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HIGHLIGHTS DEL MERCADO
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° cPo (aceite de palma)

Los stocks de Malasia se mantienen en niveles histéricamente altos, pero
han comenzado a disminuir a medida que la produccién entra en el ciclo
estacional bajo y mejora la demanda, especialmente de la India y China.

La incertidumbre a medio plazo sobre el suministro, relacionada con las
politicas de Indonesia (mandatos sobre el biodiésel, gravidmenes a la
exportacion, confiscacion de tierras), sigue respaldando los precios.

® SFO (aceite de girasol)
El mercado de la UE sigue estando extremadamente aojustado, con
precios en su nivel mds alto desde 2022 debido a la disponibilidad

limitada y a los persistentes riesgos en el Mar Negro.

Una gran cosecha argentina podria proporcionar un alivio parcidl,
aunque su impacto en el suministro de la UE podria ser limitado.

° sBO (aceite de soja)

Los precios han subido considerablemente, impulsados por el aumento
de los precios de la energia, las expectativas sobre la politica de
biocombustibles en EE. UU. y la reducciéon de la disponibilidad de
exportaciones a nivel mundial.

La expansion de la produccidén sudamericana ofrece cierto alivio en
cuanto al suministro, pero la demanda de biodiésel sigue siendo el
principal factor que influye en los precios.

® RSO (aceite de colza)

Los precios se han recuperado tras el acuerdo comercial entre Canadd y
China, lo que ha mejorado las perspectivas de exportacion y molturacion.

El aumento de la demanda de biocombustibles en Europa y Norteamérica
podria suponer un apoyo adicional durante 2026.

FUENTES: REUTERS/OILW ORLD






Mas alto en siete anos

Los stocks de aceite de palma de Malasia alcanzaron los 3,05 MnT (MPOB), cifra récord de los
dltimos 7 afios con un aumento de ~8% m/my ~50%yly.

En diciembre la produccién cayd con respecto a noviembre, pero manteniéndose un 20% por
encima de los niveles de diciembre de 2024 y alcanzando un méximo histérico en el cuarto
trimestre de 2025, gracias a la mayor disponibilidad de mano de obra con la llegada de
trabajadores extranjeros desde julio de 2025.

Una prima prolongada con respecto a los aceites competidores y la menor demanda de
India y China redujeron las exportaciones, lo que contribuy6 ain mas al aumento de stocks.

A medida que comience el periodo de produccion estacionalmente mas débil, la magnitud
de la caida de la produccién y el ritmo de las exportaciones serdn factores clave para la
velocidad de la reduccién de stocks.

Se espera que la produccién de 2026 disminuya en alrededor de 0,5 MnT desde los 20,3 MnT
de 2025.

- MERCADO DEL ACEITE DE PALMA

Stocks de Malasia cerraron el aho 2025 en su nivel

MALAYSIA: Quarterly Palm Oil Output (Mn T)
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MALAYSIA : Supply & Demand of Palm Qil (1000 T)
Dec MNov Jan/Dec
2025 2024 2025 2024 2025 2024

Open’g stocks 2836 1836 2508 1885 1709 2291

Production 1830 1487 1936 1621| 20284 1933

Sabah/Sarawak 869 702 §93 745 890 544

Peninsula...... 960 785 1042 876 11377 10891
Imports. ...... 33 38 23 22 765 253
Exports....... 1317 1342 1213 1490 15257 16903

Dom. disapp.(a) 332 310 418 203 4449 3271

Ending stocks 3051 1709 2836 1836
[odo 1/ -, 1822 894 1743 007 1822 894
Processed. ... 1229 814 1093 928 1229 814

(a) Residual. mav include unreported exports.

FUEN TES: FAS TMARKET S/MP OB/OIL WORLD



suministro

Indonesia anuncié que el calendario de implementacion del mandato sobre
biodiésel B50 dependera de los precios del CPO y del diferencial POGO,
alejéndose del objetivo anterior del 2H 2026. En las condiciones de precios
actuales, se espera que el pais mantenga el mandato B40.

Para apoyar el programa de biodiésel, el Gobierno aumentard, a partir de
marzo, los gravimenes a la exportacion de CPO en un 2,5%. Estos gravémenes
se utilizan para subvencionar a los productores de biodiésel, reduciendo el
diferencial de precio entre los combustibles fésiles y el CPO.

Se mantiene la incertidumbre sobre las perspectivas de produccion de
Indonesia para 2026. Las recientes declaraciones del Gobierno indican que
continuard la confiscacion de tierras plantadas ilegalmente.

Aproximadamente el 10% de la superficie dedicada al cultivo de palma ha
pasado a estar bajo control del Gobierno.

- MERCADO DEL ACEITE DE PALMA

Politica sobre biodiésel e incertidumlre sobre el

Palm oil-gasoil spread (POGO] ($/t)
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Una amplia diferencia entre los precios del POGO y el CPO significa
que este Gltimo es mucho més caro que los combustibles fosiles, lo
que encarece la produccién de biodiésel. El Gobierno subvenciona la
diferencia de precios mediante gravémenes a la exportacion del CPO,
de modo que los mezcladores de combustibles puedan vender
biodiésel de forma competitiva. Dado que la diferencia es grande, las
subvenciones tendrian que ser mucho mds elevadas para cumplir con
la normativa B50, y un aumento considerable de los gravadmenes a la
exportacion podria desincentivar las exportaciones o perjudicar a la
industria del CPO.

FUENTES: FAS TMARKET S/AGRITEL/OIL W ORLD



Los precios del CPO han aumentado recientemente
alcanzado su mdéximo en seis semanas.

Las importaciones se han fortalecido, ya que India, China y
otros compradores clave han aumentado sus compras ante
la mejora de la competitividad del CPO vs. SBO y otros
aceites vegetales.

La reciente fortaleza de los precios del SBO también se ha
extendido parcialmente al CPO.

Por el lado de la ofertq, la produccién de CPO estd entrando
en un ciclo estacional bajo, mientras que los elevados
stocks de Malasia han comenzado a disminuir en enero.

Como resultado de la intervenciéon del Gobierno en
Indonesia, se mantiene laincertidumbre en las perspectivas
de produccion a medioy largo plazo.

- MERCADO DEL ACEITE DE PALMA

Aumento de la demanda y riesgo de suministro
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La cosecha avanza a buen ritmo en Argentina, con un 22% de la
superficie cosechada (a fecha de 21 de enero) vs. 12% del afio pasado

en el mismo periodo. El rendimiento medio también estd muy por
encima de la media.

Se prevé una cosecha muy abundante este arfo, cercana a los 6 MnT

de pipa de girasol, con una superficie cosechada estimada de 2,8 Mn
Ha.

Serd muy importante estar atentos a las condiciones meteorolégicas
durante las préximas semanas, ya que la lluvia y el viento podrian
causar dafos previos a la cosecha.

De cara al futuro, se prevé que las exportaciones argentinas de pipa de

girasol aumenten en 0,8 MnT y/y en 2026, alcanzando su nivel més alto
en 26 anos.

MERCADO DEL ACEITE DE GIRASOL

Fuerte progreso de la cosecha argentina

ARGENTINA : Sunflowerseed Balance (1000 T
January / December

2026F| 2025 2024 2023 2022
Open. stocks 510" 183" 272% 231" 477"
Output . .. ... 5900"| 5250" 3840" 4130" 3360"
Imports . .... 2" 2 1 1 1
Exports .. ... 780" 214 77 93 159
Crushings ... | 5250"| 4626 3781 3926 3384
Otheruse. . .. 92" 84" 72" 70" 64"
Ending stocks 290" 510 183" 272" 231"

Cata to January 11, 2026

NATIONAL SUNFLOWER HARVEST PROGRESS
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FUENTES: OILW ORLD/BUEN OS AIRES GRAINEXCHAN GE



cercand

Los precios del SFO en el noroeste de Europa se han disparado, impulsados por una venta
limitada por parte de los agricultores, mientras que los consumidores mantienen stocks
bdjos y necesitan cubrir posiciones spot con urgencia.

Los precios se han visto respaldados por la preocupacién ante una posible desaceleracion
de la molturacion y las exportaciones ucranianas, debido a los continuos ataques rusos
contra instalaciones de produccion, almacenes y terminales de exportacion. A ello se
suman costes logisticos elevados, asociados a los riesgos militares, que siguen
sosteniendo el mercado.

Como resultado, los precios del SFO en la UE han alcanzado su nivel mas alto desde agosto
de 2022, |o que ha provocado un importante racionamiento de la demanda tanto dentro de
la UE como en los mercados de exportacion.

No se espera una caida significativa de precios, dada la escasez de la oferta global, el
riesgo de recortes en las exportaciones del Mar Negro y la persistencia de los riesgos
geopoliticos y militares.

Los factores estacionales pueden proporcionar cierto alivio, ya que una gran cosecha
argentina podria impulsar las exportaciones de pipa y aceite de girasol, compensando en
parte la escasez de suministros del Mar Negro. El SFO argentino se destina en gran medida
a los mercados asidticos y no puede satisfacer la demanda europea, especialmente
debido a la disminucién de stocks de CPO y al suministro insuficiente de aceite de soja.

MERCADO DEL ACEITE DE GIRASOL

Aumento de los precios a causa de la escasez de oferta

Price dynamics of sunflower oil (offer, FOB), USD/t
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FUENTES: APK INFORM/ OIL WORLD
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January/ December
2026F 2025 2024 2023 2022

Op.stocks 7.56* 4.000 540" 530" BET
Crop...... 178.00" 172.00% 164.60" 160.00° 130.83
Imports . .. 80" 97 .82 .18 42

Exports ... 108.‘]8 98.81 10187 7873
Crushings .  5940" 57.90" &5.81 5417 5093

Other use. . 346 3.33% 3200 3.05° 285"
End. stocks 850" 7.6 4.00° 640" 530

Las estimaciones de la cosecha de soja se han revisado al alza en la mayoria
de los paises sudamericanos.

Segin la CONAB, a fecha de 24 de enero se habia cosechado casi el 20% de la
superficie de Mato Grosso (el principal estado productor de Brasil, que
representa alrededor del 25% de la produccién nacional) y casi 7% de la
superficie total del pais, lo que supone un avance con respecto al ritmo del afio
pasado. Las fuertes lluvias en el centro de Brasil estan interrumpiendo
actualmente las labores del campo y podrian retrasar ligeramente el aumento
estacional de las exportaciones brasilefias.

Ahora se espera que la produccién brasilefia de soja alcance los 179 MnT (vs. 172
MnT del aio pasado), y algunas fuentes locales prevén entre 180-183 MnT. La
produccion de soja de Paraguay también se ha revisado al alza hasta alcanzar
un nivel récord de alrededor de 11 MnT.

~. 1  MERCADO DEL ACEITE DE SOJA

Prevision récord de produccion en Brasil

Crop condition Moistuce condition

&

2025/26)

g ﬁl 2
¥/ Proviois 138 2024725

week

-

En Argentinq, la siembra de soja esta casi terminada; sin embargo, se prevé
una disminucién de la produccién. Se estima que la superficie dedicada al
cultivo de soja disminuya en al menos 1 Mn Ha, ya que los agricultores han
cambiado la superficie cultivada a pipas de girasol.

La sequia localizada en Buenos Aires, La Pampa y otras regiones esta
suscitando preocupacion por el desarrollo de los cultivos, ya que se necesitan
lluvias oportunas para evitar pérdidas de rendimiento. Por el contrario, las lluvias
excesivas en las provincias del norte han retrasado las siembras y aumentado el
riesgo de que no se alcance la superficie prevista.

Las estimaciones actuales sugieren que la produccién podria caer en tomno a
2,5 MnT VS 2025 (que fue de 48 MnT).

FUENTES: OIL WORLD/BUENOS AIRES GRAIN EX CHANGE/WORLD AG WEATHER/AGRITEL



MERCADO DEL ACEITE DE SOJA
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Los precios del SBO se han fortalecido considerablemente, alcanzando a finales de enero su mdaximo en tres afos en el mercado mundial, mientras que los precios de la
sojay la harina de soja descendieron a sus minimos en dos meses. Los precios de exportaciéon del SBO argentino y brasilefio subieron a sus niveles mds altos desde 2023.

El repunte del SBO se ha visto impulsado en parte por el aumento de los precios de la energia, que se ha extendido al complejo de los aceites vegetales, asi como por las

renovadas expectativas de que la
que el consumo interno de SBO
obligatorios.

administracion estadounidense anuncie mandatos sobre biocombustibles a principios de marzo. Esto ha alimentado el optimismo de
en Estados Unidos podria aumentar de forma significativa, aunque sigue habiendo incertidumbre sobre los volimenes finales

Otro factor de apoyo ha sido la reduccién de la oferta mundial de exportacién, que se espera que disminuya entre 0,5-0,7 MnT y[y en octubre de 2025 y marzo de 2026.
Los precios del SBO han ampliado su prima sobre el CPO, lo que refleja la menor disponibilidad para la exportacion. La demanda de biodiésel para SBO en EE. UU. y Brasil

seguird siendo una variable clave

parateneren cuentaen el futuro.

FUENTES: OIL WORLD/ AGRITEL
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confianza del mercado

Los mercados de canola han sufrido una fuerte presion resultado del conflicto comercial entre
Canada y China, combinado con unas cosechas mejores de lo esperado tanto en Canadéd como
en Australia.

El reciente acuerdo comercial entre Canadda y China ha mejorado de forma significativa las
perspectivas de exportacion, impulsando los precios de la canola hasta su nivel mas alto en siete
semanas, con el apoyo adicional de la fortaleza del SBO.

Con los stocks de RSO en China reduciéndose en el cuarto trimestre debido a unas importaciones
limitadas, se espera que el nuevo acuerdo reactive las importaciones de canola a partir de marzo.

En conjunto, se prevé un fortalecimiento de la demanda, o que deberia traducirse en precios
mejor pagados a los agricultores canadienses, ya que tanto las exportaciones como el crushing
domeéstico se verdn favorecidos por el nuevo acuerdo comercial.

El cambio del mercado desde un sentimiento bajista hacia un escenario de demanda mds
favorable llega en un momento oportuno, justo antes del inicio de la camparia de siembra de
primavera en Canadd.

Las molturaciones de canola en Canadé se proyectan en un récord de 12 millones de toneladas en
la campafia 2025/26, siendo la demanda de importacién de RSO por parte de Estados Unidos un
factor clave a seguir de cerca.

MERCADO DEL ACEITE DE COLZA

El acuerdo comercial entre China y Canadad revierte la

China rapeseed oil stocks (mn 1)
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FUENTES: OILW ORLD/AGRITEL



MERCADO DEL ACEITE DE COLZA

sobre biocombustibles
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Aumenta el consumo en medio del cambio de politica

Tras el reciente acuerdo comercial entre China y Canadd, se espera que la produccién de RSO alcance un récord de 33 MnT en la campafa de
octubre/septiembre de 2025/26, o que supone un aumento de 0,9 MnT vs. el afio anterior. También se prevé que el consumo aumente en més de 1MnT, gracias a

los atractivos niveles de precios y a la ralentizaciéon de la produccién mundial de SBO, CPO y SFO.

Los abundantes suministros de la UE son el resultado de los fuertes flujos de importacion de los Gltimos meses, en un contexto en el que el sector de los
biocombustibles de la UE también tuvo que absorber grandes volimenes de UCO (aceite usado de cocina) hacia finales del afo pasado, lo que redujo
temporalmente la demanda de RSO. Se espera que los precios se recuperen en la primera mitad de 2026, impulsados por una mayor demanda de

biocombustibles tanto en Europa como en Norteamérica.

Se prevé que la decisién de Alemania de poner fin al sistema de doble contabilizacion de los aceites usados y residuales impulse el uso de RSO en el biodiésel a
partir de 2026 (el pais consolida su posicién como el mayor mercado de biodiésel de la UE, justo por delante de Francia). Ademads, la aplicacién de la directiva RED
Il en los principales paises de la UE eliminard el trato preferencial para el UCO en 2026. El consumo real de RSO en EE. UU. para biocombustibles también seguira

siendo un factor clave a tener en cuenta.

FUENTES: OILW ORLD/AGRITEL/REUT ERS
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produccion

Los precios del CCNO en Réterdam siguen bajando y actualmente se sitian alrededor de
un 30% por debajo de los méximos histéricos registrados en julio de 2025.

La tendencia a la bdja refleja la mejora de las perspectivas de produccion y el
racionamiento previo de la demanda. Las precipitaciones superiores a lo normal
registradas en Filipinas en 2025 contribuyeron a unas perspectivas de productividad
sélidas para este ario.

El CCNO estda recuperando gradualmente la cuota de mercado perdida en 2025, cuando
las importaciones mundiales cayeron en mds de 0,5 MnT debido a la escasez de
suministro y los altos precios.

Las exportaciones filipinas siguen siendo lentas, pero se espera que se aceleren en el Q2
a medida que se recupere la produccion.

- MERCADO DE LOS ACEITES LAURICOS

Los precios bajan ante las mejores perspectivas de

Daily Prices of Palmkern & Coconut Qils (US-$/T)
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FUENTES: OIL WORLD [REUTERS
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ELIPSA Contact us:
LIPIDOS SANTIGA, S.A.

Ctra. B-141, Km. 4,3 - 08130 SANTA PERPETUA DE MOGODA (Barcelona) SPAIN m 9 W
havrog a

Tel. +34 935 443 110—- Fax +34 935 741 936
info@lipsa.es | www.lipsa.es

The content of this presentation is proprietary and confidential information of LIPIDOS SANTIGA, S.A. It is not intended to be distributed to any third party without the
written consent of LIPIDOS SANTIGA, S.A.


mailto:info@lipsa.es
https://www.linkedin.com/company/lipidosantiga/
http://www.lipsa.es/
https://goo.gl/maps/9Zgb5kV7SKDzkcsg7

	Slide 1
	Slide 2: CONTENIDO
	Slide 3
	Slide 4
	Slide 5
	Slide 6
	Slide 7
	Slide 8
	Slide 9
	Slide 10
	Slide 11
	Slide 12
	Slide 13
	Slide 14
	Slide 15
	Slide 16
	Slide 17
	Slide 18
	Slide 19
	Slide 20

