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Tras alcanzar máximos en muchos años, la mayoría de los aceites vegetales mostraron una corrección de precios
durante la segunda mitad de noviembre, a excepción del aceite de palma.
En paralelo, en la última quincena continuó la recuperación del precio del petróleo y la fortaleza del Euro respecto al
dólar.
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1.1 EVOLUCIÓN MERCADOS DE REFERENCIA

FUENTE: REUTERS

18/11/2020 04/12/2020 Unidad Dif Dif %

Crude Palm Oil (Feb) FOB MALASYA 3364 3439 MYR/ MT 75 2,2%

Crude Palm Oil (Feb) CIF RDM 910 925 USD/ MT 15 1,6%

CCNO Phil/Indo (Feb/Mar) CIF RDM 1580 1485 USD/ MT -95 -6,0%

CPKO (Feb/Mar) CIF RDM 1235 1170 USD/ MT -65 -5,3%

Crude Sunflower Oil (Jan/Feb/Mar) FOB 6 PORTS 1195 1160 USD/ MT -35 -2,9%

Crude Rape Oil (Feb/Mar/Apr) FOB DUTCH MILL 860 850 €/MT -10 -1,2%

Crude Soya Oil (Feb/Mar/Apr) FOB DUTCH MILL 830 828 €/MT -2 -0,2%

EUR/USD SPOT 1,1864 1,212 0,0256 2,2%

USD/MYR SPOT 4,085 4,0580 -0,0270 -0,7%

Brent Crude SPOT 44,7 49,25 US $/ BRL 4,6 10,2%

Gas Oils SPOT 363 397,5 US $/ MT 34,5 9,5%
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1.2  EVOLUCIÓN MERCADOS DE REFERENCIA

FUENTE: REUTERS  / OIL WORLD 
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Los principales aceites vegetales
han tenido subidas en sus
cotizaciones muy fuertes en los
últimos 4 meses.
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2. BALANCE DE ACEITES

Strategie Grains estima una situación más ajustada principalmente para el aceite de palma y soja con
respecto al mes anterior. Igualmente estima que los stocks mundiales de los 4 principales aceites bajarían
3,3 millons de ton (MTs) en la campaña 20/21.

FUENTE: STRATEGIE GRAINS
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3. ACEITE DE PALMA

La modificación en los aranceles en India y los derechos de exportación en Indonesia han
modificado la escena del aceite de palma. Por un lado, India ha bajado los aranceles al CPO,
favoreciéndolo vs el aceite de soja. Por otro lado, Indonesia ha publicado el nuevo precio de
referencia, pero además ha subido fuertemente el levy (ver tabla arriba a derecha). Esto
supone mayor presión sobre los ya muy bajos stocks en Malasia. Reuters espera una caída del
2% sobre octubre.

Los precios FOB Indonesia de CPO están en máximos de 6 años. La disponibilidad de aceite
en Asia y en Sudamérica es muy baja, lo que hace esperables precios altos aún en Q1 2021.
También sería esperable que el spread entre SBO y CPO se reduzca.

FUENTES: OIL WORLD / TSL / MPOB / POA / REUTERS 



Tras tocar máximos en 3 años, el aceite de coco presentó una corrección de precios de casi 100 US$/MT (-6%), que arrastró a la baja
al PKO. Nuestra visión de mercado no ha cambiado: oferta ajustada de CNO hasta por lo menos Q2 2020, donde la producción podría
comenzar a recuperarse principalmente en Filipinas.
El spread coco/palmiste continua por encima de los 300 US$/MT y esperamos que se mantenga en valores históricamente altos
hasta que la producción de CNO muestre signos de recuperación.
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4. ACEITES LÁURICOS

FUENTES: REUTERS / OIL WORLD / POA 
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5. ACEITE DE GIRASOL
Tras alcanzar máximos en 7 años, el SFO presentó
una corrección de precios durante los últimos 15
días.

La baja producción en Mar Negro y la UE generó un
fuerte incremento en el spread vs el aceite de soja
que se sitúa en valores cercanos a los 150 US$/MT.
La racionalización de la demanda vía precios será
inevitable: según Oil World, a la caída en las
importaciones de China e India se suma la caída
del consumo de SFO en Europa, estimada en
700.000 ton (-13%) principalmente a cuenta del
sector energético. Sin embargo, esperamos que el
spread vs otros aceites se mantenga
históricamente alto.

Consideramos que podríamos tener un empalme
de campaña nuevamente muy tenso,
principalmente por la falta de aceite en Mar Negro.
Igualmente, la situación del HOSO podría ser
menos confortable que lo anteriormente
esperado hacia fin de campaña.

FUENTES: APK / REUTERS / OIL WORD
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6. ACEITE DE SOJA

El complejo de soja reaccionó con bajas a algunas lluvias beneficiosas que se produjeron en parte de Brasil y Argentina. Sin embargo, continuamos
viendo riesgo productivo sobre Mato Grosso en Brasil (aprox 33% de la producción) y Argentina. El clima durante diciembre será decisivo.
Por otro lado, China ha reconstruido los stocks de habas y aceite de soja desde junio, con lo que podría frenar momentáneamente el ritmo de las
importaciones debido a los altos precios. India ha reducido los aranceles al CPO, lo que podría beneficiarlo sobre el SBO.
En Brasil el Farmer selling está muy adelantado, situación contraria a lo que sucede en Argentina.

El Supply &Demand del complejo de soja será ajustada: el clima en Sudamérica y la demanda de China dominarán la escena en el corto plazo.
FUENTE: REUTERS
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7. ACEITE DE COLZA

El mercado del aceite de colza se fortaleció
con la mejora en el sector energético. El
Brent ha subido más de 24% en los últimos
2 meses, con la expectativa de una
recuperación de la demanda en cuanto la
situación del COVID-19 mejora. Se espera
una mayor demanda sobre el RSO a causa
de la ajustada oferta de SFO.

El mercado continua con un fuerte inverso.
Las primeras estimaciones de Strategie
Grains para la producción de colza en la UE
21/22 son de 18,2 MTs vs 17,2 MTs la
campaña anterior.

FUENTES: AGRICENSUS / STRATEGIE GRAINS
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