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1.1 EVOLUCION DE LOS MERCADOS DE REFERENCIA

Daily CPO-1D-MZ; BO-ARGUPR-PZ; SNOIL-FOBUA=AGRF; RPEO-NLEURO-F2 16/11/2016 - 1802/2022 (GMT)
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1.2 EVOLUCION DE LOS MERCADOS DE REFERENCIA

Daily CNUT-PHID-P3; PALK-MYID-P3; PALM-MYCRD-P3
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1.3 EVOLUCION DE LOS MERCADOS DE REFERENCIA

PRICES in the Nearby ( US-$ per Tonne )

Soyaoil, Arg.fob .........
Palm oil, crude, Indon.fob ..
Palm olein RBD, Mal. fob. . .
Sun oil, Black Sea, fob. . ...

Rape oil, Dutch, fob ex-mill .
Palmkern oil, cif Rotterdam .
Coconut oll, cif Rotterdam . .

Soybeans, US, cif Rotterdam
Rapeseed, EU, cif Hamburg.

Soya pellets, 47%, Arg, fob .

Oct Oct Sep
21 20 20
2021 2021 2021
1417 1446 1274
1405 1390 1185
1350 1360 1150
1455 1440 1300
1795 1802 1569
2070 2060 1430
2180 2160 1490
550 B52 B57
801 805 709
389 395 414

Averages
Oct 1-20
2021
1383 +68%
1318 +77%
1296 +68%
1390 +42%

1775 +92%
1717 +110%
1830 +635%

548 +21%
777 +66%

\ 386 -11%

\
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UN Fa0 Food Price Index
Vegetable oil index rises to an all time high in October 2021 oubweighing the rises in
Pain 0 mi;m:: overall food price Index driven by flrmer palm, sunflower, rapeseed and soybean il
" prices underpinned by sub-optimal supply amidst strong recovery in demand
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El indice de los aceites vegetales alcanzé un maximo histoérico en octubre. Las recientes subidas de precios de los aceites vegetales han frenado el
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consumo, tanto para su uso en alimentacién como en otras aplicaciones.

Los gobiernos estan cada vez mas preocupados por la inflacidon de los precios de los alimentos

INFORME DE MERCADO éLlPSA

SOURCES : OIL WORLD / POA / FAO




2. EXTERNOS
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Source: U.S. Energy Inform ation Administration, Short-Term Energy Outiook, Movember 2021 el
Subidas relevantes en los precios de los fertilizantes junto con el gas natural en los ultimos meses. La
Los precios de la energia se mantienen muy por encima de los 80 tendencia alcista se ve alimentada por las restricciones chinas a las exportaciones. Como consecuencia,
délares, maximo desde finales de diciembre de 2014. Las el aumento de los costes de produccion probablemente reducira las plantaciones de aquellos cultivos
previsiones para 2022 muestran un crecimiento de los stocks intensivos en uso de fertilizantes (como el maiz) en favor de otros cultivos con menos necesidades de
mundiales en cada trimestre. fertilizantes (como la soja).

SOURCES: FUTURES FINVIZ / OIL WORLD / Tl / BLOOMBERG / WORLD BANK
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1000 Metric Tons

3. BALANCE DE LOS ACEITES PRINCIPALES

World All Vegetable Oil Carry Out and Use

Source: USOA PO Database
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La produccion mundial de palma sufrié un caida importante en
19/20. Ademas de eso, vimos una produccion de girasol muy
pobre en Ucrania y Rusia, asi como en algunos paises de la UE

Por otro lado, se ha visto una pobre recuperacion de la produccién

de palma en 20/21.
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En la campafia 21/22 Canada perdera unas 6 Mts de semilla de colza (equivalente a 2,5
millones de toneladas de aceite). Sin embargo, la produccion de los 4 principales aceites
crecera probablemente en 7 Mts, y tras dos malas campafias habra un excedente de
produccidn, aunque esta situacién aun no se refleja en los precios.

SOURCES: USDA / STONEX / OIL WORLD
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4.1 ACEITE DE PALMA (CPO)

_ * MPOB: Malaysia October 2021 data ACTUAL Malyi Productin ot WACAYSIA: Ann Pal O Yo (V) G APK' Auglm 2021 |n donesla pa"“ D" S&D
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El informe de octubre de la MPOB (Malaysian Palm Oil Board) coincide en gran medida con las expectativas
del mercado. Los stocks finales aumentaron un 4,4%, como consecuencia de una produccion
practicamente idéntica (1,7 millones de toneladas) y unas exportaciones inferiores (1,4 millones de
toneladas) a las de septiembre. La atencidn se centra ahora en las exportaciones y las perspectivas de Seguin Gapki, la produccién aumenté un 4% en Indonesia durante el mes
produccién de noviembre. Los primeros indicios muestran que la produccién de noviembre va por detras de
la de octubre. Las pérdidas de produccion de aceite de palma seguiran siendo elevadas hasta que se . A A _de agosto. . .
Sin embargo, las existencias finales han experimentado un importante

solucione la escasez de mano de obra. ) . .
descenso debido a un aumento de las exportaciones superior al 55%.

Segun Oil World, la produccién malaya se ha mantenido al menos un 10% por debajo del potencial en los Esta semana Gapki publicara los datos de septiembre.
ultimos cuatro meses. Los rendimientos en 2020 seran los mas bajos de los ultimos 20 afios. La
produccién anual se estima en 17,5 - 17,8 Mts. En 2022, la mejora de la situacién laboral en Malasia (con
el nuevo objetivo del gobierno de facilitar la inmigracién de 32.000 trabajadores extranjeros), ademas de
unas mejores condiciones climatoldgicas repercutirdn positivamente en los rendimientos y en la
produccidn, que se espera que repunte en Malasia hasta 18,75 -19,30 Mts. SOURCES: MPOB / POA / OIL WORLD / GAPKI / SPPOMA / TS / AMSPEC
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4.2 ACEITE DE PALMA (CPO)

PALM OIL: World Supply & Demand (MnT)
Forecast| October/September
/22F | 2021 1920 1819 17/18
Op'gstocks ... | 12.46*| 1261 1490 1462 11.70
Production... [ 79.43*| 75.65* 7417 77.99 73.68]

Imports. ... ... 52.58*( 51.38* 50.73 5535 50.50
Exports ...... 5284%| 5119* 5078 5525 5147

Consumption. | 77.96*| 75.99* 7640 7781 69.78
End stocks... | 13.68%| 1246 1261 1490 14.62

Stockslusage. . | 17.5%| 164% 16.5% 19.1% 21.0%)

Los precios relativamente altos de la palma respecto a los aceites de semillas seran el principal riesgo
para la demanda de palma en noviembre y diciembre. La oferta sigue siendo escasa, pero esta
mostrando signos de relajacion.

La produccion mundial de palma podria
aumentar entre 3 y 4 millones de toneladas en
2022, principalmente en Malasia e Indonesia. El
Supply&Demand para 21/22 parece mejor que el

o Segun POA (Palm Oil Analytics), se espera que los futuros de CPO mas activos coticen en torno a 4,700-
de la campana actual.

4,900 RM durante el resto del ano.

SOURCES: OIL WORLD / REUTERS / POA
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5. ACEITES LAURICOS (CPKO + CCNO) @

Oct Oct Oct
B i i B BB St St Sept
| 8 ‘eek 1-5 Nov : Weekly average prices rose for the tenth straight waek but at a
Pl oer pace of RMvaweekif avperage of RMS02.40/picul urﬁsﬂﬂﬂshun Palmkern oil __Z_J_LZ_ZE 20’{2-1- 19.(_2.(1
570 mirroring the surga in CPO futures (1 tan=16.5346 picul) Open'g stocks 1.27 1.34 1.41
| Production 8.36 7.94 7.88
Imports 3.57 3.31 3.48
L Exports 3.54 3.37 3.4
T | Disappear.(a) 8.35 7.96 8.00
gm Ending stocks 1.31 1.27 1.34
%m | Coconut o0il
2 Open'g stocks .36 .44 .50
5" Production 2.96 2.68 2.69
20 Imports 2.12 1.90 1.94
o | Exports 2,13 1.84 1.9
BEEEapai i liisbabErass33 0 NRRRELE Disappear.(a) 2.9 2.82 2.74
’E‘inf"xg”"": piEddaatR T AR g nad]n Ending stocks 41 .36 .44

ss Daily CPKO prices = = <50 day rolling average

Correccidn significativa del precio de los aceites lduricos desde la segunda quincena de octubre,
cuando éstos habian alcanzado los niveles mas altos desde 2011. La produccidn de aceite de
palmiste de CPKO en Malasia durante el mes de octubre se mantuvo estable en comparacion
con el mes anterior, mientras que el consumo interno cayé alrededor de un 30% debido a la

escalada de precios en octubre (principalmente por el sector oleoquimico). Sin embargo, los
stocks en Malasia siguen siendo un 25% inferiores a las del mismo mes del afio anterior, lo

gue implica que la escasez de oferta durara hasta finales de afio.

Se prevé que la produccion de coco de Filipinas aumente entre un 5y un 10% en 2022 con
respecto a este aio (suponiendo que no se produzca ninguin tifon importante).POA considera
gue es poco probable que los precios del PKO se mantengan por encima del CNO, y prevé que
el diferencial se amplie, pero que se mantenga por debajo de los 100 délares durante el resto
de este afio.

SOURCES: REUTERS / POA / OZINGA & POELMAN TRAFFIC/ TSL / HENDRIX
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6.1 ACEITE DE SOJA (SBO) T,

World Soybean Production

2020/2021 2021/2022
Change from Change from  Change from
Country or Region| Estimate  October10 | Forecast  October10  2020/2021
.......... L] ——
World 366.2 1.0 384.0 -1.1 178
[ ntedstatss 1147 - | mo4 06 57
Foreign 2515 1.0 263.6 0.5 121
Argentina 46.2 - 49.5 -1.5 33
Bratil 138.0 1.0 144.0 6.0
Paraguay 99 105 0.6
Canada 64 5.9 - 0.5
India 105 119 09 14
China 19.6 19.0 - -0.6
- No change.

USDA World Ending Stocks

WASDE November 9, 2021 — millions of tonnes

2021/22 Tade U
Corn 304.42 | 300.82 | 301.74
{ Soybeans | 103.78 | 10548 | 10457 ]
Wheat 275.8 | 2765 | 277.18
Data sources: USDA, Reuters @kannbwx

United States Ending Stocks

USDA November 9, 2021 - billions of bushels

2021/22 TradeAvg ‘o
Corn 1.493 @ 1480 | 1500
[soybeans 0.340 | 0362 | ox ]
Wheat | 0.583 | 0581 | 0580
Dot sources: USDA:Routers G

Una inesperada disminucién del rendimiento de Estados Unidos en el ultimo WASDE publicado por el USDA. Gran sorpresa para el mercado.

Las exportaciones de EE.UU. se reducen en 1,1 millones de toneladas, lo que refleja la reduccion de las importaciones mundiales, y se prevé que los stocks

Las exportaciones mundiales se reducen en 1 Mts (millén de ton) debido principalmente a la menor demanda de China. La producciéon argentina 21/21 se
reduce en 1,5 Mts Los stocks mundiales de soja disminuyen cuando el mercado esperaba un aumento.

NOV - 2021

finales aumenten menos de lo previsto.
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SOURCES: USDA / K BRAUM / REUTERS
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6.2 ACEITE DE SOJA (SBO)

SOYBEANS : World Supply and Demand (MnT China’s Montl’}ly ioybean Imports Plantio da soja no Brasil B i 27 do coibrs do 202!
2122F| 2021 19/20 1819 ¢ [Reame -
Opening stocks 97.80"| 9690 111.75  93.99 m 67,30%
—2015
0%
|Production 379.49°| 36232 33966 36181 | —a WY )
- Hemisphere [ i L ! —2017 m 55,5%
EU-27 ... .. .. 2.89" 263 215 2.85 —2018 30%
Russia. ... ... 465" 452% 451" 403 5010 m
Ukraine .. ... .. 341" 3100 4707 480 S 0%
Canada .. ... .. 5.89 6.36 6.15 742 ' fy" e @‘f xfﬁﬁ
USA .. .. |12106| 11475 9667 12051 e ¢ \g‘f:%#f{ﬁf *@f LS \@"ﬁ@%&*\vf
China, PR.....| 1667| 1785 1597 1434 27 v AN
India. ... .. .. 9.80" 930" 850" 10507 - S .
S. Hemisphere | 209.47°| 19852 19508 19221 " "' R M M RS SRR e | —SinBm S | Fle: Corab
Argentina. . . . .. 4550 43.80% 4940* 54.30"
Brazil ... ... ... 145.00%| 137.80" 128.40" 121.60"
Paraguay . .. . . 10.70* 940 1024 8.52
Uruguay. .. . . .. 2 5" 1.90* 2 25* 298" China ha importado 5,11 Mts de soja en octubre, el volumen mas bajo desde marzo de 2020 y un descenso del 41% frente a
octubre de 2020, debido a los escasos margenes de molturacion y a los limitados envios de Estados Unidos por los dafios causados
Total supply 477.29%| 459.22 451.41 455.80 por los huracanes. Las importaciones de enero-octubre sumaron 79,1 Mts, un 5% menos
Crush (Sept/Aug) . 325.40°( 315.91" 310.73  301.95 Las recientes lluvias han mejorado las condiciones de siembra en la mayor parte de Brasil y en la zona central de Argentina.
Otheruse .. .. .. 47.49*| 45.51° 43.78 42.10 Condiciones secas en el sur de Brasil, Uruguay y este de Argentina, patron que generalmente se asocia con las condiciones de "La
Endi tock 10440 97,80 9690 11175 Nifa". La siembra de soja en Brasil esta realizada en un 67%, y en un 7% en Argentina.
nding stocks 40 .80" ! .
USA  Aug31 11-70: 6-97* 14-23* 24-?4* A pesar del dltimo informe del USDA, el escenario es un poco bajista en el complejo de la soja debido a la menor demanday a la
Argentina  Aug 31 34-25' 34-10' 32-94' 32-90' expectativa de una produccién récord, lo que implica una recuperacion de la relacién stock/consumo. El principal riesgo es La Nifia
Brazil Aug31 | 3417") 3314 2482" 3756 y su efecto en la produccién sudamericana
Stocks/usage 28.0%| 271% 27.3% 32.5%

SOURCES: OIL WORLD / GACC / K BRAUM / REUTERS / AG RESOURCE / BCR
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7.1 ACEITE DE GIRASOL (SFO)

SUNSEED : World Supply & Demand (MnT)
21/22F| 20/21 19/20 18/19
Open’'g stocks. .. | 2.62°| 3.32 3.34 3.27
Production . . .. . b7.74*| 50.42 5568 51.90
FU-27 ... 10 49* 8.90 947 948
Russia . ... ... . . 1530%] 1342 1538 1276
Ukraine . .. .. . . 17.00%] 1390 16.50* 1525
Rep. of 5. Africa . . 82 68 81" 68
USA ... 86 1.35 .89 06
Argentina. . ... . .. 310 280 305 350"
ChinaPR... ... .. 285 275 268" 255"
Turkey .. .. ... ... 1.80* 158 170" 153"
Total supplies ....| 60.36"| 53.74 59.02 55.17
Crush (Sept/Aug) . .| 51.68"| 45.74" 50.39 46.87
Other use . . . H 58| 538 531 4.96
End’'g stocks . . . .. 3107 2620 3.32 3.34
EU-27 (July 31) . . . a0 NN 87 83
Russia & Ukraine. . J4* 38> 52" Tl
Argentina (Sep 30) 62* Eilol o8~ aa-
Other countries . . 84 g2° 05 a2
[Stucksﬁusage ..... 5.4% 5.1% 6.0% 6. 4% ]
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et T I RATOANDORLD SUNFLOWERSEED RUSSIA & UKRAINE : Sunseed Balances (MnT)
- s World Production (Mn T) and Area (Mn ha) Russia Ukraine
60
620 5% 55 : . SEEUAUQ: MF m M MF M M
> ol - ] odcon/ N/ Qpenstoos 3 At WO
- i 5 (Producion. 15.30° 1342° 1538 17.00° 130 16.0]
s o /N mpots 08 06 06 03 0 03
2 % — Borts ... 30 5 15 X 190
. ;:7%@"#”%@“3 (Crushings.. 142 12621378 1650° 1345' 1831]
R, o Oferwse.. 5 &8 52 B o 1
==French sunseed dei vered Bardeaux Igglml ‘ Imlml |111|'12| |15:r15| I1g:rzu| ‘ EﬂdSTGCkS 48* 1-{* 38* 26* 21* 14*
s U krainian suns eed Fob Black Sea 01102 05/06 09/10 1314 17118 21/22F

= EU sunseed caf Amsterdam

e AT entine sunseed BCBA

La producciéon mundial de pipas de girasol se espera que sea de 57,7 Mts (+7,3% frente a 20/21). La UE terminara
con 10,5 Mts, Rusia con 15,3 Mts y Ucrania con 17,0 Mts. La produccién en Argentina se estima en 3,1 Mts, el 78%
de la siembra esta realizada.

La cosecha de pipa de girasol se ha completado en gran medida en Europa del Este, Ucrania y Rusia. La venta por
parte del agricultor sera ahora la clave en la fijacidn de precios. La produccidn actual de girasol esta por debajo
del potencial en lo que va de temporada debido a la lentitud de las ventas de los agricultores.

La buena situacidn financiera de los agricultores esta frenando las ventas. En algunos paises con condiciones
politicas y econdmicas inestables, conservar el grano, las pipas o semillas es una forma de ahorrar en divisas, por
lo que no es solo una cuestion de precio.

SOURCES: OIL WORLD / USDA / APK INFORM
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7.2 ACEITE DE GIRASOL (SFO)

e | K r3iNE - Russia = Argentinag —Fl
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Nov Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov

/2 4722 Los precios del aceite de girasol siguen siendo muy competitivos frente a otros aceites
vegetales.
T Este es uno de los principales factores que dan soporte a su precio. Las importaciones en

Estimated 2018-2021 HO area planted per country x1000 Ha countries + Argentina China e India lo demuestran, asi como las ultimas licitaciones egipcias.
-M&M. Mm 07 | 208 mm PRIMA DE GIRASOL: La prima de aceite de girasol alto oleico ha mostrado un aumento

Country 2021F| % significativo en las dltimas semanas, con ofertas limitadas de los principales paises
Russia 110 150 170 140 82% Ukraine (Net HO) % 18 2 % M WU productores.
Ukraine 300 350 517 540 104% Russia (Net HO) o 18 1% 157 8 5 La superficie sembrada ha disminuido en la UE aproximadamente un 12%, con pérdidas
France 345 450 640 544 85% i ¢ importantes en paises como Francia, Rumania, Bulgaria y Hungria. Ademas, las bajas
SEE(RO+Bul+Hu) 264 502 633 452 T71% Argeia 1% 1woWou W W primas ofrecidas a los agricultores han provocado una segregacién menor de la esperada,
Spain 197 198 280 265 95% Europe-CIS 63 861 82 1263 1491 1305 principalmente en los paises del Mar Negro. La superficie de alto oleico plantada en
Others UE(Port+lt+Gre) 118 144 146 160 115% Others 10 1 19 6 M 40 Ucrania ha aumentado, pero una gran parte no se recogera como alto oleico.
Others 35 45 64 50 78% Ademas, el contenido de aceite parece ser muy bajo, lo que afiade mas presion a los
Total 1.369 1.839 2.450 2.151 88% Toa 2AE A2 149 200 225 1369 precios. P v | i

SOURCES: OIL WORLD / APK INFORM / LC ALONSO / REUTERS
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8. ACEITE DE COLZA (RSO)

B sovoil FOB Argentina $/mt 12 Mo 2021 Sunoil FOB Ukmine $/mt 12 Nov 2021 Bl Rapcoil FOB DM Rotterdam $/mt 12 Nowv 2021

1= chart by amCharts

RAPESEED & CANOLA: World Supply & Demand Canadian Canola Yield & il Content ™ .
L % 1,700 i
(Mn T) U20F] 2021 1920 1819 . .. T
Open’g stocks..| 6.54*| 860 10.04 948 H ui
Production . . ... 62.15*| 66.65 6289 6571 i “§ oo L |
EU-27 ....... 17.38*| 16.96 |1556 18.05 ° il e .
Russia....... 277 257 206 199 T | I e—
: * ) * * 1 - PR o A w ' =1
Ukraine .. . ... 302* 270" | 348" 288 &%‘%ﬁ‘%@%V‘;‘%“:&*\%\%\%\%‘:‘%\t‘fﬁﬁy i | | | | | | | F fesmanes
~ Canada .. .... 13407 19.48 11991 20.72 il D e s s s s w7 g "
USA .......| 1207 163" 15 164 DecM1 JanM2 FebM3  MarM4  AprM5  May M6
China........ 6.201 6.00* 570* 530" EU-27: Rapeseed Supply & Demand (MnT)
g * * * * July / June
_lﬂd[a : 8.50 8.30 740 1.35 21/22F| 20/21 19/20 18/19 17/18
Australia . ... .. 5.28" 4.52 2.30 2.37  Openingstocks..| .96"| 102 179 1.91 109 No hemos visto grandes cambios en la situacidon del complejo de la colza. Sélo falta
. % Qutput......... 17.38*| 16.96 15.56 18.05 19.80 conocer la produccion final de Australia, que se espera que sea récord.
Total Supp"es 68.69* 75.25 7293 7519 thereof: France .. | 3.30 | 3.38" 352 498 5.24* Sin embargo, el balance global serd muy ajustado para 2021/22 debido a la gran caida
. Germany . ... 3-77: 3-61: 2-33* 3-68“ 4-23* de produccién en Canada. Durante los meses de invierno, el biodiésel debe incluir una
Crush (July/June)| 61.82F| 66.28 61.85 62.64 ggf:hdﬁé. a ‘3%23 3;22;_ 3?’2 33161 21613 parte relativamente alta de RME (éster metilico de colza). Por lo tanto, la evolucién
Tt P 113 73 69* 161 185 del precio del aceite de colza tiene actualmente fuertes efectos en el mercado de los
Otheruse... ... 210% 243 248 251 R ' ' o biocarburantes.
Imports (a). ..... 5.26"| 673 6.08 429 438
End’g stocks ...| 477 6.54* 8.60 10.04 Exports (a). ... .. 41" 18 34 28 Los precios deberian ser lo suficientemente altos como para generar una
EU-27 (JUH 30) J5* 96 1.02 179 Crushings ... ... 2194*| 2290 2155 2165 2237 racionalizacion de su demanda. Seguimos esperando una prima elevada entre el
Canada [JU!‘."3”' 47* 177 344 4.44 [qu-ua ________ 0t 7B ED. C7 precio del aceite de colza y el resto de los aceites durante toda la campafia 2021/22.
Ending stocks . .. 75" 96 102 179 191
Stocks/usage 1.5%| 9.5% 13.4% 15.4% | ek trade is excluded.

SOURCES: STONEX / AGRICENSUS / OIL WORLD
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