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6\ Reporte del Mercado de Granos

Record de exportaciones para el primer bimestre
de la campana triguera

Franco Penino — Matias Contardi - Emilce Terre

El trigo argentino sigue siendo el mas competitivo en el mercado global y los embarques estan en
niveles maximos. La producciéon conjunta de aceites de soja y girasol durante el 2025 fue récord, y
el 2026 comienza con cotizaciones en maximos de varios anos.

1- Trigo: Espectacular arranque exportador y un primer bimestre récord

Habiendo trascurrido el primer mes de una campana 2025/26 sonada en el complejo trigo, los mercados de exportacion
toman protagonismo en el analisis comercial. Las cifras de INDEC revelan que la exportacién de trigo en diciembre
acumulé 2,9 Mt, mas del doble que el mismo mes de la campana anterior y que el promedio de los ultimos cinco
diciembres.

Asimismo, en base a datos de NABSA, se proyectan embarques de trigo para enero por 3,5 Mt, el segundo volumen mas
alto para el mes de enero del siglo (sélo por debajo de los 3,8 Mt embarcados en enero de 2020). De todos modos,
superan en un 70% el promedio de despachos de enero de la ultima década.

De esta forma, los embarques de trigo del primer bimestre de la campaia 2025/26 liderarian el podio histérico, con 6,4 Mt
despachadas. La conjuncion entre una cosecha récord y alta competitividad del FOB argentino potenciaron el ritmo
exportador, llegando a superar la anterior mejor marca de la campana 2019/20.
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Trigo: Expos en el 1° bimestre de campanay

competitividad del FOB argentino
@BCRmercados en base a INDEC, NABSAy LSEG
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Sielindice esinferiora 1, el FOB argantino s mas barato gue la competencia.
* Enero 25/26 estimado en base a NABSA

De esta forma, el avance del programa exportador esperado seria del 23%, el mas alto desde 2019/20 y apenas por
encima de la2021/22. En otras palabras, se exportd casi una cuarta parte del volumen proyectado en esta campana.
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Trigo: Destinos de las exportaciones
@BCRMercados en base a NABSA
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Algo que parece sera caracteristico de esta campana, directamente vinculado a la abrumadora competitividad en precio y
nivel de proteina en el mercado FOB, es la diversidad de destinos y su participacion en el total embarcado. Argentina
abastecio los puertos de 25 paises en el primer bimestre de la 2025/26. Contrasta con el anterior ano comercial la
creciente participacion de los paises asiaticos: Vietnam acumuld 1.259.000 tn (20%), Bangladesh 1.170.000 tn (18%) e
Indonesia 942.000 tn (15%). Los tres paises compraron mas que Brasil — que suele ser el principal socio comercial a esta
altura del ano-, que quedo en 4" puesto anotando embarques por 676.000 tn (11%).

2- Récord de produccion de aceites

La produccion combinada de los dos aceites vegetales mas importantes en Argentina fue récord durante 2025,
alcanzando las 10,5 Mt en total. Se procesaron 42,6 Mt de soja y 4,6 Mt de girasol, para producir 8,4 Mt de aceite de sojay
2,1 Mt de aceite de girasol. Potenciado por una gran performance productiva de ambos cultivos, el 2025 dejo un ano para
enmarcar, con precios al alza y volumenes record. Sin embargo, el 2026 promete aun mas, especialmente para el girasol,
por la buena performance que tuvo la campana hasta la fecha.
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Aceites de sojay girasol: produccion anual
@BCRMercados en base a SAGyP
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2.1- El aceite de girasol en maximos de 4 afos

El precio FOB del aceite de girasol sobrepast los US$ 1.300/t y alcanza maximos desde diciembre del 2022. Mientras
tanto, el de soja llegd a los US$ 1.147/t, el nivel mas alto en catorce meses. Desde marzo del 2024 que las cotizaciones por
aceites vegetales para el mercado exportador argentino vienen mostrando una tendencia alcista, y estas ultimas semanas
ha acelerado aun mas, encontrando un nuevo nivel de precios que hace varios meses no se veian.
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Aceites Vegetales: precios de exportacion UPR - Spot
@BCRMercados en base a J.J. Hinrichsen
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Detras de la dinamica de las cotizaciones, analizando el mercado de aceites vegetales en general, su dinamica de
demanda proviene de dos grandes categorias: consumo alimenticio y uso industrial (principalmente destinada a
produccion de biocombustibles). Por el lado del mercado de biocombustibles, el 15 de enero corrio la noticia que la
Agencia de Proteccion Ambiental de USA (EPA por sus siglas en ingleés) se habria reunido con industriales
norteamericanos para anunciarles que a fin de mes enviaria la propuesta final de mezcla de biocombustibles para su
posterior aprobacion, asegurando un volumen de mezcla de biodiesel. Esto le sirvio al mercado para dar soporte al

contrato de futuro de aceite de soja, que en el mercado de Chicago subié mas de 4,4% en una sola rueda, llegando a
maximos desde agosto del 2025.

Otro impulso alcista vino de la mano de las relaciones bilaterales Canada - China. Hacia agosto del ano pasado, los
asiaticos habian impuesto un arancel adicional del 75,8% a la canola canadiense como represalia frente al 100% de
aranceles que el pais de América del Norte impuso a laimportacion de vehiculos eléctricos chinos. Esta dinamica paralizo
los envios de canola desde octubre del 2025, siendo Canada el principal exportador global y China el principal mercado
canadiense. Sin embargo, durante esta misma semana, fruto del avance de las negociaciones entre mandatarios, se cerré
el primer buque cargado con 60.000 toneladas al gigante asiatico, marcando la reapertura del mercado oriental. Ello
funcion6 como una palanca alcista para las cotizaciones del aceite, ya que las semillas canadienses volverian a encontrar
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destino en su principal comprador, ayudando a suprimir la sobreoferta en otros mercados y limitando el descuento
consecuente en los precios.

Finalmente, el escenario se completa con una oferta limitada por girasol. En Ucrania, en cuatro de las ultimas seis
campanas la cosecha cayo respecto al afo anterior, y la 2025/26 quedd como la mas baja en 11 afios, con 10,5 Mt segun el
Departamento de Agricultura de Estados Unidos (USDA). El traspié de la campafa ucraniana no alcanza a ser compensada
por la mayor oferta de Rusia y Argentina, y por tercera vez en los ultimos cuatro afios, el grupo de los tres principales
exportadores (90% de las exportaciones globales de aceite de girasol) volveria a tener menos suministros que la campana
anterior.

Girasol: variacion de la produccion estimada por campana para

los tres principales exportadores de aceite de girasol
@BCRMercados en base a USDA y estimaciones propias
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Si a este escenario de precios se le adicionan los danos generados a infraestructura ucraniana por ataques de misiles
rusos, sobre todo al este de la region, que condiciona la logistica internacional de aceite de girasol, se comprende la
dinamica que han seguido las cotizaciones. En Argentina, la cosecha aun es incipiente (19% a nivel nacional), notdndose
en el mercado internacional la ventana de desabastecimiento relativo de aceite.

31 - El impacto en el mercado interno
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Con el precio de los aceites argentinos en maximos, el poder de compra del sector industrial aumenta, traduciéndose en
subas de las cotizaciones en el mercado interno. En girasol, las ofertas de compra por descarga inmediata llegaron a
superar los US$ 370/t, US$ 40/t mas que las propuestas para descargas en enero hace un mes atras, a pesar de ingresar

en época de presidn de cosecha.

Precios mas altos que se combinan con auspiciosas expectativas productivas para este ciclo. En base al ultimo informe
mensual de la Secretaria de Agricultura Ganaderia y Pesca (SAGyP), la superficie sesmbrada con girasol alcanzaria los 3 M
ha a nivel nacional, la mayor extensién desde la campaia 1999/00. Esta conjuncion explica la dinamica de la operatoria
interna por la oleaginosa, siendo que la comercializacion de girasol ya alcanza las 1,9 Mt, el maximo desde el 2008 y el

segundo ritmo de compra/venta mas alto en los ultimos veintisiete afos.

Comercializacion de girasol en el mercado local por

campaia: alasemana 3 de cada aio
@BCRMercados en basea SAEyF

f)

0%

[CComercializacion de girasol —Comercializacion/Produccidn estimada
2,0 50%
1,8 1 a5y
. LB 40%
o
B 14 35%
o
=
s 1.2 30%
<
9 10 25%
5 08 , 20%
= 06 | 15%
I 10%
i - - 5%
o =~ Ly (e
(=] — 1 = —i —i
& SIS ae
(] = = = =l =l

0,4

0,2

0,0
=
=
=)
o

13/14 e
15/16 ===

93/00

Direccionde 8y BOLSA

Informacionesy ¥%1 &) DE COMERCIO
Estudios Econémicos &2 DE ROSARIO

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajo el N°® 112165763, pue
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. IS!

17/18
18/19
19/20
20421
21/22
22/23
23/24
24425
25/26

Pag7

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario
DIRECTOR: Dr. Julio A. Calzada

Cordoba 1402 | S2000AWVY Rosario | ARG

Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330
iyee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

r reproducido de manera total o parcial citando como fuente Informativo
796-7824



