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1.1 EVOLUCION MERCADOS DE REFERENCIA

30/10/2020 18/11/2020 Unidad  Dif  Dif %

Crude Palm Qil (Feb) FOB MALASYA 3011 3364 MYR/MT 353 11,7%

Crude Palm Qil (Feb) CIF RDM 765 910 Ush/ MT 145 19,0%

CCNO Phil/Indo (Feb/Mar) CIF RDM 1175 1580 usD/ MT 405 34,5%
CPKO (Feb/Mar) CIF RDM 910 1235 UsD/ MT 325 35,7%

Crude Sunflower Oil (Jan/Feb/Mar el E R eL TR 1000 1195 Ush/MT 195 19,5%
Crude Rape Qil (Feb/Mar/Apr) EEelERvVALszRYIIAN 754 860 £/MT 106 14,1%
Crude Soya Oil (Feb/Mar/Apr) RaelR00ALs R[N 750 830 £/MT 80 10,7%
EUR/USD SPOT 1,1647 1,1864 0,0217 1,9%

USD/MYR SPOT 4,151 4,0850 0,0660 -1,6%

SPOT 37,46 447  USS/BRL 72  193%
Gas Oils SPOT 305 363 UsSS/MT 58,0 19,0%

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 petrdleo y gasoil como principales razones. El complejo de aceites atraviesa una situacion
muy ajustada en el corto plazo.

. FUENTES: REUTERS / LIPSA
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Los aceites tropicales continuaron la tendencia alcista durante la primer quincena de
Noviembre. Los precios de los aceites lauricos reaccionan muy fuertemente a la escasa
oferta de copra.

FUENTES: REUTERS / LIPSA
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El aceite de soja continua muy firme, siendo de soporte para el resto de los aceites.
El aceite de colza ha acompaiado solo en parte la firmeza del girasol y la soja

FUENTES: REUTERS / LIPSA



2. BIOCOMBUSTIBLES
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Tras tocar los 36 USS, el crudo reacciond a las noticias acerca de la efectividad de algunas vacunas en la
lucha frente al COVID-19. Subidas de mas del 23% en la primera mitad de Noviembre evidencia el
optimismo del mercado en cuanto a una recuperacion de la demanda, aunque aun parece prematuro.

FUENTES: FUTURES FINVIZ



3. BALANCE DE ACEITES

8 VEGETABLE OILS: World Balance (MnT) 8 Veg. OILS: Production & Demand

October/ September Change From Year Ago In Mn T
2021F 1920 1819 1718 1617

Opgstocks  2758" 2883 2891 2508 2415 ::;
Production 202.40" 197.05" 199.18 194.57 183.29 10 ’
Change +2.7% | -0.7% +24%)|+6.2% +8.2% g

mports ... 89.16" B836* 8952 B179 8143 E N i B
Exports ... 80.14' B88.06* 8082 8268 8228 TNR RN N NN
LY L

Consumption 202.00* 198.70* 198.85 189.86 181.51 0 YRREN YRN
Change 7% (D% VAT +46% +35% 2

! -4 —.I' W 3 T T
Endgstocks 28.00° 27.58° 2893 2891 2508 | s | s | owr | o | e
Siocksuseralo (13.0% 13.9% 145% 15.2% 13.8% i i, ™

Los precios de varios aceites se encuentran en maximos de los ultimos anos debido a:
* niveles de stocks bajos

» produccidon que parece insuficiente para 20/21,

* bajo Farmer selling en importantes paises productores y..

* expectativas de recuperacion en la demanda de aceites

. FUENTES: OIL WORLD




4.1 ACEITE DE PALMA: Malasia

Malaysia: Production
2,500

0 “ ‘| “ “ “ || ‘| “ “ “ “ |‘

Malaysia: Ending Stocks Oict 2020 (i mithon tong) | % change from Sept
Production 1.724 -7.75
Palm Qil Imports 0.045 -5.96
Exports 1.673 3.84
Biodiesel Exports 0.023 4257

Local Disappearance 0.244 -15.00
[ End Month Stocks 1.573 -8.63 ]
La produccion en Octubre sufri6 una caida del 7,75% vs
Septiembre. En Enero-Octubre la produccion ha sido un 3,97% por
debajo del afio anterior, y se espera que termine 2020 entre 19,3-
i i I i I I I I 19,5 MTs. Los stocks en Malasia se anunciaron en 1,57 MTs, los
m j o n d

mas bajos en 40 meses y 33% por debajo del afio anterior
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FUENTES: POA / MPOB / AURA C



4.2 ACEITE DE PALMA: Balance Mundial

Oct / Sept
* 20/21F 19/20 18/19
Mo [ Op’'g stocks  12.50* 14.B7 14.62 ]
v o Production . 77.89* 73.47 77.93
ot 6l oad| e st jnd] i e s Indonesia . . . 45.28° 42.05° 44.23
Dpening siock LYF A5E iR 13D 13 15M 1% IR 13 Malaysia. ... 19.70° 19.25 20.81
Prafiction E A MU AN 1% A 415 UM §E Imports. . . . . 53.31* 50.95 55.28
Impord I 3 4 & §F 3 5O EU-28 ..... 8.27° 8.32* B.68
Byt - (200 i i fild it 55 s ] G i Ehi._ﬂa, PN 5 66" G6.84 &.89
oL : : I : ) Incia. ... 8.70° 7.68 10.04
Binoct-Aeioed prdets ooy of, cohems ondbedessl LB 1IN 1M 109 LM IEL MR 1M 1M Balkistan 397 3923 3.00
Tk Expavts {00, Lawric o and Biadiesa kI L s B T T T R A v T
o S 2 Exports. . ... 53.43* 50.66 55.02
‘Ending Sock B AN MR LW IE IMF 1B L8 3 Malaysia ... 17.10* 17.21 18.36
Consumption 77.31* 76.14 77.94
Los datos de GAKPI para Indonesia en Septiembre fueron Indonesia. .. 15.26% 15.70" 714.65
. . india . . .... 8.84* B8.48* 10.18
mejores de lo esperado, con una fuerte recuperaciéon de lo ELL28 . . 8.20* B8.35° B.51
stocks. China, P.R. 6.62* 6.96* 6.53
La situacion Mundial continua siendo muy tensa. Se espera End’'g stocks 12.95* 12.50 14.87
una recuperacion productiva para el préoximo afio producto de Indonesia .. 510 4.90° 3.52
. o . . Malaysia . . . 200 1.72 245
las buenas lluvias que esta provocando La Nifia en Indonesia y China. P.R. 70* .67 81
Malasia, aunque la recuperaciéon de la demanda neutralizaria india ...... 98" .84 1.37
parte de este incremento. [ S kairsage HEs e 19_1-}5]

FUENTES: POA / GAPKI/ OIL WORLD
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Los ultimos tifones en Filipinas provocaron una disminucion en la ya escasa oferta de copra, es especial el
tifon Goni del 1 de Noviembre, que afecté alrededor de 500.000 ha. de produccion, equivalentes al 10-15%
del total.

Fuertes subidas en los ultimos dias en el aceite de coco que el aceite de palmiste acompafié solo en parte, por
longue el spread entre ambos continud subiendo durante Noviembre. Esperamos una oferta ajustada de coco

para lo que resta del afo y el primer trimestre de 2021.
FUENTES: OIL WORLD / REUTERS.



6. ACEITE DE GIRASOL

SUMSEED ;: World Supply & Demand (Mn T
e |l i - - e i - SUNSEED OTL  : World Balance (1000 T
Open'g stocks 353 3.50 333 X80 ——
: Oct Oct Dct Oct Oct
e i FoTL) Tt TS aRan Sept Sept Sept Sept Sept
E:’;i 2 -E:E* 2 ‘:g : é-;ﬂ III":lLD?Il?" 20/21FE 19420 18419 17418 16417
Likraine 14 504 1850 1525 13.40* Stocks/Usagelb) 12.9% 14.4% 14.4% 15.7% 16.8%
Rep. of 5 Afnco Ta* T (i =] ko=
LS.A 127 B9 o6 a7
Argrenting 280°] 345 a5’ a0 timeme i o
Turkey 1.656% 170 153 .70 e
Total supplies ... .| 8407 S9.26 S3a7 8270 e ."ull J"'
I 1
Crush (Septiaug) | 45.71°] 5053 4685 44.40 - |':IIII \
o (A I ] by
Cther use . ....... 526" 520 502 49T GTIEEI'EE?L{;[RE E.RMLI'ItI-i_ e [
Reinsici E g I i
End'g stocks 30| 353 350 333 I[OFFER, FORB), USDT e A ﬁﬂ:lf“;
ELL28 (July 31) Tl @0 86 B9 i m S
Riussio & Lrame 40 48 Ta= 43 e e b
Argenting (Sep 30)] s 118 oas o L Py ] L
Cittresr counfriss 1.01* g oy 1.02 ¥ [ec & Tak Ma dgr May  Jan 3 Bag Tap O W
15750 T |
(Stocksiusage ....| 813l 83% s 67%]

Cosecha mundial practicamente realizada,
excepto por Argentina. Se pierden mas de 5.2
MTs de pipas y 2,6 MTs de aceite. La relacion
Stock/Consumo del aceite en minimos de por
lo menos 5 aios.

Los precios del SFO en maximos de 7 anos. La
racionalizacion de la demanda serd
inevitable, por lo que el precio debera ser lo
suficientemente alto vs el resto de los

CBS / APK INFORM



7.1 ACEITE DE SOJA
SOYBEANS : Werd Supgly and Demand (WnT)
2021 1o20 1sne  1zus

Opening stocks

Production
N. Hamisphers
EL-28
Husma&Likraine
Canada

&. Hamisphare

Argenting
Brazil .

Faraguay
Lirugpiay
Total supply
Crush (Septsaug) .

Other use

Ending stocks

LS AL
Argenting
Brazi

Avug 31
Alxg 31
Aug 3

e counfmes
Stocks/usage

s7i0| 11100 B3az  Barr 00 M T WU Mehelg N dslaech Neodlislasthe
361.75"| 338.30 36099 343.25 l i o 1L = 1 e
163.57*| 144.53 169.60 168.58 L e oW ok T ONE iR
27| 275 285 zes (WhwB un pe | AN osd (1 m o B R 4
g10°| 8200 883 Bz [ ey 2 ¥ ] WO A
614 615 Tz T2
11350 | 9667 12051 12007
1780 15687 1434 1666 gy
9807 850" 050" B30 Waorld Sovbeans - Eading Stocks vs. Stock-to-Lise ratio . %Hﬂ:ﬁ
198.18*| 19377 19138 174 5?! Stocks | lsage Ratho - Workd
OS50 9900 of : [ i s
13100 12650 12075 12338 | W - 2
1000 1055 852 995" |w i
2507 238" 2650 1500 | W } |
[Em — -
458,.85% 44530 45447 43702 irl v o :’ 5
! :
321.23°| 30509 30178 30289 ;!: z v i || OQD{)
4410°| 4311  4165° 4071 'I 2 w k|
1 u’ \ I8 %
9382°] 8710 11100  93.42) | 5 il | =
5007 1475  za7T4 1192 | 4 H | i
3650 3320') aze0+ 23sor |, HLCCIRUIRRERLRTRTRIRINNEHL o |
24.45%]  2245' 3608 3542 X100 9000 6E O 08 08 00 12 3 8 UE 8 3431335escrunTainEng DLt
Sicaf) SR BhdB) SRS et o P e _ u:ﬁﬂgana‘sazaanangg 15032
25 6%] 27.6%  32.3% 21_z%| [Rp——— Wi | Soo4cfB223z2zRaiERs ARAR

El ultimo Reporte USDA fue muy alcista: menor produccion de habas que lo esperado en EEUU . El Supply&Demand
mundial seria el mas ajustado de las ultimas 8 campaiias, incluso aun con una estimacion de produccién para
Sudamérica que es optimista. Ademas, 38% de los stocks mundiales estan en Argentina, donde el Farmer selling es

~ casi nulo.

FUENTES USDA / CME / BENJAMIN BODART / OIL WORLD



7.2 ACEITE DE SOJA

Stock="Use ratioc

U.S. Soybean Ending Stocks:
2% UsDa‘'s Monthily Forecast
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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.

U.5.A.: Soybean Supply & Demand Balance (Mn T)
September/ August

CO021F] 1920 1819 17118 1617 La demanda de China esta muy firme y hay un

Op. slocks 1425 2474 1192 81 535 riesgo alto sobre la produccion de Argentina
crop ...... 113501 9667 12051 12007 116.93 fundamentalmente, pero también en el sur de
Imports . .. ar 45 42 62 B3 Brasil, Uruguay y Paraguay producto de La Niiia,
Evpars co50l 4589 4783 =893 s907 en un afio donde el complejo de aceites es mas
Crushings . | 5987 5891 5693 5593 5174  dependientedelasoja. , _

Other use . 2 g4 3.02 3.35 282 3.89 Los precios parece que estaran sostenidos en el
End.stocks. | 500° 1425 2474 1182 82 corto plazo.
| stocksiusage| da%e] 13.2% 229% 102% 7.2%)

: . FUENTES USDA / OIL WORLD / BENJAMIN BODART / KAREN BRAUN



8.1 ACEITE DE COLZA

EU- 28 : Rapeseed Supply & Demand (Mn T

Rapeseed 2019/20 2020/ July / June
(M) W A I O 213 2021F| 1920 18119 17/18
Juy-June | 02070 0611720 | 021070 0611720 Openingstocks .| 1.28*] 205 220 129
' anyn | 9 T 64 Output - ....... 17.00°| 1719 2006 21.96
production B45 Ba.6 100 708 Imports ....... 6.33°| 598 429 424
T oy thereof: Ukraine .| 217" 287 217 1.73
e 158 158 163 160 Canada . 206°l 203 42 47
onsh BBA 6.7 6 f4 Australia ... .| 1.92° 86 1.44 1.86
I T T T Tl Exports ....... 02| 03 08 .13
ATy ' Crushings ..... 22.83"| 23.20" 23.62 24.19
) i - i B Otheruse ...... ¥ i q12* 81 a7
[ stockfuserao . A%k 0 A% E0% D% ] Ending stocks ... |_1.05*] 128" 205 220
La produccion en Canada se estima levemente mejor En Europa, otra pobre cosecha incrementa las
que el mes pasado, aunque los stocks finales para necesidades de importacion. Nuevamente China
20/21 podrian ser los mas bajos en 4 campaiias. esta comprando colza en el viejo continente.
En Ucrania, el area total disminuye unas 210.000 ha. La relajacion o endurecimiento en las medidas
La cosecha en Australia estd en progreso. El ratioS / C de confinamiento y su efecto en la demanda de
mundial luce mejor que en la anterior estimacion de diésel seran fundamentales en el corto plazo.

SG, aunque sigue siendo muy ajustado

. FUENTES: STRATEGIE GRAINS / OIL WORLD / KTC




8.2 ACEITE DE COLZA
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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 acompaiar
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 podria
volver a valores mas parecidos al histérico. 80 EUR / ton de inverso muestran la falta de oferta para el
corto plazo.

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