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1. EVOLUCION DE MERCADOS DE REFERENCIA
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La interrupcidén de las exportaciones de aceite de girasol del Mar Negro debido a la guerra en Ucrania ha agravado la escasez mundial de aceite vegetal.
fijacidon de precios se ha orientado en gran medida a la solucidén de esta crisis en las ultimas semanas.

La contribucién de los precios del aceite de soja al valor de trituracién se maximiza para aliviar la escasez mundial de aceites vegetales. Las condiciones de
siembra y cultivo en EE.UU. (y Canadd) serdn observadas de cerca. El aumento estacional de la produccion de aceite de palma de Malasia ha comenzado en
marzo y se acelerard en los proximos meses. Las importaciones de aceite vegetal de India y China podrian disminuir debido a los altos precios. Volatilidad

masiva en los mercados de aceite de palma debido al anuncio de la prohibicion de las exportaciones de Indonesia.
FUENTE : REUTERS / OIL WORLD / VESPER / STONEX
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FUENTE: AGRITEL / STONEX / REUTERS
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2. EXTERNO
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La relajacion observada la semana anterior debido a la liberacidn de reservas estratégicas en EE.UU. y en los paises miembros de la AIE no se ha
confirmado.
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La OPEP senald en su informe mensual que la demanda mundial para 2022 se vera frenada por el menor crecimiento econdmico y el brote de
Covid en China. Los precios del petrdleo podrian dispararse hasta un récord de 185 délares por barril si la Unidn Europea actua para imponer una

prohibicion total e inmediata a las importaciones de petrdleo ruso, segun JPMorgan.
FUENTE: FUTURES FINVIZ / AGRITEL / VESPER / OIL PRICE
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3.1 ACEITE DE PALMA(CPO) Q

Monthly Malaysian Palm Oil Production

mm2019/20 wm2020/21 wm2021/22 w——b-yravg

l Liid

Feb Mar

20

1.8

1.6

in Mt
[n Mt

1.4

1,

N

1.0

Oct Nov Dec Jan Apr May Jun Jul Aug Sep

3,4
3.2
3,0
2.8
2,6
2,4
2,2
2,0
1.8
1.6
1.4
1.2
1,0
0,8

Monthly Malaysian Palm Oil Stocks
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A pesar de |la caida de la produccién, las reservas finales de febrero en Indonesia alcanzaron los 5,042 millones de toneladas, la cifra mas

alta desde diciembre de 2020, después de que las exportaciones y el consumo interno cayeran un 3,72% y un 8,57%

respectivamente. Las

reservas fueron un 7,80% superiores a los niveles de enero y el aumento con respecto al mismo mes del afo pasado fue del 25%.
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3.1 ACEITE DE PALMA(CPO)

Indonesia palm oil output, stocks, exports & use
alm oil stocks
: MPOB: Malaysia March 2022 data ACTUAL
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——Palm oll domestic consumption

- Mar 2022 ( in miflion tons) | % change from Feb

- Production 1.411 24.07

= Palm Oil Imports 0.085 -43.34
Exports 1.265 14.14
Biodiesel Exports 0.016 -64.60
Local Disappearance 0.276 30.50
End Month Stocks 1.473 -2.99

in millions of tons

—

Sowrce: GAPKI, Refinitiv

La produccidén de aceite de palma de Malasia aumentd mucho mds de lo previsto en marzo, mientras que el volumen de las
exportaciones se mantuvo dentro de las expectativas, segun MPOB. El consumo interno aumentd un 30,50% por la demanda
estacional del Ramadan. El aumento de la oferta se considera negativo para los precios. Sin embargo, las reservas disminuyeron un
3%. Las reservas de aceite de palma de Malasia, de 1,47 Mn T a 1 de abril, son las segundas mds bajas para esta época del afio

desde 20009.

FUENTE: AGRITEL / ARETE / GAPKI / BPS / OPRI / MPOB / POA / MEWAGROUP
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Indonesia palm oil export share in 2021

3.2 ACEITE DE PALMA(CPO) @@
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Volatilidad masiva en los mercados de aceite de palma debido al anuncio de la
prohibicién de las exportaciones de Indonesia. A lo largo de la sesién del lunes, el
gobierno aclaré la prohibicidn de exportaciéon anunciada el viernes, diciendo que
1% cubrird la oleina de palma RBD sélo por ahora, que representa alrededor del 40%
de las exportaciones, dejando otros productos de palma como el aceite de palma
RBD y el CPO libres para la exportacion.

o%
g g g 3?; § § S § g g 'g ';‘ g ;:; g f % § g § g § La mayoria de los analistas creen que la prohibicién de la oleina serd temporal.
2 Ej 2 § = CR" =] 8‘ ERRERRRRRERRER S 8 § Segun Reuters, es poco probable que la prohibicion de las exportaciones de aceite

de palma de Indonesia dure mds de un mes, ya que Yakarta tiene una
infraestructura limitada para almacenar el aceite excedente y el pais se enfrenta a
la creciente presién de los compradores para reanudar los envios

FUENTE: REUTERS / OIL WORLD / VESPER / POA / AGRITEL
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3.2 ACEITE DE PALMA(CPO)

Aunque muchos estdn en contra por razones de
sostenibilidad, el aceite de palma parece convertirse en algo
esencial para satisfacer la demanda europea de aceite
vegetal. Muchos consumidores han decidido utilizar el aceite
de palma en sustitucién del aceite de girasol. A largo plazo,
parece que habrd un mejor suministro a medida que la
produccién se vaya recuperando. Esto podria finalmente
ejercer cierta presién sobre los altos precios actuales.

FUENTE: REUTERS / OIL WORLD / VESPER / POA / AGRITEL
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4.1 ACEITE DE GIRASOL (SFO) ‘@'

Sunflower seed disponibility in the EU (Mt)
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Nitrogen and gas context could hurt corn areas in
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Las primeras estimaciones para 2022/23 prevén un aumento significativo de la superficie de girasol en la UE. Los problemas en la cadena
de suministro de algunos fertilizantes podrian provocar una reduccién de la superficie de maiz para girasol.

FUENTE: AGRITEL
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4.1 ACEITE DE GIRASOL (SFO) '# &

Sunflower cil supply in EU 27 [in Mt]
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2022/23 Agritel ¥

Segun Agritel, para mantener las reservas finales de aceite de girasol de la UE en 2022/23 en 200kt sin Ucrania, los usos totales deberian
bajar un 20% segun la oferta.

FUENTE: AGRITEL
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Ukraine sunflowerseed area in %
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. | ‘ l e I M | }, N | 10 0 1 Hacer predicciones sobre el girasol es muy complicado debido a la incertidumbre causada por
A ElEECAOHEBSENE s &3 & 8 & 83 la guerra en Ucrania. Segun Oil World, las existencias ucranianas de semillas de girasol para
8 &8 8 8 8 R 8 R 8 % 8 K & R S8.88 g7 21/22 podrian ser de unas 3 MTs. Sin embargo, es dificil conocer las condiciones de

almacenamiento y la calidad: si la imposibilidad de triturar se prolonga durante muchos meses,
surgen problemas, y parte del producto puede estropearse. .

Planting Prograss of Sunflower in Ukraine, ha

El escenario pesimista muestra que este aflo se plantard menos del 70% de la superficie
potencial con cultivos de primavera en Ucrania, segun declard el 10 de abril Taras Vysotsky,
viceministro primero de Politica Agraria y Alimentacion. De momento, el girasol avanza un 6,7% y
se completa en 433.700 hectdreas.

UKRAGROCONSULT ofrecié una proyeccion de la produccién ucraniana de cereales y
oleaginosas para 2022 basada en la media del mejor y peor escenario. La superficie sembrada
de girasol se fij6 en 4,40 millones de hectdreas para 2022-23, frente a los 6,75 millones de 2021-
22,y la produccion de semillas se pronosticéd en 10,38 millones de toneladas, frente a los 16,48
16.03 3103 15.04 30.04 15.05 30.05 14.06 millones de 2021-22, lo que supone un descenso del 37%. Agritel estima 10,6 MTs.

M7 204R as 2020 2021 2022 = o wm et 2

FUENTE: AGRITEL / OIL WORLD / APK INFORM / ATRIA BROKERS / UKRAGROCONSULT / POA
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4.3 ACEITE DE GIRASOL (SFO) ;”;

SUNSEED : World Supply & Demand (MnT

Pequenos volimenes de aceite de girasol ucraniano llegan principalmente a Europa por tren, camion y/o

21/22F| 20/21 19/20 18/19 barcazas a traves de los puertos del Danubio, pero las exportaciones a granel siguen siendo muy escasas
Open’g stocks....| 264 | 335 334 327 debido a que la mayoria de los puertos estdn bloqueados. Actualmente se ofrecen grandes cantidades
desde Rusia.
Production.. .. .... 57.87*| 50.51 55.68 51.91
EUE2T, 5 woneoncns 1054 895 947 948 El mercado del aceite de girasol carece actualmente de transparencia debido a las escasas ofertas y a la
RESSA N 15.40*| 13.42* 1538 12.76 escasa actividad comercial. Los precios de exportacion argentinos han bajado 300 dolares en las Ultimas
Uktraing . . .. ... 16.80*| 13.90* 16.50* 1525 tres semanas, sit.udndose. en torno a I’os 2150.délores/ 2100, con el ﬁ@ de reavivar el interés de compra. Los
Rep. of S. Africa . . 91 68 81* 68 precios del qce|te de glrosoll seguirdn presionados por el gran numero de ofertas en Iqs fronteras .qle
USA 6| 135 89 96 Ucrania, al tlempo que derlon verse requldodos por su déficit en el merccdo mundlql. En la Union
Europeaq, la prima del precio del aceite de girasol respecto al de colza casi ha desaparecido. Esto es un
Argentina. ....... 3.20° 2.86" 3.02" 3.50° reflejo de la destruccion de la demanda.
Turkey . ......... 1.78% 4158 170" 1.53"
Price dynamics of sunflower oil (offer, FOB), USD/t
Total supplies ....| 60.51*| 53.86 59.02 55.18 ) ) _
Ukraine Russia Argentina EU
(Crush (SeptAug) . .| 48.01% 45.91 5046 46.90 | s
2800
Otheruse ........ 565* 531 521 494 2200
End’g stocks . . . .. 6.85*| 2.64 335 3.34 249
EU-27 (July 31)...| .84* AT .88 83 ‘9001600
[_.Russ'a (Aug 31) 1.50* 17* 38* 50* 16001575
Ukraine (Aug 31)..| 3.00* 21" 14" .21‘} E00 2
Argentina (Sep 30) .56* 60" .95* .88" 1000 . ' ' ' ' ' ' . ' . ' '
Othercountries .| 95*| 89 100 92 ey, ~ amprony: RS, S saineee
Stockslusage _____ 12.8%| 52% 6.0% 6.4% FUENTE: OIL WORLD / APK INFORM / ATRIA BROKERS / UKRAGROCONSULT / POA
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:l RJO Brien Brazilian Soybean Harvest Progress
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5. ACEITE DE SOJA (SBO) P " [ e e e
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SOYBEANS : World Supply and Demand (MnT) 80
21/22F| 20/21  19/20  18/19 50 e
Opening stocks 99.63 | 9713 111.83  94.00 73 A I
Production 348.20°| 364.19 34012 36237 SDa o Soybean Aras in Bramlii L
N. Hemisphere | 170.73"| 164.22 144.85 169.95 — Reflects April 12, 2022 A
B e 290 263 2.75 2.84 U.S. Drought Monitor data 10 - P i
Russia........ 490" 454" 451" 412 o ma I S
Ukraine . . . . . .. 320" 310* 470*  4.80* EEEEEEEEEREREEE RS
Canada ....... 6.27 6.36 6.15 742 TER TR YT-2RTOPR2RAR e
USA. ........|12071] 11475 9667 12051 P
China,PR. ....| 1640| 1785 1597 14.34 "Rifi.‘ffli.'ld Argentine Soybean Harvest Progress
India:zesrer g 10.60*| 930"  8.50* 10.50 108
90 f-—-
[ S. Hemisphere | 177.56*| 199.97 ] 195.27 192.42 S B
Argentina. . . . . . 40.50*| 4380* 4940* 5430 i |
Brazilieniesss 125.50*| 138.80* 128.60* 121.80* N R 1
Paraguay........ 375' 954 1024 852 IO AO—
Uruguay. . . . . .. 230 185 225 298 2 oo area i
W Maior Crop Area 7 {1 1] S —
Total supply 447.92°| 461.32 451.95 456.37 e [
5 Approximately 21% of soyb e 1
Crush (Sept/Aug) . | 320.40*| 316.14 | 310.86 302.09 i S — , P 10 |oonr i
Otheruse ... . 46.72"| 4555 ) 43.96  42.45 S et — 0 Fomomred
Ending stocks 80.80"| 99.63 97.13 111.83 e g8 ®2RKR Y- 2g @2 gQ
USA. Aug 31 7.60" 699 1428 2474 | Em%2 =021 @MW ——S-Yeur Average |
Argentina Aug 31 | 29.00%| 34.10* 3294* 32.90* . . . . . s . .
B;g;-’; i Azg 31 | 2640°| 3447 2502 3776 La cosecha de soja estd hecha en un 27% en Argentina y en un 87% en Brasil. La produccién de soja en Estados Unidos
Other countries 17.80*| 2407 2469 1643  serd esencial para reconstituir las existencias mundiales de la oleaginosa. La siembra estd comenzando con
condiciones normales/buenas. Oil World estima la relacién existencias/consumo en 21/22 en un 22%, la mds baja de
Stockslusage | 22.0%] 27.5% | 27.4% 325%  |qg gltimas 10 campafias, a pesar de la retraccion de la demanda de China.

FUENTE: OIL WORLD / USDA / CONAB / BCR / RJO OBRIEN
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5. ACEITE DE SOJA (SBO)

Monthly NOPA Soybean Crush Soya Oil Share of the Combined Product Value
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Los precios del aceite de soja subieron un 5% en Sudamérica y un 6-7% en Estados Unidos durante la semana pasada. La huelga en Argentina se resolvié
finalmente. En la CBOT, la cuota del aceite de soja en el valor combinado del producto aumentd hasta un maximo del 46% el 13 de abril y también en el mercado al
contado europeo del afo el aceite estd financiando una cuota inusualmente grande de la molienda. El diferencial de precios entre el aceite de soja y la harina

puede haber llegado casi a su limite.

Los elevados precios del aceite de soja han creado recientemente mdargenes de trituraciéon favorables. Esto hizo que la trituracidén de soja en EE.UU. se mantuviera
en un nivel casi récord en marzo. Las limitaciones de la oferta mundial de soja y la fuerte demanda de productos son alcistas para la soja, pero la incertidumbre

sobre la demanda de China es bdgijista.
FUENTE: OIL WORLD / USDA / CONAB / BCR / RJO OBRIEN
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6. ACEITE DE COLZA (RSO)

RAPESEED & CANOLA: World Production (Mn T ) B i i i PR
22023F| 2122 2021 19120 18/19 ‘

[EU-27 ....| 1864*| 1710 16.94 1556 18.05 .

UK...... 119" 98 104 175 201

Russia....| 255%| 2.88* 257 206 199

(Ukraine ... | 240*| 3.10%| 270 348 288" ;

[Canada... 20.00° 12.90*} 1949 1991 20.72

USA.....| 176*| 128" 163" 155 164

S America.| 70*| 65  46* 40 43 Ny

China, PR .| 600" 6.20° 600" 570" 9.30° YT Aug  Sep Ot Nov  Dec Jan Feb Mar Apr May  Jun

ndia. . .. .. 10.10*| 1050* 855* 740* 7.55" | |

Australia . .| 5.00%*| 6.78* 452 230 237 En abril/junio de 2022 se espera un suministro inusualmente ajustado. De junio a
septiembre la situacién serd muy ajustada si Ucrania sigue fuera del mercado. Segun
Oth.ctrs...| 2.80"| 2.85" 274" 285" 277"  Oil World, es probable que la grave escasez de suministro mundial de colza y canola
disminuya en 2022/23. Esto ha creado primas inusualmente grandes de precios
[WORLD. « | T4 65.22] 66.64 6296 65.71 cercanos sobre las posiciones diferidas. La produccién mundial se estima en 71,14 MTs
(+9,1%) asumiendo condiciones climaticas normales/buenas.

FUENTE: OIL WORLD / AGRITEL / WAGW / AGRICENSUS / REUTERS / STATSCAN
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6. ACEITE DE COLZA (RSO)

El clima en el hemisferio norte, asi como las siembras reales en Australia y
Canadd, son los factores clave a observar en las préximas semanas. Sin

3-Month Outlook embargo, el mercado se vio sorprendido por las intenciones de siembra de
4\ _) 4\ canola en Canadd para 2022, que se redujeron un 7%, hasta los 20,9 millones de
. . acres, frente a los 22,5 millones de acres de 2021, segun el ultimo informe
Rapeseed oil Protein S&D spreads . c . .
prices complex oils publicado por Statistics Canada, a pesar de los altos precios y la fuerte
__) 9 demanda mundial de semillas oleaginosas.
Technical .
Arvalysis Macro Seasonality

Observed Precipitation (percent of normal)
Canola Production Shown Inset

MATIF : Daily Rapeseed Futures (EUR/T)
old- and new-crop positions
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*  Apoyado por el aceite de girasol.
*  Situacion dificil en el balance de la UE en la nueva
cosecha en caso de que Ucrania siga fuera.

-t
* Impacto de la guerra para vigilar durante 22, sin 400 \Sebe
Ucrania la situaciéon es complicada comparada con Jy Aug Sep Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr
este afio Daily futures from July 2021 until 7 Apr 2022
*  El diferencial con la canola es suficientemente
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FUENTE: OIL WORLD / AGRITEL / WAGW / AGRICENSUS / REUTERS / STATSCAN
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