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éLIPSA ° SFO (Aceite de girasol): las primas de precio con respecto a

los aceites vegetales competidores han comenzado a
reducirse, pero siguen siendo elevadas debido a la escasez
de oferta y a la preocupacion constante por la situacion en

H I G H LIGHTS D E I. M E RCADO Ucrania. La demanda se estd racionando debido a los altos
precios y la llegada de una cosecha abundante procedente
de Argentina también podria limitar el potencial alcista.

RSO (aceite de colza): los precios se han visto respaldados
por los precios de la energia y el acuerdo preliminar entre
China y Canadd, que se espera que alivie la presion sobre
los stocks canadienses. Sin embargo, la oferta mundial
sigue siendo muy abundante. En Europa, la disminucién de
los mdrgenes para su uso en biocombustibles podria lastrar
la demanda de colza

® Elevados stocks, el debilitamiento de las exportaciones y la
persistente fortaleza del ringgit han mantenido la presion
vendedora sobre los futuros del aceite de palma de Malasia.
Sin embargo, las expectativas de una disminucion
estacional de la produccién y la fortaleza del SBO en el CBOT
980.00 han contribuido a limitar las pérdidas.

° SBO (aceite de soja): los precios estadounidenses estén
actualmente desconectados del resto del mercado, tras

880.00

SBO FOB ARG RBE FOB MYS ) haber repuntod'o ante Ios'expectotivos de un aumento c!e
800.00 las cuotas de biocombustibles en EE. UU,, lo que impulsaria

la producciéon nacional de biodiésel y HVO. Por el contrario,

Jul C los precios de exportacidn sudamericanos siguen bajo

presibn ante las perspectivas de un aumento de la
produccion y el procesamiento de soja, especialmente en
Brasil.

FUENTES: AGRURAL [APK INFORM/ARGUS/BCBA/ ET G/FASTMARKETS/ OIL WORLD/REUTERS/ STONEX/ STRATEGIE GRAINS [USDA






% MERCADO DEL ACEITE DE GIRASOL
El aceite de girasol sigue siendo relativamente caro en
comparacion con otros aceites vegetales
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Los precios del aceite de girasol alcanzaron su méximo en cuatro afios en enero.

Las pérdidas relacionadas con la sequia de entre 5y 7 MnT de pipas de girasol en la region del Mar Negro el verano pasado solo se
compensardn parcialmente con una cosecha excepcional en Argentina.

Persiste una prima de riesgo debido a los continuos ataques a las infraestructuras en Ucrania.

La prima de precio del SFO sobre el SBO ha comenzado a reducirse, pero sigue siendo elevada.

FUENTES: ARGUS/BCBA/BCR/OILW ORLD/STRATEGIE GRAINS



MERCADO DEL ACEITE DE GIRASOL

¢Otra cosecha récord en Argenting, pero por encima de
los 6 MNT? Mercado se alivia gracias a fuertes
exportaciones de pipas de girasol y SFO
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- Conalrededor del 30% de la superficie cosechada, el mercado espera una produccion superior a los 6 MnT en Argentina

- Persiste una variabilidad significativa en las cosechas de la provincia de Buenos Aires y La Pampa debido a la distribucion desigual de las
precipitaciones. La produccion final podria ser ligeramente inferior a las estimaciones actuales.

- Aun asj, Argentina registrard su mayor cosecha en muchos afios.

- El fuerte aumento de la molturacién y las exportaciones de pipas de girasol en Argentina ha comenzado a aliviar la escasez en el mercado
mundial.

FUENTES: ARGUS/BCBA/BCR/OILW ORLD/STRATEGIE GRAINS



2.1, WORLD SUNSEED BALANCE
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MERCADO DEL ACEITE DE GIRASOL

Se prevé un fuerte aumento de la produccion mundial
de pipas de girasol en 2026/27, con un mercado en

fuerte inversion

European Prices (US$/ mt)
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Se prevé que la superficie mundial dedicada al cultivo de pipas de girasol aumente en respuesta a
los atractivos precios relativos.

En condiciones climdticas normales, la produccién mundial podria aumentar en torno a 6-7 MnT en
2026/27. El mercado estd muy invertido (cosecha antigua frente a cosecha nueva).

Dados los niveles actuales de precios relativos y el inverso pronunciado, se prevé que la demanda se
racionard en la medida de lo posible.

2.2, STOCKS-TO-USES RATIO FOR SUNSEED AND
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FUENTES: APK INFORM/ ARGUS/ BCBA/BCR/OIL WORLD/ST RATEGIE GRAINS



MERCADO DEL ACEITE DE GIRASOL

Suponiendo que no se produzca una mayor escalada
en Ucrania, los precios del aceite de girasol tienen
riesgo de caida

Price dynamics of sunflower oil (offer, FOB), USD/t s Europe vegetable oil price forecasts
1500 - :
——Ukraime ——Russia ——Argentina ——EU e==Rapeseed oll fob Dutch mill
1700 RSO N
1400 A Sunflower oil fob northwest \
1600 Europe 6 ports spot
1500 V300
1400 ~
1 ~
1200 200 e
2{}32&5
TI40, 1100
THOO NIp0 =
1000 00 1000
1 L} | | | | | 1 1 1 1 ] 1
Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Jan Feb 2900

24/25 25/26

7 Mar-24 Sep-24 Mar-25 Sep-25 Mar-26 Sep-26 Mar-2]

Es probable que la elevada prima actual del aceite de girasol se reduzca si se materializa el repunte de la
produccidn previsto para el tltimo trimestre de este ano.

FUENTES: APK INFORM/ ARGUS/ OIL WORLD
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MERCADO DEL ACEITE DE COLZA

Suministros mundiales récord de colza y canola en
2025/26; buenas perspectivas de produccion también
para 2026/27.
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+ las estimaciones preliminares sugieren que la
produccion mundial podria mantenerse en niveles
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~  MERCADO DEL ACEITE DE COLZA

% X Los precios se han revalorizado en febrero
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El reciente repunte del SBO estadounidense, junto con el aumento de los precios de la energia en medio de las crecientes tensiones entre Estados
Unidos e Irdn, ha respaldado los precios del RSO. Sin embargo, la abundante oferta mundial esta limitando el potencial alcista.

Un factor clave de cara al futuro serd el anuncio del programa de biocombustibles de EE. UU. y su posible impacto en el aceite de canola canadiense.
Se espera que la reapertura del mercado chino para la canola canadiense, prevista para principios de marzo, mejore las perspectivas de exportacion
en los proximos meses. La demanda europea y la venta de harina de canola no transgénica limitan las importaciones a gran escala de canola

canadiense.

En Europa, el aumento de los precios del RSO y el elevado nivel de los stocks de RME han reducido los margenes del biodiésel y limitado la demanda a
corto plazo de RSO, lo que podria ejercer una presion adicional sobre los precios. Los compradores estdn a la espera de que se aclare la cuota de

gases de efecto invernadero en el marco de la RED Il en Alemania.

FUENTES: ARGUS/OIL WORLD/REUT ERS






Malaysia palm oil stecks fmn £}

- MERCADO DEL ACEITE DE PALMA

Los precios del aceite de palma son mas bajos de
lo previsto anteriormente

MALAYSIA: Quarterly Palm Qil Output (Mn T)
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El optimismo observado en septiembre [octubre del afio pasado no se materializé. Las principales razones son:

Una produccidén mundial de aceite de palma superior a la prevista en el cuarto trimestre de 2025, especialmente en Malasia, pero también en

América Latina.

Stocks malasios aumentaron mas de lo previsto debido a la sélida produccidn y a la intensa competencia exportadora de Indonesia.

Una amplia diferencia de precios con respecto al gaséleo, lo que ha reducido la competitividad del biodiésel. El gaséleo o diésel fosil se ha mantenido
relativamente barato en comparacién con el biodiésel a base de aceite de palma y soja, lo que ha aumentado la necesidad de subvenciones [
Indonesia confirmé el mandato B40 para 2026. Ya veremos.

Stocks mundiales de soja méas coémodo

FUENTES: ARGUS/FAS TMARKET S/MP OB [OIL WORLD /REUTERS



- MERCADO DEL ACEITE DE PALMA

Se prevé que la produccion mundial disminuya en
2026

_,L
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Prices of Arg. Soya Oil & Mal. Palm Olein (US-$/T)
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MERCADO DEL ACEITE DE PALMA

El sentimiento ahora es neutral a ligeramente

alcista (1)

INDIA: Monthly Imports, Change on Year
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Biofuels has failed to deliver a bullish trigger

Daily Crude Palm Qil 3rd Meonth Contract Price,

Aug 24 — Feb 26

Elevados stocks mundiales de aceite de palma
estdn limitando el alza a muy corto plazo, a pesar
de la desaceleracion estacional de la produccién
en el primer trimestre.

Los precios del aceite de palma han sido muy
competitivos Ultimamente, lo que ha estimulado
la demanda sensible al precio (especialmente
en la India). Esto podria respaldar los precios a
partir de abril, junto con cualquier recuperacion
de los precios de la energia. Las expropiaciones
de tierras en Indonesia y las renovadas
especulaciones sobre una normativa B50 en
2027 podrian proporcionar un apoyo adicional.

Sin embargo, es probable que la abundante
oferta de soja y el aumento de la produccién de
aceite de girasol y de colza limiten los precios
entre julio y diciembre de 2026.

FUENTES: FAS TMARKET S/GAPKI [GLEANUK/OI LWORLD/STONEX



- MERCADO DEL ACEITE DE PALMA

El sentimiento ahora es neutral a ligeramente
alcista (2)

Perspectivas para el aceite de palma:
- Dorab Mistry: rango previsto de 3800-4300 MYR
hasta julio de 2026.

4t Asia-Pacific vegetable oil price forecast
1200 + o . iy -

e o U P Wl Thomas Mielke: prevision para la oleina de
1150 palma RBD de Malasia (FOB): enero/junio de
1100 1 2026: 1000-1200 USD y en julio/diciembre de 2026:
— [  \ /~ 't 1100-1350 USD.

Vv \ ¥ \ 7
1000 - / \ / X oA g .
4 \ N e Factores clave para el futuro:

950 - \.\_ V4 -+ Politicas sobre biodiésel en EE. UU.,, Indonesia y
900 4 / v Brasil.

gy N\ e . , .
- Produccién de aceite de palma: ¢volverd El Nifo?

800 ¢Cudl serd el impacto de la intervencion del
Mar-24  jun-24 Sep-24 Dec-24  Mar-25  Jun-25 Sep-25 Dec-25  Mar-26  Jun-26 Sep-26  Dec-26  Mar-27 g a
Gobierno en Indonesia?

* Si el CPO cae por debajo de los 4000 MYR, es
probable que Indonesia acelere la
implementacion del B45/B50 para estabilizar la
demanda interna.

FUENTES: ARGUS/G ODREJ/OIL WORLD
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““. 72  MERCADO DEL ACEITE DE SOJA

Qq{.‘ h Las perspectivas para la produccion brasilena de soja
_}( o son ahora ligeramente menos favorables.
e A fecha de 21 de febrero, la cosecha de
soja de Brasil se habia completado en un
30% vs. 36% de hace un aro.
DB Brazil Soybean Harvest Progress ; - Los condiciones excesivamente

Brazil Soybean Production

!i hmd P .
hdmedas en varias partes del centro y
el norte de Brasil estdn complicando el

trabajo en el campo y ralentizando el

ol e
s progreso de la cosecha
154.5

S 1395 - Por el contrario, la sequia y el calor en
130.5 Rio Grande do Sul el estado mads
125 — — meridional, han ofectado a la cosecha
de soja. Las recientes lluvias han
100 | supuesto un cierto alivio, pero adn se

—+-2026 —e—2025 —+—2024 necesitan mds precipitaciones.
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5555358385382 338¢3 fiamente entre 178 y 185 MnT, y |
L - I O~ T A~ ® o = 3 i i ® T US Marketing Year 2025 omplc}mene ontre e Y .n,' Vo
- A Allendale.in. o €2026 mayoria de las previsiones se sitan en

Source: Safras & Mumde

torno a 179-181 MnT. La disponibilidad de
almacenamiento se estd reduciendo en el
norte de Brasil.

FUENTES: ALLENDE/AG REFUENTES/C ONAB/ETG/OILW ORLD/RJOOBRIEN/SAFRAS & MERCADO



~. 1  MERCADO DEL ACEITE DE SOJA

ng\ Mejora parcial en los cultivos argentinos, aun afectados
SV porlafalta de lluvias

i amalative Precipitation ) 202425
, Crop condition i iy Argentina 2025-26 Argus
TOTAL SOYSEAN: % IN NORMAL/EXCELLENT CROP CONDITION Dats to Februacy 19, 2026 — Argu:\
. 33 == |Harvested areas (mn ha) 17.5 16.1
%0 b \ == :
2025/26) | e —n |feld (ha) | 293 295
) v = = —a Beginning stocks (mn £} | 67 4.8
; ” et a2 g \ Production (mn ) | 511 47.6 ]
f =N ’ Imports (mn t) | [ 7.5
&0 Previous| |
week || 2024/25 ' Total supply (mn t) bi 59.8
* o -0 2 ; Exports (mn f) 12,6 5.0
Souree: Agricultural Estimates Department - Buenas Alres Grain Exchange B Enr s 5 s
1Exeellent / Gaod Fa BPaar / Very pe = s mE = Crush [n'l!'t [] 40.0 4.0
Food consumption (mn t) 0.0 0.0
El suministro de soja de Argentina podria reducirse antes de la nueva cosecha, debido a las fuertes exportaciones.  |feed and other demand (mn 7.0 7.2
Las recientes lluvias en el centro de Argentina han estabilizado las condiciones de los cultivos, con signos de una ,
ligera mejora. tal domestic demand (mn t) 4§7.0 48.2
Total demand (mn t) 59.6 53.2
Sin embargo, persisten importantes déficits de humedad del suelo en varias regiones de la provincia de Buenos -
; . . Ending stocks (mn t) 4.8 6.6
Aires, lo que sigue afectando a los cultivos.
Stocks/use ratio (%) 8% 12%
Las estimaciones actuales de produccién oscilan entre 46,0 y 49,0 MnT, y la Bolsa de Cereales de Buenos Aires Stock/use ratio (days) | 2.1 454
apunta a 48,5 MnT. Las condiciones meteorolégicas durante las préximas 2-3 semanas serdn fundamentales para

el desarrollo del rendimiento.

FUENTES: AG RES OURSES/ARGUS/BCBA/ BCR/ETG/INT A/OIL WORLD/RJO OBRIEN



2 MERCADO DEL ACEITE DE SOJA

B Sy Los precios de la soja estadounidense se desvinculan del
ANl S resto del mercado

Manthly NOPA soyoil stocks (bn |bs)
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Hay gran incertidumbre en torno a las politicas estadounidenses sobre biocombustibles y los
aranceles de importacién, asi como a la posibiidad de que China realice compras
adicionales de soja. Se espera que la propuesta definitiva de la EPA se presente en marzo.

Stocks de SBO de EE. UU. han aumentado de forma constante desde el inicio de la temporada.
No obstante, es probable que el mercado estadounidense de SBO siga estando ajustado y
respaldado por la fuerte demanda interna de biodiésel, diésel renovable y produccion de SAF,
junto con algunas exportaciones a la India.

Los futuros del CBOT podrian cotizar en torno al nivel de 60
centavos, mientras que los niveles de base al contado de
Sudamérica siguen siendo profundamente negativos.

Los precios sudamericanos dependerdn del progreso de la
cosecha y la logistica en Brasil, la evolucién del clima y las ventas
de los agricultores en Argentina, asi como de la demanda de India
y China. Se espera que China siga actuando como exportador de
aceite de soja.

FUENTES: AGRESOURSES/ARGUS/GODREJ/ OIL WORLD/REUTERS
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 MERCADO DE ACEITES LAURICOS

Estructuralmente, el suministro de aceites |duricos se
estd estancando, mientras que la demanda es
comparativamente inflexible.

Limited praspects for growth Given the structural tightness in lauric oils, which end use will cede market share?

- La ralentizacion del crecimiento de la
A superficie dedicada al cultivo de aceite de
palma en Indonesia y Malasia, junto con el
estancamiento de la industria del coco, ha
provocado que el suministro de aceites
IGuricos se mantenga estable o disminuya.

A diferencia de otros aceites vegetales, la
mroc) Wil W Olodhericsl  Sther st wio muaen wosena s demanda de aceites lduricos se concentra
principalmente en dos usos finales: productos

Global vegetable ofl demand by end use Lawric vegetable oll demand by end use P . .
S " - oleoquimicos y grasas especiales, cuya
[ B War o | . 0 .
_ . R — demanda es relativamente inflexible.
Annua glebal poim kerne! oil and coconat ol cutput, 2000-2025 Yearon-year Changs in %

CCNO CIF ROTTERDAM PRICES !,___j‘é_“;'ﬁ'}'-,‘;'i:m"mcm&s Como resultado, cuando la produccién de
1 PR CNO se ve gravemente afectada (tifones, El

~ Nifio, etc.), los precios tienden a reaccionar
[ Indonesia crude palm oil

LS § 1006 fob con mucha fuerza.
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- Llas correcciones a la baja de los precios
suelen ser aln mds pronunciadas.
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- MERCADO DE ACEITES LAURICOS

La recuperacion de CNO ha sido «el proximo trimestre»
durante mds de un afo

THE PHILIPPINES COCONUT PRODUCTION IS FORECASTTO ~ THE PHILIPPINES CNO EXPORT - 2026 exports to see a

RECOVER TO 2024 LEVELS recovery, restoring part of the exports lost in 2025, up 20% - Se prevé que la produccion filipina de copra y aceite de coco
e - (CNO) se recupere gradualmente este ario, principalmente en la
i i segunda mitad. Se espera que las exportaciones de aceite de

_ 1m0 - coco de Filipinas aumenten un 20% en 2026 hasta alcanzar
P T % alrededor de 1,20 MnT, cerca de la media de los Gltimos cinco
ju i . anos.
fa iT .
w0 I I I I ﬁ - Sin embargo, los volimenes de exportacién filipinos adn no han
. " e e e i e e imdn b imor ,,ﬁ; mejorado significativamente. En Indonesia, el aumento gradual

Em A me me o o mo w s m i i de los cocos procesados para su exportacion (principalmente

leche de coco para China) estd reduciendo la oferta de
exportacion de aceite de coco. Glenauk afirma que es posible
que las exportaciones indonesias de CNO no se recuperen hasta
alcanzar los niveles anteriores.

- Los precios en el mercado de Réterdam descendieron hasta
enero, pero se han recuperado en las Gltimas semanas, con
notables aumentos de precios en Filipinas tanto para la copra

como para el aceite de coco. El mercado estd evaluando si la

e reduccion de la prima frente al CPKO refleja la situacion actual

S S i de la oferta.

Filipino monthly coconut oil exports vs coconut oil premium 4 .
over palm olein, Jan 2022-Jan 2026

monthly exp of praducts and coconut oil in
nut equivalent, Jan-23 to Nov 25 FUENTES: FAS TMARKET S/GLEN AUK/UCAP [REUTERS
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- MERCADO DE ACEITES LAURICOS

El ano 2026 trae equilibrio, no abundancia, a los lduricos

2021 022 2003 2024 2025 2026 w2l
Price Ratio of Palmkernel Oil vs. Palm Oil fraeins sers W e iMe M8 o7 B0
Ratio in R’dam & Stocks in Malaysia Production 754 7,138 7239 7,085 7355 7451 5.1% 0.1%
= oo T T 590 | Melsa 209 09 2107 MBF XM 2083 53 30%
l,"'\ 1 if'lnﬂ ifllI ] i 450 Indonesia 4714 5041 5,123 4,959 5,208 5,169 5.0 1.2
,"I || 1," - || h.'l '| }'-l 400 | Qleachemical 3,152 3338 3,589 3661 3,585 3517 214 1%
] | ' i
I ] |"‘w iI A = i 'I || I ,ul '-"I t]J'i 350 Malaysia 931 1175 1145 1106 1051 1004 4 %% 45
— 1 n ‘d'! } ]r*'l.‘.' !'!ﬂnl].. \ lh"ﬂ,‘.' Lﬂl'%— 300 Indonesia 261 23 M5 2S5 05M 2mA BN 08
-t ! Vi = | \
= 'H\'. : 7 '.-ffll' ‘”Ixi. I.-w' — r,t' B J— 280 of"“’“ 2866 1756 2804 291 2981 2041 20% 124 W
A 1 Iy Ty "-‘l_,' T 200 Malaysia 1075 1033 282 108 1018 504 6O
el Lo - imaet 150 Indonesia 1,791 12 1,822 1,898 1806 i 1.5%
Monthly price ratio (Y1) 100 Imports 274 249 189 150 143 i A4 2.0%
Palmkemsl oil stocks (Mal.) (v2) " - - ” - -
50 [Domestic Food 1,067 853 1027 075 1,130 L1865 5.1% 4,04
‘o8 "1 11 M2 12 ‘14 43 18 1T 48 Y18 20 2t 22 23 ‘24 23
Manthly ratiofstocks from Jan 2009 until Jan 2026 [Ending Stocks 53 1411 1417 987 80 BA1
Los precios del CPKO en Réterdam han subido hasta alcanzar su méximo en cinco De cara al futuro, con una produccién que se prevé que se
meses, a pesar de que los stocks de PKO en Malasia aumentaron hasta alcanzar su mantenga estable y un descenso limitado de la demanda

nivel mds alto en mds de dos afios a finales de enero. de productos oleoquimicos, Glenauk considera que los
stocks de PKO seguirdn siendo relativamente bajos en
Debido a esta acumulacion de stocks, se considera probable que se produzca 2026.

una correccion de precios a corto plazo.

FUENTES: FAS TMARKET S/GLEN AUK/OIL WORLD/UCAP [REUTERS
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