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1.1 EVOLUCION MERCADOS DE REFERENCIA

04/12/2020 22/12/2020 Unidad Dif Dif %

Crude Palm Oil (Feb) FOB MALASYA 3439 3518 MYR/ MT 79 2,3%

Crude Palm Oil (Feb) CIF RDM 925 943 usb/ MT 18 1,9%

CCNO Phil/Indo (Feb/Mar) CIF RDM 1485 1485 usb/ MT 0 0,0%
CPKO (Feb/Mar) CIF RDM 1170 1280 usb/ MT 110 9,4%

Crude Sunflower Qil (Jan/Feb/Mar) FOB 6 PORTS 1160 1215 usb/ MT 55 4,7%
Crude Rape Oil (Feb/Mar/Apr) FOB DUTCH MILL 850 836 €/MT -14 -1,6%
Crude Soya Oil (Feb/Mar/Apr) FOB DUTCH MILL 828 855 €/MT 27 3,3%

EUR/USD SPOT 1,212 1,2159 0,0039 0,3%
USD/MYR SPOT 4,058 4,0590 0,0010 0,0%
Brent Crude SPOT 49,25 49,98 US S/ BRL 0,7 1,5%
Gas Oils SPOT 397,5 415,5 UssS/ MT 18,0 4,5%

El afho termina con mas subidas en la mayoria de los aceites vegetales. En el periodo analizado (4 al 22 de Diciembre) el
aceite de girasol subié nuevamente con fuerza tras una correccidon que habia comenzado a fines de Noviembre.

El aceite de soja se ha visto influenciado por una importante huelga que continua en Argentina mientras que el aceite de
palmiste subié mas de 100 USD/MT, casi un 10% en un periodo de 18 dias.

FUENTE: REUTERS
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EVOLUCION MERCADOS DE REFERENCIA

Dentro de los 4 principales aceites, solamente la colza no termina el aino en valores maximos. El crecimiento en los precios se
ha mantenido desde Abril- Mayo y la situacidon del S&D sigue tensa en el corto plazo. La mayoria de los mercados estan en
inverso (las posiciones inmediatas son mas caras mas que las diferidas)

FUENTES : REUTERS / OIL WORLD / AGRICENSUS




1.3 EVOLUCION MERCADOS DE REFERENCIA

En el caso de los aceites tropicales, se destaca la fuerte subida del palmiste, mientras que el coco se ha mantenido
plano. El coco parece haber encontrado un techo en los 1.500 USD/MT CIF RDM vy un spread de 300 USD/MT
respecto el palmiste

FUENTES : REUTERS / OIL WORLD / AGRICENSUS




2. PETROLEO Y DOLAR
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El dolar ha continuado debilitdndose frente al resto de El precio del petrdleo se ha visto afectado por la noticia de una
las monedas nueva cepa de COVID-19 en UK, lo que podria retrasar la
El cambio se mantiene por encima 1,20 USD/Eur recuperacion de la demanda

FUENTE: FINVIZ
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3. BALANCE DE OLEAGINOSAS Y ACEITES

World Output & Consumption of 10 Oilseeds, Mn T

600 17 OILS & FATS : World Supply & Demand (Mn T}
f Production f ” Forecast October/September
550 — : / 20/21F | 19/20 1819 17TMB 1617
/ Op'g stocks ..... 31.03" 3257 3243 28.14 2T 5T
£00 ; Production ..... 240.67% | 234.73* 237.37 23310 22028
/ Annual change +2.5% -1.1% +1.8% +58% +6.5%
450 , / 5 Imports ....... 9553* | 9499 ©573 8804 8747
:, ; 5 Exports ... ... 9532*| 9480° 9610 8898 8E3B
400 — ; / / Consumption .. 240.30* | 236.46* 236.87 227.86 218.80
; ; l; Annual change +1.6% 02% +4.0% +4.1% +3.3%
_ / /

580 /I I; End stocks . ... 31.681*| 3103 3257 3243 2814
sip- L] /. Stocksiusage ...|  13.2%| 13.1% 13.8% 14.2% 12.9%

06/0T 08/09 10MM1 12.‘13 1415 16/17 18M19 20/21F

La situacidon de los aceites se espera nuevamente ajustada para
20/21, a pesar de una lenta recuperacion de la demanda.

La produccion de palma podria ser 4,3 millones ton superior al afio
pasado mientras que la caida en girasol seria compensada por los
aumentos esperados en soja y colza

Los stocks de oleaginosas se encuentran en
minimos de los ultimos 5 afios, debido al déficit
productivo por segundo afo consecutivo.

FUENTE: OILWORLD
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4. BIOCOMBUSTIBLES

Biodiesel Use of Major Feedstock (Mn T) EICDIESEL (a): World Production by Country (MnT] Manthly Prices of Palm Ol & Crude Mineral Ol (US-$/T)
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Monthly prices from Jan 2018 until 10 Dec 2020

Durante 2020, el fuerte diferencial entre el petrdleo y las materias primas utilizadas para biodiesel sumado a las restricciones a la
movilidad como medida frente al COVID-19 afectaron la produccion mundial de biodiesel (cae algo mas de 1 millon de toneladas (MTs)
vs. 2019): fuerte caida en la produccién de Argentina, mientras que en Brasil y EEUU la produccidon continud creciendo. Para la UE se
espera una recuperacion en 2021.

FUENTE: OILWORLD
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Malaysia: Ending Stocks
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La situacion en Malasia es realmente ajustada. Segun MPOB, los stocks finales en Nov fueron 1,55 MTs, mientras que la produccion cayé 13,5%
con respecto al mes anterior y fue la mas baja para el mes desde 2010/11.

En lo que va de Diciembre, segiin MPOA la produccién ha caido 14,44% vy las exportaciones crecen fuertemente (mas del 18 % segun ITS y Ampec)
por lo que se espera que los stocks a final de afio en Malasia sean los mas bajas en muchos aiios. Por otro lado, Diciembre es el ultimo mes sin
aplicacion de tasas de exportacidn: el gobierno de Malasia ha confirmado que se vuelve a imponer una tasa del 8% para la palma y 10% para el
palmiste.

En Indonesia, segin GAPKI los stocks de Octubre crecieron 14% vs el mes anterior llegado a 6,08 MTs, debido principalmente a las débiles
exportaciones. La produccion fue de 4,77 MTs, un 0,9% por encima de Septiembre y 2,3% por debajo de 2019.

FUENTES: BENJAMIN BODART / MPOB / MPOA/ POA / ITS / AMSPEC / SGS / GAPKI
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5.2. ACEITE DE PALMA

| : ”
PALM OIL : World Supply & Damand (MnT) 435 WORLD PALM GIL ETOCKS-TO-USE RATIO

QOctober [ September

J0/21F 19/20 18/19 17/18 850

Op’'g stocks 12.42 14.80 14.50 11.60 I

20 J

Production .. (77.86" 73.51 78.00 ?a.g_;]

Indonesia .. , 48.43 4200 d4.23 41, 230

AMalaysia. ... 19.52" 18.25 20.81 19.68

imports. .. .. 53.15" 50.85 55.28 50.36 i |

EU-28....... 830" 836 6868 &3 - |' \

China, PR. .. 6.63" 684 689 542 - -ﬁ,‘l

indlg . 880 T B8 1004 B&84 G0

Pakistan ..... 319 323 300 207 "\v;‘f

Exports. .... £3.12* 50.67Y 55.02 51.28 530

fndonesia , ... 29.80" 27,38 30,15 2838 -

Malaysia ... .. 16.90" 17.21 18.36 16.47 e

Consumption fr.52* 76.16 77.96 69.86 &350

indanesia 15.44° 15.10* 14.65 11.23 BEAdSEILS8EE38H

[T | SR 9.04* H48" 10.18 9.18 FHF ST AT TS XS

EL-28 ., . ,  B23" 838" 8871 813

China, P.R. 6£.60" £.08° 653 535
End'g stocks (12.798* _12.42 14.89 14.59) La oferta es muy limitada en el corto plazo, tanto en Asia como en Sudamérica, y el mercado en inverso
fnaonesia . X085 4.8% 552 800 es un reflejo de la ajustada situacion y las expectativas a futuro.

Malaysia .. ... 1.95° 172 245 253

China, P.R. .. S T 217 AT , . .. .z iy . .
PR : 98* . 84* 137 124 La mayoria de los analistas coinciden en una recuperacién de la produccién mundial para 20/21 debido a

las mejores condiciones climaticas y los altos precios, que incentiva un mayor uso de fertilizantes y por

Stfocks/usage 16.58% 16.3% 101% 20.0% tanto un mayor rendimiento.

Si bien la mayoria de los elementos alcistas pueden estar ya incluidos en los precios, no prevemos una
correccion fuerte en los meses inmediatos. FUENTES: OIL WORLD / STRATEGIE GRAINS / REUTERS
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MPOB: Malaysia November 2020 *
Palm kernel production, stocks & exports i
PRODUCTION Now 2020 {in millian fons) | % change from el
{Pale kernel 350,184 16.26
Crudle palm kame| oll 171601 20,10

.EH D-MONTH STOCKS
{Palm kernel 116415 -15.78
Crude palm kamel oif R 485
{Processed palm kamel o {44 102 0.1%
ITr.-'mI palm hgmnl ol 413228 318
XPORT |

Crude palm kemel oil 177 L1
\Processad palm kemel oll 85 570 4701
'Palm kernel oll a1 7 34,76

El CPKO fue el aceite que mas subio en lo que va de Diciembre. Baja produccion durante Noviembre en Malasia sumado a la floja
expectativa para Diciembre y al crecimiento en la demanda de exportacion antes de que se apliquen tasas de exportaciéon como principales
motivos.

El coco parece haber encontrado una resistencia en los 1.550 USD/MT. El spread entre ambos aceites cayo fuertemente y ahora se situa
cerca de los 205 USD/MT., el menor nivel en 18 semanas. Se espera una recuperacion productiva para el CNO, aunque no creemos que se
dé en el corto plazo debido a los problemas causados por los ultimos tifones en Filipinas y que las lluvias durante Oct 19/Sept 20, aun

siendo mejores que el afo anterior, estuvieron 11% por debajo de lo normal.
FUENTES: REUTERS / OIL WORLD / POA / MPOB



7. ACEITE DE GIRASOL @ &

Exportaciones y crushing récord en Rusia durante
Sept/Nov, sumado a la ya comentada ajustada
situacion y la apreciaciéon de la mayoria de los aceites
vegetales situaron al aceite de girasol nuevamente
en maximos de 7 aios.

Los cultivos en Argentina han sufrido el clima seco.
La BCBA estima 3,1 MTs para 20/21, lo que seria la
produccion mas baja desde 2015/16.

Serd muy importante la evolucidon del resto de los
aceites y la intencién de siembra que se vaya
observando en los préximos meses, pero seguimos
esperando un dificil empalme de cosecha debido a
una ajustada oferta y un alto diferencial de precio
sobre otros aceites.

La prima del HOSO vs SFO se ha mantenido baja

durante la ultima quincena, aunque la situacién
podria ser no tan cdmoda hacia el final de campaia.
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RUSSIA : Exports of Selected Commodities

1000 T) Odt Set | Oct
2020 2019 2020 2019 2018
Sunflowerseed 204 79 (237 86 1
TocELI:: o i 12 1. 12 .
Turkey .... 48 31 % ¥
Aug
Russia — Argenting —FL

Jun  hil
19/30

FUENTES: OIL WORD / BCBA / APK
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8. ACEITE DE SOJA < ™

A

=] ol & Demand (MnTL El aceite de soja alcanzé maximos en 7 afios. A los problemas climaticos de Sudamérica se sumd una huelga en
Py Lot G B L LS Argentina que impide la carga de més de 140 buques, en un momento donde Brasil no tiene para ofrecer ni aceite
Opening socks 582" 528 518 668" 586 ni harina hasta la llegada de la nueva cosecha. Esto ha presionado mucho sobre todo las posiciones inmediatas.
Production ... 3183 3062 29.68 2887 27.09
‘;}lﬁ:;:ﬂ:‘,;' = oaE e Talltaane USDA redujo en su ultimo reporte la estimacién de stocks finales de habas para 20/21 en EEUU, donde la situacion
Brazi 501° 485 458 410" 420 guedara realmente muy ajustada. Si bien hubo una mejora durante Diciembre, los prondsticos a 15 dias no son
e Dl AT N muy favorables para Argentina, Uruguay, Paraguay y centro de Brasil. Por Gltimo, las exportaciones de EEUU han
Impsort=s. .. ... 683" T.08 642 EAF 54T H H
continuado a un ritmo muy fuerte.
Indlicy 1.85% 2.00 1.7 1.T6* 161
Chireay 2q* i3 a7 8 | T A7
el B an o bl El clima en Sudamérica y la evolucién del conflicto argentino seran fundamental en el corto plazo. La demanda
!"Fm; Snd BaE AR Bl A de SBO se vera favorecida por la ajustada oferta de CPO en el corto plazo y SFO hacia fin de campaiia, por lo que
Thereaf U 5.4 517 89 3 JF 70 esperamos un escenario de precios firmes si el clima no mejora sustancialmente.
Argenting A2 434 308 27E 2
Brazid g B3 5 20 32

Disappearance J0.55° 28.10 28.88 I0.35" 2826
Enaing stocks 7.21° G68" B85 652 Bas
Slonke s 11.646 1716 10.1% 7101% 9.3

World Soybeans Ending Stocka [in M1
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9. ACEITE DE COLZA

RAPESEED & CANOLA: World Supply & Demand (Mn T) - -
Juldy U mom
1920 1848 1TME 1817 CEEiF| g9 188 18 1847
Open'y stocks g02] 987 93 &3 B Opening stocks 126 | 209 220 128 118 L, S , ,
e s o output .......| 1608 | 1718 2008 2198 20.s La cc_)lza sufrid o!urante los ultimos dlas_ Ia caida del
EU-zs ... | w656 1718 P06 2196 2048 . |ae | 5. F Gax 1% precio del petrdleo, luego de la aparicion de una
Russiaflbrame| 523°| 554 487" 339 275 Poand . .| 26e°| s 2260 285 27 '
ieses S Al s s Shiitaa | apll A REET 2 nueva cepa de coronavirus en ,U!< y el aum(?nto de
USA ... 145 155 164 139 14 ity LEE| LIE AL fas 1 casos en Europa, EEUU y Sudamérica. Los precios FOB
m gzg: ?$ ;Eg ';'?ﬂ: ggg: mpmc"'“{;."" —_ ;“] DM contindan igualmente muy firmes en las
austrata | asel 2m 2a7 3T gape w. N A O posiciones inmediatas, debido a la escasa oferta
Total supplies | 7142 7156 7441 7357 &8.40 Avsrate . .. | 1957 s 144 res 312 disponible.
Crush (JulylJunel| 6161°| 6097 6202 6157 &0.TH el N oot e e e o _
Otheruse ... .| 2847 2457 252 286 238 Omeruss o) .| 72| I3 MW o B3 Segun O”W(?rld |(,)S stocks finales de.C0|za en 20/21
End'g stocks esrl s asr s e Ending stocks 5] 128 2o 220 129 para Canadd seran de 1,50 MTs mientras que SG
EU28(am3m | 106 128 208 220 12 T estima 1,90 MTs, en cualquier caso los minimos desde
Lo L e L Ll L 118: STOCK-TO-USE RATIO FOR RAPESEED AND 16/17. Se espera que las importaciones de la UE sean
Stocksiusage  |_10.7%| 126% 15.3% 145% 10.0% m_..ﬂ woR récord.
RAPE OIL: World Production & Usage G0 it
Annusl Changa [Mn T) T 37,
- i e La situacion en el complejo de colza es ajustada y la
150 e . P
18 |l Producti 7] Usage R i poca oferta de SFO es otro factor a seguir. Sera muy
1 M 30 _ Lo importante lo que termine sucediendo con Ila
": 0, | R LI L T T, 00 T .. produccion de soja en Sudamérica y la demanda
DR = L R ok R b o B 740 . .
a5 ¥ v pafEadaTaeInaY. para el sector energético (biocombustibles),
] KRN mEpo e 1iocks fuse CwEn R especialmente en Ia UE.
.1'! I T T T | T I T T T T Hepsuesd CAF Rotfmrdmm
1m1 'lﬂ“ w w‘r 1“ H‘F Bnpwsend Fobh ifkrsine

Oetober/ Saptambar Canzdian canala Fab e oo e FUENTES: KTC / AGRICENSUS / STRATEGIE GRAINS / OIL WORLD
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