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INFORME DE MERCADO

1.1. EVOLUCIÓN DE LOS MERCADOS DE REFERENCIA

AUG - 2021

FUENTES: REUTERS / OIL WORLD

Nuevamente los precios de los aceites vegetales se apreciaron durante el último mes, con la única excepción del aceite de coco, y a pesar de la 
debilidad mostrada por el sector energético a consecuencia de la situación del COVID, que no termina de encauzarse.

La crítica situación de la colza en Canadá sumado al ajustado balance de palma en Asia, principalmente en Malasia, además de una producción 
de girasol en Rusia que terminará por debajo de lo esperado, como principales factores de las subidas de precios.
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1.2. EVOLUCIÓN DE LOS MERCADOS DE REFERENCIA

FUENTES : REUTERS

AUG - 2021
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1.3. EVOLUCIÓN DE LOS MERCADOS DE REFERENCIA

FUENTES : REUTERS

AUG - 2021
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2.1. ACEITE DE PALMA (CPO)

AUG - 2021

El reporte de MPOB de Julio resultó siendo muy alcista y el mercado de CPO en Malasia 
terminó la jornada con una subida de más de 300 MYR. La producción de CPO en Malasia durante 

Julio se estimó en 1,523 MTs, levemente por debajo de las estimaciones. Las exportaciones
sorprendieron y terminaron prácticamente al mismo nivel que el mes anterior, cuando el mercado 

aguardaba una caída mayor al 5%. El resultado fue una caída en los stocks del 7,30%, cuando 
las estimaciones previas indicaban una recuperación marginal en torno al 1%. 

FUENTES: MPOB / POA / B.BODART / OIL WORLD

La producción de Ene-Jul alcanzó los 9,87 Mts (-8,91% vs 2020), mientas 
los stocks al final del Julio son los más bajos desde 2009. La falta de 

replantación y el consecuente aumento en el perfil de años de las 
plantaciones están afectando los rendimientos en Malasia, sumado a los 

problemas de los últimos tiempos relacionados con el COVID.  Los 
rendimientos de 2021 serían los más bajos en más de 20 años.
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2.2. ACEITE DE PALMA (CPO)

AUG - 2021

La producción de CPO en Indonesia durante Ene-May 
acumuló 17,92 MTs (+3,27%) según GAPKI. Para todo el 
2021, los analistas privados estiman una producción en 

torno a los 48MTs, lo que implica un crecimiento de 
+2MTs vs 2020, producto de mejores rendimientos, buenas 

perspectivas climáticas y aumento del área.

FUENTES: GAPKI / BPS / POA / MPOB / OAE / REFINITV / OIL WORLD

En el caso de Malasia, la producción ha sufrido la falta de mano de obra extranjera 
producto de las restricciones al ingreso como medida frente al COVID, así como la 
caída en los rendimientos comentada anteriormente. La producción de 2021 está 
estimada en 18,2-18,7 MTs, lo que sería el menor nivel de los últimos 5 años. 

Para Tailandia se prevén 3,0 Mts, levemente por debajo del año anterior.



El CPO se mantiene competitivo vs el resto de los aceites. Será importante ver 
la evolución de la demanda del sector energético y los precios del petróleo y el 

gasoil, así como el desempeño de las oleaginosas, aunque la situación luce 
ajustada y no esperamos que los precios corrijan fuertemente en el corto plazo. 

Esperamos que el mercado se mantenga en inverso.
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2.3. ACEITE DE PALMA (CPO)

AUG - 2021

FUENTE: STONEX / REUTERS

Los futuros del CPO han reaccionado a una situación peor 
de la prevista en Malasia y la fuerte reducción en las 

estimaciones de colza para Canadá, llegando a nuevos 
máximos en el año.

POGO (Palm Oil – Gas Oil)
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3.1 ACEITES LÁURICOS (PKO + CNO) 

AUG - 2021

Los precios de los aceites láuricos han presentado menos volatilidad que los del CPO. La recuperación en la producción y exportaciones de 
CNO en Filipinas están trayendo respiro al mercado. En el caso del PKO, hemos observado fuertes exportaciones hacia China y la UE 

durante Julio, principalmente del sector oleo-químico. Con una demanda más fuerte y la producción que no crece lo esperado, el balance del 
PKO es algo más ajustada que lo que esperábamos. El resultado fue una caída paulatina en el diferencial de precios entre ambos productos. 

SOURCES: REUTERS / POA / MPOB / SGS / UCAP / OIL WORLD
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4.1. ACEITE DE COLZA (RSO)

AUG - 2021

Como hemos venido comentando, la situación de los cultivos de colza en Canadá es muy preocupante y los daños ya son irreversibles.  La sequía se intensificó 
en las praderas durante Julio, con lluvias escasas y dispersas. Así en su último informe USDA redujo su estimación de producción en 4,0 MTs a 16,0 MTs (-20,8% vs 

mes anterior). A principio de año estimamos una producción que producción en torno a los 19,5 Mts, por lo que la pérdida productiva es hasta el momento de 3,5 – 4,0 
MTs. Este es sin lugar a dudas uno de los factores alcistas más importantes en el mercado. 

FUENTES: USDA / K. BRAUN / CANADA STATS / OIL WORLD 
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4.2. ACEITE DE COLZA (RSO)

AUG - 2021

La producción de Francia termina algo mejor a lo esperado, según la última 
publicación de Agrestre que estima 3,22 MTs, aunque todavía por debajo del año 
anterior y siendo el mínimo en muchos años. En Alemania, la estimación oficial 

es 3,67 MTs y termina siendo una campaña algo peor a lo esperado. El balance de 
la UE será muy ajustado, incluso más de lo previsto a principios de año.

FUENTES: OIL WORLD / HASHTAGRI / STONEX / STRATEGIE GRAINS / AGRICENSUS 

Debido a los problemas productivos en Canadá y una producción en la UE que 
continua sin recuperar, esperamos un balance aún más ajustado en el RSO 
para 21/22. Parte de la demanda de la UE y China se comportan de forma 

bastante inelástica, lo que refuerza la idea de que el RSO tendrá una prima 
mayor al promedio vs el resto de los aceites en 21/22
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5.1. ACEITE DE SOJA (SBO)

AUG - 2021

USDA sorprendió en su último informe reduciendo la estimación de producción de habas de soja 21/22 en EEUU en 
1,8MTs, cuando el mercado esperaba una reducción más moderada en tono a 1,0 MTs. Sin embargo, los stocks finales 

21/22 se mantuvieron prácticamente sin cambios, cuando el mercado esperaba ver un leve incremento. La menor 
estimación de producción se compensó con mayores stocks iniciales, menores exportaciones (principalmente a China) y 

menor crushing. A nivel mundial, la producción se redujo de 385,2 MTs a 383,6 Mts, aunque los stocks finales pasaron 
de 94,5 Mts a 96,1 Mts. En el caso del aceite, a pesar de la reducción en el uso para biodiesel, los stocks finales para 

EEUU se redujeron 2,4%

Ahora lo más importante pasará por la evolución de los cultivos en EEUU y la demanda de China, que se ha resentido 
debido a la caída en los márgenes de crushing desde principios de año. Al momento, 60% de los cultivos se encuentran en 

estado bueno/excelente. Los próximos 30 días son fundamentales en la formación de rendimientos, por lo que el clima 
tendrá un fuerte impacto en los precios. 

SOURCES: RJO OBRIEN / USDA / HEARTLAND



6.1. ACEITE DE GIRASOL (SFO)

AUG - 2021

Las condiciones de los cultivos de girasol se han deteriorado tanto en Rusia como en 
Ucrania desde finales de Agosto, producto de falta de lluvias combinado en algunas partes con 

altas temperaturas. Sin embargo, si bien la situación es peor que la observábamos un mes atrás, las 
condiciones de humedad decididamente mejor que el año pasado junto con un récord de área hacen 
esperar una fuerte recuperación productiva: Oil World estima la producción de Rusia en 15,5 MTs
(vs 13,3 MTs 20/21) y la de Ucrania en 16,7 MTs (vs 14,1 MTs); USDA es un poco más optimista 

para este último caso, con una estimación de 17,5 MTs. La producción mundial podría tener una 
recuperación en torno a los 6 – 7 Mts.

La falta de lluvias en Mar Negro junto con la delicada situación de la colza en Canadá y la 
apreciación de los aceites vegetales en general han dado soporte a los precios del girasol, 

que tendrá que satisfacer parte de la demanda del resto de los productos, situación a la inversa 
de lo observado en la campaña que llega a su fin. SOURCES: OIL WORLD / USDA / B.B BODART / APK INFORM
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