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1.1. Precios caen a niveles pre-guerra

Daily PALM-OLEIN-P2; BO-ARGUPR-P2; SUNL-ARGUPR-P2; RPEC-NLEURO-P2

T
-2.200
F2.100
- 2.000
1.900

1.800
-1.600

H1.500

1.200

PALM OLEIN FOB MYS

D.l '% v‘lll !l!‘ 17 Ilvl

ene 21 mar 21 | abr21 | may 21 j j ene 22 | feb 22 mar 22
La destruccioén de la demanda impulsada por los precios récord de los aceites vegetales fue mdas grave de lo previsto, y el escenario macroeconémico
negativo, la fuerte venta de fondos y el debilitamiento de los precios de la energia han generado una fuerte presidon a la baja sobre los precios de los
aceites.
El reciente y pronunciado descenso de los precios del aceite de palma y de la soja parece haber sido exagerado.
Las cosechas norteamericanas de cereales y oleaginosas entrardn en fases criticas de desarrollo. También se seguird de cerca la evolucién de las

condiciones meteorolégicas y de los cultivos en Canadd, Rusia, Ucrania y la Unién Europea. FUENTE: REUTERS
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2.1. Aumento de los tipos de interés—> Caida de commodities

Inflation remains at 40-year high
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When interest rates increase, commodities prices decrease; when interest rates
4% decrease. commaodities prices increase. This is because of the cost of carry—the costs
2% associated with holding inventory.
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Chart: The Balance » Source: St. Louis Fed CBOT comn, wheat, soy , soyoil, K.C. wheat and MGEX wheat @kannbwx
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\f mu
W omow La mayor subida de los tipos de interés desde 1994 fue anunciada por la FED, en

respuesta a los peores datos de inflacién en 40 afios (9,1% en junio), con un fuerte
efecto sobre las materias primas en general.

FUENTES: BLS/THE WASHINGTON POST/AGRITEL/ST LOUIS FED/K BRAUM
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3. éGran recuperacion en la produccion de aceites vegetales para 2022/23?

10 Oilseeds: World Area and Production
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La produccién mundial de oleaginosas en la temporada
22/23 se estima en 620,5 Mts (+35,8 Mts frente a la 21/22):
practicamente todo el crecimiento procede de la sojq,
mientras que el aumento previsto de la colza compensa las
pérdidas del girasol.

Se espera que los stocks crezcan en 12,3 Mts: la gran
pregunta es qué cantidad de estos stocks estard
disponible para el mercado.
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World Production of 4 Major Oils
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Por primera vez desde la 17/18, esperamos un crecimiento de la
produccién de los 4 principales aceites.
Atencién a:

INFORME DE MERCADO

El tiempo en el hemisferio norte (julio/agosto)

El clima en América del Sur (noviembre/febrero)

Guerra en Ucrania y sus efectos en el comercio mundial
Exportaciones de palma y mandatos

Contexto macroecondémico
FUENTE: OIL WORLD
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4. Demanda se ve afectada por los altos precios

China Vegetable O Imports China Vegetable Oil Food
Shie DAt aiihmal Siwit 808 Consumption Growth
CHINA, PR. : Imports of 17 Oils & Fats 7 Asian Countries (a) r .
(1000T) Jan/May Oct/May Imports of Soybean Oil & Palm Oil (Mn T) § W \ N
2022 2021  21/22 20/21 22 : m ™
Soyaoil...... 94 448 166 630 20 : N\ A 3 ™
Groundnut oil. . 49 197 76 290 18 L Lo Av’-/ \ ! B =
Sunfloweroil .. 240 816 451 1384 P i ' ! o
Rapeseedoil.. 476 1245 734 1717 ;
Palmoil . . . .. 1102 2575 2847 4703
Palmkemnoil... 160 216 386 452 8 N e e
Coconut ol .. . 94 77 146 126 . 35 S ReSRaIRIsaaasy
Castoroi..... 129 154 192 241 6 e e ——— | {11111} P PR
Tallow&Grease 12 53 20 88 4
Other oils/fats . 121 152 170 226 (2) INDIA: | ts of 5 Maior Vea. Oils (1000T)
1T 1T 17 T T T 1T T T T T T T71 | . IMPOrts o ajor veq. VIIS
Total ........ [ 2477 5933 | ['5195 o857 | 05/06 07/08 09/10 11/12 1314 15116 17118 19/20 21/22 ,
(a) China, India, Bangladesh, S. Korea, Philip., Taiwan & Vietnam. June ApnI/June Oct/June
2022p 2021 2022p 2021 21/22p 20/21
Las importaciones y el consumo de semillas oleaginosas y aceites vegetales en China Soyaoil ... 231 300 920 761 3192 2302
se han visto gravemente afectados por las restricciones relacionadas con el COVID, ~ Sunfloweroil 120 202 306 527 1509 1619
la ralentizacién del crecimiento econémico y el aumento de los precios mundiales de Rapeseed oil - 1 : 2 33 4
los productos bdsicos. Aunque las reservas han disminuido, la razén principal es la Palmoil ... 637 612 181 2093 5524 6125

Palmkern oil. . 4 12 18 41 129

92
Total ....... 992 1127 | 3095 3424| 10310 10269

FUENTES: OIL WORLD/AGRITEL/SEA/USDA
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destruccién de la demanda, principalmente en el sector del consumo humano. Con la
caida de los precios en las ultimas semanas, se espera un nuevo interés de compra.




5.1 ACEITE DE PALMA (CPO): Stocks histdricamente altos en Indonesia @

El reciente descenso de los precios del aceite de palma
refleja la derogacién de la prohibicién de exportar y la
T : . _ uesta en marcha de un programa de aceleracién de las

Paim 01 Analvties byt likely to ease into June and July as the pace of export rises faster than P . p_ g .,
) . . exportaciones en Indonesia. Con la reducciéon de las

the increase in supply (Source: GAPKI and POA) . ) ) L. .,

8.00 obligaciones del mercado interno y la disminucion de los
impuestos y gravédmenes combinados a la exportacién, el

Indonesia palm oil stocks
Stocks are set to reach historic high to 7.00 million tons as at end of May

= pais estd poniendo mds aceite de palma a disposicién del
s mercado mundial, lo que ha hecho que los precios alcancen
g su nivel mds bajo en un afio.
% 5.00
§ Como resultado, los stocks de Indonesia en mayo se
% estiman en 7 Mts, lo que supone un mdaximo histoérico. Esto
£ estd ejerciendo una fuerte presidon sobre el mercado, no sélo

porgue estos stocks estardn disponibles para el mercado en
algun momento, sino también por la escasa capacidad de
almacenamiento del pais, que estd causando graves
problemas.

4.00
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2.00
1.00 |
0.00 ZB
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Sin embargo, el aumento de la mezcla obligatoria de
biodiésel de aceite de palma del 30% al 35% en julio puede
reducir la cantidad disponible para la exportaciéon.

FUENTES: POA/GAPKI/USDA
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5.2. ACEITE DE PALMA (CPO): ha perdido su dinamica de crecimiento

o H Malaysia palm oil production & export performance . .
MalayS|a + Production * Production and exports remain below the pre-pandemic year of 2019 in the first An nu al Pal m 0 “ Yleld S (TI h a)
2000 I 6 montths of this year but full year production is forecast to rise 5.50% higher in
1000 2022 to 19.10 mil tons from 2021. Exports may struggle to move higher in 2022.
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La produccién en Malasia ha sido decepcionante en los ultimos 4 El aceite de palma ha perdido su dindmica de crecimiento
meses, muy por debajo de la media. El crecimiento acumulado es debido a:
ligeramente inferior al de 2021. La produccién de junio fue de 1,5 1. Disminucion de los rendimientos (poco re-
MnT, un 3,8% por debajo del afo anterior. plantamiento)
2. Falta de nuevas plantaciones
Los stocks finales fueron un 8,8% superiores a las de mayo, el mejor 5. Escasez de trabajadores (pérdidas de cosecha)

nivel desde el 21 de noviembre.
FUENTES: AGRITEL/MPOB/MPOA/POA/OIL WORLD
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5.3 ACEITE DE PALMA (CPO): produccion crecera en 22/23 ”

Palm biodiesel - Gasoil in singapour PALM OIL : World Supply & Demand Balance (Mn T)
—2015  —2016 2017 - 2018 e===2019 swwm2020 o—?021 —w—2022

= October/September

70 22/23F 21/22 20/21 19/20 18/19 17/18
w0 14.43* 1234 12.76 1497 14.66 11.76
50 A Production... 80.47* 77.44* 7593 |74.54 78.14 73.71

n —~Z '» S~ Annual change +3.9% +2.0% +1.9% |-4.6% +6.0% +9.0%
oy Ty, e S Imports. . ... 51.50* 48.39* 51.78 50.84 5529 50.49
20 td g Exports. . . . . 51.70* 48.63 51.45 50.86 55.32 51.54
. | ST w , Disappearance 79.20* 75.11* 76.68 76.72 77.79 69.76

0 N S—— p——— Annual change +54% -2.0% -0.1% -1.4% +11.5% +6.8%
e | End’'g stocks . 15.50* 14.43* 1234 |12.76 14.97 14.66
b TR EEEER e PR AR OR LR AR AR SR L RS bl felegs  eag dedne || dSlem e 2005
Los aceites vegetales se han vuelto mds competitivos Las previsiones para 2022/23 apuntan a un aumento de
como materia prima en el mercado energético. Los paises 3,0 MnT, principalmente a causa de Indonesia +2,0 MnT;
tienen mds incentivos para aumentar su mandato de Malasia +0,5 MnT y otros paises +0,5 MnT.

incorporacion.

FUENTES: OIL WORLD/AGRITEL
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6.1 ACEITE DE GIRASOL (SFO): sorprendentes exportaciones de Ucrania

UKRAINE : Exports of Sunflower Complex (1000 T)

Mar/J Jan/J Sept/J
e ey T o
. po SO e' ommo Iles n Sunseed.... 1048 9 1055 41 1092 190
Bul ia.. .. 400 2 400 2 400 104
June May Jan/June e - S-S
2022p 2021 2022p 2021 2022p 2021 2;’,:“3';‘3-'- 212 o 2;2 > 2;2 1;

er

Soybeans I_Q_LQA_I.W .04 EU-27 ..... 767 6 784 123
Mold 67 1 6 68 1
Sunseed 54 ' 35 ! 103 04 le‘k:)\//é. ... 204 . 204 29 224 58
1 11 19 Sunoil ..... 749 1600 1791 2567 3832 4748
Soya Oll v ' ' 02 02 st re EU-27 ... .. 473 408 843 670 1472 1188
sunoll...| 27 33 |20 50 | 177 257 | el e
Mo‘Idova. .. 21 1 22 1 24 5
Sunmeal 09 26 A0 43 144 229  Amea . 4 ot R 19
India. . ... .. 65 488 333 748 1037 1450
Iran ....... - 12 48 32
Wheat... 14 66 04 86 280 415 v e £
Cormn. . ... 101 170 96 225 1198 1367  SauiAmbia 3 28 s s 67
Turkey . . ... 90 12 114 21 144 32
UAE...... 14 33 31 46 45 68

En junio, las exportaciones de semillas y aceite de girasol superaron las expectativas con 540 y 267 mil tn. Con ello, los envios totales de
semillas de girasol alcanzaron la cifra récord de 1,03 Mn T en enero/junio, frente a las 41 mil T del afio anterior. La mayor parte de la semilla
se exportd a la Unién Europea.

A pesar de la guerra, las importaciones de SFO en |la UE son superiores a las del aflo anterior.
FUENTES: OIL WORLD/EUC/USDA
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6.2 ACEITE DE GIRASOL (SFO): clima ®e
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Los cultivos de girasol se encuentran en fases criticas de desarrollo. El tiempo no ha sido favorable, y los rendimientos
podrian verse afectados.

FUENTES: OIL WORLD/EUC/USDA
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6.3 ACEITE DE GIRASOL (SFO): Produccion inferior a la prevista
inicialmente en Europa

AretéPro EU COMM. MARS BULLETIN - June
JWER 2022 Yield F.cast (t/ha)
2022 F.cast Change vs.

2021 ——
May Jun 2021 May

SHBBITLEIEAYUHERE
LA J Wilm BDar

Percent’ofgNormal, Precip
y T L _~Tune 2022% :

En Europq, por cuarto mes consecutivo, las estimaciones de rendimiento se reducen debido al tiempo seco y las altas temperaturas.

Sin embargo, debido al crecimiento de la superficie, seguimos trabajando con una produccién de unas 10,8 Mts frente a las 10,5 Mts de la
campana anterior.

FUENTES: OIL WORLD/EUC/USDA
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6.4 ACEITE DE GIRASOL (SFO) g‘;;

Price dynamics of sunflower oil (offer, FOB), USD/t  Con la enorme caida de los precios del
aceite de palma y de soja en las ultimas 4

e J KFAINE Russia Argenting e EU semanas, los precios del aceite de girasol
3200 se han visto muy presionados.
2200 Como ya se ha mencionado, el ritmo de las
2600 exportaciones de semillas de girasol es
2300 ,; sorprendente, lo que compensa en parte la
falta de aceite.
2000
1700 \ 1630  Delegaciones de Ucrania, Rusia y Turquia
1400 1360 1%?(’)% se reunirdn con funcionarios de la ONU en
124W > 1550  Estambul para discutir un posible acuerdo
1100 1150 para reanudar las exportaciones seguras
8OOHAO| | . | \ . ' ) | \ I . de grano ucraniano desde el importante
Jul Aug Sep Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul puerto de Odesa en el Mar Negro, a
21/22 22/23 medida que se agrava la crisis alimentaria
mundial.

FUENTES: OIL WORLD/APK INFORM
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7.1 ACEITE DE COLZA (RSO): Periodo critico en Canada ‘dw

Y
NDVI in Saskatchewan production area Alberta: Evolution of Canola good to excellent in %
10-yr range — D 021/22 2022/23 2019/20 wmeme= 10-yr-avg 13-Yr-range 2020 2021 2022  vsesewns 13-Yr-Avg
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Las plantaciones de colza canadienses de este afo han resultado ser mayores de lo previsto inicialmente, segun Statics Canada. Sin embargo,
aun no estd claro qué parte de la superficie prevista no pudo sembrarse o tuvo que replantarse en Manitoba.

El estado de los cultivos ha mejorado en Canadd en las ultimas semanas.

FUENTES: OIL WORLD/AGRICENSUS/AGRITEL
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7.2 ACEITE DE COLZA (RSO): Buenas perspectivas de produccion

RAPESEED & CANOLA : World Supply & Demand

EU-27: Rapeseed Supply & Demand (MnT)

(MnT) 22123F| 21122 2021 19/20
July / June Open’g stocks..| 533*| 6.40 858 10.04 RAPESEED & CANOLA
2223F| 21122 2021 19/20 18119  (Production . ... 72.83*| 65.43) 66.65 62.95 World Production (Mn T) and Area (Mn ha)
i ¥ EU-27 ....... 1862° 1739 1694 1556 75
Openingstocks..| .77 .90 .99 1.78 1.90 AR e [ 2,
: kraine ......| 260 313* 270" 348" 65 | N SN~
Output.......... 18.62"| 17.39] 16.94 15.56 18.05 (CcCanada...... 19.60°| 12.59] 19.48 19.91 prm— i il
USA ... | 1767| 134 163" 155 gg i Production
China. ....... 6.10°| 630" 6.00* 5.70*
Imports (). ... 095" ST4 673 608 429  jge 10.10%| 1030* 855° 740 50 N/
Australia . . . .. 6.50°| 7.00° 452 230 45
Exports (a)... ... R4 AT 8 2T Totalsupplies | 7816+ 7183 7523 7299 40 // Harvested Area
Crushings ...... 23.20* 22,241 2292 2155 2165  Crush (July/June)| 68.10*| 64.04* 66.42 61.91 gg' I R T
Other UsSe 67* 61* 67 54 53 Otheruse .. .... 2.51%| 246* 241 250 25 .A.a""""
_ End’g stocks ...| 7.55*| 533* 640 858  20[
Ending stocks ... | 1.1 77" 90 99 178  evorwmsy| 115 770 e 990 qgl -~~~ 00
_ Canada (July31)| 1.82* 22" 172 343 o405 | osos | 1213 | e | 2021 |
(a) Intra-EU trade is excluded. |Stocks/usage 10.7%| 8.0%| 9.3% 13.3% R o i e fio ey

Oil World estima la produccién en Canadd en 19,6 Mts, lo que implica un crecimiento de 7 Mts. La produccién en la UE ha bajado debido a la sequiq,
principalmente en Francia y Alemania, los mayores productores de la UE. Sin embargo, se espera que la produccién mejore en torno a 1,2 Mts, debido a la
mayor superficie desde 2018/19. Se espera otra gran cosecha en Australia, dada la superficie de cultivo.

La presién a la baja de otros aceites, asi como la mejora de las condiciones en Canadd, han presionado los precios de la colza. Ahora, el mercado se estd
estabilizando debido a los buenos margenes de molturacion.
FUENTES: OIL WORLD/AGRICENSUS/AGRITEL
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8. ACEITE DE SOJA (SBO): Mercado deI climaen EUA

T WA

SOYBEANS : World Supply and Demand (MnT)
RJO Market Insights U.S. Soybean Crop Condition Weighted Index i $Uratio World Topdfxp  US 22/23F 21/22 20/21 19/20
o . Sobean ) e oot X% B3 8% Opening stocks 85.70*| 100.08  97.83 112.53

CEX i S— B peef .o N A o ] —Top 3B el 0102 0% 0% 1%

i : - a - 2002/03 25%  BXH 6% uction 385.10*| 35128 364.41 340.19
820 T RNSG 5 :m ;;: s ;:: N. Hemisphere | 177.43*| 170.88 164.37 144.93
.5 1% Y, . e : _M?":ﬁ.—.ﬁ._.fi;:... y ......... .......... ;(20201510 % 2005/06 258% 271% ’56% EU-2‘7 """" 3'07* 2'90 2'61 2'74
A T8 g | ws  Russia........ 525*|  4.90*  4.54* 451
e e T 1 i == T o e B 200 B B 6 Ukraine . . . .. .. 2407 320" 310  4.70*
s | N 2008/09 5% 191%  45% Canada ....... 6.25* 6.27 6.36 6.15
o 2009110 B3% 206 A5k USA. ........|125.70*| 120.71 114.75 96.67
78.0 —— —— e e B oo 2% B 8% China, P.R. ....| 1820*| 1640 17.85 15.97
g g § S g g S g g g z 3 g % g & g S g g S 201112 23% 4% 4% India 10.20% 10.50* 9 30* 8.50*

[——2015 —0—2016 —=— 2017 —a -2018 —>—2019 —& 2020 —e 2021 —=—2022 | 5% 2012113 21% 9% 4% : : ’ ’
® 814 Day T outiook & @ (814 DeyPrecpition Guiodk @ 2013/14 Bl%  196% 2% [ S. Hemisphere 207.67* 180.4(1 200.04 195.26
ay Temperatur t! ay Precipitation Outlool 1 T e * *
e O o 215 6% 2% 4 Argentina. .. ... 4500°| 41.80° 43.80* 49.40
St | sl Brazil. . ....... 144.00*| 126.00* 138.86* 128.60*
" ;m: - ;g-;: ;j;: 1701; Paraguay . . . . .. 10.00*|  4.00*  954* 10.24
201819 Wik 05 Uruguay. . .. ... 2.75% 2.80* 1.85*% 2.25%
el o an ‘5’73: Total supply 470.80*| 451.36 462.24 452.72

qvwé‘né‘p&d\\‘\"\ \\"\"\\@\“ﬂ\ﬂ,y\f’ . e :

SRS eFsssoSeesierdyy T m T s (o S 323.80*| 318.26} 316.39 310.95

e ¥ * W2 4% 92% 6% rush (Sept/Aug) . - : : -
= Otheruse. . ... .. 49.00%| 47.40* 4577 43.94
Las condiciones de la soja en Estados Unidos se han deteriorado en las ultimas semanas. Habrd que vigilar la Ending stocks 98.00*| 85.70* 100.08 97.83
meteorologia: para los préximos 15 dias se prevén escasas precipitaciones y temperaturas por encima de lo normal. La  U.SA. Aug 31 9.00* 6.70" 6.99  14.28
produccién en EE.UU. serd critica: el crecimiento previsto de la produccién de oleaginosas para 22/23 se debe Argentina Aug 31 33-30: 32-40: 34-10: 32-94:
bésicamente a la soja. Brazil  Aug31 | 33.80*| 27.20* 3493 2592
Other countries 21.90*( 19.40* 24.06* 24.69*
Esperamos un crecimiento de la superficie en Sudamérica, principalmente en Argentina, tras varios afios de descenso, | Stocks/usage 26.3%| 23.4% 27.6%  27.6%

dado el menor coste de inversién comparado principalmente con el maiz. El clima en Sudamérica durante noviembre de

2022 a febrero de 2023 serd critico para que la tan esperada recuperaciéon de la produccion alivie los ajustados balances. FUENTES: RIO OBRIEN/USDA/NOAA/AGRITEL/OIL WORLD
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