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Agenda.

* Oferta y demanda global de lacteos.

* Precios internacionales.

e La situacion de corto plazo (mercados y conflictos).

e Situacion y perspectivas del Mercosur lacteo.

 América Latina como mercado natural del Rio de la Plata.
* El acuerdo UE-Mercosur.



Produccion mundial de leche, 2000-2025.

Millones de toneladas

No hay indicios de una desaceleracion significativa en la produccion mundial de leche.
Algunos paises tradicionales se estancan, pero otros compensan con mayor crecimiento.
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Produccion mundial:

2000-2015: 2,1% p.a.

2016-2025: 2,1% p.a.
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Fuente: Elaboracién propia con datos de FAOSTAT vy FIL.

Diez principales productores

Resto del mundo:
2000-2015: 1,6 % p.a.
2016-2025: 2,5 % p.a.

2021

2022

2023

10 productores principales (*):
2000-2015: 2,5% p.a.
2016-2025:1,7% p.a.

2024
2025

(*): Estados Unidos, India, China,
Brasil, Alemania, Rusia, Francia, N.
Zelanda, Reino Unido y Polonia.



Desempeno de los mayores productores y de los
mayores exportadores.

Produccién afio 2000 = 100
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Dentro de los mayores productores
se destacan los casos de China e
India, con sus particularidades.

En el grupo de los exportadores hay varios casos
(Brasil, N. Zelanda, Uruguay) cuya produccion
se ha ralentizado en los ultimos afos.

200
o 180
o
[
160
o
o
~ 140
o
s
c 120
©
S 100
=}
3
“’—‘?_—Jé S
60
20002002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 . . .
e Argentina Australia Brasil
—US —IN CN BR —DE Estados Unidos N. Zelanda Uruguay
RU FR NZ UK PL UE + UK — = Total G7

Fuente: Elaboracién propia con datos de FAOSTAT vy FIL.



Millones de toneladas equiv. Leche

Comercio global de

acteos.

Si se aprecia un cierto estancamiento en el volumen del comercio global de lacteos. Varias fuentes
coinciden (FAO - FIL, a la izquierda; USDEC, a la derecha).
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Fuente: FAOSTAT, FILy NMPF-USDEC.
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Evolucion del comercio en los 10 importadores de
mayor volumen.

Evolucion del comercio de los 10 principales
importadores y su comparacion con el resto
de los paises y el mundial, 2011-2013 a 2025e

10 principales importadores por
volumen, promedio 2023-2025e
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El grafico “muestra” que la desaceleracion del
Fuente: FIL comercio estaria originada principalmente en
el desempeno de los importadores mas grandes.



Muy optimistas para los proximos afos?

SUPUESTOS: INTERNATIONAL Extrapolar el pasado no es un buen
P4 DAIRY 7 .
Consumo crece por poblacidn FEDERATION método para proyectar, pero las tendencias

aumento 2,2% p.a. - de produccion y comercio de alguna manera
Produccién aumenta 1,7% p.a. e cuestionan los escenarios mas optimistas.
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NO sO

0 las tendencias observadas...

Proyecciones de poblacion de la ultima actualizacion de Naciones Unidas (2024) y una estimacion
a partir de estudios mas recientes (Fuente: IHME (Institute for Health Metrics and Evaluation),

IIASA/Wittgenstein Centre (SSP2 updated framework).

Region del mundo 2025 23352(8%' 203250;%'303" ;?j:l

Africa Sub-Sahariana 1230 1541 1465 1,76%
Norte de Africa y Oeste de Asia 560 635 618 0,99%
Oceania 46 92 50( 0,84%
Asia Central y Sur 2140 2332 2275 0,61%
América del Norte 385 408 402| 0,43%
Ameérica Latina y Caribe 668 711 689 0,31%
Europa 741 729 717 -0,33%
Este y Sudeste de Asia 2310 2293 2220 -0,40%
TOTAL 8080 8701 8436 0,43%
Proyeccion Nac. Unidas 2024 0,74%

Proyecciones poblacion

2010, para 2050 se estimaban
9300 millones, y creciendo.

las proyecciones mas recientes
indican que no se llegara a esos
valores.
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No es solo cuestion de cantidad de personas.
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Poblacién: 295,639,533

Fuente: Our World in Data.
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* América del Sur: 1990 (295 millones),
2040 (464 millones).

* Proporcion < 14 aiios: 1990 (18%, 53

M mill.), 2040 (8,7%, 40 mill.)

* Envejecimiento, leve reduccion del
consumo total.

* Reconfiguracion importante del
consumo de diferentes categorias.

* Se suma efecto drogas GLP-1 (anti-
obesisdad).

o Percentage change in total purchases due to age effect
rooiacn 464345 108



Comercio global por productos.

En los ultimos anos, se aprecia una reduccion en el volumen comercializado de LPE, un estancamiento
de la LPD, manteca es mas inestable, y los quesos siguen creciendo.

Global WMP Trade to World

Global NFDM/SMP Trade to World
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Otros productos.

Las tendencias de consumo hacia un mayor uso de preparados proteicos han impulsado la produccion
y el comercio mundial de suero y concentrados, pero los oferentes son basicamente Estados Unidos y la UE.
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acteos.

Precios internacionales de los productos

El grafico muestra el precio internacional de los productos lacteos para el periodo 1990-2026. Se

observa un quiebre en los anos 2006-2008, que pasan a un nuevo nivel, con mayor variabilidad,
y se despegan la manteca (sube) y la LPD (baja).
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Fuente: FAO



Proyecciones de precios para mediano plazo.
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Mantequila Clueso Leche descremada en polvo

LUSDA Leche entera en pafvo
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Nota: Mantequilla, precio de exportacién f.ob., 82% grasa lactea, Oceania; leche descremada en polve. precio de exportacion f.o.b., leche sin
grasa en polvo, 1.25% grasa lactea, Oceania; leche entera en polvo, precio de exportacion f.o.b., 26% grasa lactea, Oceania; queso, precio de
exportacidn f.o.b., gueso cheddar, 39% de humedad, Oceania. Los precios reales son precios nominales mundiales deflactados por el deflactor
del producto interno bruto {DPIE) de los Estados Unidos (2024=1).

Fuente: OCDEFAD (2025), "OCDE-FAD Perspectivas Agricolas”, Estadisticas de la OCDE sobre agriculfura (base de datos), hiip://data-
explorer.cecd.org/s/he..

Fuente: OCDE

FAO y OCDE actualizan
todos los afos su
estudio de perspectivas
para los productos
agropecuarios, y en el
caso de los lacteos,
proponen un escenario
de precios que refleja
una situacion de
equilibrio en la oferta 'y
demanda global.



Precios relativos (carne y cereales).

Indice lacteos / Indice carne vacuna
(1990-2026)
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éLa mejora del precio relativo de la carne es un factor
gue favorece a la produccion de leche? En los sistemas
extensivos tal vez no, pero en los sistemas mas
intensivos, caso Estados Unidos actualmente,
probablemente es un factor positivo (beef-on-dairy).

Fuente: Elaboracién propia con datos de FAO

Relacién de indices

Indice lacteos / indice cereales
(1990-2026).
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El precio de los cereales incluye al trigo y al arroz, que
no tienen mucha importancia en la alimentacion del
ganado lechero, pero también al maiz. éHay una
tendencia de largo plazo al abaratamiento relativo de
los granos que favorece el desarrollo de los sistemas
de produccion mas intensivos? ¢ Qué pasaria si no
estuviese el fendmeno de los biocombustibles?.



Panorama de corto plazo.
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Precios del Rio de |a Plata.
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Precios al productor .

Los precios al productor (en la UE, Estados
Unidos y NZ), en euros/100kg LC,
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% VARIACION INTER-ANUAL PRODUCCION

Variacion inter-anual de |la produccion de los
principales exportadores (%).
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Fuente: Elaboracion propia en base publicaciones de Rabobank y USDA (World Dairy Markets & Trade).

Datos produccion

2026-Q1

UE 4,5 | MMO est
UsS 2,9 | USDA

NZ 6,3 | DCANZ
AU 1,6 | DA

AR 9,4 | SAGyP
Uy 8,4 | INALE

BR 3,4 | IBGE

China, 2026-Q1, 3,4%




Los conflictos en 2026 (petro

eo vy lacteos).

Historicamente, los movimientos en el precio del petréleo estuvieron bastante bien correlacionado con los movimientos
en el precio de los productos lacteos. De hecho, en el grafico de la izquierda, se muestra un prondstico de OCDE-FAO,
del afo 2016 (Bulletin FIL 485/2016) que muestra un paralelismo muy fuerte. En los Ultimos anos, parece que esa

relacion se ha debilitado. Los correlaciones para el grafico de la derecha, para el periodo 2000-2026 82%, para 2000-
2017 88% y para 2018-2026, 64%

0il and dairy price forecast
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Los conflictos en 2026 (impactos especificos
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Source: Bloomberg, CRU, EIA, Kpler, RaboResearch 2026

Fuente: Rabobank Research

Plastic packaging and related
M-fertilizers

P-fertilizer

Sugar

Tobacco, cgars and cigarettes

Dairy produd:

Grains and Chlseeds, Pulses

Coffee, tea, cocoa and spices

Fruit and nuts

Preparations of fruit, nuts and vegetables
Marganne and other cils and fats (vegetable)
Olives and olive oil

Diesel Spinits and liqueurs
Paper packaging and related

Vegetables

Beer, ader and other beverages

Agrimachinery

Seafood

Pesticides

Floriculture

Wine and wine based products

K-fertilizer

30%%



La situacion en el Mercosur.

En el grafico, la balanza comercial de lacteos de Brasil, entre 2010 y 2025, en millones de ddlares. Con la excepcion de
los ainos 2014 y 2015, se observa una situacion claramente deficitaria. ¢ Hay posibilidades de cambio en el corto plazo?
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-700,0

-1200,0
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

B Exportaciones M Importaciones B Balanza comercial

Fuente: Milkpoint y Camex



Importaciones de Brasil (montos y origen).

Participacion de Argentina y Uruguay en las importaciones
de lacteos de Brasil.
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Fuente: Elaboracion propia con datos de SAGyP e DIEA/INALE.



dQuién tracciona? ¢ La oferta o la demanda?

o Prom AR 32% 2500
o Prom UY 34% oo

Sin establecer una relacién
estricta de causalidad, los
datos parecen mostrar que

la proporcion de exportaciones
de Argentina y Uruguay que se
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20% dirigen a Brasil aumentan en
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Fuente: Elaboracién propia con datos de Embrapa, Camex, SAGyP e INALE-DIEA.



Millones de litros / afio

El Mercosur

acteo (produccion Brasil).

40.000

35.000

30.000

25.000

20.000

15.000

10.000

5.000

v

.o

v

.o

1 2 2 I R D

Fuente: Embrapa e IBGE

%

Vv

O N A D > O LA DO O
PRI I I SN S S S M S M

v

(NG

D

5 &

» M

O o AN &

....
P

> 0
P Qv
D AD

El consumo interno per capita
de Brasil también esta
practicamente estancado desde
hace casi 10 afnos en unos 170
litros/ano.



Denuncia por dumping: ¢Qué podria pasar?.

e Se “establecié” un margen de dumping importante , Mo —
(53%) pero se suspendio la aplicacion de aranceles 2,00
compensatorios.

1,00
0,00

gggggggggggggg

Leche)

* Posibilidad de un incremento de precios es real
o)
(aprOX. 146) —LPE, puesta en fabrica, R$/litro

° CQUé pasé en 1999_2001? Precio al productor, R$/litro
* Dictamen Feb. 2001, NZ 4,9%, UE prom. 14,9% y AU

R$/litro (leche - equiv.

16,9%. Argentina negocio acuerdo de precios y
cantidades. Uruguay no hizo nada.
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* Hubo una fuerte reduccion de importaciones desde
Argentina, pero habia comenzado antes de la
negociacion de cuotas y (aparentemente) hubo o o5 o6 o7 o8 9 00 01 02
otros factores que influyeron
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Exportaciones de Argentina a Brasil (historico).

Millones de ddlares
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Exportaciones de lacteos y tipo de cambio (Argentina — Brasil).
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Fuente: Elaboracion propia con datos de SAGyP y BCRA.
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Latam como mercado natural del RDP?.

Import. y Export. (mill. Its

Evolucion de las importaciones netas de productos lacteos (2010-2025), millones It equiv. Leche
de un grupo de paises y regiones seleccionadas de América Latina y el Caribe.
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Importaciones Latam (quesos).

BRASIL CHILE

MT
MT
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COLOMBIA PERU
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Fuente: USDEC 2020 2022 2024 2026



Importaciones Latam (WPC+80).

Fuente: USDEC
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Unas 10.000 ton
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Ademas, estos 4
paises importaron
unas 53.000 ton de
suero en polvo en
el ano 2025 (origen
USA 25.000 ton a
toda S.A).



El acuerdo UE-Mercosur.

* Punto de partida: Comercio total UE-MS aprox 13500 ton (118 M.usS)
— balanza comercial negativa 116 M.usS. Los precios unitarios de
importacion triplican a los de exportacion.

* Argentina no exporta e importa unas 1800 ton/afio (22% volumen
total y 44% monto total — efecto de importaciones muy bajas).

* Los ritmos de desgravacion.

Cuota de L. Polvo
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Escenarios UE-MS (Argentina - Uruguay)

 Corto plazo, poco probable que se pueda crecer en exportaciones.
* Eventualmente, ingredientes.
* Probablemente, la UE aumentara su participacion en el mercado MS.

* Riesgos acotados (cuotas para los productos mas importantes,
preferencias que bajan lentamente, exclusion de productos
significativos — mozzarella, régimen de usuarios previos para las |G
mas importantes).



Comentarios finales.

* En un escenario heterogéneo, la oferta global de leche se sostiene.

* El mercado internacional, en volumen, esta relativamente estancado desde
hace algunos anos.

* Globalmente, hay indicios que cuestionan la idea de un mercado con un
déficit de oferta.

* Algunos productos (quesos, derivados proteicos) mantienen una tendencia
positiva.

* Para el RDP, los mercados Latam son una oportunidad.

* En el corto plazo, los precios al productor ya han experimentado
reducciones en casi todos los mercados.

* Pero los volumenes de oferta en el primer semestre de 2026 siguen siendo
importantes.

* ¢Y los conflictos globales?



MUCHAS GRACIAS !.
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