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1. Los precios de los aceites vegetales han repuntado tras importantes 
caídas

FUENTE: REUTERS

AGO - 2022

Los precios de los aceites vegetales han repuntado tras importantes caídas, principalmente en las posiciones diferidas.

El aceite de palma ha sido el líder de los precios a la baja debido a los grandes stocks en Indonesia y a los suministros para la exportación, y 
se ofrece con descuentos inusualmente grandes frente al aceite de soja. La atención se centra ahora en el clima del hemisferio norte, la 
situación ucraniana y el farmer selling. Preocupa la debilidad de la actividad económica china.
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FUENTES: OIL WORLD/EUC/USDA/AGRITEL

Ola de calor muy fuerte y sequía en Europa, en muchas zonas con récords históricos en el periodo crítico.

Es el quinto mes consecutivo con reducción de las estimaciones de producción. Hemos perdido aproximadamente 1,5 Mts desde abril, y es probable que se
produzcan nuevas reducciones. Europa del Este cosecha a finales de agosto/principios de septiembre.

La producción de Francia crece gracias a un fuerte aumento de la superficie, pero los rendimientos se reducen un 19,7% respecto al año anterior. Rumanía (-6,7%),
Bulgaria (-1,3%), Hungría (-7,4%) y España (-6,1%) también se ven muy afectadas por las altas temperaturas. También se prevé un bajo contenido en aceite.

Oil World estima la producción final de la UE en 9,81 MnT, USDA en 9,7 MnT y Agritel en 9,6 MnT. Nosotros somos un poco más pesimistas.

2.1. ACEITE DE GIRASOL (SFO): Rendimientos significativamente 
inferiores a los previstos en Europa
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FUENTES: USDA/ROSSTAT/APK INFORM/OIL WORLD/UGA

Las cosechas de girasol en Rusia son mejores, como
consecuencia de unas precipitaciones superiores a
la media durante el mes de julio. La superficie será
superior a la prevista, según Rosstat.

Oil World ha elevado su estimación a 15,7 MnT,
mientras que algunos analistas se muestran más
optimistas cerca de 17,0 MnT.

2.2. ACEITE DE GIRASOL (SFO): La cosecha rusa es mejor de lo esperado
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FUENTES: USDA/ROSSTAT/APK INFORM/OIL WORLD/UGA

Perspectivas inciertas para Ucrania: APK Inform muestra un suministro total de 12,8
MnT, mientras que Oil World estima 14,0 MnT. La principal diferencia radica en los
stocks finales para los años 21/22.

En el escenario optimista la producción del SFO es de 5,1 Mnt; pero en el peor
escenario se pronostica en 3,5 MnT. El segundo punto clave es cuándo estará
disponible esta cosecha para el mercado.

2.3. ACEITE DE GIRASOL (SFO): mucha incertidumbre 
en Ucrania



INFORME DE MERCADOAGO - 2022

FUENTES: OIL WORLD/APK INFORM

El deterioro de las cosechas en Europa y la ralentización de las exportaciones de semillas 
de girasol y aceite de girasol de Ucrania, además de la recuperación de los precios de la 
palma, han dado soporte a los precios.

El World S&D 22/23 de semillas de girasol se caracteriza por la apertura de grandes stocks 
en Ucrania, la Unión Europea y Rusia. Como resultado, se considera que los suministros 
mundiales se reducirán sólo marginalmente hasta 60,2 Mn T en 2022/23. Sin embargo, hay 
muchas incertidumbres en torno a la situación de Ucrania y Rusia (almacenamiento, venta 
de los agricultores, capacidad de trituración, posibilidades logísticas, etc.). 

A diferencia de muchos analistas, somos muy cautelosos sobre la situación del complejo del girasol 
en 2023, más aún en el Aceite de Girasol Alto Oleico, teniendo en cuenta que en un año normal el 75% 

de la producción de HOSO se basa en Europa (mal tiempo) y Ucrania (guerra).

2.4. ACEITE DE GIRASOL (SFO): grandes stocks compensan la caída 
de la producción. ¿Trituración y exportaciones para el 22/23?
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El aceite de palma ha sido el líder de los precios a la baja desde el nivel
récord de marzo de 2022, debido a los grandes stocks acumulados en
Indonesia. La eliminación de la prohibición de exportar el 23 de mayo,
la reducción del impuesto a la exportación y la eliminación temporal de
la tasa de exportación desde junio han hecho que los productores y
exportadores de aceite de palma sean vendedores más activos.

FUENTES: POA/GAPKI/MPOB/AGRITEL

La producción en Indonesia de aceite de palma se mantiene
cerca de la media de los úlimos 5 años. En Malasia, la grave
escasez de mano de obra se mantiene, y la cuestión
principal es la rapidez con la que se puede resolver (y la
rapidez con la que se pueden reducir las pérdidas de
producción).

3.1 ACEITE DE PALMA (CPO): stocks históricamente altos
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Los precios del aceite de palma han estado bajo presión para las posiciones al contado debido a los
stocks inusualmente altos en Indonesia. Sin embargo, las posiciones diferidas se han recuperado.
Esperamos una mejora de la demanda en los próximos meses tras una fuerte destrucción de la
demanda por los precios récord, principalmente de China. Además, los precios del CPO tienen unos
descuentos inusualmente grandes frente al aceite de soja y siguen siendo competitivos para el sector
energético. Como resultado, es probable que se produzca una recuperación temporal de los precios del
aceite de palma durante octubre/noviembre.

El S&D del aceite de palma para 2022/23 parece mejor que en temporadas anteriores, pero hay muchos
retos en el lado de la oferta. La otra gran incertidumbre es la producción mundial de soja. Si las
previsiones actuales se materializan y no hay cambios importantes en las políticas de biocombustibles,
vemos un potencial a la baja en 2023.

FUENTES: OIL WORLD/REUTERS/STONEX/BMD

POGO (Palm Oil – Gas Oil)

CPO BMD (US$)

POGO (Palm Oil – Gas Oil)

CPO (verde) vs SBO (amarillo)

3.2. ACEITE DE PALMA: se espera una recuperación de la demanda
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FUENTES: OIL WORLD/AGRICENSUS/AGRITEL

Se espera que la producción mundial de colza se recupere fuertemente en 2022/23, promovida principalmente por:

• La recuperación de Canadá: Oil World estima una producción de 19,7Mts, lo que implica un crecimiento de 7,1 Mts.
• También se estima una gran cosecha de colza en Australia por segundo año consecutivo: Aumento del 5-10% de la superficie y condiciones meteorológicas

generalmente favorables. Sin embargo, los cultivos siguen siendo vulnerables a las condiciones meteorológicas adversas.
• La producción ucraniana de colza está resultando mejor de lo previsto inicialmente.
• Para la UE la estimación es de 18,9 MnT.

En consecuencia, Oil World ha estimado la producción mundial en 73,4 MnT, lo que supone un aumento de 1 MnT respecto al mes anterior.

4. ACEITE DE COLZA (RSO): Período crítico en Canadá 
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FUENTES: RJO OBRIEN/USDA/NOAA/K BRAUN/STONEX/MAGYP/OIL WORLD
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El último informe del USDA fue negativo: un rendimiento mayor de lo esperado que compensó una
disminución de la superficie cosechada. El resultado fue un aumento en la estimación de la
producción estadounidense 22/23, cuando el mercado esperaba una reducción. Actualmente el 58%
de las cosechas son "Buenas/Excelentes", frente al 57% del año pasado. Los participantes en el
mercado se centran en la meteorología estadounidense.

La probabilidad de "La Niña" para octubre/diciembre ha aumentado. Es un riesgo para la producción
de Sudamérica. El año pasado perdimos 30/35 MnT por la condición de sequedad en Brasil, Argentina
y Paraguay. El mundo del aceite estima 210 MnT de producción en Sudamérica. Por otro lado, el
farmer selling en Argentina es históricamente bajo.

5. ACEITE DE SOJA (SBO): El mercado del clima en EE.UU.
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