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Hig hlig hts de mercado ° las dqsfovorablgs _condiciones meteorolégicas. en
Canadd y Australia, junto con las buenas perspectivas
de la demanda de aceites vegetales en Norteamérica,

han provocado un repunte de los precios del aceite de
colza. A pesar de una cosecha mejor de lo previsto en

la UE, no hay margen para nuevos problemas
meteorolégicos en Canada.

® Los precios de la nueva cosecha de SFO han subido
con fuerza en respuesta a las adversas condiciones
meteorolégicas de las tres Gltimas semanas en
Espafia, Francia y la region del Mar Negro. La
produccion estd ahora en peligro.

®* Cosecha de soja estadounidense en condiciones

favorables. La actual fortaleza de los precios de la soja

estadounidense se apoya en gran medida en las
300.00 expectativas de cambios propuestos en la politica de
biocombustibles de EE.UU,, el préximo aumento del 1%
en el mandato de biodiésel de Brasil y una
ralentizacidn prevista de las ventas de los agricultores
argentinos.

SBO FOB ARG RBD PALM OLEIN
Jul Oct 2025

® Se espera un sélido crecimiento de la produccién de
aceite de palma, especialmente durante el Q3. Los
precios siguen respaldados por la fuerte demanda
india y la atractiva competitividad vs. otros aceites.

FUENTES: AGRURAL/APK INFORM /AR GUS [BCBA [ETG/FASTM ARKETS/OIL WORLD/REUTERS/STRATEGIE GRAINS /USDA






&L Mercado del aceite de colza

R s
W Produccion de colza en la UE repuntard en 2025/26
. EU -27: Rapeseed Supply & Demand (MnT)

July / June Strategie Grains ha aumentado Ia
2506E] 24125 2324 22023 21122 i
g . FrD e e el roduccion de colza de la UE en 0,6 MnT
Rapeseed - yield forecast 2025 Openingstocks.. | B87"|) 155 194 88 94 P N .
Output........ 1929 (11693 2017 1964 17.23 hasta 19,2 MnT. La produccion podria
WARS forecast versus average yield A~ || S A “TeTEoT FTANCE T8I 388 428 450" 338 superar las expectativgs, debido sobr.e todo
(2020 - 2024) Z L o — Germany ... | 396%| 364 422 429 350 a unos resultados mejores de lo previsto en
- <-10% 3257 K o ee— Poland. . ... 350*| 335* 378" 365 319 RUMANia
et 2 sy " — Romania....| 212 1.47* 2.44* 131* 138 :
4% to 4% ¢ 173842 romm
4% to 10% (/ {Bfﬁ cz mm . . .
- > 10% : “oum [ Imports (a). .. ... 6257|| 773" 618 684 587 Aunque los cultivos de Polonia se han visto
e STy ox H
0.00 yleld forecast [thal ¥ (p‘.? 2244 e m— e 51| 38 12 58 46 afectados por las .bOjGS temperaturas, el
= PEARS A ¢ L [ onstings 2457|2456 2555 2415 2219 regreso de las lluvias aunque con retraso,
- Share of %]
.80/ b ya o - Otheruse. . ... B 4> A T B esta aliviando las preocupaciones sobre
s » Endngstocks ... | 9| 87 155 194 88 los rendimientos

(a) Intra-EU trade is excluded. . .
Ademds, se han revisado al alza las

s — EU COMM. MARS BULLETIN - estimaciones de produccién de los paises

2025 Yield F.cast (t/ha del este de la UE. Las condiciones
_2025F.cast Change vs. climaticas de final de ciclo fueron
especialmente favorables para el

May Jun 2024 May A .
crecimientode las semillas.

|EU-27 ‘ +9%

iGermanv +6%
i France +12%
‘ Poland -3%

|Romania +29%
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FUENTES: ARETEPRO/EUC/OIL WORLD/STRATEGIE GRAINS




Mercado del aceite de colza

Los cultivos canadienses de colza entran en un periodo
critico bajo condiciones secas
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Las perspectivas para la produccidon canadiense de colza de este
afo siguen dependiendo en gran medida de laevolucién del tiempo
en las préximas 4-6 semanas.

Sigue siendo necesario que llueva lo suficiente para compensar el
actual déficit de humedad en las praderas canadienses. Las
previsiones actuales indican temperaturas més cdalidas de lo normal
y precipitaciones limitadas en las principales regiones productoras.

FUENTES: ETG/LEFT FIELD/OIL WORLD/STATS CAN/S TRATEGIE GRAINS/US DA/WAGW



Mercado del aceite de colza

Se espera un racionamiento de la demanda a medida
que disminuye la oferta

ICE Winnipeg : Canola Futures (Can-$/T)

CANADA : Supply & Demand of Canola (Mn T) e A
August / July 725 [W
Principal Field Crop Areas (.000 ha) 25/26F| 24/25 23/24 22/23 21/22 700 ¥
2024 2025 (E) Op. stocks 1.38%] 3.23 1.87 1.48 1.60* e78 Nov 2025 ﬂf‘UJ
ey Output . . . .. 18.60*| 19.18 [|19.46 18.85 14.25 A A P il
March June vs March vsLY ﬁm s -5 T3 28 15 10 650 “‘ A /‘!
625 t A
S0 B L S (Exports | 6957 943" | 673 795 529 LAz U/
i he e Crushi 1251145 1103 996 856 | \fV
2,592 2,542 2,483 LE o e Bla s 'g1* T g3 TV
&8 100 5,604 |End,stocks.. 1337 138" | 3220 187 148 5% _
Mov Dec  Ja2s Feb  Mar Apr May Jun

Daily futures from Nov 2024 until 3 July 2025

El 30 de junio, Statistics Canada redujo su estimacion de superficie de colza a sélo 8,68 Mha, un 1% menos que en marzo.
Debido a la menor superficie y a las condiciones climaticas adversas, Oil World y Statistics Grains han reducido sus
estimacionesen 0,2y 0,32 MnT, respectivamente.

Incluso, suponiendo unas buenas condiciones meteorologicas, la reduccidén de stocks iniciales limitard el suministro de

colza canadiense a 20 MnT en 2025/26, lo que supone un descenso de 2,4 MnT respecto al afio anterior. Como
consecuencia, el racionamiento de la demanda serda probablemente inevitable.

FUENTES: ARETE PRO /OIL WORLD/STATS CAN/STRATEGIE GRAINS



Mercado del aceite de colza

Dado que la oferta mundial de colza y canola seguird
reduciéndose, el racionamiento de la demanda parece
cada vez mds inevitable en 2025/26

RAPESEED & CANOLA : World Supply & Demand

MnT 25/26F| 24125 23/24
Open’y stocks. .| 11.68"| 15.16 | 16.21
Production 77.20°| 75.42°) 80.17
(0 ST 1929 1693 2017
Russia. . ... 5007 461 420
Ukraine . . 3007 373" 463"
Canada . . .. 18.80%| 19.10* 19.40*
USA. 2107 221 190
China........ 6.507| 6.20° 6.50"
India. ... .. 10.65"( 1090° 11.20*
Australia 6.10*] 645" 657"
Total supplies £8.88°| 90.58" | 96.38
Crush (July/June)| 75.85"| 77.27°| 71.78
Otheruse ... | 2477 225 270
End'gstocks . ..[ 10.70"| 11.68" 15.16
EU-27 (Jun 30) 96" 8% 458
Canada (July31)| 140* 145° 322*
Stocks/usage 13.7%| 14.7% 18.8%

2223
9.96

80.78
19.64
433"

18.85
1.66
6.70

1120
865"

90.74
71.23
3.38

16.21
1.94
192*

21.7%

RAPESEED OIL : World Supply & Demand (Mn T)

Se espera que la producciéon ucraniana

October/ September alcance su nivel mds bajo en 5 afos debido a
2b[26F | 24/25 23/24 22/23 21/22  |g reduccién de la superficie y a las malas
[Op’g stocks ... 3.96* 425 | 390 292 359 condiciones meteorolbgicas.
Production....| 31.24* 31.42* |]32.02 3029 26.11 Mientras tanto, la oferta rusa de colza sigue
Imports....... 7.10%*| 7.19* 754 699 5.31 aumentando. Las perspectivas de la UE son
Exports. .. ... 705*| 725* 740 709 536 llgeramentemejoresqueelmes pasado.
Disappearance | 31.50*| 31.65* 31.81 29.21 26.73 la sequia en Canaddy Australig, junto con las
buenas perspectivas de la demanda de aceite
Ending stocks 3.75*| 3.96* 425 390 292 vegetal en Norteamérica, provocaron un
repunte de los precios de la colza y la canola.
No hay margen para problemas meteorolégicos en Canadd, que podrian tensar aiin mas la S&D. Las
proximas 6-8 semanas son criticas. El insuficiente suministro de aceite vegetal de EE.UU. mantendrd los
precios norteamericanos muy por encima de los niveles mundiales. Los precios de la colza en la UE se
debaten actualmente entre una recuperacion prevista de la produccion nacional de +2,4 MnT y la inminente
escasez en los principales exportadores en 2025/26.

Es probable que los precios mundiales del RSO encuentren apoyo en una S&D maés ajustada en 2025/26.

FUENTES: ARGUS/ETG/OIL WORLD/STRATEGIE GRAINS/USDA






Milmeters

Mercado del aceite de girasol
El calor y la sequia amenazan los rendimientos de la UE

ECMWF Ensemble Median: Percent of Normal Precip PECipitOCiones nomales del 5dejuni° de

GEFS Ensemble Mean Temperature Anomaly (°C)
Days 8—14: DOUTC 14 Jul 2025 — OOUTC 21 Jul 2025 Doys 1—14: DOUTC 7 Jul 2025 — GOUTC 21 Jul 2025 2025 al 5 de ju|io de 2025

EU sunflowerseed aress NOVI
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200 Un tiempo muy adverso ha afectado a algunas partes de Europa
durante las tres Gltimas semanas. Se espera que la combinaciéon de
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Mercado del aceite de girasol

on de produccidon en la UE a

9,7 MnT frente a 10,6 MnT anteriores

Argus ha reducido su previsi

2

EU sunflower yield (t/ha]

EU sunflower production (mn t)
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FUENTES: ARGUS



Ukraine
(~80% or total sunfiowerseed production)

NOVIHMODIS) for Russia

Mercado del aceite de girasol

La produccidn ucraniana en peligro, Rusia en mejores
condiciones, pero las previsiones empeoran

Pronéstico de anomaliade
temperaturadel 7 -17 julio

rowr

WOV (MODIS) fer Uirwine Precipitation 1-Month {CPC) .
Junn-FJ’n:.ma C"I"C\ml Moisture Anomaly [Leaky Bucket|

I N
T 40 30 D 15 0 15 2 3 & T

\Hw— previsiones apuntan a temperaturas muy por encima de lo normal y a una

— 2 — Homa unfia Satmce WIAL/CAC

ECMWF Ensemble Medicn: Percent of Normal Precip
Doys 1=14; ODUTG 7 Jul 2025 ~ QOUTC 21 Jul 2024

v LTC & Jul 202!

El periodo comprendido entre el 1y el 29 de junio ha sido el mds seco en las
principales regiones productoras de girasol de Ucrania desde 198], lo que
pone en peligro la cosecha.

Los cultivos se encuentran actualmente en una fase critica de desarrollo y
las condiciones de humedad del suelo se han deteriorado aGn mas. Las

falta de precipitaciones en los préximos dias. Como consecuencia, el

mercado ha reaccionado con un aumento de los precios de la nueva
campana

FUENTES: AGREFUENTES/APK INFORM/OIL WORLD/USDA/WAGW
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Mercado del aceite de girasol
Fuerte apreciacion de los precios de nueva caompanad

Los precios del SFO han mostrado tendencias diferentes segin el periodo de
entrega. En las posiciones de cosecha vieja, las subidas de precios han sido
limitadas debido a la debilidad de la demanda y a la fuerte competitividad
de los aceites de palma y soja.

En cambio, los precios de la nueva cosecha han repuntado con fuerza en
respuesta a las adversas condiciones meteorolégicas de las tres Gltimas
semanas en Espafia, Francia y la region del Mar Negro.

La produccidn estd ahora en peligro debido a las altas temperaturas y a la
falta casi total de precipitaciones en las principales zonas de cultivo,
precisamente durante la fase critica de la cosecha. Las expectativas de un
balance mundial de colza mds ajustado, combinadas con unas condiciones
menos favorables en Canadd, han afadido apoyo a los precios.

Las primas de HOSO 2025/26 también se han apreciado significativamente.
Las condiciones meteorolégicas de las préximas 3-4 semanas en la UE,
Ucrania y Rusia serdn decisivas para determinar los precios de SFO en
2025/26.

FUENTES: APK INFORM/ARGUS/OIL WORLD/STRATEGIE GRAINS/USDA/REUTERS






ﬂ Q0 Brien RO Marketinsights U.S. Soytean Crop Condition Index as of Earty July
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Los cultivos de soja estadounidenses se
encuentran en buenas condiciones.

El 7 de julio, el 66% de la cosecha estaban
calificada como buena/excelente, vs. 68% del
afio pasado, y ligeramente por encima de las
medias de 5y 10 anos.

RJO Market Insights U.S. Soybean Crop Condition Weighted Index
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Mercado del aceite de soja

Condiciones mayoritariamente favorables en todo el
Medio Oeste

g
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De momento, las perspectivas para la soja estadounidense se mantienen estables.
Sin embargo, agosto suele ser el mes mas vulnerable para el cultivo.

FUENTES: ARGUS/OIL WORLD/RJO OBRIEN/USDA



US biomass-based diesel supply by feedstock share (mn )

30.00
25,00
z0.00
15.00
1000
s
Jeh4
0.00
209 2020 W0 2022 2023 2024 2028" 026" 027"
. Soybean ofl mwiCanolaoll  mmmOthers BBD velume to reach RVO target

2025-27 splits are estimates

La propuesta de la EPA exige volumenes significativamente mayores de
diésel de biomasa, lo que aumenta la demanda de aceite de soja para
cumplir los objetivos de mezcla.

Source: Argus Biofuels Analytics.

Mercado del aceite de soja
Los biocombustibles absorberdn mads soja y colza

Soybean and canola to crush to meet biodiesel /RD
target (mn 1)
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Segln Argus, en 2026 se necesitardn hasta 50 MnT
de soja y 5,1 MnT de colza para cumplir el programa
de la EPA estadounidense. Esto representa un
aumento de +15 MnT para la soja y +0,6 MnT para la
colza respecto a 2024.

FUENTES: ARGUS



Mercado del aceite de soja

La firmeza de los precios del SBO refleja el aumento de
la demanda de biocarburantes

La fortaleza actual de los precios estadounidenses del SBO se
apoya en gran medida en la actual recuperacion del
consumo prevista para 2025 y en las expectativas de que los
cambios propuestos en la politica estadounidense de
biocombustibles puedan elevar significativamente la
demanda de SBO en 2026.

Otro factor clave es la incertidumbre en torno al tratamiento
de las materias primas extranjeras, que desempefiard un
papel crucial en la configuraciéon de la demanda futura.

En Argenting, los agricultores vendieron agresivamente en
junio para aprovechar los menores impuestos a la
exportacion, que volvieron a subir al 33% a partir del 1 de julio.
Ahora se espera unad fuerte caida de las ventas.

Los precios del SBO también han subido en Brasil, favorecidos
por el préximo aumento de la mezcla obligatoria de biodiésel
del14% al 15% a partir del1de agosto.

Sin embargo, el SBO ha perdido competitividad frente al aceite
de palma. El aumento de las exportaciones de aceite de
palma y el repunte previsto de las exportaciones de aceite de
girasol a partir de septiembre limitan actualmente Ila
demandade SBO.

FUENTES: AGRURAL [ARGUS /BCBA/OIL WORLD/REUTERS






Mercado del aceite de palma
Aumento de la produccion y de las exportaciones

Indonesia and Malaysia palm oil monthly production (mn t) Malaysia palm oil fresh fruit yield (t/ha) . .

71 s Indonesian monthly CPO ending stocks (Mt)
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A pesar de que la produccién de CPO en Malasia durante junio parece estar ligeramente por debajo de los niveles de mayo, la produccion mundial de CPO
estd aumentando, no sélo estacionalmente, sino también en comparacion con el afio anterior.

La produccion combinada de Malasia e Indonesia fue significativamente superior a la de afios anteriores en marzo, abril y mayo, justo antes del pico
estacional.

En Indonesia, como se esperaba, los stocks finales de abril aumentaron en 1 MnT. El aumento de la produccion, unido a la fuerte caida de las
exportaciones hasta el minimo de varios afos de 1,8 MnT —frente a las 2,9 MnT de marzo—, contribuyé a la acumulacion. También es probable que algunos
cargadores retrasaran las exportaciones de abril a mayo en prevision de menores impuestos a la exportaciéon. En cualquier caso, esperamos que la

disponibilidad de aceite de palma para la exportacion siga siendo amplia en los préximos meses.
FUENTES: ARGUS/FASTMARKETS /GAP KI/MP OB/OIL WORLD



Mercado del aceite de palma
Se espera una mayor oferta en 2025/26

PALM OIL : World Production (Mn T ). PALM OIL: World Supply & Demand Balance (Mn T)
Production October/September

2026F _2025F 2024 2023 2022 25/26F 24/25F 23/24 22/23 21/22

Indonesia 49.00* 47.80" |45.50* 48.53* 46.82 Op'g stocks  13.10" 1267 ) 1457 14.63 12.52
Malaysia  19.20" 19.31*J19.34 1855 1845 Production . .. 83.10° 81.39*| 80.05 81.78 77.62

airan : . 345" 332 324"

- - . . . Imports. . . ... 49.30* 47.68* 4862 5327 47.57

[cas Amer 614" 585" ] 534" 593* 564 Exports. . . . . 49.40* 47.88* 4847 5353 47.83
Africa(a) 398" 389" 377 360" 351" Consumption 82.80* 80.76* 8211 81.57 7525
Qth cirs 191 187 172" 177 179 End’'g stocks 13.30* 13.10* 1267 14.57 14.63

[WORLD 83.73" 82.12* 79.12 81.70 ?9.45]

AT COUNTIES [Stocks/usage 16.1% 162% 154% 17.9% 19,4%]

Es probable que la produccion mundial de CPO Se prevé que el consumo mundial de aceite de palma
aumente en 1,6 MnT, alcanzando 83,7 MnT en 2026. Las crezca en 2025/26, apoyado por los descuentos de
condiciones meteorolégicas actuales en Indonesia y precios en relacién con el SBO y otros aceites vegetales.

Malasia, que influirdn fuertemente en la produccion del
proximo afo, han sido en gran medida favorables.

Ademds, también se espera que la producciéon en
Ameérica Central y del Sur siga recuperandose en 2026.

FUENTES: OIL WORLD



Mercado del aceite de palma

Los precios del aceite de palma se apoyan en |a
fortaleza de los aceites de semillas

India palmoil monthly imports (mn 1)

India vegoils monthly imports (mn t)
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Los precios del CPO se han visto favorecidos recientemente por la demanda india y la fortaleza de otros aceites
vegetales. El aceite de palma ha seguido ganando competitividad de precio. El descuento actual del CPO (FOB

150
100 Indonesia) respecto al SBO argentino se sitda en torno a los 40/50 USDfton. Desde mayo, el aceite de palma ha
50 restablecido su descuento sobre el SBO tras varios meses de primas inusualmente altas.
0
50 - Seguimos creyendo que la disponibilidad de aceite de palma para la exportacion seguira siendo amplia en los préximos
-100 meses, ya que la produccion asiatica entra en su pico estacional y sigue recuperdndose respecto al afio pasado.
-150
200 1 Los datos sugieren que habré un fuerte crecimiento de la produccién, especialmente durante el tercer trimestre del ario,
|sz. |2ots |a020]2022 | 2026 ] " [ sep | v | san [ e | lo que significa que la demanda debe seguir siendo fuerte para que los precios se mantengan en los niveles actuales.
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Se espera que la actual escasez de CCNO disminuya y se convierta
potencialmente en un excedente durante la campafa 2025/2026
debido a la recuperacion de la produccion de copra en Filipinas.

Las precipitaciones por encima de la media en octubre-mayo y un
repunte esperado en los rendimientos estdn marcando la pauta
para una mejor produccion en 2026. La produccién de copra podria
alcanzar los 2 MnT en 2026, frente a los 1,6 MnT previstos este afo.

Sin embargo, persiste la presion sobre los rendimientos a largo plazo
a causa del envejecimiento de los drboles y a los posibles efectos
persistentes de los fuertes rendimientos de anos anteriores (2022-
2024).

El gobierno filipino también propuso recientemente suspender la
aplicacion del mandato de biodiésel B4, lo que puede dar lugar a una
mayor disponibilidad de CCNO para la exportacion.

Mercado de los aceites lauricos
Aceite de coco, ¢de escasez a superavit?

Philippines: Average Rainfall at Sel. Stations (mm)
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Mercado de los aceites lauricos
Récord en primas de CCNO

CCNO Spreads (Jul vs Apr) Evolution of the forward CCNO curve- CIF
p— Rotterdam
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Los precios del CCNO siguen siendo muy superiores a los del PKO y el CPO. El CCNO mantiene su prima de mas de 1.000 USD sobre el PKO por
cuarta semana consecutiva.

La mayor oferta a corto plazo de PKO esté contribuyendo a esta diferencia de precios. El precio medio del CCNO en el primer semestre de este afio
ha subido un 72%, mientras que el precio medio del PKO aumentd un 60%. Los precios del CCNO también registran una prima récord de mds de
1.500 USD sobre el CPO, lo que dispard las importaciones filipinas de CPO hasta un récord entre enero y mayo.

Sin embargo, las mejores perspectivas de produccion de CCNO en Filipinas estén presionando los precios a medio plazo, que se reducirdn en mds
de 100 USD en los préximos meses.

FUENTES: FASTMARKETS [REUTERS/OILWORLD






Mercado de los aceites vegetales
Conclusiones

* Los precios del aceite de girasol de nueva cosecha han repuntado con fuerza debido alas adversas condiciones
meteoroldgicas en las principales regiones productoras de Europa y el Mar Negro. La direccién de los precios
dependerd en gran medida de la evolucion meteorolégica en las préximas 3-4 semanas.

* Los precios del aceite de colza han repuntado en un contexto de riesgos meteorolégicos que afectarian al
rendimiento de las cosechas. El balance de RSO parece ajustado, incluso en escenarios meteorolégicos favorables.

* La préxima decision de EE.UU. sobre la politica de biocombustibles serd un factor importante para el SBO. Sin
embargo, suponiendo una buena produccién estadounidense tras una cosecha récord en Sudamérica, el S&D
mundial parece relativamente equilibrado.

* Los precios del aceite de palma siguen siendo competitivos, apoyados por la buena produccidn prevista para el
tercer trimestre.

* Se espera que la actual escasez de aceite de coco disminuya y que los precios del CNO se suavicen a medio plazo.
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