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Maiz nuevo: se dispara la comercializacion y fijacion de precio

Franco Pennino - Matias Contardi - Bruno Ferrari - Julio Calzada

EL FOB argentino de maiz se posiciona como el mas competitivo hacia delante,
traccionando demanda en el mercado local. Las ventas anticipadas de soja se
estancan,aunque los futuros llegan a maximos. La depreciacion del dolar empuja el precio

de commodities

o Commodities

La industria aceitera argentina registré en 2025
un volumen récord de procesamiento de

oleaginosas
Bruno Ferrari - Emilce Terré - Julio Calzada

La agroindustria argentina cerro el 2025 con un hito
historico en materia de industrializacion, al procesar
oleaginosas por un récord de 47,6 Mt. Fue clave el buen
nivel de oferta de soja y girasol. La capacidad ociosa fue
la mas baja desde 2011.

Finanzas

El mercado de capitales registrd valores

records en 2025
Belén Maldonado - Emilce Terré- Julio Calzada

Con un crecimiento interanual del 30% y mas que
duplicando el promedio historico, el volumen de
operaciones en el MAV alcanzo un récord de $24,5
billones durante el ultimo ano. Los pagarés lideraron la
operatoria, con predominio de operaciones en pesos.
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Maiz: Balance de Oferta y
Demanda en Argentina

Soja: Balance de Oferta y
Demanda en Argentina

Economia

EL ICA-ARG sube 0,01% en diciembre
CICEc

El indice Compuesto Coincidente de Actividad Econdmica
de Argentina (ICA-ARG) presentd una variacion del 0,01%
en diciembre respecto al mes anterior y del -0,8% con
relacion al registro de diciembre 2024.

Economia

Exportaciones 2025:; Factores que explican el

récord registrado en ingreso de divisas
ROSGAN

Las exportaciones de carne vacuna del ultimo ano
generaron un record historico en el ingreso de divisas.
Sobre un total exportado —segun el INDEC— de 713.364
toneladas peso producto, el sector aportd divisas por un
total de 3.884 millones de dolares.
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Maiz nuevo: se dispara la comercializacion y
facion de precio

Franco Pennino - Matias Contardi — Bruno Ferrari - Julio Calzada

EL FOB argentino de maiz se posiciona como el mas competitivo hacia delante, traccionando
demanda en el mercado local. Las ventas anticipadas de soja se estancan,aunque los futuros
llegan a maximos. La depreciacion del dolar empuja el precio de commodities

1 - Estados Unidos domina el mercado spot, pero el maiz argentino es el mas competitivo a partir de
marzo

Estados Unidos sigue liderando el mercado de maiz. Con Brasil ya casi sin toneladas para ofrecer, Ucrania con
una nueva campafa que deja gusto a poco y la amenaza constante de la guerra en el Mar Negro para el flujo de
mercaderia, los norteamericanos son el epicentro de las exportaciones por el cereal actualmente.

Luego de haber marcado una cosecha récord que se estima en mas de 430 Mt, el Golfo de México se convirtio
en el origen mas competitivo para el mercado global, lo que se traduce en 32 Mt embarcadas de maiz en lo que
va de la campafia para USA. Esto es 10 Mt mas que la campafia pasada y 88% mas que el promedio de los
ultimos diez afios a esta altura. El nivel de oferta sin precedentes que sali6é de los campos estadounidenses vino
a mas gue compensar cualquier contraccion de oferta desde el Mar Negro y Sudamérica.

Ademas, la constante depreciacion del délar frente al resto de monedas, que ha llevado su cotizacion a
minimos de cuatro afos, le aporta un plus de competitividad extra en el corto plazo a los granos
estadounidenses.
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Maiz USA: exportaciones acumuladas de la campana a

fines de enero de cada aiho
@BCRMetrcados en base a LSEGy USDA
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En este marco de precios competitivos a nivel internacional y poco atractivos para la oferta local, la originacion de
maiz en el mercado argentino encuentra complicaciones en el corto plazo. Esto, explica tanto el ritmo de
comercializacion interna para la campaa actual, como el nivel de precios actual en el mercado disponible.

Segun SAGYP, en el mercado local se comprometieron en total 35 Mt de maiz para la campafa 2024/25, esto es
7 Mt menos que el ciclo anterior y solo 70% de la produccion estimada. Por lo que, despejando los granos
gue no entran en el circuito comercial, atin quedarian 7 Mt de maiz sin contrato, tres veces mas que la
campaifa pasada. Ello a pesar de que durante todo enero el precio pizarra Rosario estuvo por encima del poder
tedrico de compra de la exportacion, entre U$S 188 y U$S 200/t. Dinamica que toma relevancia a solo un mes de
gue largue oficialmente la campafia 2025/26, teniendo en cuenta el peso de la logistica y el espacio.

Justamente, para la campafa nueva, la pelicula es completamente distinta. La comercializacion de maiz 2025/26
viene escalando muy rapido. Hasta ahora se llevan comprometidas 12 Mt, el volumen mas alto en cuatro
afos y casi el doble que a esta misma altura el afio pasado.
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Maiz nuevo: evolucion de los compromisos anticipados con

relacion a la producccion esperada
@BCRMercados en base a SAGyPy GEABCR
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Particularmente, durante estas Ultimas tres semanas, el ritmo de compra/venta se acelerd vertiginosamente,
siendo que se sumaron con contratos 3,5 Mt de maiz; por lo menos en los ultimos catorce aiios nunca se
habia operado tanto volumen de la nueva a comienzos de afio.

Este repunte en los indicadores comerciales también se tradujo en cobertura de precios para el maiz nuevo. Ello
a pesar de las fuertes variaciones en las cotizaciones pre y post informe del USDA a principios de enero. Entre
contratos forwards en el mercado fisico y futuros casi 10 Mt estarian cubiertas, practicamente duplicando
el volumen de cada una de las ultimas tres campafias a esta misma altura.
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Maiz nuevo: cobertura de precio anticipada a la cosecha
@BCRMercados en base a SAGyP, A3y GEABCR
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La competitividad del maiz nuevo en el mercado exportador explica en gran parte la dinamica de compromisos y
fijacion de precio para la 2025/26. Durante las Ultimas semanas fueron abultadas y constantes las ofertas de
compra por maiz de la nueva campafa por parte de la exportacion. Es que el FOB argentino para cosecha
esta entre US$ 6,3 y US$ 8/t por debajo del norteamericano, posiciondndose como el origen mas
competitivo entre marzo y mayo. La safrinha brasilera no va a caer al mercado hasta junio/julio. Ademas,
aunque Estados Unidos cuenta con una oferta muy abundante, en marzo ya estaran promediando la campafia y
el costo de traslado de mercaderia impacta en la curva de futuro.
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Sin embargo, es importante tener en cuenta la coyuntura climatica del maiz en Argentina, que es muy seguida de
cerca no solo en nuestro pais, sino por el mercado internacional. EI mapa de condiciones dejé de estar
completamente pintado en verde y en campos del norte santafesino y oeste cordobés, la SAGyP ya los califica
como en condiciones regulares. Teniendo en cuenta que buena parte de los maices tempranos estan
atravesando su periodo critico, la dinamica climética sera una de las principales variables a seguir. No solo por el
impacto en precio, sino por el grado de incertidumbre que pueda aportar a la comercializacion este Ultimo mes,
aunque ya hay cierto piso en materia productiva.
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2- Se estancan las ventas anticipadas de soja, pero la operatoria en futuros llega a maximos

En el mercado fisico, el avance de compralventa para la soja 2025/26 viene lento en comparacién a afios
anteriores. Entre septiembre y octubre del afio pasado, impulsado por la suspensiéon temporaria de
retenciones, los forwards de soja nueva se dispararon, millén a superar las 4 Mt comprometidas de la
2025/26. Sin embargo, desde noviembre, el avance ha sido discreto y a dos meses de comenzar la campaifia, el
volumen actual de ventas anticipadas de soja es de 4,8 Mt. Como porcentaje de la produccion esperada, el 10%
esta con contrato. Mirando el track récord de los dltimos cinco afos, no se encuentra demasiado lejos del

promedio.
Sin embargo, la particularidad de este afio esta en el mercado de futuros, donde el interés abierto en contratos

de soja nueva es mas alto que nunca a esta altura. Por lo tanto, entre coberturas en el fisico, mediante
contratos con precio hecho, y futuros, las toneladas con precio superan por primera vez al total operado en

forward desde al menos la campafia 2017/18.

Soja nueva: toneladas comprometidas en el mercado y

cobertura de precio
@BCRMercados en base a SAGyPy A3
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Mientras tanto, el clima esta siendo una de las claves a seguir para la oferta de la nueva. La ausencia de
precipitaciones significativas y elevadas temperaturas de principios de este afio han generado complicaciones en
algunos lotes. Si bien buena parte de la soja de primera y segunda estan en condiciones buenas a muy buenas,
comienzan a aparecer delegaciones que SAGyP releva en condiciones regulares. Al tiempo que el sur de
Buenos Aires, el oeste de Cérdoba, gran parte de La Pampa y Entre Rios estan mostrando condiciones de
sequia.

Mientras tanto, en Brasil ya se comenzo6 a acelerar con la cosecha y el avance es del 6,6% de la superficie
esperada, el doble que el afio pasado a esta altura, de acuerdo con informacion de CONAB. El estado de
Mato Grosso lleva la delantera, con 19% levantado al 24 de enero. Le sigue de cerca Minas Gerais, con 6% y
Parana con 3%. Este Ultimo es el segundo mayor estado productor de soja en Brasil y presenta un retraso
relativo respecto al afio pasado, cuando a esta fecha acumulaba un 10%.

Este mes CONAB redujo su estimacion de produccion en 1,4 Mt en comparacion con las cifras de diciembre,
situandose ahora en 176,12 Mt y manteniendo el récord historico. Por su parte, el 27 de este mes la agencia
privada Agrural ajusté al alza su estimacion de cosecha hasta 181 Mt desde los 180,4 Mt anteriores. Los
consultores comentan que, si bien las condiciones generales son éptimas, sobresaliendo Mato Grosso do Sul y
Paranda, en Rio Grande do Sul se presenta una combinacion de clima mas seco y altas temperaturas que pone
un signo de interrogacion a los rindes del estado hacia adelante.

3- El crudo invierno norteamericano y la debilidad del délar impulsaron el trigo en Chicago

El frio extremo azot6é en las ultimas semanas a Rusia, Ucrania y Estados Unidos. Para este Ultimo, la
tormenta invernal terminé el 25 de enero. La helada tom¢ lugar durante la etapa de desarrollo del trigo y movilizé a
los operadores de Chicago, que comenzaban a mirar de cerca la situacion. Las consecuencias de la anomalia
climética llegaron a reflejarse en problemas de logistica e incluso cortes de luz, afectando a la operatividad de la
cadena de valor.

Asimismo, si bien todavia el trigo de invierno estadounidense no alcanz6 su periodo critico, la helada tomd lugar
en paralelo a niveles de sequia que alcanzan el 42% de la superficie sembrada de trigo de invierno en
Estados Unidos, cuando el afio pasado a esta semana la cifra era de 23% y en 2023 era de 22%, de acuerdo con
datos de USDA. De mantenerse vigente esta combinacion de elevados niveles de sequia y las temperaturas
extremas hacia su periodo decisivo, podria encender luces amarillas para los resultados finales de la
cosecha 2026/27 estadounidense. Se sembraron 13,3 Mha de trigo de invierno, teniendo en cuenta que
representa aproximadamente el 70% de la produccién de trigo estadounidense, debe seguirse de cerca lo que
suceda en el frente climatico, que determinara el horizonte del trigo.

El mayor exportador de trigo del mundo, Rusia, también experimenté temperaturas hostiles e igualmente la
situacion mantuvo en vilo a los analistas, que observaban el desarrollo del trigo de invierno. La agencia privada
Sovecon, que sigue de cerca la coyuntura del Mar Negro, habia comunicado durante el transcurso de la semana
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pasada que, de continuar la ola polar, ajustaria a la baja la produccién de trigo 2025/26 en el gigante eurasiatico.
Finalmente, la reestimacion no llegé a hacerse efectiva, ya que el nivel de nieve fue suficiente para proteger a
los cultivos de las temperaturas hostiles. Sin embargo, los operadores mantienen su atencion puesta en clima
del sudoeste ruso.

Por el lado de los precios, a mediados de esta semana bajaron las preocupaciones en Chicago ya que el
fendmeno climatico se alivian6 en Estados Unidos, mientras que en Rusia las cifras de produccion se
mantuvieron iguales. Aunque no llegaron a comunicarse efectos adversos sobre los cultivos en ninguno de los
dos paises, el estrés del mercado fue suficiente para influir para considerables subas del precio del trigo
en CBOT, cuyo contrato escalé un 5% esta semana y ademas anuncia en la entrada de un periodo de
mercado climatico con un alto componente de volatilidad presente, que pone en duda el nivel de oferta de julio
2026.

Cotizacion del trigo y maiz en Chicago y evolucién

del indice délar
@BCRMercados en base a CME y LSEG
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Por ultimo, otro factor que comenzo a influir de forma positiva en el precio del trigo -y de los granos en general-
fue el elevado ritmo de depreciacion del délar estadounidense. Desde el 9 de enero la moneda
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norteamericana comenzo un sendero de pérdida de valor relativa a otras divisas. La consecuencia directa de
esto es que los bienes denominados en monedas extranjeras se presentan ahora mas caros respecto a los
equivalentes denominados en el signo estadounidense, incrementando la competitividad de las exportaciones
norteamericanas.
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o Commodities

La industria aceitera argentina registro en 2025 un
volumen record de procesamiento de
oleaginosas

Bruno Ferrari — Emilce Terré - Julio Calzada

La agroindustria argentina cerrd el 2025 con un hito historico en materia de industrializacion, al
procesar oleaginosas por un récord de 47,6 Mt. Fue clave el buen nivel de oferta de soja y girasol.
La capacidad ociosa fue la mas baja desde 2011.

La industria aceitera es un sector fundamental de la economia argentina y un pilar clave para el agregado valor de
la cadena agroindustrial. En perspectiva historica, hacia la década de 1960/70 el nivel de procesamiento anual
rondaba las 2 Mt anuales y era una industria mas bien ligada al crush de girasol. Con la introduccion de la soja,
hacia finales de la década de 1970 el cultivo comienza a ganar protagonismo y ya en 1984 la soja comienza a
tomar el liderazgo en materia de volumen de industrializacion y a ser el motor de la inversion en infraestructura
industrial a gran escala para crecer en capacidad de procesamiento de oleaginosas en el pais.

Tal como se puede observar en el siguiente gréfico, el procesamiento anual de oleaginosas muestra un
crecimiento exponencial entre mediados de la década de 1970 hasta 2011. Si bien se parte de un nivel bajo, en la
década de 1980 el crush se incrementa un 222% hasta alcanzar las 10,8 Mt en 1990, guarismo que se duplica
(1109%) en los siguientes 10 afos al alcanzar un procesamiento de 22,36 Mt hacia el afio 2000. En la década del
2000, a su vez, se logra un crecimiento de 78% hasta 39,89 Mt, para alcanzar en 2011 un total de 41,25 Mt.

A partir de entonces, se comienzan a percibir dificultades para sostener el crecimiento observado en los mas de
40 afios anteriores, ya que entre el afio 2010 y 2020 la molienda cae entre puntas un 2%. Mas alla de este
estancamiento de mediano plazo y la variabilidad del total procesado, el maximo de procesamiento de
oleaginosas se alcanza en 2016 con 47,55 Mt, barrera que recién se logra romper este ultimo afio 2025 con
un récord de 47,64 Mt.

El total industrializado en 2025 se compone de 42,63 Mt procesadas de soja, 4,63 Mt de girasol y 0,38 Mt
del resto de oleaginosas. En el caso de la soja, dicho total es el segundo més alto de la historia solo por detras
de los 44,48 Mt de 2016. La particularidad del 2025 es que se obtuvo un buen nivel de procesamiento de soja,
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acompafado de un gran salto en la molienda de girasol, ya que el volumen industrializado de este ultimo fue el
mas alto desde el afio 2000, y 68% superior a 2016. La industrializacion del resto de las oleaginosas, por su
parte, marcO un volumen relativamente bajo, aunque aun 47% por encima del afio pasado y 27% arriba del
promedio de los Ultimos 5 afos, gracias principalmente al buen desempefio del mani.

BOLSA
DE COMERCIO
DE ROSARIO

Molienda anual 47.64 I
de oleaginosas Traral e

H - - 40,00

en Argentina T

@BCRmercados : _—
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235,00
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1
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L] o
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En linea con lo comentado anteriormente, este nuevo maximo histérico en la molienda en 2025 es posible gracias
al buen nivel de oferta total de las principales oleaginosas producidas en Argentina.

Siguiendo datos uniformes del USDA, la oferta total de las principales oleaginosas alcanza 73,69 Mt en la
campafa 2024/25, el tercer total mas alto de la historia. Si a dicho volumen de oferta se le resta las exportaciones
estimadas sin procesar se arriba a un total neto de 59,64 Mt, que esta en linea con el promedio de la ultima
década de 60,32 Mt. Sin embargo, se viene de la campafa 2023/24 que fue récord historico en materia de oferta
neta disponible para industrializar, siendo un factor importante al momento de analizar el fundamento de oferta
que permitio alcanzar el récord de procesamiento de 2025.

Por otro lado, es importante remarcar que el estancamiento en la molienda de la Ultima década se encuentra en
linea con las limitaciones para seguir creciendo en la oferta total de oleaginosas de forma sostenida. Mas aln, la
oferta se logra sostener relativamente estable por el crecimiento en las importaciones temporarias de soja desde
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paises vecinos. Hacia el afio 2010, las importaciones de soja eran practicamente nulas y en los dltimos afios se
arriba a un total de entre 4 y 10 Mt, con un promedio de 6,7 Mt en el Ultimo lustro. En este sentido, para poder
observar nuevos saltos significativos en los niveles de molienda es clave retomar el sendero de crecimiento en la

produccion de oleaginosas con foco en la productividad.

Evolucion de la oferta total de las principales oleaginosas de Argentina
EBCRmercados en base a datos del USDA
® Soja Girasol = Mani Algodon m Colza
80,00
- - [7a89)
B s i
mrm | i n n
_ -
80,00 m
-un.-.f 50,00 ]
2
g
2 40,00
i
5
= 30,00
=
20,00
o I i | |l |

Por dltimo, es factible comparar el nivel de procesamiento con la estimacion de capacidad instalada activa. En el
siguiente grafico se puede observar que, con una molienda de 47,64 Mt de oleaginosas en 2025, se arriba a una
capacidad ociosa de la industria estimada en torno al 28,2%, lo cual seria un minimo desde el afio 2011.

Desde una mirada estructural de la industria, el grafico también muestra cémo la capacidad de procesamiento de
oleaginosas en Argentina crece fuertemente entre las décadas de 1980 y los 2000, estando en sintonia con el
crecimiento de la oferta total de oleaginosas. No obstante, este crecimiento de infraestructura industrial a nivel
agregado se frena — en parte — por las limitaciones observadas por el lado de la oferta de materias primas
oleaginosas, aunque aun asi todavia hay potencial de seguir creciendo en procesamiento con la estructura
industrial actual si crece la oferta, tanto sea doméstica como importando materias primas de paises vecinos y
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reexportar productos de mayor valor agregado. Esto, teniendo en consideracion que el tamafio medio de las
plantas de Argentina es muy superior al de paises competidores, lo cual resulta un factor de competitividad por
escala muy importante al pensar las posibilidades de colocar dichos productos procesados en los paises

demandantes.
Evolucion del procesamiento de oleaginosas y capacidad ociosa de la
industria aceitera en Argentina
@BCRmercados en base a datos de SAGyP, J.). Hinrichsen & estimaciones
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eEconomia
EL ICA-ARG sube 0,01% en diciembre

CICEc

El indice Compuesto Coincidente de Actividad Econémica de Argentina (ICA-ARG) presentd una
variacion del 0,01% en diciembre respecto al mes anterior y del -0,8% con relacion al registro de
diciembre 2024.

El indice Compuesto Coincidente de Actividad Econémica de Argentina (ICA-ARG) present6 una variacion del
0,01% en diciembre respecto al mes anterior y del -0,8% con relacion al registro de diciembre 2024. A pesar de
ello, el nivel promedio del indicador para todo el afio se ubicé un 4,0% por encima del promedio del afio anterior.

La tasa de cambio mensual del tltimo mes interrumpe una seguidilla de variaciones negativas que configuran un
pico provisorio en febrero 2025. El dato levemente positivo de diciembre se apuntala particularmente en el
desempefio del sector agricola, que compensa la caida de importaciones, patentamientos de vehiculos,
recaudacion y empleo.
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Grafico 1 | Indice Compuesto de Actividad Econdmica (ICA-ARG).
indice, base 2004=100. Ultimo dato disponible: diciembre 2025,
Fuente: Centro de Investigacion del Ciclo Econdmico [CICEe).
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1.Los indicadores del ciclo econémico argentino

Al analizar la Tabla 1, se observa que cuatro de los diez indicadores presentan tasas mensuales positivas. La
Tabla 2, por su parte, sefiala que en términos interanuales son tres los indicadores que exhiben mejoras respecto

[1]

al nivel de diciembre de 2024 .

El avance mensual de labores agricolas registra un incremento mensual de

3,3% en diciembre, la tercera de

manera consecutiva. El fuerte avance en las labores de una cosecha fina récord apuntal6 al sector agricola, que

ademas registr6 también un notorio progreso en la implantacion de los

cultivos de la cosecha gruesa,

particularmente soja y maiz. De esta manera, el indicador se ubica 16,0% por encima del nivel de diciembre 2024

y alcanza un maximo historico.

La produccién industrial se estima un repunte del 1,0% en el cierre de 2025
interrumpiria nueve meses consecutivos de caidas. La variacion respecto a

Direccionde

respecto del mes anterior, lo que
doce meses atras, en tanto, se
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estima en -4,5%, y continla destacandose una marcada heterogeneidad al interior de las diferentes ramas.

La actividad de la construccién se recuperé levemente en diciembre, con una variacién mensual del 0,1%, que
permitid sostener un incremento del 1,3% en la comparacion con el dltimo mes de 2024. Las entidades del sector
mantienen expectativas mas positivas para los proximos meses, particularmente apuntaladas por una evolucién
positiva de las autorizaciones de obra en los principales centros urbanos del pais y a la expectativa de una mayor
dinamizacion del crédito.

Las importaciones totales de bienes registraron su tercera caida mensual en diciembre, con una merma del
1,2%, mientras que la comparacion con igual mes del afio pasado exhibe una contraccién del 1,3%. En
contraposicion, las exportaciones tuvieron un 2025 particularmente bueno, impulsando la balanza comercial que
duplicé su volumen mensual entre junio y diciembre.

Por su parte, las ventas minoristas encadenan nueve meses consecutivos en baja, con una caida mensual en
diciembre estimada en 0,1%. En la comparacion con diciembre de 2024, la caida estimada para los ultimos doce
meses alcanza el 6,0%.

Los patentamientos de vehiculos nuevos muestran una caida del 3,2% en diciembre y acumulan una merma
del 6,4% respecto a diciembre de 2024. Sin embargo, gracias al buen inicio de afio, el volumen patentado en todo
2025 constituye el mejor registro desde 2018.
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Tabla N°1| Tasas de cambio mensuales del ICA-ARG y sus componentes. Ultimos seis meses.

Monitor mensual de actividad economica

Variaciones de series ajustadas por estacionalidad e irregulares
extremos

jul.-25 ago.-25 sep.-23 oct.-25 nov.-23 dic.-25

ICA-ARG _ -0,3% -0,2% -0,2% -0,2% 0,01%
Avance Mensual de Labores Agricolas -0,6% -1,7% -2,0% 0,7% _
Produccion industrial * =1,0% =0,4% =0,5% =0,3% =0,1% 1,0%
Actividad de la construccidn -1,0% -1,8% 0,0% 1,0% 0,0% 0,1%
Importaciones totales de blenes 0,5% 1,5% 0,9% -0,8% =1,5% =1,2%
Ventas minoristas * - -0,5% -0,1% -0,5% =0,6% =0,1%
Patentamientos de vehiculos nuevos -2,0%

Recaudacién nacional total -0,6%

Asalariados del sector privado registrados *

Tasa de entrada al mercado laboral *

Remuneracidn bruta total Real Sec. Priv. Reg.* -0,1% 0,2% -0,2% -0,3% -0,3% =1,0%

( ¥

{*) Ultimio dato estimado.
Fugnte: Centro de Investigacion del Ciclo Econdmico (CICEE)

La recaudacién total del gobierno nacional volvio a presentar una contraccién mensual, luego de dos meses
de repunte. El dato de diciembre indica una caida del 0,6% mensual, que se explica por contracciones en la
recaudacion por impuestos al comercio exterior y el IVA, mientras que la variacion interanual en términos reales
fue del -6,9%.

El nimero de asalariados privados registrados presenta una merma de 0,16% mensual en diciembre, en tanto
gue cae un 1,5% con relacioén al nivel de diciembre 2024.

Por su parte, la tasa de entrada al mercado laboral presenta un incremento estimado en diciembre del 1,8%. En
los dltimos doce meses se estima un incremento del indicador del 8,7%, equivalente a una suba de 0,15 puntos

2
porcentuales en el nivel de la tasa (pas6 de 1,75 en diciembre de 2024 al 1,90 del dltimo mes[']).
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Tabla N°2| Tasas de cambio interanuales del ICA-ARG y sus componentes. Ultimos seis meses.

Monitor interanual de actividad economica

Variaciones de series ajustadas por estacionalidad e irregulares
extremos

jul.-25 ago.-25 sep.-25 oct.-25 nov.-25 dic.-25

ICA-ARG 3,7% 2.6% 1,6% 0,9% 0,1% -0,8%
Avance Mensual de Labores Agricolas 10,7%

Produccion industrial * -0,5% -2,1% -3,6% -3, 6% =5,1% -4,5%
Actividad di la construccidn 7,0% 3,05 2,5% 4,3% 3,5% 13%
Iimportaciones totales de bienes 23.4% 19,7% 14,5% 3,1% 4,3% -1,3%
Ventas minoristas * -1,9% -3,2% -3,0% -3,4% -4,8% -6,0%
Patententamientos de vehiculos nuevos - 34,6% 24,5% 153% 4,0% -6,4%
Recaudacién nacional total 2.2% -1,8% -B,0% -6,3% -B,3% -6,9%
Asalariados del sector privado registrados * 0,1% -0,2% =-0,5% -0,9% =1, 2% -1,5%
Tasa de entrada al mercado laboral * 18, 7% 13,0% 10,2% 11,0% 10,0% 8,7%

{*) Uitimo dato estimado.
Fuente: Centro de |I"IH'EEII33CI¢I’"I del Ciclo Econdmico (CICEC)

Finalmente, la remuneracién bruta total de los empleados privados registrados evidencia una nueva
variacion negativa del -1,0% en diciembre, cerrando el afio con una caida estimada del 1,9% en la comparacion
interanual.

2.Sintesis y perspectivas

Los nuevos datos disponibles provocaron una correccion negativa de las estimaciones realizadas los meses
previos, mientras que diciembre exhibe una variacion positiva que interrumpe los siete meses anteriores de
valores negativos. Durante 2025 las variables mas afectadas se relacionan con la produccion industrial, el
consumo minorista y el empleo registrado, mientras que el dinamismo en el sector agricola y agroindustrial fue
relevante para aminorar el efecto negativo de dichos indicadores. Ademas, el indice de difusion de series
coincidentes, que presenta el porcentaje de series componentes del ICA-ARG que variaron de manera positiva
en los Ultimos seis meses, se mantuvo entre el 18% y el 22% en los Ultimos cuatro meses del afio, por debajo de
los valores de referencia que mantiene una economia en expansion.
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Por su parte, el indice Compuesto Lider de Actividad de Argentina (ILA-ARG) tuvo un cierre del 2025 més
auspicioso. En diciembre la variacion mensual del indicador fue del 0,5%, con nueve de los doce indicadores
lideres aportando de manera positiva, valor que viene mejorando mes a mes desde septiembre. En diciembre,
destacan en su buen desempefio las variables referidas a los mercados financieros, el gasto de capital del
gobierno nacional, el indice de confianza del consumidor, el indice de tipo de cambio real multilateral y los precios
de materias primas de exportacion. Como contracara, continla el deterioro de la base monetaria, las
transferencias de vehiculos usados y el patentamiento de maquinarias.

Gréafico 2 | Indice Compuesto Lider de Actividad Econdmica (ILA-ARG). 4
indice, base 2004=100. Ultimo dato disponible: diciembre 2025.
Fugnte: Céntro de Ims!ign:iﬁn del Ciclo Econdmico [CII:E:}.
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A pesar del debilitamiento de la actividad econdmica entre marzo y noviembre, en los ultimos meses se
observan algunos progresos que permiten mantener perspectivas mas optimistas para la actividad en el
comienzo de 2026. La mejoria en los indicadores lideres y el ICA-ARG ocurren en un contexto de mayor
estabilidad de variables que definen buena parte de las decisiones de los agentes, como las tasas de interés y el
tipo de cambio. Es importante que este contexto macroecondmico menos volatil persista, para que continle
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mejorando el clima de negocios y brinde sustento a una mejora generalizada que se difunda hacia variables clave
como la actividad industrial, el empleo y el consumo.

(1]

~ La tonalidad de colores en las tablas se gradia en base a la mayor tasa de cambio positiva y negativa, respectivamente,
gue haya presentado cada serie en su ultimo ciclo completo (valle-pico-valle).

(2]

~" La tasa de entrada al mercado laboral es un indicador expresado en tasas porcentuales, por lo cual para la construccién del
ICA-ARG la misma se introduce como diferencia, en lugar de tasa de cambio. Sin embargo, en el andlisis presentamos sus
variaciones como tasas de cambio porcentual, para facilitar su lectura, en lugar de diferencia de puntos porcentuales en su
nivel.
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Finanzas

El mercado de capitales registro valores records
en 2025

Belén Maldonado - Emilce Terré- Julio Calzada

Con un crecimiento interanual del 30% y mas que duplicando el promedio historico, el volumen de
operaciones en el MAV alcanzo un récord de $24,5 billones durante el ultimo afio. Los pagarés
lideraron la operatoria, con predominio de operaciones en pesos.

1. Evolucién del monto total operado en el MAV.

Segun datos del Mercado Argentino de Valores (MAV), la negociacidon de cheques de pago diferido (CPD), tanto fisicos
como electrénicos, facturas de crédito electronicas (FCE) y pagarés, se estima en un récord de $ 24,5 billones para el
afio 2025. Este valor se posiciona 30% por encima de lo registrado en 2024 y mas que duplica (+122%) el promedio de los
cinco afios anteriores. Diferenciando por mes, se advierte que el mayor volumen negociado se registré en diciembre, con un
total operado de $ 2,9 billones, siendo asimismo el volumen mensual mas elevado del que se tiene registro.

Cabe aclarar que el andlisis realizado en este apartado considera el volumen total negociado en el MAV, expresando todos los
guarismos en pesos constantes de diciembre de 2025, es decir, aislando el efecto del incremento de precios. Para ello, los
montos de los instrumentos negociados en dolares fueron previamente convertidos al tipo de cambio mayorista Comunicacién
A3500 del Banco Central de la Republica Argentina (BCRA). Posteriormente, todos los valores fueron ajustados a precios
constantes utilizando el indice de Precios al Consumidor (IPC) publicado mensualmente por el Instituto Nacional de
Estadistica y Censos (INDEC).
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Monto mensual operado en el MAV
@BCRmercados en base a MAV, BCRA e INDEC
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Durante 2025, el instrumento de mayor volumen operado en el MAV fue el pagaré, que registré una participacion del 54%
en el total negociado. Sin embargo, este instrumento, que venia ganando participacion en los afios previos, marc6 en 2025 una
caida de 13 p.p. respecto al afio anterior, cuando la proporcion de negocios ascendid al 67% del total. A pesar de ello,
mantiene una participacién elevada en el volumen negociado, siendo desde 2023 el instrumento mas utilizado.

Como contrapartida, las operaciones de CPD aumentaron su participacion en 12 p.p. respecto al afio anterior, alcanzando el
44% del volumen operado. Las FCE, por su parte, dieron cuenta del 2% de las negociaciones en el MAV durante 2025 vy,
aungque aun muestran un volumen relativamente muy acotado, en 2025 registraron su mayor participacion anual. Finalmente,
los pagarés a la vista, que debutaron en el mercado de capitales en el quinto mes del afio, dieron cuenta del 0,2% de las
operaciones.
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Participacion de cada instrumento
en el total operado en el MAV
@BCRmercados en base a MAVy BCRA
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2. Andlisis por instrumento

Llevando la mirada al interior de cada instrumento, se advierte que el volumen operado en el MAV a través de pagarés
ascendié a $ 13,3 billones durante 2025, siendo el instrumento de financiacion mas utilizado en el mercado de capitales en el
afo, con un volumen anual récord. En términos interanuales, el monto negociado de pagarés marcé un incremento del 5%,
explicado por los mayores volimenes negociados en el dltimo trimestre del afio. De hecho, el promedio mensual de
negociaciones entre octubre y diciembre fue 57% superior al promedio de los nueve meses anteriores, registrandose en
diciembre el volumen mensual de operatoria de pagarés mas alto del que se tenga registro.

Entre los beneficios del pagaré se destaca que es de facil emisién y posee bajos costos de transaccion, a la vez que suele
estar orientado al mediano y largo plazo, ya que no cuenta con plazo maximo de vencimiento. Uno de sus atributos es que
puede emitirse tanto en pesos como en dolares, permitiendo la posibilidad de acceder a una cobertura dollar linked, ya sea
contra el dolar Banco Nacion o el A3500 del BCRA.
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Operatoria de pagarés en el MAV
@BCRmercados en base a MAV, BCRA e INDEC
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Por otra parte, las operaciones de pagarés bursétiles a la vista, también denominados “pagaré producto”, que comenzaron a
utilizarse desde mayo, totalizaron $ 54.200 millones. Este nuevo instrumento permite el financiamiento a una tasa variable, es
decir, vinculando los intereses del pagaré al desempefio de un indice, que puede ser alguno de los siguientes: (1) precio de la
soja segun la Camara Arbitral de Cereales (CAC) de Rosario, (2) tasa BADLAR, o (3) tasa TAMAR. Estas Ultimas dos opciones
son tasas de referencia publicadas a diario por el BCRA. Unicamente puede emitirse en pesos, dado que los tres indices de
ajuste disponibles por el momento estan nominados en moneda local.

Observando la evolucién mensual de los volimenes operados, se advierte que el maximo valor se registré en el mes de junio,
mientras que en los Ultimos meses del afio su operatoria disminuyd notablemente. Sumado a ello, se evidencia que casi la
totalidad del valor registrado desde mayo hasta diciembre fue financiada utilizando como referencia la tasa TAMAR ($ 53.900
millones), mientras que se financiaron $ 104 millones y $ 200 millones con pagarés ajustados segun la tasa BADLAR vy el
precio de la soja, respectivamente.
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Operatoria de pagaré producto en el MAV en 2025
@BCRmercados en base a MAV, BCRA e INDEC
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En lo que respecta a los CPD, el monto operado a través de este instrumento en el MAV ascendio a un total de $ 10,7 billones
durante 2025, registrando un sélido incremento del 78% respecto de 2024 y casi duplicando el valor promedio de los
cinco afnos previos (+91%). Diferenciando por mes, se evidencia que en noviembre se negocid un volumen de $ 1,2 billones,
siendo el mayor monto mensual operado a través de este instrumento del que se tiene registro.
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Operatoria de CPD en el MAV
@BCRmercados en base a MAV, BCRA e INDEC
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Por su parte, analizando la evolucién en los plazos de negociacion, se advierte que los instrumentos con plazo de 31 a 60 dias
explicaron la mayor proporcion de operaciones de CPD, dando cuenta del 37% del monto negociado. Los instrumentos con
plazo de 0 a 30 dias explicaron el 32% del total, en tanto los de 61 a 90 dias, el 15%. En conjunto, estos instrumentos de
corto plazo representaron el 83% de los CPD operados en 2025. Mientras tanto, los instrumentos con plazo de 91 a 120
dias y de 121 a 180 dias representaron el 8% y el 6% del volumen operado, respectivamente, mientras que los CPD con plazo
de 181 a 365 dias tuvieron una participacion de apenas el 3%. De esta manera, los instrumentos de largo plazo dieron cuenta
de tan solo el 17% del valor negociado de CPD.

Analizando los datos histéricos, se advierte que los instrumentos de corto plazo representaban menos de la mitad de las
operaciones de CPD en 2020 y 2021, incrementando afio tras afio su peso dentro del total, hasta alcanzar en 2025 su nivel
méaximo. En este sentido, el crecimiento en la utilizacién de CPD en detrimento de los pagarés junto con el mayor peso de
CPD de corto plazo en lugar de aquellos de largo plazo refleja una clara inclinaciéon hacia esquemas de financiamiento de
menor plazo, en un afio marcado por la incertidumbre macroeconémica frente al escenario electoral de octubre, que provoco
volatilidad en el tipo de cambio y en las tasas de interés.
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CPD por plazo de negociacion como

porcentaje del total operado en 2025
@BCRmercados en base a MAV e INDEC
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Por ultimo, en cuanto a las FCE, el monto negociado en 2025 totalizdé $ 434.300 millones, mas que duplicando los registros
de 2024 (+110%). Incluso se advierte un paulatino crecimiento mes a mes durante el Ultimo afio, alcanzando en diciembre su

maximo valor mensual por un total de $ 51.800 millones. A pesar de ello, el volumen negociado aln resulta comparativamente
reducido en relacién con los demas instrumentos.
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Operatoria de FCE en el MAV
@BCRmercados en base a MAV, BCRA e INDEC
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3.Evolucién de los montos operados en pesos y en délares en el MAV

Distinguiendo los volimenes negociados en pesos y en dblares se advierte que, en 2025, el 86% de las operaciones se
hicieron en moneda local, siendo la mayor proporcién de los Ultimos cuatro afios. En este sentido, el monto operado de
CPD, FCE y pagarés en pesos en el MAV, medido en pesos constantes de diciembre de 2025, ascendi6 a $ 21 billones,
marcando un incremento interanual del 53%. Este volumen, a su vez, duplica con creces los valores promedios registrados
entre 2020 y 2023 (+159%).

El instrumento mas utilizado en pesos fue el CPD, que dio cuenta de mas de la mitad (51%) de las operaciones realizadas en
el MAV en moneda local, alcanzando una operatoria de $ 10,7 billones. Con un incremento interanual del 78%, su participacion
resultd 7 p.p. superior respecto a 2024, siendo un instrumento que Unicamente se opera en pesos. Por detrds del CPD emerge
el pagaré, concentrando el 47% de las negociaciones, con un volumen operado de $ 9,8 billones. Si bien las operaciones en
pesos a través de este producto marcaron un incremento del 30% respecto a 2024, el mismo fue notablemente inferior al
incremento en la utilizacion de los demas instrumentos, de manera que registré una pérdida de 8 p.p. de participacion sobre el
total.
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Por su parte, las FCE fueron el instrumento que mostré un mayor crecimiento en pesos, cuyo volumen logro casi triplicarse en
comparacion con el mismo periodo del afio anterior (+171%). De esta manera, las FCE en pesos totalizaron $ 394.000 millones
durante 2025, dando cuenta del 2% de las operaciones en moneda local. Finalmente, los pagarés a la vista explicaron apenas
el 0,3% de las operaciones en pesos, con operaciones por $ 54.200 millones.

Monto mensual operado en pesos en el MAV
@BCRmercados en base a MAV, BCRA e INDEC
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En cuanto a las operaciones en moneda extranjera, se advierte que en el Ultimo afio se negociaron instrumentos por un
valor de U$S 2.500 millones en el MAV, medido en ddlares constantes de diciembre de 2025. A diferencia de lo acontecido
con los instrumentos negociados en pesos, el volumen operado en divisa estadounidense registrdé una caida del 30% respecto
a igual periodo de 2024 y del 43% respecto a 2023, afio en el que la negociacion en délares alcanzé niveles récord. Aun asi,
los volimenes operados en moneda dura se mantuvieron muy por encima de lo observado entre 2020 y 2022.

Realizando un analisis por instrumento, se advierte que el monto negociado de pagarés fue de U$S 2.475 millones,
evidenciando una caida del 30% respecto al mismo periodo del afio previo. La merma en la operatoria de instrumentos en
ddlares se explica casi enteramente por una menor utilizacion de este instrumento, dado que concentra el 99% de las
operaciones en moneda extranjera. Por su parte, el volumen operado de FCE en dodlares se contrajo un 32%, totalizando
apenas U3$S 30 millones.
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Monto mensual operado en dolares en el MAV
@BCRmercados en base a MAVy U.S. Bureau of Labor Statistics
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En resumen, el volumen operado en el mercado de capitales alcanzé un nuevo maximo histérico durante 2025, lo que
demuestra que el mismo continda consolidandose como fuente de financiamiento. Esta expansién encuentra sustento
principalmente en los instrumentos negociados en moneda local, mientras se advierte que las negociaciones en délares han

perdido dinamismo en los Ultimos dos afios.

El crecimiento sostenido del volumen operado en este mercado resulta un dato auspicioso, considerando el rol central que
cumple el MAV como canal de financiamiento corporativo, al facilitar recursos para la operatoria diaria de las empresas y para
proyectos de inversion de mediano y largo plazo. De esta manera, la expansion de este mercado favorece tanto el crecimiento

de la actividad econdmica en su conjunto como la generacion de empleo.
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eEconomia
Exportaciones 2025 Factores que explican el
record registrado en ingreso de divisas

ROSGAN

Las exportaciones de carne vacuna del ultimo ano generaron un record historico en el ingreso de
divisas. Sobre un total exportado —segun el INDEC— de 713.364 toneladas peso producto, el sector
aporto divisas por un total de 3.884 millones de dolares.

En comparacién con el afio anterior, estas cifras representan una caida del 7,2% en el volumen exportado, pero
un incremento interanual del 28,5% en el nivel de facturacion lo que marca un nuevo récord historico.

Claramente, un menor volumen exportado y un aumento en nivel de facturacion, da cuenda de una inminente
mejora en los valores de venta del producto.

Tomando los datos del INDEC, sin corregir por posibles duplicaciones derivadas del computo de huesos con
carne, el valor promedio por tonelada de producto embarcado fue de USD 5.444. Este valor, frente a un promedio
de USD 3.931 por tonelada registrado un afio atras, representa una mejora interanual del 39% y se ubica entre los
niveles mas elevados de los ultimos afios, solo comparable con los registrados en 2022.

En este contexto, surge el interrogante acerca de cuanto de este resultado responde a un cambio en el perfil
exportador y cuanto es producto del excepcional momento que atraviesa el mercado de la carne vacuna a nivel
internacional.
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Exportaciones en carne vacuna en volumen v valor de facturacion

Fuente de datos: Comex/| INDEC;‘-
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Definitivamente este desempefo se inscribe en un contexto internacional particularmente favorable. Los precios
de la carne vacuna a nivel mundial muestran un escenario de valores excepcionales. Tomando como referencia
el indice de Precios de la Carne elaborado por la FAO, se observa que las cotizaciones registradas durante el
2025 se ubicaron en promedio un 12% por encima de nivel de precio del afio previo, impulsado por subas de
valores en los tres principales proveedores de carne a nivel mundial: Brasil, Australia y Estados Unidos.

En este marco, los exportadores argentinos también han implementado estrategias comerciales orientadas a
maximizar el valor de sus ventas externas, logrando redireccionar los embarques hacia destinos donde un
mismo producto obtiene mejores precios de comercializacion. Asi, el resultado final refleja tanto el favorable
contexto internacional como los cambios en el perfil exportador del sector.

En este sentido, mercados de alto valor comercial como Estados Unidos, la Union Europea e incluso Israel -
mercado relativamente maduro y estabilizado para Argentina- han ganado protagonismo durante el Ultimo afio, en
detrimento de la participacion de China, donde el producto exportado es de menor valor comercial y aun asi -por
los volimenes que concentramos en dicho mercado- todavia se mantiene un alto grado de exposicion.

En efecto, analizando la evolucion de los principales mercados a cual se dirigen nuestras carnes, vemos que
China, contrajo sus volimenes de compra en un 13%, pasado de adquirir un méaximo de 569 mil toneladas peso
producto en 2024 a 498 mil el Ultimo afio. Esto redujo su participacion como destino del 74% al 70%. EIl valor
promedio de cada tonelada de carne enviada a China el afio pasado se ubicé en torno a los USD 3.800.
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Principales destinos de las exportaciones

Fuente de datos: Comex/INDEC,
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En contraste, se observa un crecimiento significativo en destinos alternativos. Las exportaciones hacia Europa
aumentaron un 14%, mientras que Israel registré un incremento del 17% y Estados Unidos mostré una suba
interanual del 27%. Asimismo, Canada presenté un crecimiento del 26%, partiendo de niveles practicamente
despreciables dos afios atrés.

El mercado europeo constituye, sin dudas, un destino clave para las exportaciones de carne argentinas, dado
que alli se colocan cortes de alto valor comercial, especialmente productos refrigerados y deshuesados. En este
segmento, la Unidbn Europea concentré cerca del 50% de los embarques totales, al tiempo que los valores
pagados aumentaron en mas de un 20%, pasando de USD 10.600 a casi USD 13.000 por tonelada.

Una dinamica similar se observa en Israel, un mercado tradicional para la Argentina que, a pesar de su madurez,
también registroé en el dltimo afio un incremento en sus compras, acompanado por una mejora del 37% en los
valores pagados respecto del afio anterior. Las 44,3 mil toneladas exportadas a este mercado el afio pasado
lograron un valor promedio en torno a los USD 8.500 por tonelada.

No obstante, es Estados Unidos el mercado que aporté el mayor salto tanto cuantitativo como cualitativo a las
exportaciones argentinas. En total, ese destino registr6 compras por 44.300 toneladas peso producto, unas
10.000 toneladas mas que en 2024, lo que representa un incremento interanual del 27%. Aproximadamente el
80% de estas compras correspondié a productos congelados sin hueso, segmento en el que se verificé el mayor
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crecimiento en volumen, con valores en torno a los USD 6.700 por tonelada, un 36% superiores a los del afio
previo. El resto de los embarques se concentré6 mayormente en productos refrigerados de alto valor comercial,
cuyos precios promedio rondaron los USD 12.300 por tonelada. En este segmento se registro el mayor
incremento en términos de valor, con una suba interanual del 54 %.

Este redireccionamiento observado en las exportaciones argentinas no constituye un fenédmeno aislado, sino que
se inscribe en una tendencia similar a la registrada por otros paises exportadores. En este sentido, la irrupcion de
Estados Unidos en los Ultimos dos afos puede interpretarse, en términos de precios y dinamica de mercado,
como un fenédmeno comparable al rol que China desempefié en su momento en términos de volumen.

En materia de importaciones, las Ultimas proyecciones de comercio mundial publicadas por el Departamento de
Agricultura de los Estados Unidos (USDA) indican que, en 2026, Estados Unidos iniciara un nuevo ciclo de
importaciones crecientes. Este proceso profundizaria su déficit en la balanza comercial, con exportaciones
estimadas en 1.127 mil toneladas anuales e importaciones proyectadas en un minimo de 2.472 mil toneladas. A
su vez, se espera que la demanda mundial de carne vacuna aumente ligeramente frente a una producciéon que se
reduciria en casi 1 millon de toneladas anuales.

En este contexto, Argentina se encuentra muy bien posicionada en términos comerciales y diplomaticos, no solo
en China como principal mercado, sino también en otros destinos de elevada relevancia y creciente participacion,
en particular Estados Unidos y la Unidn Europea, sin descuidar mercados como Israel, Canada, México y paises
vecinos de gran importancia geografica y econémica, como Chile y Brasil.

En definitiva, la diversificacién de mercados que comienza a registrarse fuera de China permite, no solo reducir la
exposicion ante eventuales disrupciones comerciales, sino también aumentar el valor de cada tonelada
exportada. En 2025, los cinco principales destinos fuera de China —UE, Chile, Israel, EE. UU. y Brasil—
representaron el 26% del volumen total embarcado, explicando el 46% de las divisas generadas por el sector.
Cada tonelada de carne exportada a estos destinos aportd, en promedio, mas de USD9.600, es decir, USD5.800
mas que lo generado por cada tonelada enviada a China.
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Trigo: Balance de Oferta y Demanda en Argentina

Trigo: Balance de Oferta y Demanda en Argentina

(Diciembre - Noviembre)

Prom. Estimado Proyectado
5 anos 2024/25 2025/26
Area Sembrada Mha 6.5 6.9 7.2
Area Cosechada Mha 6.0 6.6 6.8
Area Perdida Mha 0.5 0.3 0.4
Rinde t'ha 2.9 3.0 4.1
STOCK INICIAL ME 2.2 3.32 2.91
PRODUCCION At 18.0 201 27.7
OFERTA TOTAL nE 20.2 23.4 30.6
CONSUMO DOMESTICO nE 7.4 7.9 8.3
Uso Industria ME 6.0 6.6 7.0
Semilla y otros usos hAE 1.0 1.3 1.3
EXPORTACIOMNES nE 10.5 12.6 17.0
DEMANDA TOTAL ME 17.5 20.5 25.3
STOCK FINAL Mt 2.7 2.9 5.3
Stock/Consumo (%) 17% 14% 21%

Fuente: Dpto. Estudios Fconomicos - Bolsa de Comercio de Rosario {@BCRmercados
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Maiz: Balance de Oferta y Demanda en Argentina

Maiz: Balance de Oferta y Demanda en Argentina

(Marzo-Febrero)

Prom. 5 Estimodo Proyectado
afios 2024/25 2025/26
Area sembrada Ml ha g8 8.3 9.7
Area cosechada Mill ha 71 7.0 8.0
Sup. No cosechada Mill ha 1,7 1,3 1.3
Rinde gq/ha 67,7 71,4 76,3
STOCK INICIAL Ml in 4,2 3,6 5,2
PRODUCCION Mill tn 47,9 50,0 61,0
OFERTA TOTAL il tn 52,1 53,6 66,2
CONSUMO INTERNO Mill tn 14,3 16,5 18,6
Uso Industrial ill tn 41 3,6 4.4
Molienda seca Mill n 0,2 02 n2
oliend Mill in [ 0,9 1,6
Otras Industrias Milltn 0,6 0,6 0,7
Etanol Mill tn 1.8 1,9 1.9
Farraje, semilla y residual Al in 10,1 12,9 14,2
EXPORTACIONES Mill tn 34,3 32,0 40,0
DEMANDA TOTAL Al tn 48,5 48,5 58,6
STOCK FINAL il tn 3,5 5,2 7.6
Rotio Stock/consumo {2s) 7% 11% 13%
Fuente: Dir. informaociones y Estudios Econdmicos - BCR {@BCRmercados
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Soja: Balance de Oferta y Demanda en Argentina

Soja: Balance de Oferta y Demanda en Argentina

(Abril - Marzo)
Prom. Estimado Proyectado
5 afnos 2024/25 2025/26

Area sembrada Al ha 16,6 17,8 16,4
Area cosechada il ha 15.3 16,5 15,7
Sup. No cosechada Mill ha 1,25 1,25 0,74
Rinde gg/ha 20,68 30,0 30,0
STOCK INICIAL dill tn 7.2 7.4 3,7
IMPORTACIONES il i 6,3 6,1 6,5
PRODUCCION il En 41,6 49.5 47,0
OFERTATOTAL il tn 55,2 63,0 57,2
COMNSUMO INTERMNO il 43,1 471 47,7
Crusn Mill tn 37.5 425 425
Extr. por solvente Ml tn 36,2 41.0 41.0

S5emilla, balanceados y otros Ml tn 5.7 47 5.2
EXPORTACIONES nill En 4.8 12,2 5.5
DEMANDA TOTAL il tn 47,9 593 53,2

STOCK FINAL Ml tn 7,3 3,7 4,0
Ratio Stock/consumo {3) 15% 6% 8%
Fuente: Dir. Informaciones y Estudios Economicos - BCR {@BCRmercados
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