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Contexto: Riesgo

ARIFAS. EEUU vs resto del mundo. Implementacién de
nueva ronda de tarifas el 08 de Agosto. China hasta el
12/08? +90 dias. US DOLLAR INDEX - 1D - IUS - Trade Price
Tik Tok, minerales pesados + IA

MEDIO ORIENTE ha aumentado volatilidad y precios
de productos energéticos. Conversaciones de
PAZ/AMENAZAS, crece CRISIS HUMANITARIA.

Guerra Mar Negro conflicto cronico/presiones de paz.
Trump mas involucrado.

Ddélar Débil. Expectativa de que la FED baje la tasa de
interés entre 2 veces en el segundo semestre, mientras
se habia mantenido sin cambios desde el ultimo ajuste:
DICIEMBRE 2024/ SEPTIEMBRE 25.

Biocombustibles: aumento corte en EE.UU y Brasil.
Revisidn permanente.

Tariffs on Tariffs on
Chinese’s goods American’s goods
sie= April: 145% * April: 125%
=——— Now:30% Now: 10%
&' T v = -~ R ———r
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10% 15%

Switzerland

39%

TARIFAS EE.UU.

v Legales?

v Dindmicas

=z % ‘ (]
: Japan =4 I
e v" Mundo mas conservador/lento
under USMCA rules Taiwan
Philippines
DRC
15%
Indonesia
New
Zealond
South Africa
30%
Brazil 50% [ERILIEN S8 costa Rica 15%  Mozambique 15%
India 50% Bangladesh 20% Ivory Coast 15% Namibia 15%
Syria 41% Sri Lanka 20% DR Congo 15% Nauru 15%
Laos 40% Taiwan 20% Ecuador 15% New Zealand 15%
Myanmar 40% Vietnam 20% Equatorial Guinea 15% Nigeria 15%
Switzerland 39% Cambodia 19% EU (on most goods) 15% North Macedonia 15%
Canada 35%* Indonesia 19% Fiji 15% Norway 15%
Irag 35% Malaysia 1996 Ghana 15% Papua New Guinea 15%
Serbia 35% Pakistan 19% Guyana 15% South Korea 15%
China Philippines 19% Iceland 15% Trinidad & Tobago 15%
Algeria Thailand 19% Israel 15% Turkey 15%
Bosnia & Herzegovina Nicaragua 18% Japan 15% Uganda 15%
Libya Afghanistan 15% Jordan 15% Vanuatu 15%
South Africa Angola 15% Lesotho 15% Venezuela 15%
Mexico Bolivia 15% Liechtenstein 15% Zambia 15%
Brunei Botswana 15% Madagascar 15% Zimbabwe 15%
Kozakhstan Cameroon 15% Malawi 15% All other countries 10%
Moldova Chad 15% Mauritius 15%

*0n Aug. 1, President Trump raised tariffs on Canedion imports to 35% (outside USMCA), while gronting Mexico o
90-day extension before incregsing its brood toriff rote. Mast Chinese goods face a 30% tariff with some exemptions.
Source: White House, US International Trade Commission, CNN




Tarifas CHINA/ EEUU_ Alicuotas

US, China extend tariff truce by 90 days

The two world superpowers have been engaged in a trade war since U.S. President Donald

Trump dramatically escalated his tariffs against Beijing.

China
U.S. and China extend tariff
truce for another 90 days
U.S. and China agree to lower
| tariffs for 90 days
. ® 30%
United States
® 10%
Feb. March April May June July Aug.

Note: Data covers tariffs imposed against all imported goods for either countries. The U.S. and China have slapped separate specific
tariffs on select goods like steel and agriculture products, which come on top of these duties.

Source: Reuters reporting | Aug. 12, 2025 | REUTERS



https://cdn.refinitiv.com/Apps/NewsServices/images?apiKey=5ebc2e3a-46da-43d2-9c9f-8030fb911eb9&type=base64Url&id=aHR0cHM6Ly93d3cucmV1dGVycy5jb20vZ3JhcGhpY3MvVVNBLVRSVU1QL1RBUklGRlMtQ0hJTkEvZHd2a2xqbHhlcG0vY2hhcnQucG5n&storyId=urn:newsml:newswire.refinitiv.com:20250811:nL1N3U30JP:12&key=4b041b9689efbb8c79b880d728e576913a5b005c7baf76db2f5821dd54dac39decddb9b9f7a16caa1db53eb7d2ab56ea68d55587900c3c75bc34dbb30bfce36a

Politica Monetarla EE.UU/Empleo

US NON FARM PAYROLLS -
AGOSTO 2025

US Non-Farm Payrolls - Actual (First Release) 22,000.00

US Fed Funds Tgt Rate - Actual (First Release) 4.13

TASA DE REFERENCIA DE LA FED -
ULTIMA 17/9
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Soja: Calendario cosecha. ESTACIONALIDAD

Cosecha en Estados Unidos. Farmer selling/ Demanda, exportaciones?

Productores en Brasil preparandose para comenzar a plantar el nuevo cultivo.

Enero Feb Mar Abr Mayo Jun Jul Ago Set Oct Nov Dec
A S
- I :
: |
e I_
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Global SOJA: Oferta y Demanda (uspa sepTiEMBRE)

United States Brazil Argentina Paraguay European Union China
Soybean - 24/25
(M mt) A A
d= S v &)
— -wr o
Beg. Stocks 9,3 4,8 6,8 0,3 1,3 433
Production 10,2 29 20,7
Imports 178,2 0,7 0,7 6,8 0,0
Domestic Use 410,4 68,9 61,1 49,2 3,3 16,5 126,9
Crush 3545 66,1 57,0 41,4 3,1 15,0 103,0
Exports 183,5 6,8 0,4 0,1
End. Stocks 9,0 54 6,8 0,4 19 435
United States Brazil Argentina Paraguay European Union China
Soybean - 25/26
m = © C s @ o
A/ U
~— wr -wr
Beg. Stocks 9,0 54 6,8 0,4 1,9 43,5
Production l 1 1,0 28 21,0
Imports 186,2 0,5 0,4 7,8 0,0 T
Domestic Use 4239 72,5 62,3 50,5 3,3 16,8 133,0
Crush 366,6 69,5 T 58,0 T 43,0 3,1 15,3 108,0
Exports 187,.8 l 7,7 0,3 0,1

End. Stocks 1 l ) 05 18 43,4




Soja: Calendario cosecha. ESTACIONALIDAD/ VOLATILIDAD

Pico VOLATALIDAD MERCADO CLIMATICO/ SI, los STOCKS proyectados son BAJOS
Promedio CME 18% CME 2025. Promedio A3 12% (ayer 65%)

SOYBEAN CBT - First Contract SEAG Analysis - ATM

Volatility [%)]
8
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Soja | China - Oferta y Demanda

Aumentan proyeccién de molienda, importaciones en 112 M tns. Nivel de inventarios sostenidos

China - Oferta y demanda China - Importaciones por origen (M ton)
Soja Supply and Demand o
(M ton) 22/23 23/24 24[25 25/26 % Var. '
Beg. Stocks 251 323 433 435 0% o
Production 203 208 207 210 2% 120 Y
Imports 1045 112.0 1065 1120 5% 10,0 A
Total Supply 1499 1652 1705 17654 4% 8,0 \/ \A\ M '
Exports 0.1 0.1 0.1 0.1 25% 6,0 \[ /
Domestic Cons. 175 121.8 1269 133.0 5% 40 || y '
Crushing 960 99.0 1030 1080 5% 20 ‘ ‘
Total Demand Nn76 1219 127.0 1331 1 5% 00 |
Ending Stocks 323 433 0% 9298%8Nﬁﬁagﬁmmﬁl§%§£@
Stock/Use 28% 36% 34% 33% - § F gumUsAgwie§afl GERAgeling §TRel g & 3
Source: Bloomberg

Source: USDA

*\ Seminario
«J ACSOJARER




Perfect Match: Exportaciones Brasil/Importaciones China

Evolucién importaciones CHINA: BOOM + consolidacién. Evolucion exportaciones Brasil protagonista

Soja: exportaciones de Brasil, importaciones de China e importaciones mundiales menos de China (M de tns)

120,0 12,0 -112,0
100,0
74,2
80,0
60,0 40,8
28,7
40,0 23,5

20,0

0,0

06/07 08/09 10/11 12/13 14/15 16/17 18/19 20/21 22/23 24/25

W Brazil Exports B China Imports B World less China
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Soja | China - Margen y existencias de soja

Si bien el margen de molienda chino requiere atencion, los stocks portuarios se estan reconstruyendo.

China soja - Crush Margin (CNY/mt) Soja importada de China - Existencias portuarias (Mt)
2.000 9.0
1500 85
8,0
1.000 75
500 7.0
6,5
0] 6,0
-500 55
50
-1.000 45

Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep

—19/20 20/21 ——=21/22 ——=22/23 ==——=23[24 =——=24[25 5Y Max/Min = = =5Y Avg 2324 24/25

Source: USDA Source: USDA
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Soja | Evolucidn produccion en EE. UU.

Reduccion de area/ desafio para rindes. Verano ideal

EE. UU. - Produccién (M ton), Area cosechada (M ha) y Rendimiento (ton/ha)

16,9 120,1 1205 N4,7 2> 16,2 118,8 17,0

_—_—_—_—1
_—_—_—__J

15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 24/25 25/26

@@ -roduction ——Area Harvested Yield
Source: USDA, Hedgepoint
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Soja | Balance de oferta y demanda de EE. UU.

Cosecha modesta, foco en satisfacer demadna domeéstica, las ventas externas aun un desafio. Stocks?

Estados Unidos - Oferta y demanda Precios de la soja frente a las existencias/uso en los EE. UU.

Soja Ofertay demanda 1990
(M mt) 22/23  23/24 24[25 25[26 % Var. 31700 :
Stocks Iniciales 7,5 7,2 9,3 9,0 -4% %1500 )
Produccién 116,2 13,3 18,8 117,0 -2% o
Importaciones 0,7 0,6 0,7 0,5 -26% g 1200
>
Total Oferta 24,4 1210 1289 126,6 -2% (8
Exportaciones 539 463 510 459 @ -10% é 100
Domestic Cons. 633 654 689 725 5% § 000
Crushing 60,2 62,2 66,1 69,5 5%
Total Demand 17,2 m,7 1199 1184 -1% 700
Ending Stocks 72 93 9.0 82 0% 0% 2% 4% 6% 8% U;os% b12% S}j%; S-G%cy 18% 20% 22% 24% 26%
Stock/Use 61%  83% 75% 69% - “20M2020 e 2504 24/;5|?L;3c Price)

Source: USDA, Hedgepoint
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Ventas de exportacion de EE. UU. - Cosecha actual(M ton)

60.000

50.000

40.000

30.000

20.000

10.000

Soja | Ventas de exportacion de soja en EE. UU.

Considerando China esta afuera, no esta tan mal, pero son minimos historicos, y es plena estacionalidad

Current Market Year

Next Market Year

Crop Net Ex- Outst. Exp. Commit- Net Outst.
_ - - Year Sales ports Sales Ac. ments Sales Sales
- " 2 25/26 | 923,0 8371 | 92065 1070,7 10.277,3 2,3 2,3
______ 24/25 | 17481 4462 | 15232] 760,5 15.992,5 8,4 8,4
- -- - . 1
_ = 55726 USDA as of Sep Monday: 45.858 Soybeans: Weekly Export Sales ('O00 mt)
............................... seesteireasemcaans
== 4.500
3.500
2.500
1.500
I Ponding sales - 24/25 4
N Cumulative Exports - 24/25 500
= = Appointments- Max 5A
ppoin e -500
= = Commitments - Mead 5A S o) N D ] F M A M ] A S
= = Commitments- Min 54
F M A M J J A S
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Ciclo bisagra que reafirma la estructura enfocada al crushing

La demanda interna para molienda concentra el 55% de la demanda, en maximos.
En uma tendencia que se profundiza

Soja - Estados Unidos - Molienda vs Exportaciones - Volume (M ton), % of Total Demand (%)

69,5

55%

59,0
51,7
49,2
49% . Lo

30,4 i
= 36%
31%

06/07 07/08 08/09 09/10 10/1 N2 1243 1314 14715 1516 16/17 1718  18/19  19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 24/25 25/26

B Exports EEECrush Exports %
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Molienda de soja en EE.UU en los maximos

La participacion del aceite sigue tomando la posta en EE. UU. y se encuentra en su nivel mas alto desde
2021/22. Se espera que la actividad de molienda siga siendo soélida en los proximos meses con relativa
competencia de la originacion para la exportacion.

Share of soybean oil in the margin (%) US Soybean Monthly Crush (M bu)
55,0 210,0
200,0
50,0
N 190,0
45’0 /\/\,\’
180,0
40,0
170,0
350 160,0
30,0 150,0
250 140,0
Sep Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug
—20/21 21/22 ——22/23 ——23/24 —=—=24/25 ——25/26 —19/20 20/21 ——21/22 ——22/23 —e=23/24 —e=24/25
Source: Refinitiv Source: NOPA
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Soja | Evolucion Produccion Brasil - USDA x Hedgepoint

;Es el 180-185M de toneladas el nuevo objetivo para los agricultores brasilefos?

Brasil - Produccion (M ton), Superficie cosechada (M ha) y Rendimiento

(ton/ha) 175.0
170,1 !
162,0 169,0 -

154,5

h_________J

I
l
I
3,60 I 350
:
l
47,5 |
l
I
L
16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 24/25 24/25 25/26
HPGM

B Production ——Area Harvested ——Yield




Brasil vs Estados Unidos, CONSOLIDACION principal origen

Soja - EE.UU. y Brasil - Produccion (M ton)

175,0

123,4
| 17,0

870 120,1

59,0

06/07 07/08 08/09 0910 10/11 N2 12h3 1314 1405 1506 1617 1718 18/19  19/20  20/21  21/22  22/23  23/24 24/25 25/26

B US M Brazil
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Reservas Indigenas

COLOMBIA

o ——
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Las rutas de cosecha “

—— Roads

— Waterways
Railways
Ports
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El Norte y el Sur racionales

A - Itaticoara/Manaus (AM):
5.0M ton/ano

B - Santarém (PA):
7.0M ton/ano

C - Santana (AP):
2.5M ton/ano

D - Belém/Guajara/Barcarena (PA):
16.0M ton/ano

E - Sdo Luis/Itaqui (MA):
12.0M ton/ano

F - Salvador/Cotegipe (BA):
5.0M ton/ano

G - Vitoria (ES):
4.6M ton/ano

H - Santos (SP):
45.0M ton/ano

| - Paranagua (PR):
25.0M ton/ano

J - S30 Francisco do Sul/Imbituba (SC):
10.0M ton/ano

K - Rio Grande (RS):
18.0M ton/ano




Soja | Oferta y demanda Brasil - USDA x Hedgepoint

iB15 ha vuelto al juego! Este elemento renovado en la segunda mitad del afio deberia apoyar la
demanda de aplastamiento, aunque los margenes estrechos pueden actuar como un factor limitante.

Para el 25/26, la pregunta principal es: ;cuanto comprara China a Brasil?

Brasil - Oferta y demanda - USDA x Hedgepoint Soja - Brasil - Linea de exportacion - Lo que va del afio (M ton)
Soybean Supply and Demand 120,0
(Mmt) 2324 24[25 ﬁ:@; 25/26  %Var.
Beg. Stocks 8.0 4.8 35 53 9% 74
Production 1545  169.0 1701  175.0 4% 80.0
Imports 0.8 0.6 0.4 0.2 -73% 60,0
Total Supply 163.3 174.4 174.0 180.4 3%
Exports 98.8 108.0 109.0 112.0 4% 40,0
Domestic Cons. 59.7 61.1 61.0 62.3 2% 20.0 I |
Crushing 55.8 57.0 57.5 58.0 2%
Total Demand 158.5 169.1 170.0 174.3 3% 00 - I
Ending Stocks 48 53 4.0 6.1 16% Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec
Stock/Use 39 39 29 4% B Acum. 2025 Acum. 2024

Source: Secex, Safras, Hedgepoint

Source: USDA, Hedgepoint
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La Nina esta regresando

Entre octubre y diciembre de 2025, las posibilidades de que La Nifia regrese estan creciendo (~71%).

Official NOAA CPC ENSO Probabilities (issued September 2025)

100 based on -0.5°/40.5°C thresholds in ERSSTv5 Nifio-3.4 index

I La Nina
90 - [ Neutral
I El Nino

80 -

701

60 -

50 -

40 1

Percent Chance (%)

30+

201

10

0

ASO  SON ND] DJF JFM FMA  MAM  AM]
Season
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Soja | Brasil | Clima para el progreso de la siembra

El mes clave es DICIEMBRE para definir estado de los cultivos

Precipitation Forecast (mm) - 1to 7 days

MCEP GFS Ensemble Forecast 1—7 Day Precipitation (mm)
from: 225ep 2025
225epZ025—-285ep2025 Accumulation

ke National Level
' 100%
135 0%
EQ A 128
11E 60%
105
45 "'f'
as L0% /
105 4 75
&5 200, .
BB
I45 D‘%
205 _jg 12-Sep 26-Sep 10-Oct 24-Oct 07-Nov 21-Nov 05-Dec 19-Dec
.° —20 22 —2f3 — D2 =425 ~+=25[2%
o Source: Safras, Conab
J05 A

EOW 7OW BOW ] 40W 30w

Hiaz correction based on lost 20—day ferecast error
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Soja | Brasil | Clima para el progreso de la siembra

Humedad del suelo es mucho mejor que afio pasado

Humedad en suelos 2025

GRACE-Based Root Zone Soil Moisture Drought Indicator

September 15, 2025

[

Weltness percentiles are relative to the period 1948-2012

The root zone is defined as the top 1 meter of soil

Cell Resolution 0.25 degrees

Projection of this document is Albers Equal Area (South Amenca)

| 1 I
0 20 30 70 BO
Wetness Percentile
https://nasagrace.unl.edu

20 95 [}

Humedad en suelos 2024
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GRACE-Based Root Zone Soil Moisture Drought Indicator
September 16, 2024

Wetness percentiles are relative to the period 1948-2012
The root zone is defined as the top 1 meter of soil

I
20 30 70 50 90
Wetness Percentile
https://nasagrace.unl.edu

Cell Resolution 0.25 degrees
Projection of this document is Albers Equal Area (South America)
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Soja | Margen de molienda de Brasil

En linea con estacionalidad

SOY-BRZ-REF
2021:—  2022-— 2023 - 2024:— 202 7 200.00

Dec (0}

"
ACSOJA® e




é¢Donde se encuentra el consumo?

La industria de molienda de semillas oleaginosas de Brasil se extiende por las regiones productoras de soja.
Desde 2020, la utilizacién de la capacidad ha aumentado al 80-85%.

Brasil Soja Crushing vs capacidad (M ton) Plantas de molienda de soja en Brasil

920 100%

80 90%
70

60

. 80%
-
I
1

_ __.| -

=T
-

| 70%
- - |
50 L |
| |
|

| |

| |
60%
40 50%
30 40%
20 30%
10 20%
0 10%

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

(R E |
-==

Legenda
<

o Processadora

+ Processadora + Biodesel
A Processadora + Refinaria
® Processadora + Refinaria + Biodiesel
® Refinaria
(] Estacos
Areas de sojs 2023/24

BN Fsmagamento L _sCapacidade  ==@=Utilizagao
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Soja | Brasil — Las primas siguen fortalecidas

La base brasilefia parece ser el principal pilar de apoyo, compensando los niveles mas débiles de CBOT y BRL.

Base de soja - Paranagua, Brasil (USDc/bu)
400,0

300,0

2000 H26-F26

100,0

0,0

-100,0

-200,0
Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec

Max/Min 5A - = =Méd 5A ——2024 2025

Spreads
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Soja | Argentina - Balance de oferta y demanda - USDA

Oportunidad para crecer en exportaciones siendo aliado de Brasil/China

Argentina - Oferta y demanda Argentina - Produccién (M ton), Superficie (M ha) y Rendimiento (ton/ha)

Oferta y demanda
Soja(M mt) 58,8

22/23 23[24 24/25 25/26 % Var. 55,0 553

Stocks Iniciales 8,5 6,7 6,8 6,8 0%
Produccion 250 482 509 485 5%
Importaciones 10,4 7,2 6,8 7,8 15%
Suministro total 439 62,1 64,5 63,1 -2%
Exportaciones 1,9 4.6 8,5 5,6 -34%
Uso domeéstico 352 50,8 492 50,5 3% 29 >s > s
Aplastar 290 435 414 43,0 4% I I I
Total Demand 371 554 577 56,1 -3%
- : ; - — 1516 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 24/25 25/26
Existencias Finales 06,7 6,8 6,8 7,0 3%
Stock/Use 8% 129 129% 129% ] B Production —e—Area Harvested —e—Yield
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Argentina | Exportaciones de Complejo de Soja

Argentina - Exportaciones de Complejo de Soja (M ton)
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Argentina | Chicago. Relacidn precios SOJA 22/09

SOYBEANS MAY26 - 1D - CET - Trade Price

Evolucion de PRECIOS SOJA MAYO 2026 CHICAGO

Ratio SOYBEAN ROS MAY6 Trade Price SOYBEANS MAY26 Trade Price 1 36.74 Close Close USD USD Simple 9 0.333

RATIO SOJA ROSARIO/ SOJA CHICAGO




Soja | Paridades FOB

Los precios FOB brasilefios se mantienen firmes, respaldados por una base sélida, mientras que los valores
estadounidenses enfrentan presiones a la baja debido a los aranceles. Mientras tanto, Argentina, que ofrece los
precios mas competitivos, continda expandiendo su participacion en el mercado internacional, ganando ahora mas

FOB Soybean Parities (USD/mt)
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AGENDA, 23 de SEPTIEMBRE

Desafios y oportunidades: Mercado internacional y regional 25/26

O] ‘ Contexto/ Visidn General Macro

02 SOJA : Aspectos Fundamentales claves
03 EE.UU: Ciclo bisagra
O 4 Brasil: Ciclo consolidacion

O g Argentina: Ciclo transformacion




DESAFIOS Y OPORTUNIDADES 2025/2026

Mercado Climatico
Sudamericano: Nina?
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Fondos: baja de
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