SITUACION ECONOMICA GLOB

PROTEINAS, SOJA Y ALTERNATE!

ACEITES.

EUROTRADE AGRICOLA




SEGUIMIENTO CUMPLIMIENTO ACUERDO COMERCIAL CHINA-USA
A PESAR DE LAS FUERTES COMPRAS DE MAIZ Y SOJA CHINA CONTINUA POR DEBAJO
DEL RITMO COMPROMETIDO EN FASE 1.

U.S.-China Phase 1 Tracker for Agriculture Products

China Imports From U.S_, and Pace Needed to Meet Phase 1 Commitment
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CHINA

HOGGING THE CORN MARKET
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RECUPERACION ECONOMICA

Renta variable: evolucion anual

LOS AVANCES DE LA VACUNA Indice: 1 de enero de 2020=100
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RECUPERACION ENERGETICA

Brent Oil Futures Overview
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EVOLUCION DE LOS PRECIOS

Nearby or New-Crop Agricultural Futures Prices Since COVID-19

Cumulative Percent Change in Futures Price mid-March to Present
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EL DOLAR CADA VEZ MAS DEBIL, FAVORECE LA
CONFIGURACION DE LOS PRECIOS FUERA DE USA.

EUR/USD - Euro Délar * 1,2201 +0,0050 (+0,41%)

A ] \ns "M | [ 1,1000
/ \ | \/\/\\/\ /

Y
kf 1,0750

Investing con

Jan1,2019  May 1, 2019 Sep 1, 2019 Jan1,2020  May 1, 2020 Sep 1, 2020

1,0500



EVOLUCION DE LOS MARGENES DE PORCINO EN EUROPA

Historical EU pig margin index

- StoneX’

-20 rory.deverell@stonex.com
I I I T T - T T T T W TG . . T, T . TR YR . O S SR SR .
N Y AP R NS N AP AP P D NN N AL R AP AR AR NP NP DR R
Y D D D D Ny D
T E VT EFFT IV FIT TV IFFT IV FSFFT IS T FTFFTE VSTV F

Lower 20% Upper 20%




STOCK MUNDIALES MAI{Z HABAS DE SOJA Y TRIGO

Last update
Dec 10th 2020

2020/21 USDA . : USDA  USDA Dec20vsEst.  Dec20vslastMonth Dec 20 vs Last Year
o MMT] Dec2020 Y8 rnge Nov2020 2019720  inMMT in%  inMMT  in%  inMMT  in%
B Com B 28895 28926 28400 29300 29143 30333 030 01% 247  08% 1437  47%
' Soybeans 85.64 85.11 81.00 B86.52 8652 95.34 053 06% .88 1.0% 9.70 -10.2%
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FONDOS DE INVERSION, ligero descenso de las posiciones.
Paralelo a los precios mas bajos

Money managers’ combined net position in grain and

oilseed* futures and options through December 1, 2020
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*Includes CBOT corn, soybeans, wheat, soymeal, soyoil, K.C. wheat and MGEX wheat
Data source: Reuters/CFTC
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FONDOS DE INVERSION: MAIz

Se mantienen las posiciones 270 mil cak (127 TM). 34 millones tm.

Managed Money Net Position - CBOT Corn Futures + Options 171 - 12031 (GMT)
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FONDOS DE INVERSION: TRIGO

Han deshecho las posiciones largas, estan muy cuadrados
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FONDOS DE INVERSION: HABAS DE SOJA.

DESHACIENDO POSICIONES LENTAMENTE. Siguen largos en 194 mil cak (136 tm). 26 millones
de tm.
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MAIZ BALANCE MUNDIAL

Maize: World supply and demand
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MAIZ BALANCE MUNDIAL

Oferta y Demanda de Maiz por Pais

Brasil Argentina Ucrania China
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mtm mtm mtm mtm mtm mtm mtm mim mtm mtm mtm mtm mtm mtm mtm mtm

Inventarios Inlciales 9.3 53 55 5.0 24 24 1.9 2.9 16 0.9 13 8. 2225 210.2 200.5 2005
Produccion 1010 1020 1100 510 510 500 490 | 358 359 285 2572 2608 2600 __2600
Importaciones 1.7 1.2 15 15 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 45 1.6 13.0
Disponible 112.0 108.5 117.0 116.5 53.4 534 519 51.9 374 368 298 1.0 4842 478.5 4735 4770

Doméstico, Total 67.0 68.5 70.0 70.0 13.8 13.5 150 15.0 6.2 6.4 6.1 6.1 2740 278.0 2820 2855
Uso Forrajero 570 58.5 60,0 60.0 . 9.7 9.5 110 11.0 50 5.2 49 4.9 1910 193.0 195.0 m
Exportaciones 39.7 35.0 19,0 I 39.0 37.2 37.0 4.0 30.3 289 225 00 0.0 0.0 0.0

Uso, Total 106.7 1035 109.0 109.0 ' 51.0 505 49.0 49.0 36,5 353 28.6 301 2740 278.0 2820 .
Inventarios Finales 53 5.0 8.0 15 2A 29 2.9 2.9 09 1.5 1.2 0.9 210.2 200.5 191.5
Indice Inv. Final/Uso (%) 5.0% 4.8% 7.3% 6.9% 4,6% 5.7% 5.9% 5.9% 2.4% 4.2% 4.1% 3.0% 76. 7% 74.1% 67.9% 67.1%

Japon México Union Europeq Corea del Sur
019/ 24 120)/7 ) 130 020/

Lsl frop. Nov | 1 Mol N

mtm mim mtm mem mtm mtm mtm mim mtm mitm mim mtm mtm mtm mtm mtm

Inventarios Iniciales 14 1.5 14 14 5.7 5.1 3a 33 9.2 1.7 7.1 7.2 19 18 20 20
Produccién 00 0.0 00 0.0 27,6 265 280 28.0 64,4 66.7 64.2 63.7 01 0.1 0.1
Importaclones 16.1 15.9 16.0 16,7 16.5 173 25.3 18.6 200 19.0 10,9 119 12.0 db
Disponible 174 17.3 174 17.4 49.9 48.1 48.6 48.6 98.8 930 913 89.9 12.8 138 14.1 14.1

Doméstico, Total 16.0 16.0 16,1 16.1 44,1 438 443 443 87.5 810 815 804 11.0 11.8 121 121
Uso Forrajero 123 12.3 124 12.4 259 256 260 260 67.0 60.0 50.5 59.0 8.6 9.5 9.6 0.6
Exportaciones 00 0.0 0.0 0.0 0.7 1.0 0.9 0.9 36 4.8 25 22 0.0 0.0 0.0 00

Uso, Total 160 16.0 161 16.1 44,8 448 452 452 911 458 84.0 82.6 11.0 118 121 121
Inventarios Finales 1.5 14 13 13 5.1 33 35 34 1.7 1.2 7.3 73 18 2.0 20 20
Indice Inv. Final/Uso (%) 9.1% 8.7% 8.3% 8.3% 11,4% 7.3% 7.7% 7.6% 8.4% 8.4% 8.7% 8 8% 16.8% 16,9% 16.8% 16.8%




MAIZ

NOV. 2020

EVOLUCION COSECHAS BRASIL BRAZ“- CORN

SEASONAL DISTRIBUTION
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IMPORTACIONES CHINA
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MAIZ

CORN FUTURES (MAR 2021) - 1D - CBOT = D 423'4 4272 (+0.53%)

Vol 95.956K

COTIZACION FUTURO DIC MAIZ CHICAGO
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TENDENDCIAS MAIZ

- DEPENDEREMOS DE NUEVO INTERES DE IMPORTACION DESDE CHINA
- ASi COMO DE LA EVOLUCION DE LA COSECHA BRASILENA

- EL CONSUMO MUNDIAL SE ESTA REDUCIENDO EN FEED

- SE MANTIENE ALTO EN USOS INDUSTRIALES, ETHANOL.

- EL PRECIO DISPONIBLE HA CEDIDO, Industrial use of grains: Total use, y/y change by sector
EN TORNO A LOS 210 €/TM
ALMACEN PUERTOS. fops; Y change e e
= wipe Ethanol® e T o8
- LOS PRECIOS HOY PARA NUEVA o
COSECHA DESTINO PUERTOS i
PENINSULARES 179 €/TM =

0%

-2%

- EN LA PENINSULA DEBE COMPETIR
EN CONSUMO CON CEBADA
(MUCHO MAS BAJA EN PRECIO).
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Uso doméstico/ Exportaciones / Produccién (MTM)
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TRIGO

Wheat: Production change vs. 5-yr. average, selected countries

change vs. 5-yr. average, m t
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TRIGO PAISES EXPORTADORES

Russian + Autralian wheat production (MMT)
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Last update
15th 2020
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TRIGO RUSIA, EXPORTACIONES

Monthly export pace of Ukrainian wheat, mmt
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2020/2021 accumulated export 12 MMT
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TRIGO RUSIA, NUEVO ARANCEL A LA
EXPORTACION

Yermy CRMAgriCommodities

¥ @CRMagri

Russia's AgMin confirms intended
#wheat #export tax of €25/T
effective from Feb 15 - June 30
2021 with quota of 1T7.5MMT which
If exceeded = tax increase to 50%
of customs price #oatt
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TRIGO: SUPERFICIE SEMBRADA FRANCIA

Surfaces de blé d'hiver en France (Mha)
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TRIGO

KC HRW WHEAT FUTURES (MAR 2021) - 1D - CBOT = D 58172 +17'%6 (+3.15%)
Vol 29.755K
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CEBADA INTERNACIONAL

7>
Barley: Consumption in North Africa i
2 mt
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CEBADA INTERNACIONAL

Barley: Australia harvested area and production ok
IGC
@ ™ t wm Western Australia s Victoria m ha .
wsm South Australia e NSW
s Queensland == Harvested area >
12 6
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8 4
6 3
4 2
2 1
0 0
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Sources: ABARES, IGC (est) (fcast)



CEBADA COMPETITIVIDAD NACIONAL

PRECIOS REPOSICION MAYO

I

+27¢ TGO 184+16=210€
¢ CERADA 167+16+183 €
MAIZ 178430181 €

+27 € TGO FRANCIA= 212 €
MALZ FRANCIR» 185 €

ﬂ e cewnssaxs-xaoc@

TRIGO 205 €
WAL 185 €
CERADA 176 €

+17€

TRIGO 207+3=210€
*16€ ruana 1720224154 €

*13€ 31002 17843=181 €

PRECIOS REPOSICION AGOSTO

l

MAIZ 178435181 €

r . 111 ¢ TRIGO 176+16= 192 €
Ai @ BADA 152416=168 €

+11 ¢ TRIGO FRANCIA» 194 €
L19€ NAIZ FIANCIA-14S €
Eﬁ CERADA 151415=166 € ﬁ
MAIZ 188 € cON

RGO 187 €

CEBADA 159 €

+1€
428 €

TRIGO 19243=195 €
HI8€ b 17Rs3=ta1 6 5
H5€ CEpADA 154125166 €



PRECIOS REPOSICION DICIEMBRE

MAIZ 210+3=213 €

+2 €
191 €1RIGO 195+16= 211 €
CEBADA 174+16=190 €
+5¢ MAIZFRANCIA=215 €
+20€ TRIGO 195+15=210€

CEBADA 175+15=190 €

e MAIZ 208 €
TRIGO 201 €

t23€ EBADA 178 €

TRIGO 196+25= 221 €
MAIZ 214+3=217 €
CEBADA 180+14=194 €

|y

+4 €
+22 €




MIX DE CONSUMO DE ENERGIA ri

HASTA AHORA LAS POSICIONES TOMADAS EN BASE A MAIZY PARTE DE ELLAS EN TRIGO
HASTA DICIEMBRE, NO HAN PERMITIDO LA TOTAL INCORPORACION DE LA CEBADA.

A PARTIR DE AHORA BUSQUEMOS TRANSPORTE PARA LLEVAR LA MERCANCIA DEL
INTERIOR PENINSULAR HACIA LOS CONSUMOS DEL LITORAL.

EL STOCK EN ESPANA A PRIMEROS DE DICIEMBRE ES IGUAL A UNA
BUENA COSECHA HISTORICA.

DISPONIBILIDAD TOTAL JUL 20 (12,5-13 MILLONES TM)

CONSUMO MENSUAL MEDIO ESPANA 750.000 TM JULIO/SEP (2,250 MTM)
CONSUMO MENSUAL MEDIO ESPANA 800.000 TM OCT/DIC (2,400 MTM)
EXPORTACIONES A PORTUGAL (0,8 MILLONES DE TM)

NECESIDAD DE CONSUMO MENSUAL ENE/JUN (900.000 TM), (5,400 MTM)
STOCK FINAL DE CAMPANA (2,150 MTM)



CONCLUSIONES CEBADA

De momento la liquidez por parte de la oferta continla muy regular y estable, los
precios a pesar de los cambios del mercado internacional siguen muy
descontados

Es imprescindible que los precios continten siendo igual de competitivos para
que el stock final sea razonable.

Veremos como afecta el volumen de consumo de fabricacion de piensos de los
meses de final de enero hasta mediados de marzo que siempre sufren un
descenso estacional. Unido a la posible menor produccion en algunas especies
por falta de demanda.

Puede mantenerse estable o subir muy puntualmente los precios durante
diciembre/enero, pero a partir de febrero los mercados pueden de nuevo iniciar
un descenso global hasta ver evolucidon de cosechas hemisferio norte a partir de
abril y sobre todo mayo.

e



VALOR NETO DE LOS CEREALES r

- ENERGY o
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Corn =——Wheat Peas == QOrange pulp

Cebada y trigo los dos cereales mas competitivos, puede el volumen pero estan muy descontados
vs reemplazos de importacion. Pueden rebotar en algiin momento.



VALOR RELATIVO DE LOS CEREALES

COSTE ‘000 ENERGIA

e
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= Barley Corn Wheat Wheat By products == Sunflower meal 28 %
Sunflower meal 34 % Soya 47% = Rapeseed Gluten Feed = DDG Extra
Soy Hulls = Palmiste Beet Pulp Rootlets

Cebada y maiz en términos energéticos son los mas competitivos, el trigo entra ahora mejor por su
Aporte de proteina con unos precios de soja ahora tan elevados.
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GLOBAL SOYBEAN PRODUCTION
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SOJA

DE MOMENTO LAS NUEVAS OPERACIONES DE COMPRA DE CHINA SOBRE HABAS

USA LLEVAN 3-4 SEMANAS MUY PARADAS. SE ESTAN EJECUTANDO LAS VENTAS
ANTERIORES.

- Hay rumores sobre nuevas compras que tensionarian aun mas el balance/stock norteamericano.
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Cumulative U.S. Soybean Export Sales to China (MMT)
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Argentina Soybean crop progress

Argentina Soybean Planted [in %]
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Argentina Soybean planted = 57.1%
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as of wk 245
ie Now 6th

‘ Mato Grosso Soybean planting progress

Soybean planted as of wk 45 - MT, BRA {in %]
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‘ Rio Grande do Sul Soy planting progress
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BRASIL

LA COMPARATIVA DE HUMEDAD DE SUELO VS LOS ANOS ANTERIORES CONFIRMA QUE DEBEMOS SER MUY
CAUTOS CON LAS PROXIMAS EXTIMACIONES Y LA EVOLUCION DEL ESTADO DE LA PLANTA DURANTE ENERO.

Last update
Dec 11th 2020
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SOJA

EL USDA APENAS REVISA LA PRODUCCION ESTIMADA MUNDIAL EN SU ULTIMO
INFORME. MUY PENDIENTES DE VER EL REPORT 10 ENERO.

’ USDA Soybeans Prod. forecast - Arg & Bra [N
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Last updated

Dec 15th 2020
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SOJA

Por evolucion del clima, (continuamos con lluvias muy por debajo de un afio
normal) y segun Conab, la produccion de Brasil debe ser revisada a la baja.
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SOJA

Tras las fuertes importaciones en USA, las estimaciones que maneja el USDA para
Brasil como decimos son quizas altas para produccion pero las exportaciones se
reducen con respecto al ano anterior.

Si termina como esta dibujado, el stock en Brasil sera elevado.

Frijol Soya Brash - Produccion Soya Brasil - Exportaclones
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VOLUMEN YA COMERCIALIZADO
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SOJA

TANTO LAS HABAS COMO LA HARINA INTENTAN PERO NO CONSIGUEN ROMPER
AL ALZA LOS NIVELES SOPORTE. ESTAN ENSENANDO LOS MAXIMOS?.
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SOJA

EL PRECIO DE LAS HABAS DEBE CORREGIR CON LA LLEGADA DE COSECHA
SUDAMERICANA.

Last update
Dec 2nd 2020
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HARINA DE COLZA

AUNQUE ESTAMOS VIENDO QUE ENTRA ALGO MEJOR EN LAS FORMULAS, QUIZAS EN LOS PRECIOS MAXIMOS QUE NOS
ENCONTRAMOS Y TRAS LA RECIENTE BAJADA DE PRECIO NETO DE HARINA DE SOJA, DEBIERA CORREGIR UN POCO EL PRECIO
MAS CERCA DE LOS NIVELES DE 275/280 € EN PUERTOS A PARTIR DEL MES DE ENERO.

PALMISTE n

EN ESTOS MOMENTOS Y CON LOS PRECIOS TAN ALTOS SOBRE TODO DE HARINAS DE GIRASOL, COLZAY
SOLUBLE DE MAIZ, LA COMBINACION ENTRE FIBRA, PROTEINA Y GRASA DE ESTE PRODUCTO LO HACE DE LOS

MAS INTERESANTES A PRIORI POR COSTE.

CONVIENE VALORAR BIEN AHORA SU INCLUSION. Y CUESTIONAR LOS VALORES ANTI-NUTRICIONALES.



DDG DE MAIZ

LA COMBINACION DE PROTEINA Y GRASA DE ESTA MATERIA PRIMA LA HACE ATRACTIVA AUN A LOS PRECIOS
ACTUALES CERCA DE LOS 300 EUROS EN ALGUNOS ORIGENES. DE MOMENTO LA DISPONIBILIDAD ES MUY
BUENA Y SU UTILIZACION ESTA SIENDO ELEVADA.

GIRASOL

REALMENTE SE HA PUESTO INTOCABLE DE PRECIOS, SUPONGO QUE CON LOS VALORES ALCANZADOS 250 €
PARA BAJA PROTEINA, 270 € PARA MEDIAS PROTEINAS Y MAS DE 315 € PARA DECORTICADOS DE
IMPORTACION, VAN A SALIR DE FORMA IMPORTANTE DE LAS FORMULAS.

ADEMAS SE VA A VER MUY INFLUENCIADO POR LA BAJADA DE LAS FIBRAS ASi COMO EL CONSUMO DE
PIENSO EN ALGUNAS ESPECIES Y EN ESPECIAL DE PIENSOS DE EXTENSIVO.



LEGUMINOSAS

INCREMENTOS ANUALES DE PRODUCCION Y COMERCIO, UNA ALTERNATIVA MUY INTERESANTE

NUTRICIONALMENTE. SON MATERIAS PRIMAS PARA TOMAR DECISIONES IMPORTANTES DE COMPRA EN

LARGOS PLAZOS SOBRE TODO CUANTO TENEMOS PRECIOS DE PROTEINAS Y CEREALES BAJOS.
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La harina de soja va a marcar la préxima tendencia de las
proteinas alternativas.
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FIBRAS

LA MENOR DEMANDA DE PIENSO EXTENSIVO QUE YA ESTAMOS NOTANDO SERA LA QUE MARCARA LA
TENDENCIA QUIZAS UN POCO A LA BAJA EN LOS PRECIOS DE LAS FIBRAS.

EL SALVADO DE TRIGO HABIA ELEVADO SU PRECIO POR ENCIMA DE SU VALOR NUTRICIONAL COMPETITIVO.
DE MOMENTO EN ENERO TENDRA QUE RECONDUCIR SU NIVEL ENTRE 3 Y 6 €/TM A LA BAJA, PRESIONADO
TAMBIEN POR LA COMPETITIVIDAD INCLUSO DE LAS FIBRAS DE LOS CEREALES. CON LA MENOR PRODUCCION
DE PIENSO DE FEBRERO, VEREMOS DE NUEVO OTRA BAJADA DE PRECIO DEL MISMO

LA PULPA DE REMOLACHA YA COMENTAMOS QUE TRAS LA DESASTROSA COSECHA EN FRANCIA, BELGICA Y
HOLANDA HA LLEVADO LA DEMANDA SOBRE ALEMANIA (QUE TAMBIEN HAY MENOS Y SOBRE LA RUSA). LA
REPOSICION ESTA EN ALGUNOS PUERTOS ENTRE 219-223 €/TM ALMACEN Y EN EL INTERIOR AUN SE
ENCUENTRAN CANTIDADES EN EL ENTORNO DE 215 €. DE MOMENTO SE VA A MANTENER MUY ALTA EN
PRECIOS.

LA CASCARILLA DE SOJA UN POCO MAS ALTA 192 € EN PUERTOS GRANDES Y A PARIR DE MARZO PODRIA
ESTAR INVERTIDO, PENSANDO EN LLEGADA DE COSECHA SUDAMERICANA, TAMPOCO LA DEMANDA ES
FUERTE SOBRE LA CASCARILLA

LA PAJA DE CEREAL QUIZAS TAMBIEN SE PIDE ALGO MAS PRECIO POR ELLAS Y LAS ALFALFAS DE PROTEINAS
BAJAS, SIGUEN MANTENIENDOSE ESTABLES.
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Precisamente los que quedaban mas atractivos ahora pierden
competitividad (ojo con la fibra de los cereales) presionard a la
baja de nuevo los precios de las fibras.
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ACEITES

MENOS PRODUCCION ACEITE DE PALMA

(", )MPOB report - Malaysia Palm Oil Prod. JIER
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ACEITES

TENEMOS UN MENOR STOCK PREVISTO DE PALMA EN MALASYA, QUE A PESAR DE UN DOLAR A LABAJAY UN
PETROLEO BAJO EN PRECIOS AUNQUE AL ALZA, CONTINUA PROVOCANDO SUBIDA DE LOS PRECIOS.

LAS COTIZACIONES PARA SOJA POR ENCIMA DE LOS 895 € Vegetable oils: Selected export prices in key origins &
SALIDA EXTRACTORAS. 4o 148n2020= 100
130 «wSoya oll (Argentina, Up River)

«—EU rapeseed oll (Netherlands)
~—— Palm oil (Mataysia)
~— Sunflower oil (Ukraine)

§ § 8 5 & § 3 3 § 8 3
148 idididifii
Futuros aceite de palma * 3.740,00 +31,00 (+0,84%)
8 3.740,00}
3.000,00
2.500,00
' ‘r_ A 2.000,00
Investing.com
1.500,00

Jan1,2019  May1, 2019 Sep 1, 2019 Jan 11,2020  May 1, 2020 Sep 1, 2020
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