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1. EVOLUCION MERCADOS DE REFERENCIA

30/09/2020 31/10/2020 Unidad Dif Dif %

Crude Palm Oil (December) FOB MALASYA 2714 3177 MYR/ MT 463 17,1%
Crude Palm Oil (December) CIF RDM 7175 770 USD/MT 53 1,3%
CCNO Phillindo (DeclJan) CIF RDM 1045 1170 USD/MT 125  12,0%
CPKO (DeclJan) CIF RDM 800 890 USD/MT 90 11,3%

Crude Sunflower Qil (Jan/Feb/Mar) FOB 6 PORTS 905 1000 USD/MT 95 10,5%
Crude Rape Oil (Nov/Dec/Jan) FOB DUTCH MILL 770 795 €IMT 25 3,2%
Crude Soya Oil (December) FOB DUTCH MILL 750 775 €/MT 25 3,3%

EUR/USD SPOT 1,1714 1,1647 -0,0067 -0,6%
USD/MYR SPOT 4,1530 4,1510 -0,0020  0,0%

Brent Crude SPOT 40,95 3794 US$ BRL -301 -74%
Gas Qils SPOT 329,5 305 US$ MT -245  -7,4%

Durante el mes de Octubre continud la tendencia alcista comenzada en Mayo para todos los aceites
vegetales. Produccion por debajo de las expectativas en palma, girasol y coco principalmente, ademds de un
arranque de ciclo complicado para la soja en Sudameérica, unido a fuerte interés comprador de China como las

principales razones.

los Ultimos dias del mes, sin embargo, la profundizacion de la crisis sanitaria afectd a los precios en

general. El sector energético fue el mds afectado.
FUENTES: REUTERS / LIPSA
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| os aceites tropicales continuaron con subidas de precios en Octubre. El aceite de coco alcanzo

moximos en 2 anos, mientras que los de palma y palmistes tuvieron los precios mds altos desde
Enero.

FUENTES: REUTERS / LIPSA
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Continua la firmeza en el aceite de girasol que vuelve a acercarse a maximos en 7 anos y continua

Pohencima de los valores de colza. El aceite de soja continua dando soporte al complejo de aceites
en general.

FUENTES: REUTERS / LIPSA



2. BIOCOMBUSTIBLES
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3. BALANCE ACEITES: Hoja de Oferta y Demanda \

7 OILS & FATS : World Supply & Demand (MnT)

Forecast October/September

2021F| 1920 1819 17118 1617

Op'g stocks . ... 3140 | 3248 3245 2813 2757
Production ..... 24125 | 23513" 23713 23315 22028
Annual change . +20%| -08% +17% +58% +65%
Imports . . ;MM : 96.43*| 9539* 9574 8804 8747
Exports . . Kb g’ : 96.28*| 9508 96.06 8895 8838
Consumption ...| 240.96*| 236.52* 236.79 22792 21881
Annual change +19%| -01% +39% +42% +3 3%]
End stocks ..... 31.84*| 3140° 3248 3245 2813
Stocksiusage. .. | 13.2%| 133% 137% 142% 129%)
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Oil World espera un balance ajustado en 2020/21 para los 17 principales aceites y grasas, a pesar de la
recuperacion productiva. Los bajos stocks con lo que termina 19/20 sumado a una incipiente recuperacién de la
demanda dejarian una relacién Stock/Consumo del 13,2%, la mas baja de las Gltimas 4 campaiias. La situacién del

irasol practicamente ya esta juzgada, con gran parte de la cosecha mundial realizada. Sin embargo, quedan

muchos interrogantes en el caso de la palma y soja.

FUENTES: OIL WORLD



3. BALANCE ACEITES: China e India N
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4.1. ACEITE DE PALMA: Malasia

Ly 2 2 E
Malaysia's monthly CPO exports and destination T 3
-E £
= Y ]
R 3
110 tves) e =
140 =E TR T (R L A — ir K
| 0 SR - ﬁ
i 3
110 = N i '-E ¥ -H-1-R- 4 . A i 41 30 F
1500 I\ 25 3
o N \ §s g
\ 7 B i
X0 - ﬁ 05 + -8-8-2- - -~ -8-N 4 2 3 15 =
140 - E
1551l §
1000 0.0 A -8eE | LLELELE o
o b va_‘ ot by J» M A So M Da Jan 18 Jul 18 Jam 19 PEL] Jan 20 lul 2@
== ) =X —N8 ~N% o] s=(hing, indinand FU  s—feitof World

Las exportaciones contindan mejorando en Malasia. Malaysia monthly CRO production

+4,32% en Octubre segun Amspec.
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FUENTES: POA / AMSPEC / CGS CIMB / MPOB



4.2. ACEITE DE PALMA: Indonesia
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La produccién en Indonesia estd afectada por la
sequia de 2019 y la baja utilizacion de
fertilizantes. La situacion de mano de obra mejor
controlada que en Malasia.

Los stocks de 4,0 MTs caen 13% desde finales de
2019 (4,6 MTs)

FUENTES: POA / GAPKI / BLOOMBERG



4.3. ACEITE DE PALMA: Mundial
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FUENTES: CGS CIMB



4.3. ACEITE DE PALMA: Mundial

PALM OIL : World Supply & Demand ( Mn T)

Op'g stocks

Production .
Indonesia . .
Malaysia. . . .

Imports.....
EU-28 ...
China, P.R.
India
Fakistan . ..

Malaysia . . .

Consumption
fndonesia . . .
fndia . .....
B2
China, P.R.

End’'g stocks
Indonesia . .

Malaysia . . .
China, P.R.

India

%Smmﬂm&gu |

Cct/Dec

2020F

2019

13.09"
19.45"

. 11.427

4.95*

13.64"
1.94%
195"
2.28"

g i

14.05"
8.13*
4.33°

19.16"
3.74*
2.20"
1.96"
1.807

14.80

18.72
11.35
4.67

14.06
1.96
2.40
2.42

.84

14.20
8.30
4.45

19.83
3.85
2.55
2.06
1.96

1.82*
98*
1.02*

12.98* 13.55 l

2.01
1.25
1.32

16.9%

17.1%

July/Sept Jan/June
2020 2019 2020 2019
12.74 1493 13.55 15.27
20.04 19.83 35.62 37.95
11.39* 11.32 20.19*21.53
554 540 905 9.79
13.47 13.74 23.58 27.49
207" 225 424 4.40
1.82% 1.99 266 327
240p 269 290 4.93
83 .67 145 1.66
14.00 13.84 22.86 26.80
7.29* 7.66 1240 14.16
498 463 779 939
19.17 19.86 37.14 38.98
70" 378 T.55% 7.20
212" 261 383" 811
215" 222 409 420
1.64% 1.80 326 332
13.09 1480 12.74 14.93
. . 4.90* 552
1.73 245] 1590 241
83T .82 G54 64
86 1.37 S0° 1.21
T7.1% 186% 17.2% 19.7%

Hay muchos indicadores que estan da
firmeza al mercado de palma:

1) Los stocks en Malasia a final de Septiembre
fueron 1,7 MTs, los mdas bajos en mas de 3
anos. Esperamos que los de Octubre sean

incluso mas bajos. La produccion estd siendo
afectada en el corto plazo por La Nifa.
2) La produccién en Indonesia estuvo por
debajo de las expectativas en los ultimos
meses, afectada por la sequia de 2019,
menor uso de fertilizantes y bajo crecimiento
de nuevas plantaciones.

3) Escenario ajustado en el resto de los
aceites: falla en cosecha de girasol, floja
cosecha de colza y muchas dudas en
cuanto a la produccion de soja en
Sudameérica, afectada por la sequia.

El principal riesgo para los precios pasa por el
fuerte diferencial de precios entre el CPO y el
Gas-QOil, con la posibilidad de un
recrudecimiento en la crisis sanitaria, que
pueda afectar tanto la demanda para
biodiesel como para alimentaciéon humana en
el sector HORECA. La politica de Indonesia en

cuanto al biodiesel serd el otro elemento
FUEI}ITES: OIL WORLD / LIPSA
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IMPOB: Malaysia September 200
Pakm kernel production, stocks & exports
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Hiempurt e 7% ioowag copvacollction durgtos n e Durante Septiembre, las exportaciones de PKO en Malasia fueron las mejores en 30

e meses. Los stocks estuvieron 6% por debajo de Agosto, aungue prdcticamente all
mismo nivel que 2019. La situacion luce balanceada.

El tifon Molave generd algunos dafios en las provincias de Visayas y Quezon,
afectando la produccion de copra en Filipinas. Esto probablemente tenga efectos
negativos en la produccion de CNO, que ya ha sufrido en todo el pais fuertemente por
las estrictas medidas que confinamiento durante los Ultimos meses. Las exportaciones
hasta Septiembre acumulan una caida del 30% producto de la falta de oferta.

=i pimns

m rvhousamd e

La oferta de CNO posiblemente sea ajustada hasta por lo menos Q1 2021, por lo que
esperamos que el spread CNO-PKO se mantenga histéricamente alto, incluso por
encima de los 200 US$/MT hasta Q1 2021 FUENTES: OIL WORLD / REUTERS.
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6.1. ACEITE DE GIRASOL

SUNFLOWERSEED: World Production (Mn T)
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Oil World estima una caida
de la produccion de SFO de
2,5 MTs, que serd la primera
desde 14/15.
La relacion S/C a nivel
undial podria ser la mdas
baja de las ultimas 5

SUMSEED : World Supol
SMZIF| 1830 1819
Open'g sioCks 3.7z 3.61 333
Froduction 52.04
EL-28 . 248 948
Russip 15,36 1276
Ukraire i 16,507 1525
Rep. of 5. Afnca . . .7a BB
UEA, .. 28 B
Argerntna | 315 3.8
FE ) e e 170" B
Total supplies . .. .| 5d4.48°] 59.3T7 6543
Crush (Sept'aug) . I 45,85 m.ssl 46, 85
Othar use . . _ .. ... 515 510 4.97
End'g siocks 3.48*] 3.T2 381
EL-28 fdely 1) . Iy a2 8BS
Hussia & Uikraine i A8 72
Argenting (Sap 0] A5 1.16° B
SUN OIL: World Production & Usage
Annual Changs [MnT)
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asm  Con la cosecha practicamente
48,10 terminada en Mar Negro, se
1o pierden 5 MTs a nivel mundial,
13.40° con Rusia y Ucrania muy por
=] o ~ .
o debajo de la campafia anterior.
?T-ﬁj La UE también termina por
H'm debajo de las expectativas. El
' unico pendiente grande es
e Argenting, donde la siembra
3.39 estd al 60% y la situacion ha
A8 mejorado parcialmente en los
o Ultimos 15 dias.
SUNSEED OTL : World Balance (1000 T)
Oct Oct Oct Oct Oct
Sept Sept Sept Sept Sept
20/21F  19/20 18/19 1Z/18 16/17
Ending stocks
EU-28.......... 600%  685% 5B1% 506% 502%
Russid......... 200% 130* 180* 170* 200*
Ukraine,....... 270%  285% 355% 315% 23g%
Argentina...... 116* 115 103 121 106*
China,PR....... 235%  288* 152* 76  8O*
India.. oo 2004  218% 255+ 321%  300%
Turkey......... 130* 230  90* 115% 9%
Oth countries.. _B32* _ 1091* 1101*  893* 1049%
Total.......... 2583 3102 2816 2517 2557
Stocks/Usage(b) | 13.0%  14.6% 14.4% 13.1% 14.1%

FUENTES: OIL WORLD / BCBS / APK INFORM



6.2. ACEITE DE GIRASOL

Weekly Prices of Sun Ol & Soya Oll (US-5T)

For nearest forward shipment
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Wealdy prices from Jan 2017 until 15 Oct 2020
Se observa poca oferta de aceite para lo que queda del afio,
por lo que el mercado esta en inverso. El precio del SFO il —lp —

debera ser lo suficientemente alto vs el resto de los aceite s
para impulsar una racionalizacion de la demanda. Por ello
en el mediano plazo esperamos que los precios altos para

girasol vs otros aceites.

PRICE DYNAMICS
(OF SUNFLOWER OIL

Una importante cosecha de alto oleico, ademas del efecto IOFFER FORL USDIT

gue tuvo la primer ola de covid-19 sobre la demanda de
alto oleico deprimid las primas sobre el regular. No
)eramos una recuperacion de las mismas en el corto
uevas medidas de restriccion en Europa podria
oner mayor presion sobre el nivel primas.

SOURCES: OIL WORLD / APK INFORM / LIPSA
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7. ACEITE DE SOJA

SOYBEANS :

World Supply and Demand (MnT)

Opening stocks

Production
N. Hemisphere
EU-28
FRussia&Ukraine
Canada .......
USA ... ...
China, PK. . ...
India

5. Hemisphere
Argentina
Brazil
Paraguay
Uruguay

Total supply

Crush (SeptiAug) .

Other use

Ending stocks
U.S.A. Aug 31

Argentina Aug 31 |

Brazil Aug 31
Other cournfries

Stocks/usage

20/21F| 19/20 1819 17118
9720 | 11100 9342 9377
366.73*| 338.30 36099 343.25
166.55*| 144.53 169.60 168.58
272 275 2 85 2 58
B.42* 9.20" 8.83" 812
6.14 6.15 7.42 7.72
116.15 | 96.67 12051 120.07
17.90*| 1597 1434 16.66
g80*| 850" 1050 8.30"
200.18*| 193.77 191.39 174.67
50.50*| 49.60* 5430 34.80°
131.50°| 126.50° 120.75* 123.38"
10.30*| 1055 8.52 g.95*
2 70" 2.35 2.95* 1.50
463.93*| 449.30 454.41 437.02
309.10 301.76 302.90

44.00*| 43.00 41.65° 40.70
99.10*| 97.20 111.00 93.42
013*| 1425 2474 1192
33.20° 3290° 2360°
23090*| 22.55* 35.08* 3542*
28.57*| 27.200 1728 2248*
27.2%| 27.6% 323% 27.2%

La cosecha en EEUU al 25/10 estaba realizada en un
83% de acuerdo a los datos del USDA, frente al 73%
histdrico. El mercado ahora sigue con atencién a los
largos line ups sobre sus puertos, que podrian demorar
las entrega principalmente dirigidas a China.

Brasil, Paraguay y Argentina han recibido lluvias muy
necesarias en las ultimas 3 semanas, aunque continua
la falta de humedad. Con un 80% de probabilidades de
tener un clima tipico de La Nina en los préximos 3
meses, el riesgo de clima seco para Sudamérica es alto.
En Brasil hubo un rapido progreso en la siembra en los
ultimos 10 dias, algo que tenia muy nervioso al
mercado.

La dependencia sobre la soja se incrementard durante
la nueva campana. A un balance que luce justo (incluso
siendo optimistas para Sudamérica), hay que sumarle
que buena parte de los stocks estdn en Argentina,
donde el productor no los vende y por ende no estan
disponibles para el mercado.

FUENTES USDA / RJO OBRIEN / OIL WORLD /



7. ACEITE DE SOJA

Demand surprise: Let’s start with US biodiesel feedstock use ﬂ
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La primera ola de COVID-19 demostré que los confinamientos efectivamente
tienen un fuerte impacto sobre la demanda de combustibles y por ende, en los
biocombustibles. Sin embargo, la reducida oferta de otras materias primas
(como UCO o Grasa Animal) han incrementado en EEUU la utilizacion de
aceite de soja. Los stocks para Septiembre estan en linea con aiios
anteriores, pero el crushing fue récord para este mes.

La situacion luce firme dado que EEUU estd con gran parte de la capacidad
utilizada, Brasil redujo aranceles a la importacién de todo el complejo para
aliviar la situacién interna y en Argentina el Farmer selling es casi nulo, lo que
resulta en un nivel de molienda muy baja. A esto se le suma la perdida de
produccidn de girasol, que podria implicar mayor demanda sobre el aceite de

. Nuevamente el clima en Sudamérica y la demanda de China
ales puntos a seguir.
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FUENTES USDA / RJO OBRIEN / OIL WORLD / VAN TRUMP




8 ACEITE DE COLZA \

1.4: RAPESEED PRODUCTION IN MAIN COUNTRIES IN 2020/21 EU- 28 : Rapeseed Su & Demand (MnT
July / June

20121F| 19/20 18/19 1718 16/17
Area (Mha) Yield (Vha) Production (M1) Opening stocks .| 128" 205 220 129 1.16
1650 | 2020 VPR anan | 20200 SEEE im0 e Qutput ........ 16.99*| 17.20 ) 20.06 2196 20.48
| | e | || ot | thereof France ..| 326| 350 498 524 4.74
(anada Bdf B3 0 2140) FE a5 | 1048 19,19 24t Germany....| 3.51 283 368 428 4.58
. Poland . .... 267¢| 251* 226* 265 217
(hna | 655 G668 oo | 208) 202 ooo | 1328 1349 2 UK ....... 1.07]| 1.75) 201 217 178
i CzechRep...| 1.25| 1.16 1.41 115 1.36
W 55 s ow AN a3 (112 M) 06 Romaria .| 53| .6o* 161 18 173
| 690 I o MOPTAM| o 780 ME o] oo i) o xox s
ail | 1300 28! aml 1wl 18| o s | thereof: Ukraine .| 2.17°| 287 217 173 1.00
! Canada..... 204| 203 42 47 .76
Russia | 146 143 e 14 14 o 201 208 0 Australia ....| 1.90*| .86 144 186 312
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Los precios del aceite de colza en Europa siguieron solo parcialmente al resto de los aceites. Se observa una
situacion muy ajustada en los meses inmediatos que resulta en un spread de 40 Euros / MTs entre las posiciones
Nov-Dic-Enero y Feb-Mar-Abril.

S lado de la oferta encontramos elementos de firmeza para las precios, con otra floja cosecha en la UE y UK,
s de un mal arranque en Ucrania, importante proveedor de la UE. En cuontolq la demohdo, se obseryo
\&\\‘:\\? G consumo humano pero hoy'muchos duqlos en cuanto al sector energ’e’uco, a partir de los precios
leg el petroleo y las nuevas medidas de confinamiento en Europa. Este serd un elemento clave a seguir
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