio de la leche

El plazo de cobro de la leche por parte de la industria se ha ido extendiendo desde 27 dias en jul-21
hasta valores del orden de 33 dias en nov-25 (maximo de la serie). En paralelo, la tasa de descuento
implicita en el precio de la leche asociada a dichos plazos registrd picos del 10-11% en nov-23 y mar-24,
momentos de mayor inestabilidad econdmica, para ubicarse actualmente en torno al 2,2%. En sintesis,
si bien los productores contintan operando con plazos de cobro relativamente largos, el costo

financiero implicito de ese financiamiento via precio se ha reducido de manera significativa respecto
de los aiios de mayor volatilidad.

@SEM Evolucion del plazo de cobro de N /Tasa de descuento en el precio de la leche )

\. y las empresas lecheras Dias en base al plazo de cobro
32

27 27

33
> 29 30 29 10,0%_11,0% @

L 69% 7%
6,9% 4,8% %,6/

2,5%

5599933333388 ||y gaa ey
\Feg=gg2gg2g2g/)\JeETCETRETEE T2
Evolucion del indice de costos (IC) e @
o : ase ic [ Rel. Ic/IP ~ V/
e indice de precio (IP) oo
Durante el 2025 la evolucion del indice de costo } ‘21
se ubico por debajo del indice de precio. En este 120 1,0
sentido, si bien se registra un buen nivel de 88
precios, la baja en términos reales de los ultimos 85 °
meses, la presion por mayor produccion '
esperada o incremento en los granos (como la 50 L L L 0,0
reciente medida), podria cambiar la situacion % @ 9 ?5‘ 23233 ‘; Py
econdmica y financiera de las empresas. \_ & =28® & T EgoEFR )

Fuente: Movimiento CREA en base a SEA CREA nov-25, Agroseries CREA, @
y Radar Lechero CREA. 50
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Situacion lechera

Resumen

Senales externas

Las exportaciones de productos ldcteos aumentaron tanto en volumen como en facturacion (+8,7%
y +19,0%, respectivamente). Las leches en polvo explicaron el 43,2% del total exportado y los
quesos, el 28,8%.

En 2025, el precio de la leche entera en polvo local se mantuvo por encima del de Oceania.

Con una produccion mundial de leche en aumento y una demanda débil, las cotizaciones de leche

en polvo acumulan 3 meses de caida y los futuros rondan los 3.400 USD/t, niveles cercanos al
promedio historico.

Senales internas

La produccion de leche se ubica 10,4% por encima de 2024 y consolida a 2025 como un afio de
produccidn récord (+3,6% por encima del promedio de los ultimos 5 afios).

El principal motivo de aumento de produccion para los proximos 4 meses es impulsado por mas
vacas en ordefie y buena oferta forrajera, que permite mantener e incluso aumentar el stock.

Las ventas de lacteos repuntan en los dltimos meses porque los precios suben mas lento y por la
diferente evolucidn de los indices del poder adquisitivo y precios de los productos. Sin embargo, las
existencias siguen altas (+9,6% vs 2024) en un contexto de mayor produccion.

El gran desafio es que el mercado interno y las exportaciones absorban el aumento de la oferta
para evitar que el exceso de inventarios genere presion bajista sobre el precio de la leche.

Negocio
En nov-25 aumento la deuda de corto plazo (+6 dias vs jul-25).

La caida del precio real de la leche combinada con tasas de interés aun altas desincentiva nuevos
proyectos de inversion.

El plazo de cobro de la leche se extendié a 33 dias en nov-25, maximo de la serie, pero la tasa de
descuento implicita bajo.

Si bien se registra un buen nivel de precios, la baja en términos reales de los ultimos meses, la
presion por mayor produccion esperada o incremento en los granos (como la reciente medida),
podria cambiar la situacion econdmica y financiera de las empresas.

Fuente: Movimiento CREA. @
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Datos relevados del
30-oct al 10-nov

Actividades regionales

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

@j@ Arroz

Para el ciclo 25/26, se cumplen las
predicciones a nivel pais con una baja de
superficie (-17% i.a.). Por el contrario, en
CREA, se esperaba mantener el area y a nov-25
se informa un incremento interanual y vs plan.

Los precios locales persisten en los minimos
valores del periodo 2020-2025 (144 USD/t). No
obstante, las expectativas de los empresarios
sobre el mercado, precio y resultado econémico
mejoran en relacion a jul-25.

I Porotos

Finalmente, la campana 24/25 terminé con
niveles récord de area y produccion (666 mil ha
y 810 mil t). Para la nueva campaiia se espera
romper el techo y sembrar 674 mil has.

A pesar de ello, el valor de los porotos mung y
blancos a oct-25 se posicionan por encima del
promedio quinquenal, no asi los porotos negros.
Asi, las expectativas de precio en nov-25 son de
estabilidad o positivas.

ﬁ@ Cana de azucar

El ciclo 2025 segun IPATT cierra con un nuevo
récord en produccion de caia (25,1 mill t) y de
azicar equivalente (2,3 mill t). A nivel CREA
también se registraron mejoras interanuales.

En nov-25 el precio de la bolsa comienza a
despegarse de los minimos quinquenales (25,8
vs 24,0 mil ARS/bolsa). En esta linea, para los
empresarios CREA mejora la situacion del
mercado y las expectativas del negocio.

% Yerba mate

A diferencia de lo previsto en jul-25, las
empresas CREA estiman terminar el ano con
una merma productiva del 3% i.a. Mientras que,
a nivel nacional, la variacion seria de -10%. Para
el nuevo ciclo, la mayoria de las empresas
reporta muy buena brotacion de primavera.

Si bien la exportacion se mantiene elevada
(+19% i.a. ene-oct), con un consumo interno
mas moderado (+6% i.a. en ene-oct) la situacion
de mercado se prevé sobreofertada. La ultima
actualizacion del precio de referencia fue en
oct-25 y se ubica por debajo del promedio de los
ultimos 5 afios (424 mil vs 516 mil ARS/t HV).

Foto: Lucas Wheden

Fuente: Movimiento CREA en base a SAGYP, IPATT, INYM,

SEA CREA nov-25, y Agroseries CREA.
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Datos relevados del
30-oct al 10-nov

Actividades regionales

Situacion de la vid, olivos, nogales y frutales

o Vid
La produccidn de vino para el 2025 fue similar

a 2024 (1.077 mil L, -0,9% i.a.) y la de mosto
aumenta a 406 mill L (+20%i.a.).

El consumo interno y la exportacion de vino en
ene-oct fue -2,7% y -6,8% i.a., respectivamente.
Contrariamente, el mosto incrementd 3,7% i.a.

Si bien los valores de referencia del mercado
en nov-25 comienzan a incrementarse, para los
empresarios CREA, la situacion del mercado
permanece sobreofertada. Ademas, los
precios recibidos son menores que afios atras
y mas bajos que los esperados en may-25.

Por el momento para 25/26 se reporta bueno a
muy buen estado de las uvas. No obstante, las
expectativas de compra de uva y vino de las
industrias para el 2026 son menores.

(©) Frutales

El precio de los duraznos preparados para el
mercado externo en sep-25 se posicionan en
valores cercanos a minimos quinquenales
(1,170 vs 1,06 USD/kg).

Asi, la situacion del mercado y las
expectativas del negocio que tienen los
empresarios CREA en nov-25 son mas
pesimistas que las registradas en may-25.

La campaiia 25/26 inicia con problemas para
la produccion debido a vientos fuertes,
heladas severas y granizo.

5— Olivos

En los primeros 10 meses del afio las
exportaciones de aceite de oliva y aceitunas
en conserva disminuyeron interanualmente en
volumen y en facturacion.

En este sentido, el precio del aceite de oliva
extra virgen tras el pico experimentado en
2024 (7,5 a 8 USD const./kg) a oct-25 se sitla
en 4,6 USD/kg. De este modo, los empresarios
se estan acomodando a los nuevos valores.
Respecto al mercado, la percepcion y las
expectativas son mayormente de equilibrio.

Para el ciclo 25/26, la situacion productiva
comienza a mostrar algunas problematicas
asociadas a heladas y vientos fuertes.

i

) Nogales

Los voliumenes exportados con y sin cascara
de ene-oct fueros menores (-26% y -59% i.a.).
Sin embargo, la facturacion mejoré para las
nueces con cascara (+11% i.a.), no asi para
sin cascara (-29% i.a.).
Respecto de may-25, se visualiza un deterioro
en la percepcion que tienen los empresarios
CREA del mercado, como asi también las
expectativas del negocio.
Para la nueva campaiia el estado de los

nogales es bueno a muy bueno a pesar de
adversidades registradas (heladas, vientos, y

Fuente: Movimiento CREA en base a INV, INDEC, SEA CREA nov-25, y Agroseries CREA.

deficiencia de agua).
ED
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Datos relevados del
30-oct al 10-nov

Actividades regionales

Situacion de la ganaderia ovina, ganaderia porcina y forestales

4\4\-& Forestales

En nov-25 mejora la situacion del mercado para
los empresarios CREA vs jul-25, aunque persiste
la sobreoferta.

Las intenciones de plantacion e inversion en
podas y raleos se mantienen mayormente sin
cambios en 2025 vs 2024.

Los precios de los pinos y los eucaliptos siguen
levemente por debajo del promedio de los
ultimos 5 aios, y segun Infopro Misiones se
mantendran sin cambio hasta mar-26.

W Ganaderia ovina

Los empresarios CREA reportaron un mayor
stock ovino (+2,7%) en nov-25 vs nov-24. No
obstante, hay limitantes a la produccion como la
depredacién, el abigeato, y la sequia. En
particular, esta ultima adversidad lleva mas de
40 meses afectando a la region Patagonica.

En Argentina, se registraron incrementos de
faena (+7,3% i.a.) y produccién de carne ovina
(+6,2% i.a.) en ene-oct.

El precio de los corderos a nov-25 supera al
promedio quinquenal, mientras que los adultos
se mantienen por debajo. La lana, tras alcanzar
valores cercanos a los maximos en oct-25, para
nov-25 se registro un descenso (-10% i.m.).

En este contexto, hay un cambio de tendencia vs
jul-25 en las expectativas del negocio de los
empresarios CREA, siendo mayormente positiva.

cﬂ,—_ml? Ganaderia porcina

En ene-oct se registraron incrementos en
faena, produccion y consumo (+1,7%, +2,1%, y
+9,1% i.a., respectivamente). Sin embargo, la
balanza comercial es negativa, ya que la
importacion duplica el volumen de exportacion
y sextuplica la facturacion.

El precio del capon en moneda constante
recuper6 valor desde ago-25, aunque se sitia
por debajo del promedio quinquenal (1.956 vs
2.250 ARS/kg). En tanto el precio del pechito,
luego del descenso hasta sep-25, se estabilizo6
10% por debajo del promedio.

Las expectativas de los empresarios CREA
sobre el negocio se deterioran vs jul-25.

Fuente: Movimiento CREA en base a SEA CREA nov-25, Infopro Misiones, SAGYP, MNMS,

y Agroseries CREA.



https://herramientas.crea.org.ar/sistema-de-encuestas-agropecuarias-sea-que-es/
https://herramientas.crea.org.ar/sistema-de-encuestas-agropecuarias-sea-que-es/
https://herramientas.crea.org.ar/sistema-de-encuestas-agropecuarias-sea-que-es/
https://herramientas.crea.org.ar/agroseries/
https://herramientas.crea.org.ar/agroseries/

¢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/6930751fc11aa941acfaafd2/view
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