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Fuertes subidas de todos los aceites vegetales durante la primer mitad de Noviembre.
Producciones por debajo de lo esperado, fuerte demanda de China y mejora en los precios
del petróleo y gasoil como principales razones. El complejo de aceites atraviesa una situación
muy ajustada en el corto plazo.

FUENTES: REUTERS / LIPSA

1.1 EVOLUCIÓN MERCADOS DE REFERENCIA



1.2 EVOLUCIÓN MERCADOS DE REFERENCIA

Los aceites tropicales continuaron la tendencia alcista durante la primer quincena de
Noviembre. Los precios de los aceites láuricos reaccionan muy fuertemente a la escasa
oferta de copra.

FUENTES: REUTERS / LIPSA



1.3 EVOLUCIÓN MERCADOS DE REFERENCIA

El aceite de soja continua muy firme, siendo de soporte para el resto de los aceites.
El aceite de colza ha acompañado solo en parte la firmeza del girasol y la soja

FUENTES: REUTERS / LIPSA



2. BIOCOMBUSTIBLES

FUENTES:  FUTURES FINVIZ

Tras tocar los 36 US$, el crudo reaccionó a las noticias acerca de la efectividad de algunas vacunas en la
lucha frente al COVID-19. Subidas de más del 23% en la primera mitad de Noviembre evidencia el
optimismo del mercado en cuanto a una recuperación de la demanda, aunque aún parece prematuro.



3. BALANCE DE ACEITES

FUENTES:  OIL WORLD

Los precios de varios aceites se encuentran en máximos de los últimos años debido a:
• niveles de stocks bajos
• producción que parece insuficiente para 20/21,
• bajo Farmer selling en importantes países productores y..
• expectativas de recuperación en la demanda de aceites



La producción en Octubre sufrió una caída del 7,75% vs
Septiembre. En Enero-Octubre la producción ha sido un 3,97% por
debajo del año anterior, y se espera que termine 2020 entre 19,3-
19,5 MTs. Los stocks en Malasia se anunciaron en 1,57 MTs, los
más bajos en 40 meses y 33% por debajo del año anterior

4.1 ACEITE DE PALMA: Malasia

FUENTES:  POA / MPOB / AURA C
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4.2 ACEITE DE PALMA: Balance Mundial

FUENTES:  POA / GAPKI / OIL WORLD

Los datos de GAKPI para Indonesia en Septiembre fueron
mejores de lo esperado, con una fuerte recuperación de lo
stocks.
La situación Mundial continua siendo muy tensa. Se espera
una recuperación productiva para el próximo año producto de
las buenas lluvias que está provocando La Niña en Indonesia y
Malasia, aunque la recuperación de la demanda neutralizaría
parte de este incremento.



5. ACEITES LÁURICOS

FUENTES:  OIL WORLD / REUTERS.

Los últimos tifones en Filipinas provocaron una disminución en la ya escasa oferta de copra, es especial el
tifón Goni del 1 de Noviembre, que afectó alrededor de 500.000 ha. de producción, equivalentes al 10-15%
del total.
Fuertes subidas en los últimos días en el aceite de coco que el aceite de palmiste acompañó solo en parte, por
lo que el spread entre ambos continuó subiendo durante Noviembre. Esperamos una oferta ajustada de coco
para lo que resta del año y el primer trimestre de 2021.



6. ACEITE DE GIRASOL

FUENTES:  OIL WORLD / BCBS / APK INFORM

Cosecha mundial prácticamente realizada,
excepto por Argentina. Se pierden más de 5.2
MTs de pipas y 2,6 MTs de aceite. La relación
Stock/Consumo del aceite en mínimos de por
lo menos 5 años.

Los precios del SFO en máximos de 7 años. La
racionalización de la demanda será
inevitable, por lo que el precio deberá ser lo
suficientemente alto vs el resto de los
aceites.



7.1 ACEITE DE SOJA

FUENTES  USDA  / CME / BENJAMIN BODART / OIL WORLD 

El último Reporte USDA fue muy alcista: menor producción de habas que lo esperado en EEUU . El Supply&Demand
mundial sería el más ajustado de las últimas 8 campañas, incluso aún con una estimación de producción para
Sudamérica que es optimista. Además, 38% de los stocks mundiales están en Argentina, donde el Farmer selling es
casi nulo.



7.2 ACEITE DE SOJA

FUENTES  USDA  /  OIL WORLD / BENJAMIN BODART / KAREN BRAUN

El S&D en EEUU para 20/21 se espera muy ajustado. En Brasil, el gobierno ha eliminado los aranceles en
todo el complejo de soja para aliviar la escasez local hasta la llegada de la nueva cosecha.

La demanda de China está muy firme y hay un
riesgo alto sobre la producción de Argentina
fundamentalmente, pero también en el sur de
Brasil, Uruguay y Paraguay producto de La Niña,
en un año donde el complejo de aceites es más
dependiente de la soja.
Los precios parece que estarán sostenidos en el
corto plazo.



8.1 ACEITE DE COLZA

FUENTES:  STRATEGIE GRAINS / OIL WORLD / KTC

La producción en Canadá se estima levemente mejor
que el mes pasado, aunque los stocks finales para
20/21 podrían ser los más bajos en 4 campañas.
En Ucrania, el área total disminuye unas 210.000 ha.
La cosecha en Australia está en progreso. El ratio S / C
mundial luce mejor que en la anterior estimación de
SG, aunque sigue siendo muy ajustado

En Europa, otra pobre cosecha incrementa las
necesidades de importación. Nuevamente China
está comprando colza en el viejo continente.
La relajación o endurecimiento en las medidas
de confinamiento y su efecto en la demanda de
diésel serán fundamentales en el corto plazo.



8.2 ACEITE DE COLZA

FUENTES:  AGRICENSUS / AGRIOIL / STRATEGIE GRAINS / OIL WORLD / KTC

A la muy ajustada hoja de balance descripta anteriormente, se suma el soporte proveniente del resto de
los aceites vegetales y las mejoras en los precios del sector energético. La colza no ha podido acompañar
completamente las mejoras en el precio de soja y girasol, por lo que hoy luce muy competitivo. Si la
demanda de diésel mejora y se produce un esperable cambio de demanda hacia colza, el spread podría
volver a valores más parecidos al histórico. 80 EUR / ton de inverso muestran la falta de oferta para el
corto plazo.




