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1. Precio de los aceites vegetales:

Fuerte caida de los precios del CPO, impulsada por la
expectativa de una recuperacion estacional de la
produccion, asi como por un reajuste de los precios
relativos tras haber cotizado con prima respecto a
otros aceites durante varios meses.

Fuerte apreciacion de los precios del RSO, alcanzando
mAaximos no vistos en varios meses, debido a una
situacién mds tensa en Europa y a una recuperacion
de los mdrgenes de molturacion, a pesar de la
debilidad del complejo de aceites vegetales.

Los precios del SFO han bajado menos que los del CPO
y del SBO, debido a las expectativas de ralentizacion
de la molturacion para el resto de la campana.

Los precios del SBO se han visto afectados por la
llegada de la cosecha sudamericana y por un fuerte
descenso de los precios en el mercado de Chicago.
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2. Demanda de los aceites vegetales:

China vegetable oils imports {(mn t}

fonthly India paimoil Imports {ma ¢ India sunflower oll Imports (mn t)

L-yT range — 024 — 1027 2022 serees YT AVRE

India, al igual que otros grandes paises importadores, ha limitado sus importaciones de CPO, lo que ha
contribuido a reducir la prima de este aceite frente a otros aceites vegetales. Es muy probable que el aceite
de palma recupere cuota de mercado en los proximos meses, a medida que mejore su competitividad.

Se prevén grandes necesidades de importacion en la India, ya que sus stocks de aceite vegetal han
disminuido aproximadamente 0,8 MnT en la primera mitad de esta campaha.

FUENTES: ARGUS/OIL WORLD



Malasia: Produccion mensual de aceite de palma

-----

Enero/marzo es el periodo estacional de menor
produccion. Aumentard estacionalmente a
partir de abril.

LIPS A A World of Vegetable Oils

3. Mercado del aceite de palma: vialasic

Malasia: stocks finales mensuales de aceite de
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Stocks finales de CPO malasio a finales de
marzo de 2024 cayeron a su nivel mds bajo
desde mayo de 2023.

FUENTES: MPOA/MPOB/POA
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3. Mercado del aceite de palma: indonesic ™

Indonesia: stocks finales mensuales de
aceite de palma

Malaysia and Indonesia first quarter padm oll export - Export from the second largest

Indonesia: Monthly Palm OM Ending Stocks % producer Malaysla yet 1o fully recover from covld Induced losses, Malaysia's expoe

Pem0d heshybs  1emain stabile in Q1 2024 despite palm losing its compstiiveness to soft oils while
Indanesian expart s noticeably lower to the sarme periedin 2023, Indonesia Mar export
% an estimate {Source; MPOS and ITS)
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Stocks finales de CPO indonesio a finales del 24 de Fuerte caida de las exportaciones en el T1-24.
febrero ascendian a 3,26 MnT. SegUn varias fuentes, Se espera una recuperacion en los proximos
la situacidén seguia siendo similar a finales de marzo. meses.

FUENTES: GAPKI/ITS/MPOA/MPOB/OIL WORLD/POA

éLﬁpSA A World of Vegetable Oils
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3. Mercado del aceite de palma:

Tk Palm Oil: World Supply & Demand (Mn T)

N WLy

= Oct/sept 23/24 oct/sept 22/23 Oct/sept 21/22

Op'g stocks 14.9 14.7 12.5

77.5

45.6

18.2

Imports 50.4 53.3 47.4
EU-27 5.7 6.4 6.6
India 9.3 10.3 8.3
Ching, PR 6.3 6.9 4.8

Export 50.3 53.5 47.8
Indonesia 27.6 30.7 250
Malaysia 15.5 5.4 15.5

Consumption 82.8 81.1 74.9

14.7

19.6%

La produccion mundial de aceite de palma estard
practicamente estancada en 2024:

Stocks de aceite de palma estan aumentando
tras alcanzar el nivel mdas bajo en varios meses
durante el 1T-2024. Oil World estim& los stocks
finales en 15,1 MnT a finales de Dic-23 y en 13,2 MNT
a finales de Mar-24.

A pesar de esta recuperacion, se espera que los
stocks globales alcancen su nivel méas bajoen 3
anos, 13,7 MnT, a finales de septiembre de 2024,
con reducciones en Malasiaq, Indonesiq, Indiq, la
UE-27 y probablemente China.

El EUDR sera un reto para el mercado europeo.

FUENTES: OIL WORLD/POA



4. Mercado del aceite de SOjCI: cosecha Argentina se retrasa;
mejoran las ventas de los agricultores brasilenos

DIty

7 OILSEEDS: World Supply and Demand (MnT) "™ - T En Sudamerica se esta recogiendo una

I e ﬂ = Fl cosecha récord de soja.
- | 7 = “l' .’1 E ‘ t = B
23I24F to 2223 | 22023 2022 HililiL} 1
Openingstocks....| 1183  +7.5 | 1108 1152 = ¥l M T Debido a las lluvias excesivas en algunas
Production........ 626.8* +19.8 | 607.0 5836 :,, siER | partes de Argenting, la cosecha se retrasa:
thereof- Scybeans 3008° +184 | 3724 357.8 111 o o :
Sy yroam 51 22| 559 583 25,5/0 completada.frente al {18,3@ fje media.
Rapeseed .. .. 785" 13| 798 675 Oil World ha reducido su estimacion en 0,5
Coftonseed 406* 05| 411 412 e FrIacagsroe Rt}
Groundnuts (b) .| 346° +10| 336 348 SEEREEESEEREREEE MnT hasta 43,5 MnT.
Paimkern & Copra 24.2° 0.1 243 240 Poul Bapas stun B
Total stivolien ;- 7454 4273 | 7178 6988 En Brgsﬂ, la cosecha de soja estd cc13|/
thersof: Soybeans 4839" +232 | 4607 4574 terminada. El mercado es un poco mas
CoRBuRBHoN. i1 6204 4209 | 5995 588.0  Figura 5- Farmer Selling da soja (Wi E optimista en relacién con la produccién
il IS - AL A 0 o i dorsa o final, que podria alcanzar 148-149 MnT. Las
Rapeseed .. . . 805'  +58| 747 668  Commodes) ventas de los agricultores han mejorado
3,55
Ending stocks . .. .. 1247 +64 | 1183 1108 35 desde marzo.
thereof- Soybeans 103.8* +107 | | 93.1 883 ::
Sunseed ....... 3.8 2.4 6.2 79 : :
TR 28 20|) 148 97 f;’ La oferta mundial de la oleaginosa es
S - SR T actualmente abundante. Sin embargo, se
sfusage (a) ... C : 8% . . .
thereof. Soybeans | 27 3% 253%  23.9% "“ ||||||||I| ||||||"“ basa en la soja, que tiene un contenido de
(a)Stocks In % of annual disappearance, (bjShelled basis, ® shes ey Ot Nev Dac Jom Feb Mar aceite relativamente bajo, del 18-19%.

FUENTES: AGRINVEST/ARGUS/BCBA/OIL WORLD

é LIPSA A World of Vegetable Oils 2024



4. Mercado del aceite de soja: inicic lo temporada de siembro
en EE.UU.

US corn and soybean areas (mn acres) Stk [soybeantareastnlbroughts

Reflwcts April 23, 2024
1S, Drought Monitor data
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~ oxperiercong drought,
La siembra de soja se ha completado en un 18%, similar al ano pasado y por delante de la media. Hasta
ahora, no hay grandes problemas con el clima. Comienza el mercado meteorolégico estadounidense.
FUENTES: ARGUS/USDA/RJO OBRIEN
KLIPSA
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4. Mercado del aceite de SOjCI: aumentan stocks de aceite de

soja en EE.UU.

MOPA Voadty U S Sorbem Trand [1.000 Saswie)

2023124 2022/23
2021/22 2020/21

La molturacion récord y el cambio parcial de los productores de biocombustibles a
materias primas alternativas provocaron una importante recuperacion de los stocks

de SBO en EE.UU. desde noviembre.

Durante el 24 de febrero, el uso de SBO para la produccién de biocombustibles
descendid un 8% intermensual, el nivel mds bajo desde el 22 de diciembre, segun la EIA.
Los mdargenes de beneficio de los productores estadounidenses de biodiésel/HVO se
han visto presionados en los Ultimos meses, lo que ha provocado un pronunciado
descenso de los precios del SBO en Estados Unidos.

ALIPSA

018/20 201819 |

U.S.A.: Stocks of Soybean Oil (Mn T)
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Soja A: -28.565; Posicao: -167.875
Oleo A: -49,166; Posicao: -53,295
Farelo A: +13,528; Posigao: -10.543

2020 2021 2022 2023 2024

2010 | 2020

E -200 000

Los fondos tienen una posicidn
considerablemente corta en el complejo
de la soja en el mercado de Chicago.

FUENTES: AGRINVEST/EIA/K. BRAUM/OIL WORLD
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5. Mercado del aceite de girasol:

Tal y como esperdbamos, los precios de la SFO se mantuvieron
Price dyna mics of sunflower oil (offer, FOB)' USD/t relativamente mas firmes que los de los aceites vegetales CPO

y SBO durante abril.
e PR, e RIONOINR, D La produccion de SFO ya ha crecido en la primera mitad de esta
Nns0 campafia, con un aumento de la molturacion en Rusia y Ucrania
100 del 20% y el 22%, respectivamente, en comparacion con el ano
1050 pasado. Esto explica la presidn sobre los precios que hemos
L observado y por qué el SFO fue mds barato que el CPO, el SBO y
1000 995 el RSO durante varios meses.
g50 275
Para abril/septiembre se espera una ralentizacioén de la
900 Q6L produccion de aceite de girasol y de los suministros para la
850 L L. exportacién. Stocks ucranianos de semillas de girasol a finales
200 de abril seran entre 0,8 y 0,9 MnT inferiores a las del ano anterior.
= Los stocks rusos de semillas de girasol y SFO también
750 disminuirdn, pero seguirdn en niveles sin precedentes, razén por
700 la cual el impuesto a la exportacidon de SFO se mantiene en el 0%.

| | | | | | | I 1 1 ! ]
May Jun Jul AugSep Oct NovDec Jan FebMar Apr
22/23 2324 Es probable que el aceite de girasol se mantenga mas firme
' frente a otros aceites y desarrolle primas de precio sobre el CPO
y el SBO. Por desgracia, la guerra sigue planteando un grave

riesgo

FUENTES: APK INFORM/GRAIN TRADE/OIL WORLD



5. Mercado del aceite de girasol:

g— (Mt) 2022/23 | 2023/24 20";.,41 2
Carry-in 3.49 0.07 0.04
Production 11.95 14.02 13.99
Total Supply 15.44 14.09 14.03
Net Exports 2.11 0.30 0.29
Crush 13.15 13.63 13.56
Other cons. 0.1 0.12 0.12
Carry-out 0.07 0.04 0.07

grains

Se espera que la superficie de siembra de girasol en
Ucrania sea ligeramente superior a la del afio anterior.

Hasta el 25 de abiril, los agricultores han sembrado casi 2
Mn Has, es decir, el 38% de la superficie prevista (5,288 Mn
Has), vs. 9% del afiio pasado. Las condiciones de siembra
han sido favorables hasta ahora en la mayoria de las
regiones de Ucrania.

El ano pasado, unas condiciones climaticas muy
favorables durante el periodo de crecimiento se
tradujeron en unos rendimientos significativamente altos.
Es razonable esperar rendimientos inferiores este afo.

FUENTES: APK INFORM/GRAIN TRADE/MAPU/OIL WORLD/STRATEGIE GRAINS



5. Mercado del aceite de girasol:

sunseed (Mt) 2022/23 | 2023/24 20";.,41 2
Carry-in 1.03 1.31 0.63
Production 16.36 17.44 17.06
Total Supply 17.39 18.75 17.69
Net Exports 0.08 0.27 0.18
Crush 15.10 17.2 16.75
Other cons. 0.90 0.65 0.59
Carry-out 1.31 0.63 0.16
grains

La disminucién de los stocks iniciales reducird la oferta
total en Rusia. Es razonable esperar rendimientos mas
bajos tras una excelente cosecha en 2023.

Algunas zonas estan experimentando un déficit de
humedad mientras la siembra esta en curso.

FUENTES: APK INFORM/ OIL WORLD/STRATEGIE GRAINS



2. Mercado del aceite de girasol: produccion de UE se prevé en
10,8 MnT, 5% mas que en 2023 a causa de la recuperacion de rendimientos

Sunfiowes aress in the BU (mn ha) EU-27 sunfowesseed supply (mn 2
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En general, las condiciones son buenas en la zona productora mas importante de Europa. En Rumania y
Bulgaria, primer y segundo pais productor de girasol de la UE, la siembra comenzé antes de lo habitual.

La llegada de las lluvias seria beneficiosa para Bulgaria. En Espafa las condiciones son muy buenas.

FUENTES: AGRITEL/EU COMISSION

éL'PSA A World of Vegetable QOils 2024



2. Mercado del aceite de girasol: sc cspera balance ajustado
para 2024/2025

?;rt‘)f ':l‘j‘gl::te_efuly 2022/23 | 2023/24 | 2024/25
Carry-in 8.4 5.8 4.0
Production 54.8 55.3 57.0
Total Supply 63.2 61.1 61.0
Trade 4.3 2.7 2.5
Crush 51.8 52.4 52.8
Other cons. 5.6 4.7 4.7
Carry-out 5.8 4.0 3.5
Stock/use ratio 10.1% 6.9% 6.1%

KLIPSA

A World of Vegetable Oils

Las perspectivas de los nuevos cultivos, la
evolucidn meteoroldgica, la situacion en
Ucrania y la magnitud de las compras de los
consumidores serdn las variables clave que
habra que vigilar.

Incluso suponiendo una climatologia

favorable, el balance mundial de
semillas de girasol (y SFO) serd més
ajustado en 2024/25.

FUENTES: APK INFORM/OIL WORLD/STRATEGIE GRAINS
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6. Mercado del aceite de colza: =i curopa se espera un equilibrio
mas fragil

EU-27 : Rapeseed Area. Yields and Production

(a) Estonia, Latvia and Lithuania.

En Rumania se espera una produccion de -1 MnT debido a una grave sequia durante la siembra y el desarrollo temprano del cultivo, asi como a la reduccién

2024F| 2023 2022 2021 2020
Area (Mn ha) 561"| 6.11 586 533 532
Germany 109* 117 109 100 96
France . .. .. 132 135 123 98 1.11
3 Baltics (a) 49" L 59 54 50
CzechRep.. . 36" 38 34 34 37
Romania. . .. 42" 65 47 45 36
Yields (T/ha) 3.26"| 3.27 3.34 323 3.23
Crop (Mn T) 18.32"| 20.00 | 19.55 17.24 17.15
—Gerany 396 424 429 350 362*
France . .. .. 424%| 427 459 338" 342"
3 Baltics (a) 1.32% 129 144 157 176
Czech Rep )= 1.29 1.17 1.05* 125
Romania. .. | 1.10*] 208* 129* 138 78

EU- 27 : Rapeseed Supply & Demand (MnT)

July / June

24/25F1 23/24  22/23 21/22 20/21
Opening stocks .. | 1.24*| 188 91 96 .98
Output ......... 18.33%| 20.00 | 19.55 17.23 17.15
Imports (a). .. ... 6.90| 5.75* 6.84 587 6.73
Exports (a). .. ... 38" g2 58 46 A7
Crushings ... ... 24.52" | 24.93" 2411 22.18 23.08
Otheruse. ... ... S8% | 73" 73 52 65
Ending stocks . . . 99" 124 188 91 .96

(a) Intra-EU trade is excluded.

La cosecha de la UE se ha revisado a la baja hasta 18,3 MnT, 1,7 MnT menos que el afio pasado a causa de las malas condiciones meteorolégicas en varios paises.

El equilibrio europeo
podria ser fragil al final de
la temporada 24/25.

prevista del rendimiento tras una excelente cosecha el afio pasado. El frio y las heladas en algunas regiones de Francia, Alemania, Polonia y Ucrania pueden afectar

negativamente a las cosechas de colza de invierno. En el Reino Unido, el exceso de lluvias ha reducido tanto la superficie como el potencial de rendimiento.

Por la menor demanda interna, la UE dependera mas de las importaciones. Habra que seguir de cerca la evolucion de los cultivos ucranianos.

KLIPSA

A World of Vegetable Oils

FUENTES: APK INFORM/OIL WORLD/STRATEGIE GRAINS
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6. Mercado del aceite de colza: mcjoran las perspectivas de
produccion en Canadd
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SegUn StatsCan, se prevé que la superficie de canola en
Canada descienda un 3,6%, hasta 8,5 Mn Has, provocado por
el descenso de los precios, la estabilidad de los costes de los
insumos, la escasa humedad del suelo a finales del otofio y
los precios competitivos del trigo.

Las condiciones meteorolégicas han mejorado durante el
mes de abril, aumentando ligeramente el potencial de
produccion. La produccién final de Canadd sera crucial para
el equilibrio mundial de la colza.

Canada: Rapesesd Production

FUENTES: STATSCAN/STRATEGIE GRAINS/USDA

A World of Vegetable Oils 2024



6. Mercado del aceite de colza: hacio un escenario tenso

ﬁg_ej’:::(m) 2023/24 | 2024[25
Carry-in 9.0 8.7
Production 87.2 85.2
Trade 17.8 17.3
Crush 83.8 82.4
Other cons. 3.7 37
Carry-out 8.7 7.8
Stock/use ratio 9.9% 9.1%

1.2. RAPESEED AND CANOLA STOCKS-TO-USE
RATIO AND WORLD PRICE($/T
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Saldo global de RSO serd més ajustado en 2024/25, pero estaréa

KLIPSA

en linea con la media a 5 afos

A World of Vegetable QOils

AUSTRALIA: La Nifia deberia traer
condiciones climaticas favorables para los
cultivos de colza. Hasta ahoraq, en el oeste de
Australia (38% de la produccién total)
estamos viendo condiciones secas.

UCRANIA: produccion se estima en 4,0 MnT
vs. 4,5 MnT el afio pasado.

Se espera que el saldo canadiense siga
siendo abultado, mientras que los
prondésticos van de fragiles a ajustados en
los otros paises principales, especialmente
enla UE

FUENTES: APK INFORM/BOM/OIL WORLD/STRATEGIE GRAINS

2024






7. Conclusiones: mercado de los aceites vegetales

éHacia un balance mas ajustado en
T2/T3 - 2024?

8 VEGETABLE OILS: World Balance (MnT)

October/ September

- Stocks de oleaginosas son abundantes, pero se
basan en la soja.

23/24F 22123  21/22 20121 19/20 _ ) ) .
Op'g stocks 3243 2975 2747 2765 2922 . Stocks/ d.e aceites vegNetaIeg serdn los mas bajos de
Production 218.37* 213.63 204.40 201.48 200.08 las 3 ult.lmas campanas. Sin embdrgo, es probable
Change +22% +4.5% +1.4% +0.7% -0.3% que el trimestre mas ajustado haya sido el T1-2024.
Imports .. ... 90.32* 9260 8285 8858 89.20 * Se prevé un aumento de la demanda de aceites
Exports .. ... 9044 9270 8359 8854 89.54 vegetales tanto para alimentacibn como para
Consumption 219.13* 210.85* 201.39 20169 201.31 blocombustibles.
- 0

Caiange W% WOe Bl TR HON - El crecimiento de la molturacion de girasol y colza se
Endgstocks 31.54* 3243 2975 2747 2765 desacelerard, mientras que mejorard la oferta de

; P BO.
Stocks/useratio  14.4% 154% 14.8% 136% 13.7% CPOYSBO

iNo hay lugar para un nuevo déficit de produccion!

El clima en el hemisferio norte y la evolucion de la produccion de palma serdan
cruciales.

A World of Vegetable QOils 2024
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Conclusiones:

Weekly Qil Prices in Rotterdam (US-$/T)

Soya oil
Sunfl. oll
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Weekly prices from April 2023 until 25 April 2024

Para abril-septiembre se espera una ralentizacién de la
produccion de SFO y de los suministros de exportaciéon. Es
probable que el SFO se mantenga mas firme frente a otros
aceites y desarrolle primas de precios sobre el CPO y el SBO.
El balance mundial para 2024/25 parece fragil.

La oferta de CPO aumentara en los proximos meses. Es
probable que el CPO siga mejorando su competitividad vs.
otros aceites, a pesar de la esperada recuperacion de la
demanda provocada por el debilitamiento de la oferta de
otros aceites vegetales.

Los precios del RSO en Europa se verdn respaldados por un
fragil equilibrio. El balance mundial para 24/25 se prevé mds
ajustado que para 23/24, caracterizado por stocks elevados
en Canad@, pero una situacion fragil en Europa, Australia y
Ucrania.

El mercado de SBO se verd muy influido por la evolucion de
las cosechas en EEUU, la demanda interna de
biocarburantes y las ventas de los agricultores en
Sudameérica.
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