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1. ACEITES VEGETALES

Reciente retroceso, pero los precios se mantienen firmes

Los precios del SBO y el CPO se han visto
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a aceites vegetales alternativos, lo que ha
favorecido los precios del SBO en un contexto de
escasez de suministros de RSO y SFO y de
abundancia de soja.

Desde septiembre, los precios del CPO, SBO,

RSO y SFO han aumentado entre un 17% y un La subida de los precios del CPO y el SBO también

20% en el mercado mundiall. se extendié al SFO.

FUENTES: OILWORLD | AGRITEL






2. Implementacion de la EUDR se ha pospuesto

PALM OIL IMPORTS INTO THE EU Countries and commodities impacted by the EUDR
(BY ORIGIN) @ Share of total FU imports (2673
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La semana pasada, el Parlamento de la UE acordé aplazar un afio el reglamento EUDR, proponiendo nuevas
enmiendas relativas principalmente a la simplificacion de los procedimientos y a la creacion de una
categoria de paises de riesgo «ceron.

Sin embargo, el impacto en los precios del CPO y los lauricos ha sido muy limitado, ya que el mercado
esperaba la noticia y la UE es un mercado pequeno para el CPO.

FUENTES: EU COMMISSION / REUTERS






3. Mercado del aceite de palma
Malasia

H B PALM OIL MONTHLY ENDING STOCKS Palm v l» +
Malasian CPO outlook amv

Oct-24 vs Oct-23 D221 0202 922D S22

(millions tons)

1957 9% +28% -23%

1,466

Estimaciones de la oferta y la demanda de MPOB para octubre:

Las exportaciones han tenido un buen comportamiento, ya
que Malasia ha aumentado sus exportaciones para
compensar en pdrte la escasez de Indonesia.

+ Produccion= 1,79 MnT, un 1,35% menos que en septiembre,
ligeramente por encima de las expectativas del mercado.

- Stocks a finales de mes disminuyeron un 6% con respecto
a septiembre (1,88 MnT), por debajo de las expectativas del
mercado y -23% con respecto al nivel del afio pasado.

+ Las exportaciones aumentan un 11% con respecto a
septiembre.

El gran aumento de las exportaciones redujo los stocks
finales.

FUENTES: MPOB/ POA [ OILWORLD / AURA COMMODITIES
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El considerable retroceso de la produccion y el aumento del uso interno
reducirdn las exportaciones de CPO indonesio a su nivel mds bajo en varios
afo durante el periodo en ero/diciembre 2024.
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Nuevas incertidumbres gubernamentales sobre las perspectivas de la
mezcla de biodiésel: B40 estaba previsto para enero de 2025 y el nuevo
presidente habla ahora del B50. Por el momento no se ha tomado ninguna
decision, pero en cualquier caso las perspectivas de suministro de
exportaciones para el primer trimestre de 2025 parecen aiin més reducidas.

B PALM OlL CROP YIELD
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OilWorld espera que la produccion indonesia sélo alcance
las 45,9 MnT en 2024, lo que supone un descenso de 2,5
MnT con respecto al afio pasado y un minimo de 3 afos.

Lo mas probable es que la produccion se recupere el afio
que viene gracias a una climatologia favorable y a la
mejora de los rendimientos. Oil World estima que en 2025 la
produccion alcanzardlos 48,2 MnT.

FUENTES: GAPKI/ POA [ AGRITEL | AURA COMMODITIES



3. Mercado del aceite de palma
El aceite de palma permanece firme

Los precios del CPO se han debilitado altimamente,
corrigiendo la fuerte tendencia alcista de las ultimas
semanas. Los precios de futuros y al contado han subido en
el Gltimo mes, ampliando sus primas frente a otros aceites
Futuros del CPO 3°'@ posicidn vs. CPO FOB Indonesia vegetales.

Price: 1

o 1216824 118313 (-1 04%) Los futuros han alcanzado mdximos de 30 meses. Varios
| factores siguen aportando apoyo:
+ Produccion inusualmente baja en Indonesia.
- Perspectiva de un aumento de la obligacion de afadir
biodiésel en Indonesia.
- Disminucion de stocks en Malasia.

1000.00

Las exportaciones malasias han aumentado para compensar
en parte la escasez de Indonesia, lo que ha dado lugar a
stocks inusualmente bajos en octubre. Ademds, los stocks en
los principales paises importadores (China e India) parecen
bajos y la demanda podria repuntar. Uno de los factores
determinantes de los precios serd la politica indonesia en
materia de biodiésel en los proximos meses.

FUENTES: OILWORLD [ AGRITEL [ REUTERS






4. Mercado del aceite de soja
Coémodo balance sudamericano para 2024/2025

Progreso de plantacion en Mato Grosso

GEFS Ensemble Median: Percent of Normal Precip
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< ARGENTINA: las siembras de soja han comenzado bajo condiciones climaticas normales, sin embargo, se requieren lluvias adicionales ya que
la humedad del suelo se mantiene por debajo de lo normal para esta época del afo. La soja estd sembrada en un 20% (vs. 18% del afo
pasado). La Bolsa de Cereales de Buenos Aires estima que la produccién para 2024/2025 alcanzaré 50,8 MnT, con una superficie de 18,6 Mn

Ha.

- BRASIL: se reporta una siembra de soja cercana al 75%, superior a la del afio pasado a esta altura del afio (65%). Se han recibido lluvias
beneficiosas en varios estados, y se esperan lluvias adicionales. Las plantaciones en Mato Grosso estdn casi terminadas al 95% (vs. 92% del afo
pasado). Es probable que los suministros sigan aumentando considerablemente este afio y contribuyan a un excedente de produccién

mundial en 2024/2025. La evolucién meteorologica es un factor oscilante que hay que vigilar.
FUENTES: SB&CORN ADVISO/ OILWORLD / WORLD AGWEATHER [ CONAB [ BCR



4. Mercado del aceite de soja

El USDA recorta la produccion y los stocks para 2024/2025,
pero el equilibrio sigue siendo comodo

United Statas - seybeanyield: hushel/harvested acres

B SOYBEANS STOCK TO USE RATIO 0 Years + "'- = = = United States Ending stOCkS

nE USDA November 8, 2024 ~ billions of bushels

2024/25 TadeAva 5o°
: Com | 1938 1946 | 1
.................. o Soybeans = 0.470 @ 0532 | ose«
Wheat | 0.815 0813 | os: |

El Gitimo informe WASDE del USDA sorprendié al mercado con stocks de soja USDA World Ending Stocks
estadounidenses y mundiales por debajo de las expectativas del mercado. La '

. . . s . . ., . USDA
cosecha de soja estadounidense sufrié una considerable revisién a la baja de 3,3 ZO0CAIe5 TR0 W vy

MnT, lo que supuso un breve apoyo para los futuros de la soja. Corn 304.14 | 305.70 | ses2
Soybeans 131.74 | 134.08 | 13405 |
Los rendimientos de la soja también se han reducido, el tiempo seco en todo el Wheat = 257.57 25679 | 25772

Medio Oeste desde agosto provocd pérdidas. Sin embargo, los stocks siguen
siendo abundantes, con un saldo comodo.

FUENTES: @ KANNBWX / OIL WORLD / AURA COMMODITIES | AGRITEL/USDA
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4. Mercado del aceite de soja

Una mayor revalorizacion de los precios podria ser limitada

Los precios han repuntado en las UGltimas semanas
siguiendo la tendencia alcista del CPO. Sin embargo, el
apoyo fue limitado gracias al comodo balance de soja para
2024/2025 y a las buenas perspectivas de produccién en
Sudameérica.

Sin embargo, todavia es muy pronto en la temporada para
Brasil y Argentina y habrd que vigilar muy de cerca la
meteorologia. Aln no estan claras las consecuencias de las
elecciones estadounidenses sobre la actividad comercial
de la soja.

El temor a un nuevo conflicto comercial con China presiond
los precios de la soja en EEUU, aunque no se aplicardn
politicas comerciales a corto plazo.

Dado que el origen estadounidense es el mas competitivo
para China, cualquier conflicto comercial que lleve al pais a
optar por otros origenes presionaria a la baja los precios
estadounidenses de la soja. Podria haber mas potencial
bajista si el tiempo sigue siendo favorable en Sudamérica.

FUENTES: OILWORLD






Ucrania

La cosecha estd llegando a su fin. Los rendimientos han bajado
mucho debido a la sequia y a unas condiciones climaticas
desfavorables. Se espera una produccidon de unas 12,5 MnT.

Rusia

Los rendimientos han bajado mucho en las zonas meridionales.
Los resultados son mejores en el Volga. Las estimaciones de
cosecha soninferiores a 16 MnT.

La produccién desciende, principalmente en Francia, Rumania y
Bulgaria. La cosecha se retrasdé mucho en Francia debido a las
fuertes lluvias. Los rendimientos son catastroficos en Bulgaria
(produccién prevista en torno a 1,4 MnT) y Rumania (1,8 MnT), que
se cuentan entre los mds bajos de los Ultimos 15 afos.

5. Mercado del aceite de girasol
Nuevo deterioro de las perspectivas de produccion

2.17. SUNSEED PRODUCTION IN MAIN COUNTRIES IN 2024
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2.18. MAIN CHANGES IN SUNSEED PRODUCTION IN 2024 COMPARED TO PREVIOUS MARKETING YEAR (MT)
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FUENTES: STRATEGIE GRAINS / OIL WORLD



Con las nuevas revisiones a la baja de la produccién de pipa de
girasol, los suministros mundiales de SFO se reducen
inevitablemente. Se prevé que los stocks de pipa se reduzcan
drasticamente este afo (-4 MnT).

Se prevé que los stocks finales sean muy reducidos y que la
relacion stocks/utilizacién alcance un minimo histérico del
8,2%.

En este contexto, lo mas probable es que los precios se
mantengan elevados e incluso podrian seguir subiendo. Sin
embargo, los consumidores se verdn obligados a recurrir a otros
aceites, en un contexto en el que la produccion de CPO se
mantiene por debajo de su potencial, los suministros de RSO son
escasos Y los de SBO no pueden compensar todas las pérdidas
de los aceites rivales.

5. Mercado del aceite de girasol
Lo mdas probable es que los precios sigan subiendo

Price dynamics of sunflower oil (offer, FOB), USD/t
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FUENTES: OILWORLD / STRATEGIE GRAINS | APK INFORM
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6. Mercado del aceite de colza

Balance mundial 2024/2025 ajustado

1.2. RAPESEED AND CANOLA STOCKS-TO-USE
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CANADA: cosecha estd finalizando y se ha revisado a la baja en 1MnT (frente a las estimaciones anteriores) debido principalmente
al calor y la sequia de julio, seguidos de los dafios causados por las tormentas en agosto.

AUSTRALIA: perspectivas de rendimiento se han deteriorado debido a la sequia en algunas regiones y a las heladas en otras.

RUSIA: cosecha también esta terminando con rendimientos decepcionantes.

UCRANIA: casi el 75% de los suministros de colza disponibles esta temporada ya se han exportado o molturado en julio/octubre de
2024. A finales de octubre, stocks se situaban en torno a 1 MnT (frente a casi 2 MnT). Parece que el déficit mundial previsto para
2024/2025 se amplia ain mds, con una relacién stocks/utilizacién inferior a la media de los Gltimos 5 afos.

FUENTES: OIL WORLD /SG



6. Mercado del aceite de colza
Potencial alcista de los precios del RSO

World Crushings of Rapeseed (1000 T)
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La comercializacion de colza y canola ha sido insosteniblemente alta en lo que va de temporada, alcanzando un
nuevo méximo en julio/septiembre de 2024. La disminucién de la molturacién parece inevitable, teniendo en
cuenta la grave disminucidn de los suministros de semilla colza de al menos 5 MnT esta temporada.

La molturacion en la UE ya ha comenzado a racionar sin ninguna sorpresa, teniendo en cuenta la disminucion de
casi 3 MnT en la produccion de la UE esta temporada, combinada con la disminucion de stock a inicio de camparia.
Los precios del aceite de colza mantienen un potencial alcista ante la inevitable reduccion de la oferta en lo que
queda de campafia.

FUENTES: AGRITEL/ OILWORLD | AG RESOURCE / REUTERS






7. Mercado de los aceites lauricos
Desarrollo de los precios

- Aceite de coco (CCNO): normalmente se negocia con prima debido a sus mejores propiedades
oleoquimicas, pero los recientes aumentos de precio del aceite de palmiste (CPKO) han invertido esta
tendencia. Los precios han aumentado un 86% desde principios de 2024, impulsados por la escasez
de suministro y las interrupciones en Filipinas tras el tifon Man-vyi.

- Aceite de palmiste (CPKO): precios subieron a su nivel més alto desde mayo de 2022, apoyados por la

escasez de suministro, la fortaleza de los futuros de aceite de palma crudo y el cumplimiento de la
regulacién de sostenibilidad. CPKO ahora cotiza con una prima de $ 75 a $ 100 sobre el aceite de coco

- Ambos mercados se enfrentan a desafios de suministro, pero el aceite de palmiste ha fortalecido su
posicion con una demanda sostenida y poder de fijacion de precios.

FUENTES: POA






8.MERCADO DE LOS ACEITES VEGETALES:

Conclusiones

Los suministros de aceites vegetales parecen cada vez mds
ajustados. Los bajos stocks y la produccién de palma estdan
apoyando el complejo de los aceites vegetales en un contexto en
el que los suministros de RSO y SFO son extremadamente
ajustados. Las siembras de soja parecen ir por buen camino en
Sudamérica, lo que hace prever una amplia oferta de soja.

ACEITE DE PALMA: incertidumbre en torno a la politica indonesia
en materia de biodiésel, junto con el aumento de la proporciénde
palmeras viejas y de menor rendimiento y bajos stocks en
Malasia, estén respaldando el complejo de los aceites vegetales.
Habrd que estar atentos a las necesidades internas de Indonesia
y ala demanda de los principales importadores (India'y China).

ACEITE DE SOJA: se espera un buen equilibrio en el S&D para la
proxima campana si las condiciones meteorolégicas siguen
siendo normales en Sudameérica.

ACEITE DE GIRASOL: se han registrado caidas en las cosechas
muy importantes. En este contexto, es muy probable que los
precios se mantengan altos.

ACEITE DE COLZA: la decepcionante produccién provoca una
escasez de produccion mundial con la inevitable reduccién de la
molturacion. Lo mds probable es que los precios se mantengan
relativamente altos.
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