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SITUACION GUERRA UCRANIA

Ucrania esta consiguiendo recuperar terreno en el
conflicto con Rusia, esta semana ha conseguido
asegurar el primer cargamento de un Panamax para
carga de cereal en el puerto de Odessa.

Desde el pasado 18 de julio, con la no renovacion del
corredor de granos con Rusia a través de la mediacion
del gobierno turco, Ucrania ha venido encontrando
canales para exportacion de su cereal a través de
puertos en el Mar de Azov, asi como por via terrestre.

Danube Ports Are Now Ukraine's Top Crop-Export Route
Monthly breakdown of agricultural product exports
M Truck M Rail ™ Grain corridor = Danube ports = Ferry
8M tons
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Source: UkrAgroConsult
Grafica 1. Rutas exportacion cereal Ucrania.
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ROMANIA IMPORTS FROM UKR ORIGIN 4.71 MIL TONS 01.03.2022-
01.09.2023

1.260.121
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Grafica 2. Volumen importacion cereal con origen ucrania mar-ago 23.

Ello ha generado un conflicto con la Union Europea. 34n
Ucrania se ha enfrentado con cinco paises miembros %@é}
por la exportacion de grano.

La decision de la Unidon Europea de levantar el veto a

la importacion de grano procedente de Ucrania a cinco

paises del este ha generado un enfrentamiento entre el
gobierno de Kiev y los de Polonia, Hungria, Eslovaquia, o
Rumania y Bulgaria. La UE considera que ya no existen
distorsiones en los mercados de estos paises y que por

tanto se puede liberar el flujo comercial que, ademas,

ayude a aliviar el bloqueo que Rusia mantiene a la

exportacion por el Mar Negro.
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Estos cinco paises, sin embargo, consideran que esta
decisidon dafa sus industrias agricolas y han anunciado
que van a imponer sus propias prohibiciones para
proteger su propio grano, por ello amenazan con no
seqguir las ordenes de Bruselas. De hecho, ya desde el
sabado 16 septiembre, Polonia, Hungria y Eslovaquia
impusieron restricciones a la importacion de trigo,
colza, maiz y girasol procedentes de Ucrania.

Polonia amenaza con no apoyar la entrada en Europa
de Ucrania una vez se ha levantado el veto a la
Importacion de grano desde ese pais. Ucrania ha
respondido con una denuncia ante la Organizacion
Mundial de Comercio.

Este mismo lunes, centenares de agricultores de
Bulgaria han comenzado a bloquear carreteras en
varios puntos neuralgicos del pais y el gobierno de
Rumania ha avisado de que si hay un incremento de
los pedidos de grano ucraniano extendera su propia
prohibicion durante un mes mas. También ha habido
movilizaciones de agricultores ante la sede de la
Comision Europea en Bucarest. Espafia, en cambio,
pide que se respete la ley.
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Mapa 1. Mapa de rutas actuales y futuras de exportacion de
grano ucraniano.
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MOVIMIENTOS EN EL ENTORNO
MACROECONOMICO

EL EURO SE DEBILITA

Hemos entrado en un rango entre 1,06 y 1,07 €/$.

el peor nivel desde marzo 2023. La estanflacion

en Europa no parece que vaya a permitir una

recuperacion en el corto plazo y el BCE, aunque mas
lentamente, puede continuar subiendo los tipos de =
interés. Mientras, EEUU retrasa la siguiente subida de

tipos, incluso se estima que en el primer semestre %
2024 pueda comenzar a bajarlos. Sin embargo, no

todo son buenas noticias al otro lado del Atlantico, con

un mercado inmobiliario que ha bajado en cuanto a
construccion de vivienda nueva en un 11,3%, un minimo

desde junio 2020.
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Grafica 3. Evolucion cambio €/$ 2023.

BARRIL DE PETROLEO

El crudo ha experimentado una fuerte subida de

precios desde los niveles minimos alcanzados en ~m
marzo de este ano, cuando el barril rondaba los 70

USD.

El impulsor de dicha subida ha sido la extension de los
recortes de produccion de la OPEP, anunciada de junio
a diciembre 2024, lo cual ha reducido la oferta. Entre
Rusia y Arabia Saudi reduciran 1,3 millones de barriles
diarios hasta final de ano.
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Ademas, la produccidon en las principales regiones
productoras de EEUU caera en 9,3 m barriles por
dia para el mes de octubre, segun informacion de
la Administracion de la Energia de EEUU (EIA). En

paralelo, EEUU esta reponiendo su reserva estratégica

de petrodleo.

Los expertos esperan que el barril supere los 100 USD,

lo cual seguramente provocara un descenso de la

demanda de los 125 millones de barriles diarios a los /
110 millones que espera la mayor compafia petrolera . ll

mundial, la saudi Aramco.

(= Brent Qil Futures, D, (CFD) 0 H94.95 L G
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FLUJOS DE INVERSION DE LOS FONDOS

Los fondos, en sus posiciones netas, contindian
construyendo una posicion corta en Materias Primas,

las subidas de tipos de interés hacen mas atractivo el
mercado financiero.

0 TRIGO. Posiciones de nuevo mas cortas en ”
Chicago de -54 a -71y ahora -97 mil contratos ”:
cortos. Equivalente a -13 millones de tm.

Wheat - SRW - Chicago Board of Trade
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Grafica 4. Evolucion posiciones fondos inversion en
CBOT trigo Soft Red Winter.
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0 MAIZ. De nuevo vemos una posicién corta que se
incrementa de los -100 k contratos anterior a los
-144 k contratos cortos actuales, que equivalen a
-18 millones de tm, lejos aun de los cortos récord
del afno 2019 en -322 mil contratos. La situacion ,‘
global no parece que vaya a llevarlos tan corto, ,’)
pero pueden continuar ampliando hasta los
200k contratos cortos en algun momento de la
campana.

Corn - CBOT
Seasonality of Managed Money Net Positions
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Grafica 5. Evolucion posiciones fondos inversion en
CBOT Maiz.
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Mas lentamente van reduciéndose también las
posiciones en habas de soja, pasando de los 45 k

WL
contratos largos a los 45 k actuales. La llegada de la PN
cosecha de EEUU puede hacer que se liberen mas
posiciones en los proximos 15 dias.

También en aceite de soja hay menos posicion

comprada, bajando hasta los 47 k contratos largos. A
La fortaleza del petrdleo puede hacer que aumente la
demanda de aceites vegetales y se pueda incrementar

la posicion larga.

salida de posiciones siempre que la produccion en

En el caso de la Harina, deberiamos ver una proxima .
EEUU aumente por la mayor demanda de aceite.

Soybeans - CBOT

Seasonality of Managed Money Net Positions
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Soybean Oil - CBOT
Seasonality of Managed Money Net Positions
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Soybean Meal - CBOT
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Pocos cambios en los balances de trigos ya
comentados. Finaliza la cosecha en las regiones mas
altas del hemisferio norte con los datos que venimos
monitorizando, revisando ligeramente a la baja la
produccion de la proxima campaia en el hemisferio
sur y al alza en Rusia que superara, segun todas las
fuentes de informacion, los 90 millones por segundo
afo consecutivo.
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TRIGO, PRINCIPALES PRODUCTORES MUNDIALES

Commodity Attribute Country 2018/2019 2019/2020 2020/2021 2021/2022 2022/2023 2023/2024 Unit Description

Wheat Production Argentina 19,500 19,750 17,640 22,150 12,550 17,500 (1000 MT) 15 mt7
Australia 17,598 14,480 31,923 36,237 39,685 29,000 (1000 MT) 25 mvt?
Canada 32,352 32,670 35,437 22,422 33,824 33,000 (1000 MT)
China 131,441 133,600 134,250 136,946 137,723 137,000 (1000 MT)
European Union 123,124 138,799 126,684 138,244 134,141 135,000 (1000 MT)
India 99,870 103,600 107,860 109,586 104,000 113,500 (1000 MT)
Russia 71,685 73,610 85,352 75,158 92,000 85,000 (1000 MT) 91 mt
Ukraine 25,057 29,171 25,420 33,007 21,500 21,000 (1000 MT)
United States 51,306 52,581 49,751 44,804 44,902 47,197 (1000 MT)

Disponibilidad Cercana Rusia y UE

c dity Attrib Country 2018/2019  2019/2020  2020/2021  2021/2022  2022/2023  2023/2024  Unit Description
Wheat Exports Argentina 12,188 12,785 11,531 16,000 5,000 12,000 (1000 MT) 10 mt?
Australia 9,002 9,136 23,773 27,511 32,500 21,500 (1000 MT) 17 mt?
Canada 24,427 24,139 26,429 15,116 25,500 24,500 (1000 MT)
China 1,006 1,049 763 875 946 900 (1000 MT)
European Union 24,686 39,788 29,736 31,998 34,500 38,500 (1000 MT)
India 496 509 2,561 8,033 5,375 1,000 (1000 MT)
Russia 35,863 34,485 39,100 33,000 46,000 48,000 (1000 MT) 49 mt
Ukraine 16,019 21,016 16,851 18,844 16,800 10,500 (1000 MT)
United States 25,503 26,373 27,048 21,656 20,647 19,051 (1000 MT)

Tabla 1y 2. Principales paises productores y Exportadores de trigo.

Estacionalmente esta en un momento de precios
minimos en fechas anuales, con el fin de las cosechas
en el hemisferio norte la regularidad y tendencia es
alcista.
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Grafica 6 y 7. Grafica de estacionalidad del trigo Chicago y Matif.
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Cierto es que el trigo esta muy presionado por el
volumen de cosecha de Rusia, pero las previsiones
para la produccion del hemisferio sur para Australia y
Argentina son menores que el pasado ejercicio.

En cuanto a la demanda de trigo continua siendo
muy elevada. Hasta ahora el valor relativo vs el

maiz internacionalmente es muy competitivo y el
consumo global es alto, veremos a qué ritmo estamos
consumiendo el promedio global. Lo unico que puede
ser bajista para el trigo serd el maiz si finalmente la
presidn de cosecha de octubre/noviembre consigue
bajar los precios netos en la peninsula.

Técnicamente nos encontramos en niveles bajos,
es el cereal que se ha mostrado mas agresivo
internacionalmente. El nivel de precio en puertos
grandes peninsulares es similar al pasado mes
240/245 €/tm para el periodo octubre-diciembre,
compitiendo nutricionalmente con el maiz.

Estimamos que habra menor liquidez
vendedora a lo largo del mes de octubre

que puede provocar que los precios suban
hacia final de aiio.
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Grafica 8. Evolucion precio trigo SRW Chicago.
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Salvo sorpresas en los rendimientos de maiz, cuando
se inicien las tareas de recoleccion en EEUU y Europa
(Francia en particular), la disponibilidad mundial de
maiz va a ser muy parecida a la mejor produccion de
2022.

A pesar del consumo récord, tendriamos posibilidad
de elevar el stock mundial este ejercicio de los 296
hasta los 314 millones de tm. Esto genera cierta
tranquilidad y estabilidad en los precios del producto.
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Graficas 9 y 10. Evolucion produccion y stock de maiz Mundo y EEUU.

Brasil es el pais que claramente sube su participacion
en el suministro mundial de maiz. EEUU reducira

ligeramente la produccion de Ethanol y puede elevar
un poco las exportaciones. 5‘3
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World Corn EXPOI’tS @SusanNOBULL
Percentage Share of World Total SORRRLEDATEAS
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Grafica 11. Evolucion cuota de participacion por paises.

Europa espera una gran cosecha para maiz, sobre
todo en Francia y paises del este, aunque estamos
pendientes del posible dafio en los rendimientos que
hayan podido tener las semanas de calor extremo que
se han vivido segun paises en la segunda quincena de
agosto.
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Grain maize (tha)

S Grain maize - yield forecast 2023

2022 2023 | %23/Syrs| %23/22 MARS forecast versus average yield (t/ha) 2018 - 2022
forecasts - S—
EU 748 590 7.45 -0 +26 o yield lower than average
AT 106 982 105 -1 +7 yield similar to average
BE 100 9.27 9.70 -3 +5 77 yield higher than average

BG 6.08 480 591 -3 +23
cy — — - — —
Ccz 835 795 7.73 -8 -3
DE 9.06 8.40 9.21 +2 +10
DK - — — - -
EE —_ - — —_ —_

EL 108 9.75 114 +5 +17
ES 121 117 125 +3 +7
Fi -
FR 861 754 9.07 +5 +20
HR 8.06 6.11 8.62 +7 +41
HU 7.04 342 8.10 1S BE137

IE — o s = i
T 100 831 100 +0 +21
LT 640 531 600 -6 +13
Lu = = — = =
LV = = . i =
MT — — - o o
NL 105 108 104 -2 -4
PLI ITETSN I E9e BRI =

PT 943 944 9.55 +1 +1
RO 5.39 301 464 -14 +54
SE — — -— — —
Sl 9.09 6.68 9.80 +8 +47
SK 7.37 447 8.00 +9 +79

MARS Bulletin Vol. 31 No.8 (2023)

Mapa 2. Estimacion de produccion y rendimientos de maiz en
Europa. MARS.

Leer articulo on line en Plataformas de conocimiento | my Elanco (my.elanco.com/es)
Publicado en: avinews.com | nutrinews.com | ruminews.com



http://avinews.com
http://nutrinews.com
http://ruminews.com
https://my.elanco.com/es
http://my.elanco.com/es

»

"
-

g

-
-

-

9

T* Maxi historique pour le 8 Septembre

S /
r
1990 1997 1992 195 1954 1994 1IN 19T I 19 R0 N0E XD 203 X8 S 2004 20T 2008 2008 2010 JON1 2602 VNS Jonée 2018 U6 2007 2NE 200 2RO MMI A

Grafica 12. Temperatura registrada en zonas de Francia.

Con respecto a la evolucion de precios, vamos
notando que el precio spot del maiz, a medida que va

llegando a puertos peninsulares durante septiembre, p—")
va liberandose de tension y se aproxima a las mejores %

cotizaciones que tenemos para octubre-diciembre.
Niveles de 238 €/tm, por ejemplo, en Puerto de
Huelva para ese periodo de nueva cosecha.
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El maiz deberia ver presion global de cosecha a lo

largo del mes de octubre y ello permitiria una mejora

en la competitividad en consumo para alimentacion

animal. Espafia tiene que importar esta campafa mas \z
de 10/11 millones de tm y, de momento, con el mix de

demanda que tenemos gracias a los precios agresivos

de cebadas y trigos no esta entrando maiz como para

pensar en ese volumen tan amplio.
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Grafica 13. Evolucion precio maiz en Chicago, vto
diciembre 2023.
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Complejo de soja:

EE. UU.

El balance final de Soja en EEUU continua muy
comprometido, a expensas de los rendimientos ‘
finales de cosecha en este pais. El Departamento

de Agricultura, en su ultimo informe del dia 12 de
septiembre, ha revisado a la baja ligeramente las
estimaciones para la categoria bueno/excelente hasta

el 52%.
Commodity Attribute Country 2019/2020 2020/2021 2021/2022 2022/2023 2023/2024 Unit Description
Oilseed, Soybean Beginning Stocks United States 24,740 14,276 6,994 7,468 7,083 (1000 MT)
Production United States 96,667 114,749 121,528 116,377 114,454 (1000 MT)
Imports United States 419 539 433 816 816 (1000 MT)
Exports United States 45,800 61,664 58,571 53,887 49,668 (1000 MT)
Ending Stocks United States 14,276 6,994 7,468 7,083 6,672 (1000 MT)

Grafica 14. Balance anual de habas de soja en EEUU.
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Soybeans Crop Conditions (Rated good+excellent on 2023-09-10)

3
18 States |
\

N
G+E: 52% ) f\

Excellent: 9% t’ :
Good: 43% N " Source: USDA/NASS
Fair: 30% T '\\ " GrainStats.com
Poor: 12% \
Very Poor: 6% b 4 R > \\
) a < La’.__
\'\ .” \'L. }
—J v/
State Good + Excellent (Week Change) Excellent Good Fair Poor Very Poor
Arkansas 76 (+4) 20 56 16 6 2
lliinois 58 (+0) 14 4 25 1 6
Indiana 65 (-1) 9 56 24 8 3
lowa 44 (-5) 5 39 4@ 10 5
Kansas 23 (-2) 20 32 26 19
Kentucky 69 (-1) 14 55 25 4 2
Louisiana 42 (-8) 5 37 20 26 12
Michigan 53 (+7) 4 37 8 2
Minnesota 45 (-2) I 38 37 13 5
Mississippi 65 (+1) 12 53 17 14 4
Missouri 44 (-1) 5 39 33 16 7
Nebraska 46 (-1) 10 36 26 17 12
North Carolina 60 (+4) 54 31 6 3
North Dakota 51 (+4) 46 31 14 4
Ohio 75 (-1) 17 58 20 4 1
South Dakota 43 (-3) 6 37 39 13 5
Tennessee 78 (+1) 18 60 15 5 2
Wisconsin 47 (-8) 1 36 33 15 5
Statistic Good + Excellent (Week Change) Excellent Good Fair Poor Very Poor
National Average 52 (-1) 9 43 30 12 6

Mapa 3. Estimacion rendimientos Soja en USA.
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Por ello el precio no termina de ceder, incluso oy

hemos tenido recientes ventas importantes a China <}:@®ﬁ>
y Filipinas, aunque el promedio de salidas esta por QGQ
debajo ligeramente de la estimacion del USDA para la
campania.
Las importaciones totales para China se estiman en
mas de 100 millones de tm. A continuacion, tendremos
las siembras para hemisferio sur, con prevision de
cosecha récord nuevamente, para poder llegar a
superar los 227 millones de Tm en total entre todos los
paises.
: ’
China’s Monthly Soybean Imports
i (millions of tonnes)
—2017
—2018
2019
2020
—2021
2022
-—?023
2
0

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec

Grafica 14. Evolucion importaciones chinas de habas de soja en EEUU.
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DEMANDA GLOBAL CHINA

El sacrificio de cerdos sigue siendo elevado y el
volumen mensual continua alto.

China's Monitored Large-Scale Pig Slaughter
10,000 head

3000.0
=2023 maverage (2009-2022)
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Source: MOA/MARA

Grafica 14 y 15. VVolumen de sacrificio e inventarios de cerdos en China.
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China's Breeding Sow Inventories
10.000 head
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Las importaciones de materias primas proteicas

alternativas también superan los volumenes de

anos anteriores, seguramente por ello vemos que %
las importaciones de harina de soja no superan la

estimacion del USDA.
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metric tons China Monthly Palm Kernel Meal Imports (2022-2023) J-

250,000 <N

200,000

150,000

100,000

-\
\ )
N ~
YA\
W
NN
\
)
.
\\

Jan | Feb | Mar | Apr | May | Jun | cdub | Aug Nov | Dec
m2022| 61,884 | 52,548 | 65,691 | 56,546 | 113,846 | 36,970, 70,036 | 76,680 | 74,868 | 98,083 | 162,045 133,363
2023 70,182 | 77,732  197,056|142,579 | 56,536 | 68,497 |

metric tons

China Monthly Sunflower Meal Imports (2022-2023) J.
400,000 -

-\

350,000

300,000

250,000

200,000

150,000

100,000

ul Aug Sep

o
Jan . | Oct Nov Dec
m2022 283,157 346,302 292,955 65,505 | 78,550 | 41,847 | 53,024 124,785 127,823 274,289 329,660|309,450
‘l2023 242,284 319,318 235,757/ 258,669|241,528 227,348

Grafica 16 y 17. Importaciones chinas de Harina de Palmiste y Harina
de Girasol.
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ESTADOS UNIDOS ha realizado este ano inversiones
Importantes en varias plantas de produccion de

habas de soja, asi como en nuevas instalaciones, con 9
el objeto de ampliar la capacidad de extraccion de

aceite para produccion de Biocombustibles. A medida

que se vayan poniendo en marcha, sera un concepto
importante para la oferta de harina de soja con origen
norteamericano, disponible para el mercado global.

Con respecto a los precios, continuamos inmersos en
una importante volatilidad semanal con una harina que
se mueve entre los 480 y 500 €/tm para los ultimos
meses del afo, muy condicionada por precios altos de
bases (sin Argentina en el mercado) asi como con un
cambio de moneda que perjudica seriamente.
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Grafica 19. Precio futuros DIC 23 harina de soja en Chicago.

El mercado esta esperando la llegada de la cosecha
fisicamente con la esperanza de ver algo de presion
final a lo largo de las primeras dos semanas de
octubre, de cara a poder construir posiciones para
2024. Los precios de momento no han roto los 440 €
/tm para todo el afio en los Ultimos dias y los mejores
vistos en 430 €/tm el pasado mes.
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Harinas proteicas alternativas:

Las cosechas Europeas de Colza y Girasol son

realmente importantes, por lo que la disponibilidad

de coproductos proteicos tendran que competir en %
consumo con harina de soja. Canada también con un

alto volumen de extraccion de Canola.

Sunflower (t/ha)

Sunflower - yield forecast 2023

Avg Syrs | 2022 2023 |%23/Syrs| %23/22 MARS forecast versus average yield (t/ha) 2018 - 2022
forecasts — " -

EU 221 187 2.18 -2 +16 %Iold lower than average

AT 270 232 260 -4 +12 yield similar to average

BE — — — — . yield higher than average

BG 232 231 2.31 -0 +0
cY — - _ - -
CcZ 260 265 2.45 -6 -8
DE 207 188 1.92 -7 +2
DK — - —- — —
EE - - —_ —_ —_
EL 259 267 2.73 +5 +2
ES 117 0.90 1.00 -15 +11

Fl — — — — —

FR 225 207 241 +7 +17

Country MARS

ey L 9%
Ln

HR 3.02 299 2.97 -2 -1 /
HU 264 184 2.99 +13 +62
IE — — —_ —_ —

IT 242 239 242 +0 +1
LT - — - - -
L — —

LV - — - - -

i

f\

NL — — - — —
PL 2 SN BT R ay
PT — iy — - -
RS, 7 U R R T R 1 R
SE e = - —

MARS Bulletin Vol. 31 No.8 (2023)

Sl - - — -

SK 262 233 2.63 +0 +13

Mapa 4y 5. Estimacion en Europa de rendimientos para Semilla de
Girasol y Colza.
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Rape and tumip rape (t/ha)

Rapeseed - yield forecast 2023

Country MARS

Avg Syrs | 2022 2023 | %23/Syrs | %23/22 MARS forecast versus average yield (t/ha) 2018 - 2022
forecasts T e
EUT 3100 G355 BaAgE i En e yield lower than average 2%
AT 306 321 303 -1 -5 yield similar to average oy
BE == - — = o © yield higher than average 3
BG 257 229 260 +:1 +13
cYy — - _ — —
cz 325 339 3.26 +0 -4
DE 347 395 3.57 +3 -10
DK 408 449 3.87 -5 -14
EE 247 253 1.84 -26 - 28
EL — — _ — —
ES 235 216 1.80 -23 -17
Fl 131 137 1.18 - 10 - 14
FR 324 368 3.43 +6 -7
HR 272 259 2.89 +6 +12
HU 288 250 3.18 +11 +28
IE 444 492 4.51 ¥ -8
IT 284 285 291 +3 +2
LT 280 257 241 - 14 -6
LU o - _ — -
Lv 262 221 2.32 -12 +5
MT s — pa— v —
NL — — —_ — — -~
PL 3.05 338 3.25 +7 -4 \
PT —_ —_ — — — ‘ P
RO 256 262 2.83 +10 +8 :
zf 320 335 306 -4 =3 MARS Bulletin Vol. 31 No.8 (2023)

SK 3.03 3.12 3.30 +9 +6

Canadian Canola Crush
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Grafica 20. VVolumen estimado de extraccion de Canola en Canada.
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Principalmente lo haran en las propias regiones de
produccion. El precio de la Colza se situa desde
octubre hasta mayo 2024 en torno a los 315 €/tm,
rompiendo los 330 €/tm que hemos tenido durante
agosto y septiembre, siendo tradicionalmente los
momentos de presion de campanfa.

Girasol: comienza a haber mayor oferta a partir de 2
octubre, con buena cosecha nacional de pipas y @@ @
posiciones de importacion para puertos peninsulares.

Actualmente con precios en Andalucia salida de

extractoras por debajo ya de los 270 €/tm para el

integral.
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