REGION
SUDOESTE

A\

N N\
5\

GranosGeopoliticaclimay finanzasmarcarel pulsodel mercado

lvan Ullmann

JAT de FinaCoronel Suéarez, abril 2026



Escenario global complejo

L/ 4 Guerra Medio Oriente impacto directo a‘fa matriz energética glob
Iy &% a L \ 7 ‘




Un alto al fuego por dos semanas
Bien recibido por el mercado

Crude OiIl WTI *®
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<% US-Iran two-week ceasefire and Strait of Hormuz <z Trump announces two-week US-Iran ceasefire tied
reopening announcement triggered sharp WTI crude <» Trump’s two-week suspension of attacks on Iran to Strait of Hormuz reopening, triggering sharp dollar
oil selloff. triggers sharp Dow futures rally as oil prices tumble. selloff.

PETROLEO DESACELERA FUERTE ACCIONES AL ALZA ¢ DOLAR VERSUS MONEDAS SE DEPF
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Trump supedita el alto el fuego a la reanudacion de Estrecho de Ormuz (084-26)
la navegacion sobre el estrecho de Ormuz Sin retomar actividad
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COMERCIO MUNDIAL QUE PASA POR EL ESTRECHO DE ORMUZ

Porcentaje del comercio  Minerals o Derivados del petréleo (DPP)

mundial que pasa por Ormuz 24,4% 13.4%

o Fertizantes ® Liquidos de gas natural (NGL) o (que de petcleo (Petcoke)
33,1% 23 4% 8,1%

o Metanol ® (a5 natural licuado (GNL)

32% 19,3% 6,7%
o Petr6leo crudo y condensados o (ombustibles refinados ((PP) o (ereales y semillas oleaginosas
31% 13,7% 43%

® Azticary otros productos “blandos”

LHS: Urea exports from West of Strait of Hormuz, Mt
RHS: Share in global trade, %
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No sélo es corte en suministros, hay danos en infraestructura criti

Press Release

Qatar

QatarEnergy to stop production of LNG

DOHA, Qatar » 02 March 2026 — Due to military attacks on QatarEnergy’s operating
facilities in Ras Laffan Industrial City and Mesaieed Industrial City in the State of Qatar,
QatarEnergy has ceased production of liquefied natural gas (LNG) and associated
products.

QatarEnergy values its relationships with all of its stakeholders and will continue to
communicate the latest available information.

—End--

. Alarma en los mercados: Qatar suspende la produccion de GNL tras ataquesc... |



Movimientos de importancia en el tablero globa

No es solo petroleo, pensemos en derivados y
las cadenas de produccion vinculadas



Acontecimientos que se suceden cuando la Reserva Fede
comenzaba a flexibilizda politica monetaria

Un elemento de soporte al posicionamiento de los fondos
(mirando el mediano plazo) que hoy puede encontrar un frenc
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Fondos cambiando la percepcion sobre el mercado
De vendidos a mantener posiciones netas compradas

Money managers’ net position in U.S. grain & oilseed futures & options
Net number of contracts, combined®*; through March 24, 2026
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*Includes CBOT corn, soybeans, wheat, soymeal, soyoil, K.C. wheat and MIAX (former MGEX) wheat



Para no sentirsedlosX
Indice Global de Incertidumb@é en maximos

World Uncertainty Index Reaches Historical Highs




En este contexto,

£ Y24 | £2& 3N} y24aKX
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La despedida de 25/26
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recuperacion en sus stocks

Major wheat exporter stocks (Mt) vs world consumption (%)
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Chicago: a pesar del contexto de buena oferta global, busca
dejar atras zona de minimos (180/185)

FURIA EPI|Crm——

Guerra Medio Oriente con impacto en precios totalmente
diferente a lo sucedido en 2022 (RUS/ UCR)
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I El mercado

A Se centra en la abultada disponibilidad de oferta global 25/26
I A la buena cosecha del hemisferio norte
I Se sumo una excelente produccion en el hemisferio sur
» Argentina record
» Australia su 3mejor registro

A Comienza a mirar con atencién 26/27 en hemisferio norte
I Eventos clima HN
» Bajas temperaturas Mar Negro
» Expansion sequia USA

A Guerra Medio Oriente
i Logistica
i Energeéticos
I Infraestructura critica
I Demanda



Frente local

Un mercado con 30 M TN de oferta
Produccion 27,5 M TNGarry2,5 M TN
Presenta un importante desafio exportador



ARG, frente a un desafio comercial mas que importante

B 4 . B

27,90M 18,50M 7,00M 1,.00IVI 3,72M

Produccion Exportacion Molienda Semilla Stock final

f
2,32M

Stock inicial

Fuente: Sec. Agricultura

Un mercado que exige embarcar 20 M TN para no
guedarsobrestockeado
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Total . ) DIVE
Comprasy DIVE AL Total Total a Total Fijado | Saldo a Fijar

Acumulado

o e | @ B -

25/03/2026 Comprado (1) Hecho (2)

1.680,1 1.966,0

10.423,0

(7.288,6) (852,2) (1.022]) (6.986)

Compras (9162,9)
Sector Exportador , 13.535,6

11.162,0 1.981,9 391,8 12.693

(8.696,5) (6.201,5) (1.794,0) (701,0) (3.039)

Fuente: Sec. Agricultura

A POR EL MOMENTO, EL ANOTE DE LA EXPO SORPRENDE PARA BIEN
A +12 M TN EN SOLO 4 MESES DEL CICLO COMERCIAL
A IGUALMENTE, EXIGE MAS
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ARG, con precios FOB competitivos
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Trigo 25/26

¢, Para darle algo mas de recorrido?



ARG, futuro julio

Futuro de Trigo Rosario Julio/2026 - 1D -rx  ®  210.500 -1.200 (-0.57%) 216.000
Volume 38
214.000

212.000

208.000
206.000
204.000
202.000
200.000
198.000
196.000
194.000
192.000
190.000

188.000

P

9 Oct Nov Dic 2026 Feb Mar Abr Tt



Brasil, CONAB: mantiene firme proyeccion de compras en 25/2
Y proyecta una produccion 26/27 sin repuntes

SAFRA ESTOQUE INICIAL PRODUCAO IMPORTAGAO SUPRIMENTO CONSUMO EXPORTACAO ESTOQUE FINAL

2020

2021

2022

2023

2024

2025*
S fev/26

mar/26

Fonte: Conab.

Nota: estimativa em marco/26.

* estimativa
**previsao

22384
2.058,7
940,1
1.460,6
522,6
1.470,8
23141
23141

6.234,6
76794
10.554,4
8.096,8
7.889,3

78734

6.007.8
6.080,1

45142
5.699,8
6.822,2

6.904.8

6.820,6

6.904.8

6.715,5

Estoque de passagem: trigo 31 de julho.

6.772,4

14.480,8
15.818,2

16.008,7
15.257,2
15.234,1
16.164,8
15.934,4
15.991,3

11.599,0
11.849,8

11.894,1
11.943,6
11.890,6
11.890,6
11.812,7
11.800,8

Previsiones 26/27

A Tendencia a recortar area
A Productividad media

8231
3.028,3
2.654,0
2.791,0
1.872,7
1.960,1
20122
2.037,0

2.058,7
940,
1.460,6
522,6
1.470,8

2.314,1

2.109,5

2.153,5

A Produccién que no superaria los 7tivl



HN 26/27

Eventos clima HN, comienzan captar miradas

Ingresa la primavera, la demanda hidrica se incrementa
¢ Lluvias y temperaturas tomaran el centro de la escena?



Ucrania: zonas productoras de trigo
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Temperatures as low as minus 30C in
Ukraine next week may damage
crops

Reuters News | about 3 hours ago

YIV, Jan 29 (Reuters)) Extremely low temperatures down to minus 30 degrees Celsius (minus 22
degrees+o

eit) will hit Ukraine at the beginning of next week, which is very dangerous for winter
crops, agricultural analysts and the national emergency service said on Thursday.

A sharp drop in temperature will begin on February 1 and will affect all regions except southern
Ukraine and the frosts will begin to ease slightly only on February 4, the service said on the Telegram
messenger.

"We consider the current cold spell to be extremely dangerous for winter crops across a significant
part of Ukraine," analyst Barva Invest said on Telegram.

Ukraine is a producer of winter wheat, which accounts for about 95% of the total Ukrainian wheat
harvest. Winter wheat, which has a higher yield than spring wheat, is sown in autumn and harvested
in the summer of the following year.

Barva Invest noted that a combination of severe frosts and insufficient snow cover could affect crops
in central, north-eastern and eastern Ukraine.

Frosts will be less severe in southern Ukraine, but there is no snow cover there to protect the crops.

Temperatures dropped to minus 20 C in Ukraine in early January, only easing to above-zero
temperatures this week.




Mar Negro

Marzo con anomalia de lluvias negatii
Abril, con una primera quincena algo mas favorable para Riesa (

30—day Precipitation Analysis

EC-AIFS Total Accumulated Precipitation (mm) from 06z08Apr2026 to 18z14Apr2026
Percent of normal through 6 Apr 2026 Init: 06z Apr 08 2026 Forecast Hour: [156] valid at 18z Tue, Apr 14 2026

I R e = T . © World Ag Weolher

—1 | | J o—
80 90 100 110 125 150 200 300 400 600

20 40 60

Map updates daily by approximately 19:00 UTC
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SovEcon Cuts Ukraine Wheat, Corn Estimates for 2026 Season

A ConsultoraSovEcon
Recorta proyeccion produccion

(Bloomberg) -- SovEcon cut its forecasts for Ukraine’s wheat and corn
production on concerns over availability of fuel and fertilizers amid the
hostilities in the Middle East.

« | The country’s wheat output is now forecast at 23.6m tons, down 1m on
the previous estimate

Ucrania 26/27C 23 M TN

Corn production is now seen at 28.1m tons, a cut of 1.7m
o Weather conditions are seen as favorable, but tighter access to
fertilizers and fuel is expected to weigh on yields

o (Cites similar pattern in 2022, when good weather was offset by input
shortages, resulting in lower yields . . .

“Input constraints are not yet critical, but they are already shaping yield A LImItaCIOneS en el aCCeso a INsumos

expectations for the new crop,” said Andrey Sizov, head of SovEcon. .- :

“Ukraine is one of the key grain exporters in the Northern Hemisphere | CombUStlbIeS

and could face some of the most pronounced input-related challenges this v il
year due to disruptions linked to the Middle East” | Fertlllzantes

« Export pace for wheat adjusted marginally A TI‘aS eStaIIIdO Guerra |\/|€d|0 O”ente
o Forecasts wheat exports at 20.8m tons, up 0.5m tons
o Expects corn exports unchanged at 27m tons

o “Persistently weak shipments this season are leading to a buildup of
stocks, which is expected to support exports next year despite a
smaller crop”: SovEcon




Trigos de invierno Estados Unidos
68% del area afectada por seca versus 37% igual fecha 2025

Winter Wheat in Drought A Resultando en:

MacroMicro.me | DDFalpha

A 35% bueno / excelente
I Versus 48% igual fecha 2025
I Versus 42% previsto por privados

I KANSAS

A 38% bueno / excelente

Jan Feb Mar Apr May ) Jun WJuI ) Aug Sep Oct Nov Dec | Versus 51% aﬁo prev'o
- 2017 2018 --2019 ---2020 ---2021 2022 2023 --2024 - 2025
- 2026




Estados Unidos Anomalia de lluviasrox. 30 dias
(oeste del nucleo de trigos de invierno continuaria con déficit)

ECMWF Ext. Ens [M] 0.4° Int 002 30 Mar 2026 « QFPF 30-Day Anomaly (Inches) Hour: 720 « Valid: 002 Wed 29 Apr 2026
AN W Hgw AW WO W W W oW

KANSAS
(principal estado
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Cheme POMIAS ERAS Y991 2000 € 2000 L rpmen [ wmten Sr Mot Rarge Weattwr borecswrs ECMATL Thes 1orvme m heved on dons s ov > of e [CVAY
55 5 45 435 3353 18374674927 0804604020204 0608 ) 12741618 2 25 3 25 A A5 5 5
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<\ oK
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China- NDVI en niveles realmente bajos

¢ Un anticipo de caida en rindes???
¢, Podemos pensar a China como un comprador con mayor presencia en 26/2;

NDVI (MODIS) China Winter Wheat Regions Total Wheat China - 2026/27 Octopusbot Estimate

5.0 _
130 ‘ ‘

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Fcst

Henan Shandong
NDVI . NDVI

China Wheat Production - MT
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Franciac Jugador N1 del blogue A monitorear eventos de temperaturas en ascenso
I Gi:sé'zris:?jl;zg;gp:ir;: ::uor:r'r[‘lf;g]["g"[:l);sf; g.:l,if:flf: 308;:’;2010 Climatology) TROPICALTIDBITS.COM
A Trigo R e g

T 84% bueno/excelente
A Versus 76% afio previo

A Cebada invierno

T 81% bueno/excelente
A Versus 71% afio previo

A Cebada primavera

I 94% bueno/excelente
A Versus 86% afio previo

20w



Australia 26/2'/c Camino a un recorte del 10%

SINGAPUR, 2 de abril (Reuters)

A Se espera que laggricultores australianos prefieran cultivos men  gertilizer Imports Seasonality from 2020 to 2025
Intensivos en nitrogenpcomo la cebada, frente al trigo y la colza

la proxima temporada.

A Elprecio de la urea en Australia se cotied torno a 1.350 délares £
australianog928 ddlares) por tonelada I I I l 1 I I
I Unaumentode un60%desde el inicio de la guerrantre

Estados Unidos e Israel contra Iran

National (Australia)

A Losprecios del diéseén Australighan subido un 88%n el mismo Ghance of exeeding the median rainal May 2026t July 2026
periodo. i B
i =
A La siembra de trigo en Australia podria caer entre un 10% y un 12% /// M

.o . , {
dadas las condiciones actuales, desde los 12,4 millones de hectareas §
de hace un ano

(] w
exceeding median



Hasta aca, indicios de una 26/27 no en el optin

9y Sf O2NI2X aAN)RI&a as
comportamiento clima mayo/junio HN



¢, Fondos con mirada positiva?
(Posicion neta comprada)

FUNDS GO LONG CBOT WHEAT FOR FIRST TIME SINCE 2022




Guerra Medio Oriente

De extenderse, importadores fuertes pueden acelerar compras.
El trigo es un alimento socialmente sensible.



Al 2

ardz2z RS OSNDI X

Exportacion local

A Con competitividad
i Tiene que traccionar mas

Trigos flacos
A Aprovecho presencia exportadora, avanzo con parciales y puedo apalancar con tasa

Guerra Medio Oriente
A ¢Podemos ver un comportamiento de anticipo de demanda?

Climatico hemisferio norte

A Resta mucho por transitar
i Ingresada la primavera, mayo/junio/julio son meses decisivos

Trigos con calidad
A Los espero
A mayo / julio, presencia de Brasil y definicion rinde HN
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A La nueva de ARG | CATEGORIAS

PRECIPITACION ACUMULADA
Marzo 2026

i Aparecieron los 4$s200 dic/ene
A Puertos del suru$s210/ 215/ 220

A Ventafw + call
T Calldiciembre
» Precio ejerciciai$s232
» Primau$s5

I ABUNDANTE

NORMAL

A Piso sin comprometer kilos
I Putdiciembre
» Precio ejerciciai$s200
» Primau$s4

Elaberade con datos prepios v publicos del SMN



Relacion insum@roducto

Trigou$s215--- (205)--- (+5%)
Ureau$s910--- (510)--- (+78%)C Relacion I/FC 4,2---(2,5)
DAP u$s925--- (815)--- (+13%)C Relacion I/FC 4,3---(3,8)

Dic | Jul Jul | Jul | Jul | Jul | Jul { Jul | Jul
01 | 08 17 | 18 | 19 | 20 | 21 22 | 23

Urea 22 33 26|30 39 40|12 23|45|21 22 21 21 20 33 32 19 25|31 42

DAP 28 59 3241 51 45)15 2957|132 31 27 25 25 44 47 29 39|46 43

Mérgenes Agropecuarios
+ mercado abril 2026

RELACION INSUMO / PRODUCTO

FUERTE DETERIORO EN EL PODER DE COMPRA



Para no quitarle los ojos al mercado

En breve se definen millones de toneladas que
marcaran el pulso a las cotizaciones
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Mercado de Cebada



[}

(mejora productiva y en stocks)

Cebada Producciéon, demanda y stocks globales (millones tn)
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Elab propia en base USDA



Principales exportadores (millones tn)

EXPO E IMP
25/26

Australia Ucrania Argentina Rusia Unidén Europea Canada

2016/17 ®2017/18 4 2018/19 2019/20 M 2020/21 1 2021/22 u 2022/23 M 2023/24 4 2024/25 u 2025/26

Elab propia en base USDA

Principales importadores (millones tn)

18,0
16,0
14,0
12,0
10,0
8,0 -
6,0 -
4,0
2,0 -
0,0 -

15,9

Arabia Saudita China
W 2014/15 ®2015/16 M 2016/17 ®2017/18 M2018/19 M 2019/20 ®2020/21 W 2021/22 u 2022/23 M 2023/24 M 2024/25 u 2025/26

Elab propia en base USDA



Un mercado bien abastecido desde la oferta

HN y HS con excelentes niveles de produccion 25/26



Stocks finales de los principales exportadores
regresan al promedio de los ultimos 5 afnos

s EU s Australia s Russia

= US§ s Canada — Kazakh tan
e Argentina s Ukraine «= == Five-year ave.
16/17 17/18 18/19 1920 2021 2122 2223 2324 24/25 25/26
(est) (fcast)

Unidon Europea y Australia con marcada recuperacion



En dicho contexto

ARGENTINA con gran cosechay el desafio de ir
por un programa de embarque ambicioso



Argentina

(l“
] m (A B
1,14M 5,60M 4,20M 1,60M 0,94M

Stock inicial Produccion Exportacion Molienda Stock final

Fuente: Sec. Agricultura

¢, Es factible un programa de embarque de + 4 M TN?



Con Union Europea creciendo
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