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ESCALADAS DE PRECIOS HISTORICAS

Long-term Commodity Cycle
Soybean Future Monthly Continuous Time Period 1800°0
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Prices quickly fall towards the cost of production.
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EURO/DOLAR

EUR/USD - Euro Délar # 1,0492 +0,0026 (+0,25%)
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PETROLEO EN MAXIMOS DESDE 2014

Futuros petréleo Brent # 110,10 +0,99 (+0,91%)
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INFLACION CONTINUA CRECIENDO EN TODO EL PLANETA

lLa inflacién no para

Tasa de Inflacion prevista en Latinoamérica en 2022 (en %)
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DESCRIPCION

Este grafico muestra una prevision de
la tasa de inflacion en América Latina
en 2022.
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INDICE DE PRECIOS DE LOS ALIMENTOS

Indices de |la FAO para los precios
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EVOLUCION PRECIO DE LOS ALMIENTOS
EN ESPANA.

¢, Como va la subida de precios en
el supermercado?
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CONSECUENCIAS EN LOS CONSUMOS Y PRODUCCIONES POR ESPECIE EN EUROPA

EU28 Animal sector y-y change
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Ranking mundial de los principales paises productores de biocombustible en 2020

(en miles de barriles equivalentes de petrdleo por dia)

) Waekly U.8. Piant Production of Fusl Ethanol - EIA o o,
a
<
=
-
(TUDLGN Wik sviond My 11 2022)
2021/22 2020/21 "
2019/20 2018119 -
. 700 2017/18 2016/17 wo
Whannbwa W
O Informacion adicional “"::::i:; (IR (R L I T T T e L T T T :‘—:‘“i:- '.; +8
| Sep | O | Mev | Dec | Jan | Feb | Me | Ape | May | e | Ju | Aug
Weekly U.S. Stocks of Fuel Ethanol - EIA w1801 )
' Vil Visakly Total Finished Motor Gasoline Supplied to the U.S. Market - EIA w801 o
UIvOLQh weeh anced May 13, 2022) ::n i::
2021/22 2020/21 e / .
2019/20 2018/19 ey 5y
2017/18 2016/17 ;

P§

(VG wenh andwa’ My 13, 000)

2021/22 2020/21
2019/20 2018/19

2017/18 2016/17
Mhannbwe

L T R L )

—

B TR O T R R N R T TR N R T R R R R M A
| S0 | O | | Ot | dem | Feb | Mar | Am | May | Am | sl | A

Now

Sovwws Moty CaoatW

r W 0 % 4 i6 01 i€ #1 18 o1 4 & & or 18 41 6 8 & & @ o ®
| Seo | Oct | Nov | Dec | Jon | Fed | Mar | Aoe | MMav | Jdum | Jul | Aua



CONSECUENCIAS DE LA INVASION RUSA A UCRANIA

SUPERFICIES ESTIMADAS

\IMT‘ Spring Planting in Ukraine 2022, kha
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CONSECUENCIAS DE LA INVASION RUSA A UCRANIA
PRODUCCION Y EXPORTACIONES MAIZ Y TRIGO

Ukraine Corn Supply & Demand miiion tonnes)
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CONSECUENCIAS DE LA INVASION RUSA A UCRANIA

IMPORTACIONES EN ESPANA

Spain

Wheat imports to Spain Corn imports to Spain
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ESTIMACIONES DE PRODUCCION

Wheat
EU 137 133 -4
Russia 76 82 6 Corn
Ukraine 32 19 13
E— o > . N 212 N B i
World 739 746 7 EU 69.5 67.14 -2.36
Russia 15.29 14.56 -0.73
[Ukraine 41.9 19 -22.9|
United States 383.5 368.4 -15.1
Brazil 115 124 9
Ukraine Estimates — USDA May 2022 World 1,155 1,138 -17
(millions of tonnes)
202122 o B 2022023
ComnProd. | 4213 @ 419 420 19.5 |
ComExp.  23.0 230 | 335 9.0
Wheat Prod. 33.01 330 | 330 21.5
WheatExp.  19.0 190 | 240 10.0

Date source” USDAWAOBFAS @kannbwx



POSICIONES NETAS DE LOS FONDOS EN MAIZ Y TRIGO

Wheat - HRS - MGEX
Seasanality of Managed Money Net Positions

Corn - CBOT
Seasonality of Managed Money Net Positions
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POSICIONES NETAS DE LOS FONDOS EN COMPLEJO SOJA

. Seasonality of Managed Money Net Positions

Soybeans - CBOT
Seasonality of Managed Money Net Positions
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PRIMA DE RIESGO EN LOS PRECIOS TRIGO ABRIL

De 400 €/tm a 255 €/tm?

Blé (€/t) Mai 22
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PRIMA DE RIESGO EN LOS PRECIOS TRIGO

De 430 €/tm a 255 €/tm? ENTENDEMOS QUE YA NO ES POSIBLE

Blé (€/t) Sept. 22
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PRIMA DE RIESGO EN LOS PRECIOS EN MAIZ

De 365 €/tm a 215-220 €/tm? TAMPOCO PARECE VIABLE

Mais (€/t) Juin 22
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Stocks finales en EE.UU,
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EL TRIGO EN PELIGRO




EVOLUCION CONDICIONES

El indice de condicion de trigo mundial esta en fuerte declive

El buen estado de las cosechas en Rusia no compensa el deterioro que sufren
EEUU, Europa y Ucrania.
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EVOLUCION CONDICIONES EEUU

Condicion bueno/excelente en USA

US Wheat Associates '
' Buswheatassoo U.S. WINTER WHEAT CROP PROGRESS
MAY 08, 2022
[WEEK 19
H#wheattour22 Day 1 yellow route. GOODTO-EXCELLENT VS LAST YEAR

Lincoln County, Kansas.
Estimated 29.2 bpa. Low disease
pressure, but dry and very thin.
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EVOLUCION CONDICIONES EEUU

Condicion bueno/excelente en USA

US Winter Wheat Conditions + E m e
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EVOLUCION CONDICIONES FRANCIA

MUY BAJA PLUVIOMETRIA ACUMULADA EN FRANCIA

Recent rain levels in France are among the lowest in the past 60 years
Rain in millimetres between January 1 and May 9 of each year in France
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EVOLUCION CONDICIONES FRANCIA

Segun France Agrimer el 82% esta en condicion Bueno/Excelente
Vs el 89 % de los primeros dias de mayo.

IFrance - Soft Wheat condition y. =
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EVOLUCION CONDICIONES FRANCIA

Evolucion del rendimiento del trigo en Francia

Evolution indice de rendement blé France
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EVOLUCION CONDICIONES FRANCIA

Lluvias y temperaturas

Viernes 20 mayo Lunes 23 mayo Viernes 27 mayo
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INDIA CIERRA EXPORTACIONES

India podria haber exportado hasta 10 millones de tm de trigo esta campana

La ola de calor reduce la cosecha y el gobierno prohibe la exportacion. 14 May 22

Indian Wheat Exports + — 11 .
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Top Shippers
India ranked eighth among wheat exporters in 2021-22
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EVOLUCION DE LOS STOCK MUNDIALES

China tiene el 50 % del stock mundial de trigo

El ratio stock/uso sin China baja al 14,9% para 2022/2023

El cuarto mas bajo de la historia. Un 16,4 % menor que 2021/2022

World Wheat Stocks-To-Use* (excl. China)
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Data source; U.S. Department of Agricutture @kannbwx



EVOLUCION DE LOS STOCK
PRINCIPALES PAISES EXPORTADORES

Wheat Ending Stocks
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TRIGO PRECIOS

HA SUPERADO LOS MAXIMOS.

WHEAT FUTURES (JUL 2022) 1D CBOT ® 0 1252'4 +77'2 (+6.57%)
Vol 71.424K
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TRIGO PRECIOS

HA SUPERADO LOS MAXIMOS ESTACIONALMENTE ESC. INEDITO

CBOT Most-Active Wheat Futures
(2008 - 2022, cents per bushel)
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TRIGO MATIF

Blé (€/t) Sept. 22
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TENDENCIAS TRIGO

CONTINUAN LOS PROBLEMAS EN USA, ALGUNAS LLUVIAS PERO AUN
SIN GRANDES SITUACIONES DE MEJORA.

CLIMA EN EUROPA, FRANCIA'Y EUROPA COMO PRINCIPAL ZONA EXPORTADORA
CALOR EXCESIVO EN EUROPA.

REEMPLAZOS POR ENCIMA DE 445 €/TM PARA NUEVA COSECHA YA.
- RETIRADOS EN EL INTERIOR CASI POR COMPLETO.

- TENEMOS TODA LA PRIMA DE RIESGO SOBRE LA MESA DEL CLIMA DURANTE MAYO Y
JUNIO PARA EUROPAY EEUU.

- MANTENEMOS LA PRIMA POR LA GUERRA

- FONDOS LARGOS
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BALANCE MUNDIAL DE MAIZ. STONE X

Domeéstico, Total / Produccién
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ESTIMACION REDUCCION DE COSECHA MAIZ UCRANIA

Corn
- 21/22 22/23  Diff
EU 69.5 67.14 -2.36
Russia 15.29 14.56 -0.73
Ukraine 41.9 19 -22.9
United States 383.5 368.4 -15.1
Brazil 115 124 9
World 1,155 1,138 -17



PROGRESO DE SIEMBRA DE MAIZ EN USA /

U.S. CORN
PLANTING PROGRESS

TOTALU.S. CORN % PLANTED = 22%

MAS LENTO QUE EL PROMEDIO DE 5 ANOS.

SE SITUARIA EN MAYOR RIESGO SI HELADAS
TEMPRANAS

RECORDAR QUE POR SUPERFICIE ESTIMAMOS
-10 MILLONES DE TM, DE COSECHA.

Corn Planted Progress




BRASIL/ARGENTINA ESTIMACION DE PRODUCCION TOTAL

PRONBgPCHON £ SONAB BUENAS CONDICIONES DE CULTIVO
o — = BUEN CLIMA
oo andned st R v /“5-60 PARA LA SEGUNDA COSECHA DE BRASIL
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. . . . . 2490 Argentina Corn Harvest Progress
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LA PRODUCCION DE ETHANOL SUBE NUEVAMENTE TRAS EL DESCENSO DE LOS STOCK

US Ethanol Stocks by Marketing Year
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Weekly Ethanol Report as of 2022-05-06

US Ethanol Production by Marketing Year
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DEMANDA MUNDIAL LIGERAMENTE ABAJO

WORLD CORN

MAJOR GLOBAL IMPORTERS
2020/2021)VS 2021/2022|
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MAIZ, PRECIOS.

SUBE EN CHICAGO ARRASTRADO POR LA SITUACION
DEL TRIGO

CORN FUTURES (JUL 2022) 1D CBOT ® D 3804'2 +23'0 (+2.94%)
Vol 60.854K
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SINTESIS GLOBAL PARA MAIZ

EL IMPACTO UCRANIA AUN SERA UNA INCOGNITA DURANTE TIEMPO, PERO DE MOMENTO RECORTE
DE -23 MILLONES DE TM.

CHINA CON UNA BUENA PRODUCCION Y UNA ESTIMACION DE IMPORTACION MAS BAJA, DEBERIA
TENER EFECTO NEUTRAL. AUNQUE SERA IMPORTANTE S| APARECE COMPRANDO

BRASIL TIENE UNA BUENA SITUACION Y SE MANTIENE PRODUCCION EN 116 MILLONES TM.
RECIBIRA UNA MAYOR DEMANDA Y CRECIENTE

LEON DISPONIBLE EN 385 €/TM SALIDA CADA VEZ MENOS VOLUMEN DISPONIBLE PARA VERANO Y
LOGICAMENTE MENOS DESCONTADO Y EL TRIGO VEREMOS UNA REDUCCION IMPORTANTE DE LA
DEMANDA SOBRE EL.

EL SPREAD ENTRE MAIZ Y TRIGO SE REDUCIRA, BAJADA DE TRIGO? SUBIDA DE MAIz?



HABAS DE SOJA




PROCESO DE SIEMBRA EN USA LIGERAMENTE RETRASADO COMO PARA MAIZ

Soybeans Planted Progress

TOTAL U.5. SOYBEANS % PLANTED = 12%

% Complate

GrainStats coem

EN PRINCIPIO EN TIEMPOS Y POCO PREOCUPANTE

ESTA SEMANA ESTAMOS CON UN AVANCE IMPORTANTE
INDIANA, MINNESOTA.




PRODUCCION MUNDIAL

- ARGENTINA SE QUEDARIA EN UNAS 42 MILLONES DE TM (68%)
- CON ESTIMACION INICIAL MAXIMA DE 51 MILLOMES PROXIMA

- RECORTE EN BRASIL HASTA LOS 125 MILLONES
- PREVISION 22/23 INICIAL HASTA 149 MILLONES DE TM.

- EEUU SUBE A LAS 149 MILLONES DE TM. (MAYOR SUPERFICIE)

- EL DATO MUNDIAL DEPENDE DE LA SIGUIENTE COSECHA

SUDAMERICA.
Commodity Attribute Country 2016/2017 2017/2018  2018/2019  2019/2020 2020/2021  2021/2022 2022/2023  Unit Description
Oilseed, Soybean Production  Argentina 55,000 37,800 55,300 48,800 46,200 42,000 51,000 (1000 MT)
Brazil 114,900 123,400 120,500 128,500 139,500 125,000 149,000 (1000 MT)
China 13,596 15,283 15,967 18,092 18,602 16,400 17,500 (1000 MT)
United States 116,931 120,085 120,515 96,667 114,749 120,707 126,280 (1000 MT)

World 350,388 343,735 362,443 340,152 368,122 349,367 394,693 (1000 MT)



STOCK MUNDIAL 22/23

- ARGENTINA BAJA STOCK A 19,3 MILLONES. DATO MAS BAJO
- SUBIRIA SIGUIENTE COSECHA SI RECUPERACION DE PRODUCCION

- RECORTE EN BRASIL HASTA LOS 21 MILLONES. EL DATO MAS BAJO
- PREVISION 22/23 30 MILLONES DE TM. SI SE CONFIRMASE PRODUCCION.

- EEUU MANEJA STOCK REALMENTE BAIJOS.

- EL STOCK MUNDIAL MAS TENSO DE LAS ULTIMAS CAMPANAS
RECUPERANDO EL SIGUIENTE ANO CON PRODUCCION SUDAMERICANA

Commodity Attribute Country 2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020 2020/2021 2021/2022 2022/2023  Unit Description
Oilseed, Soybean Ending Stocks  Argentina 26,996 23,734 28,890 26,650 25,060 19,300 22,100 (1000 MT)

Brazll 32,632 33,031 33,342 20,419 29,404 21,359 30,509 (1000 MT)

China 20,120 22,555 18,409 24,618 31,173 30,753 31,564 (1000 MT)

United States 8,208 11,923 24,740 14,276 6,994 6,394 8,425 (1000 MT)

World 95,264 99,837 114,193 94,660 99,908 85,237 99,599 (1000 MT)



HABAS DE SOJA: DEMANDA

Commodity Attribute Country 2017/2018 2018/2019 2019/2020 2020/2021 2021/2022 2022/2023 Unit Description
Oilseed, Soybean Imports China 94,095 82,540 98,533 99,762 92,000 99,000 (1000 MT)
European Union 13,915 14,346 15,017 14,789 14,650 15,000 (1000 MT)
India 166 204 520 548 400 450 (1000 MT)
Mexico 5,134 5,933 5,743 6,101 6,200 6,350 (1000 MT)
North Africa 3,965 4,295 6,176 5,290 5,580 6,375 (1000 MT)
Southeast Asia 7,712 8,417 9,353 9,721 9,510 9,907 (1000 MT)

154,112 146,021 165,116 165,472 154,462 167,115 (1000 MT)

WORLD SOYBEANS

MAJOR GLOBAL IMPORTERS

- MENOR DEMANDA GLOBAL TANTO
PARA CHINA COMO PARA EL MUNDO

- LOS PRECIOS ALTOS DESTRUYEN
DEMANDA.




HABAS: POR DEBAJO DE LOS MAXIMOS,
PERO NUEVO REBOTE POR SITUACION

GLOBALY TRIGO

SOYBEAN FUTURES (JUL 2022) 1D CBOT ® D  1719'4 +2'4 (+0.15%)
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HARINA DE SOJA

PIERDE LOS MINIMOS, YA ADVERTIAMOS DEL POSIBLE REBOTE

SOYBEAN MEAL FUTURES (JUL 2022) 1D CBOT e D
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ACEITE DE SOJA:

SIGUE MUY ALTO EN PARALELO CON LA ENERGIA, Y
DISPOBILIDAD DE ACEITES. LE CUESTA BAJAR.

SOYBEAN OIL FUTURES (JUL 2022) 1D CBOT # ©
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80.05

Indonesia ™ prohibira hasta
nuevo aviso la exportacion de
aceite de palma a partir del 28 de
68.00 abril.
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RESUMEN COMPLEJO DE SOJA

1.- HABLABAMOS DE MAXIMOS EL MES PASADO POR ENCIMA DE 600, ESTAMOS EN 575
€/TM, PUEDE TENER MAS RECORRIDO DE BAJADA, HEMOS LLEGADO A 490 JUL/SEP AP
2.- SUDAMERICA PUEDE CONFIRMAR UN PEQUENO RECORTE

3.- USA RECORD DE ACRES DE SIEMBRA, JUNIO CONFIRMACION.

4.- DEMANDA A LA BAJA, REVISION CHINA A LA BAJA TAMBIEN.

LOS PRECIOS NETOS LP AHORA EN 522 €/TM PARA JUNIO, JUL/SEP 500 €/TM Y OCT/DIC
495 €/TM

LAS PROTEINAS ALTERNATIVAS EN PEOR SITUACION ACTUALMENTE, POSIBLEMENTE
BAJARAN PARA COMPETIR CON LA HARINA DE SOJA.

SE HAN PRODUCIDO CORRECCIONES IMPORTANTES EN ALGUNAS DE ELLAS, GIRASOL,
DESTILADOS, INCLUSO COLZA

A PARTIR DE AHORA VIGILAMOS VERANO Y VER LAS DEMANDAS, PARA QUE LOS PRECIOS
PUEDAN BAJAR HACIA SEPTIEMBRE.
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HISTORICO DE PRODUCCION EN ESPANA

Espana produccion de cereales Mt
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CLIMA EN ESPANA
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CLIMA EN ESPANA

- CEBADAY TRIGO LECHOSO
- PELIGRO REAL DE PERDIDA
IMPORTANTE

- CEBADA PERDERA
RENDIMIENTO

- LOS TRIGOS SUFRIRAN
SERIAMENTE

- TRIGOS REGADIO, ESCASO
PELIGRO

- CEREALES EN PUERTA DE
COSECHA

- NO PERDIDAS DE
RENDIMIENTO

En la jornada del jueves podrian llegar los primeros 40 °C del afio al suroeste peninsular,



NOS ENFRENTAMOS A LA CAMPANA MAS DIFICIL I I
HISTORICAMENTE EN ESPANA

EL ENLACE DE LA COSECHA ESTA OPERADO INCLUSO JUNIO COMPLETO YA EN LA MAYORIA DE LOS
CASOS. HEMOS UTILIZADO HASTA EL CARRY OVER DE 1 MILLON DE COSECHA MINIMO HABITUAL.

ES CIERTO QUE LA DEMANDA DE PIENSO GLOBAL PUEDE SER EN 2022 COMPLETO HASTAUN 7 %
MENOR, ACUMULADO A UN 5 % 2021 PODRIAMOS ESTIMAR UN 10 % NETO VS MAXIMOS DE
PRODUCCION 2020. ELLO REPRESENTARIA ENTRE 3,5 Y 4 MILLONES MENOS DE TM DE PIENSO.

PRECIOS CEBADA SE IGUALAN VIEJA'Y NUEVA COSECHA EN TORNO A LOS 395 €/TM. (LA SUJETA EL
PRECIO DEL MAIZ) UNA REPOSICION DE CEBADA NUEVA FIN JUL ORIGEN UK VALE 410 €/TM CIF.

LA REFERENCIA DE TRIGO MATIF LO SITUA FUERA DE INTERES NUTRICIONAL PERO COSTARIA CERCA
DE 450/4555 €/TM DESTINO ZONA DE CONSUMO CATALUNA O ARAGON. EL TRIGO NACIONAL
PODRIA SUBIR A 420 €/TM ORIGEN EN LOS PROXIMOS DIAS.

CON ESTE ESCENARIO LOS VENDEDORES RETIRADOS DE OFERTAS DE VOLUMEN.

Y SEGUIMOS HOY DESCONDADOS A PESAR DE LA SITUACION



MAY 2022 o DESCUENTO EN INTERIOR

CEBADA -35
TRIGO - 53
MAIZ -2/3

CEBADA ORIGEN 392
TRIGO ORIGEN 402
MAIZ ORIGEN 385

24-26€/TM

18-20 €/TM

\ <

CEBADA PUERTO 417
TRIGO PUERTO 445
MAIZ PUERTO 375

DESCUENTO EN PUERTO

CEBADA-7
— ".7 TRIGO -20 /

-

Eurotrade Agricola MATZ +10



DECISIONES A EJECUTAR | |

DEBEMOS TOMAR DECISIONES CON MAIZ, CUANTO ANTES MEJOR!!!!
BRASIL ESTA SIN TERMINAR LA COSECHA. INCLUSO DESEANDO QUEDE MAL COMPRADO.

TANTO FABRICACION DE LITORAL COMO INTERIOR
PUEDE QUE VAYAMOS A IMPORTACIONES DE 10 MILLONES DE TM ESTA CAMPANA.

PARA QUE VEAMOS INVERSOS INTERESANTES DEBEMOS PERDER LAS PRIMAS MENCIONADAS O
ESPERAR VOLUMEN COSECHAS HACIA AGOSTO/SEPTIEMBRE

EL CEREAL ARRASTRARA AL ALZA DESDE MEDIADOS DE JUNIO LOS PRODUCTOS FIBROSOS,
SALVADOS, PROTEINAS ALTERNATIVAS. DURANTE EL VERANO

LA LLEGADA DE NUEVAS COSECHAS DE SEMILLAS OLEAGINOSAS , (COLZA GIRASOL A PARTIR DE
AGOSTO) SIN DUDA MEJORARA NUEVAMENTE LA DISPONIBILIDAD DE HARINAS

S| LA HARINA DE SOJA TIENE RECORRIDO A LA BAJA PODEMOS ESPERAR MEJORA NUEVAMENTE A
PARTIR DE SEPTIEMBRE




-
DIFERENCIAS PRECIOS EN ZONAS DE PRODUCCION I l

RECORDAR QUE EL PIENSO DE PORCINO LLEVA 2 ANOS ENTRE 12 Y 15 €/TM POR DEBAJO DE COSTE
DE PRODUCCION EN OTRAS ZONAS (CATALUNA/MURCIA)
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COMPETITIVIDAD PRECIOS
POR VALOR RELATIVO



CLARAMENTE DEBEMOS POSICIONAR MAIZ Y APROVECHAR BIEN AHORA LA ENERGIA QUE
APORTAN SOLUBLES DE MAIZ Y SOJA EN LAS FORMULACIONES.

VALOR RELATIVO ENERGIA

0.

pn  w—filey —hel e—SNATR ——D0G BUy Rl Ny

SOY MEAL

DDG

BEET PULP
BARLEY
WHEAT

CORN



LOS ACEITES VEGETALES Y GRASAS/MANTECAS ANIMALES ESTAN EN MAXIMOS

APROVECHAR AL MAXIMO LA GRASA QUE APORTAN SOBRE TODO DDG, PALMISTE Y MAIZ. QUIZAS
LA HARINA DE COLZA VUELVA A ENTRAR EN LA FORMULACION. ESTUDIARLA.

COSTE POR PUNTO DE GRASA

o RAPEMEAL

SOY HULLS
WBP

CORN

PALMKERN

il /_/”_’\ DDG




POSICION ESTRATEGICA CLARAMENTE SOJA EN ESTOS MOMENTOS PROTEINA MAS ECONOMICA,
ESTUDIAR BIEN LAS HARINAS DE GIRASOL Y HARINAS DE COLZA ASi COMO EL DDG.

VALOR RELATIVO PROTEINA
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POSICION ESTRATEGICA EN GIRASOL BAJA, CASCARILLA, ESTUDIAR EL PALMISTE Y PULPA REMOLACHA.
COSTE POR PUNTO DE FIBRA
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FUENTES DE INFORMACION.

USDA

REUTERS

STONEX

ABC

INVESTING.COM
KEVIN VAN TRUMP REPORT
EL ECONOMISTA
GRAINSTATS

STATISTA

EUROPEAN COMISION
CRM AGRI

Eurotrade Agricola
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