
 
  



MATERIAS PRIMAS 
 
INFLACIÓN, NIVELES MÁXIMOS. 
 
VOLATILIDAD EN LAS PRINCIPALES MATERIAS PRIMAS Y MONEDA 
 
DATOS Y SITUACIÓN EN ESPAÑA 
 
ANÁLISIS ACTUALIZADO POR VALOR RELATIVO 
 



EVOLUCIÓN DE LA INFLACION ESPAÑA 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

LA INFLACIÓN SIGUE EN MÁXIMOS EN EUROPA 
 
ESPAÑA SE MANTIENE EN AGOSTO PERO 
PREOCUPA LA SUBYACENTE 
 
 



ALIMENTOS Y ENERGÍA LOS DOS PRINCIPALES GRUPOS DE GASTO 



EVOLUCION EURIBOR. 



EVOLUCION TIPOS DE INTERÉS BCE. 
 
 
La mayor subida histórica de la zona Euro. 



EVOLUCIÓN DE LA INFLACION ESTADOS UNIDOS 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

TRAS LA FUERTE SUBIDA DE TIPOS Y LA RECESIÓN PREVISTA…  
 
EN EEUU YA COMIENZA A INVERTIRSE 
 
 
 
 
 



REVALORIZACIÓN DEL EURO. 
 
Un Euro más fuerte, favorece el precio neto de las mp de terceros países en España. 



FUERTE BAJADA DE DEMANDA GASOLINA EN USA 



POSIBLE RECESIÓN 2023 

Anuncio de la FED Y BCE de subidas de tipos de Interés 
 

LOS MERCADOS REACCIONAN CON TEMOR A UNA FUERTE RECESIÓN 
 
 

Invasión de Ucrania 
De momento no solución en el 
corto plazo 
 
 

Inflación en todos los países 
muy al alza. 
 
Más alto de lo previsto 
 
 

Derroche por los estímulos 
económicos desplegados para 
controlar efectos post 
Pandemia. 
 
 

Atascos en las cadenas de 
suministros, por las 
restricciones de China. 
 
 

Escasez de alimentos y subidas 
de precios 
 
 

CAÍDAS EN TODOS LOS 
MERCADOS 
 
 

LIQUIDACIÓN DE LOS FONDOS 
EN MP´S 
 
 

BAJADAS EN LOS PRECIOS  
 
 



REPUNTE EN PETROLEO,  
PERO NO EN OTRAS ENERGÍAS 



EL EFECTO DE LA GUERRA 

Habas de soja, estamos mismos futuros que 
al inicio del conflicto. 

Maíz, tras perder toda la prima, el recorte en 
rendimientos USA/Europa lo sitúa al alza. 



SALIDAS DE LOS FONDOS DE POSICIONES LARGAS 

22000 CAK x 136 tm 
 -2,9 M mT 

221000 CAK x 127 tm 
+ 28,0 M mT 



POSICIONES EN EL COMPLEJO DE SOJA 

101000 CAK x 136 tm 
+ 13,7 M mT 

93000 CAK x 100 tm 
+9,3 M mT 

49000 CAK x 27 tm 
 + 1,3 M mT 



CHINA DEMANDA PARADA 

China ha importado 7,17 millones de tm en 
agosto, por debajo de agosto 21 en un 24%. 
 
El nivel mas bajo desde 2014. 
 
Bajo margen de molienda y menor 
producción de alimentación animal 



EXPORTACIONES DESDE EEUU, ANTE PRECIOS ALTOS MENOR DEMANDA GLOBAL 



BALANCE MUNDIAL DE CEREALES.  
 
Tras los recortes de producción bajaremos stock en la mayoría de granos. 
 
 
 
 
 
 



ESTABILIDAD DE LOS PRECIOS DE TRIGO 



BALANCE MUNDIAL TRIGO 

RATIO STOCK CONSUMO 



PRODUCCIÓN MUNDIAL TRIGO 

Con ese stock tan tenso... 

El problema es la disponibilidad 
 
- Rusia con hasta 95 millones disponibles y 50 exportables es una auténtica incógnita 

 
- El corredor que da salida a Ucrania fluye pero cuanto puede durar. 

 
- El 50 % del stock mundial está en China. Aparte de Rusia y Ucrania el trigo disponible global 

es muy limitado. 
 

- Los precios de futuros se han movido relativamente poco en las últimas semanas. 
 

- Las subidas de Soja y Maíz pueden arrastrar el trigo arriba 
 

- Está cogiendo protagonismo global en alimentación animal. Mayor demanda. 
 

- Los fondos mantienen posiciones cortas en trigo. 
 
 

 



TRIGO SRW CHICAGO 

Menor volatilidad que en maíz y soja, también en los precios físicos. 



TRIGO MATIF 
             

PRACTICAMENTE HEMOS PERDIDO LA PRIMA POR LA 
GUERRA. 



TENDENCIAS TRIGO 
 
 
EN ESTE MOMENTO ES MAS COMPETITIVO NUTRICIONALMENTE 
A NIVEL GLOBAL, SUBIRÁ LA DEMANDA PARA FEED. 
 
SERÁN IMPORTANTES LAS COSECHAS SUDAMERICANAS, ARGENTINA, AUSTRALIA 
 
DE MOMENTO SE ESPERA MENOR PRODUCCIÓN Y EXPORTACIONES 
 

 



TENDENCIAS TRIGO 
 
 
 
 
 
 
PERO NO DISPONEMOS DE NUEVAS COSECHAS HEMISFERIO NORTE HASTA JUNIO 23. 
 
ESTACIONALMENTE ENTRAMOS EN MOMENTOS DE SUBIDA 
 
RETENCIÓN DE VENTA EN EUROPA Y USA POR PARTE DE LOS FARMERS 
 
VOLUMEN EN RUSIA PENDIENTE DE DEFINIR COMERCIALIZACIÓN, LOS PRIMEROS MESES EL RITMO DE 
SALIDA ES BAJO PARA EXPORTAR EL ALTO VOLUMEN DISPONIBLE 
 
UCRANIA, MIENTRAS EL CORREDOR FUNCIONA PRESIONA LOS PRECIOS DE FÍSICOS EN EUROPA A TODOS 
LOS ORÍGENES 

 
 

 
SI EL MAÍZ NO VUELVE A BAJAR EL TRIGO PUEDE SUBIR.  
 
 



MAÍZ 



CALOR EN EXCESO EN CENTRO EUROPA DURANTE AGOSTO 



CONDICION MAÍZ UNIÓN EUROPEA 

LA MENOR PRODUCCIÓN DESDE 2015 
 



PROGRESO DEL CULTIVO DE MAÍZ EN USA 

El clima seco durante el verano… 
 
Tras un recorte en superficie de 34,6 millones has del año pasado a 32,7 millones. 
 
Y bajada en rendimiento estimado de 11,11 tm/ha de 2021 a los 10,83 tm ha previstos para 2022. 
 
Provocan un recorte de casi -30 millones de tm vs el pasado año, (354 millones previstos para esta cosecha. 
 
En consecuencia obliga a bajar el consumo (-10 millones) y exportaciones (-5 millones)  
 
Y revisar a la baja el stock de final de campaña en -5 millones hasta unos muy justos 31 millones de tm. Que 
para Usa es el menor stock en 10 años junto con 2013 y 2020. 



EXPECTATIVAS COSECHA 2023 

BRASIL 
 
- Producción esperada 126 millones de tm comparando con 116 millones de 2022. 

 
- Exportaciones subiendo a 47 millones de tm de 44 del presente ciclo. 

 
 

 

ARGENTINA 
 
- Producción esperada 55 millones de tm comparado con 53 millones de 2022. 

 
- Exportaciones subiendo a 41 millones de tm de 39 del presente ciclo. 

 
 

 

CHINA 
 
- Producción esperada 274 millones de tm vs los 272 millones de 2022. 

 
- Mantendría ritmo bajo de importaciones en 18 millones vs 29 y 23 de 2021 y 2022. 

 
 

 
UCRANIA 
 
- Tras la producción record de 2021 en 42 millones de tm, suben la estimación de 2022 de los 

30 a los 31,5 millones en el último informe 
 

- Duda en el volumen que pueden sacar durante la vigencia del corredor de granos. 
 
 

 



GLOBAL MAÍZ OFERTA Y USO MUNDIAL 



MAIZ, PRECIOS. 

ESTO HA PROVOCADO UN NUEVO REBOTE IMPORTANTE EN PRECIOS 



SINTESIS GLOBAL PARA MAÍZ 
 
 

LOS FONDOS YA NO MANTIENEN LAS POSICIONES TAN LARGAS PERO AÚN 
SUFICIENTEMENTE LARGAS PARA MANTENER UNA PRIMA EN EL PRECIO 
 
BAJADA EN LAS PRODUCCIONES MUNDIALES CAMPAÑA 22. STOCK COMPROMETIDOS 
 
LA DEMANDA CHINA CONTENIDA Y GLOBALMENTE PARA ALIMENTACIÓN ANIMAL MAS BAJA.  
 
EL TRIGO COMPITE MEJOR EN COSTE DE ALIMENTACIÓN Y ROBA ESPACIO AL MAÍZ 
 
PRECIOS MAÍZ PUERTOS GRANDES SPOT 335 €/TM, SEP. Y  332 €/TM PARA PARA OCT/DIC 2022 
 
EL INTERIOR OFERTAS NUEVA COSECHA BUSCANDO INTERESES EN 355/352 €/TM DESTINO PARA 
ZONAS DE CONSUMO EN DUERO.  
EXTREMADURA APROXIMADAMENTE 338-340 €/TM ORIGEN NUEVA CAMPAÑA 
 
AHORA TENEMOS AMPLIAS LLEGADAS Y POSICIONES EN MAÍZ QUE PERMITEN FLUYA Y HAYA 
DESCUENTOS EN PUERTOS  

 
NOS PENALIZA LA ADMINISTRACIÓN CON BLOQUEOS EN DESPACHOS DE MAIZ PUERTOS 
 
ALARMA POR LA SITUACIÓN DE HUELGA PORTUARIA EN TARRAGONA 
 



 
  

HABAS DE SOJA 



 
  

HABAS DE SOJA BALANCE PRODUCCIÓN/CONSUMO MUNDIAL 



PRODUCCIÓN MUNDIAL 
 - USA REDUCE RENDIMIENTO Y COSECHA A 56 % BUENO EXCELENTE (58 % LY Y 60 % PROMEDIO) 
 

- LA PRODUCCIÓN QUEDARÍA POR DEBAJO DE 120 MILLONES.  
 

- ARGENTINA Y BRASIL MANTIENEN LOS DE 51 Y 149 MILLOMES PROXIMA CAMPAÑA 
 
- EL DATO MUNDIAL DEPENDE DE LA SIGUIENTE COSECHA SUDAMÉRICA. 

- CHINA Y UE REDUCEN IMPORTACIONES A 97 MILLONES Y PODRÍA SER MENOR. 



STOCK FINALES USA MUY COMPROMETIDOS 
 



HABAS DE SOJA. 
 
PERSPECTIVA DE LLUVIA PARA ALGUNOS ESTADOS PRODUCTORES. 

 
 



HABAS DE SOJA. 
 
RIESGO DE NIÑA PARA EL CONO SUR???. SERÍA UN PROBLEMA 

 
 



GLOBAL SOJA OFERTA Y USO MUNDIAL 



HABAS DE SOJA. 
 
FUERTE REBOTE TRAS EL RECORTE DE PRODUCCIÓN EN USA. 

 
 



ACEITE DE SOJA: 
 
Había iniciado nuevamente tendencia negativa las primeras sesiones del mes 
de Septiembre, pero tras el USDA corrige nuevamente al alza con fortaleza. 
 
 
 

 



HARINA DE SOJA 
 
Rompe los máximos de los históricos recientes, unido a unas altas bases y un 
dólar que sin estar ahora por debajo de paridad, aún en niveles que dejan los 
precios netos muy muy elevados 575 €/tm 

 
 
 
 



RESUMEN COMPLEJO DE SOJA 
 
 
1.- LOS PRECIOS CONTINÚAN MUY ALTOS EN HARINAS. DÓLAR FUERTE BASES ALTAS 
OCTUBRE 575 €/TM PUERTOS (HP) 
ENE-DIC 2023 515 €/TM SALIDA 
 
2.- SUDAMÉRICA DATOS YA MUY DEFINITIVOS 
3.- USA RECORTE DE SUPERFICIE, RECORTE EN RENDIENTOS VEREMOS 2Q SEP CLIMA. 
4.- DEMANDA GLOBAL DECRECIENTE. 
 
EL VALOR RELATIVO DE LA PROTEÍNA EN BASE A HARINA DE COLZA, HARINAS DE 
GIRASOL, PALMISTE Y SOLUBLES/DESTILADOS DE MAÍZ MUY COMPETITIVAS, 
DESPLAZARÁN EL CONSUMO DE HARINA EN FORMULAS DE ALIMENTACIÓN ANIMAL 
ENERO????? 
 
CERRAR POSICIONES CON PROTEINAS ALTERNATIVAS 
 
PENDIENTES DE LAS SIEMBRAS EN SUDAMÉRICA, ALGUNAS CASAS PRIVADAS HABLAN DE 
154 MILLONES PARA BRASIL. 
 
 



GRANDES CAMBIOS EN ESPAÑA 

LA SITUACIÓN EN ESPAÑA HA CAMBIADO COMPLETAMENTE VS EL FINAL DE LA 
COSECHA 21/22. 
 
DEBEMOS INTERPRETARLO PARA LA TOMA DE DECISIONES 



ESTIMACIONES AESTIVUM 

VARIOS MOTIVOS PARA PENSAR EN UN DESCENSO DEL CONSUMO DE MATERIAS PRIMAS EN 
ESPAÑA DE 9/10 %.  
 
- VOLUMEN CERDOS AFECTADOS POR EL VIRUS EN CORNISA NORESTE 
- MENOR VOLUMEN VACUNO DE CAMPO 
- REDUCCIÓN DE CONSUMO EN TODAS LAS ESPECIES DURANTE LAS OLAS DE CALOR 
- MENOR PRODUCCIÓN BIOETHANOL 
- PARADA DE PLANTAS DE COPRODUCTOS POR ALTOS COSTES ENERGÉTICOS 

 
SOBRE 40 MILLONES DE TM DE DEMANDA. PODRÍAMOS NECESITAR -3,5/4 MILLONES DE TM (-2,5 DE CEREAL) 
 



 
LA SITUACIÓN DE CEREAL EN ESPAÑA HA CAMBIADO COMPLETAMENTE. 
 
HASTA ENLACE DE COSECHAS EL CEREAL NACIONAL ESTABA MUY DESCONTADO VS REPOSICIÓN DE 
IMPORTACIÓN Y LLEVABAMOS FÍSICOS DEL INTERIOR A PUERTO 
 
- POR UN LADO LA MENOR COSECHA ESPAÑOLA, ADEMÁS EN ESPECIAL EN LA MITAD NORTE 
- POR OTRO LA FUERTE RETENCIÓN DE VENTA, EN ESPECIAL EN EL DUERO 
- ADEMAS DE LAS AMPLIAS DECISIONES TOMADAS CON MAÍZ PRIMERO Y TRIGO EN PUERTOS. 
 
HAN TENIDO COMO CONSECUENCIA LA PERDIDA DE PRECIOS DESCONTADOS EN EL INTERIOR 
 
LA MERCANCÍA NACIONAL SOLO LLEGA A DESTINOS EN PLANTAS DEL INTERIOR 
 
EL CEREAL DE IMPORTACIÓN CON MEJOR PESO ESPECÍFICO PUEDE CALCULAR EN CUALQUIER 
MOMENTO, ADEMÁS LIMITA SUBIDAS DE PRECIOS EN LOS ORÍGENES DUERO, MANCHA Y ARAGÓN 
 
 
 

AJUSTES CONTINUOS EN LOS PRECIOS 



Eurotrade Agrícola 

CEBADA ORIGEN 335 
TRIGO ORIGEN 358 
MAÍZ ORIGEN 360 
 

24-26€/TM 
 

18-20 €/TM 
 

20€/TM 
 

25€/TM 
 27 €/TM 

 

FIN JUL Y AGOSTO 2022. 

CEBADA PUERTO 360 
TRIGO PUERTO 375 
MAÍZ PUERTO 358 
 

DESCUENTO EN INTERIOR 
CEBADA -45 
TRIGO - 22 
MAÍZ -7 
 

DESCUENTO EN PUERTO 
CEBADA -7 
TRIGO +1 
MAÍZ +17 
 



Eurotrade Agrícola 

CEBADA ORIGEN 342 
TRIGO ORIGEN 360 
MAÍZ ORIGEN 350 
 

24-26€/TM 
 

18-22 €/TM 
 

20€/TM 
 

25€/TM 
 27 €/TM 

 

SEP 2022. 

CEBADA PUERTO 334 
TRIGO PUERTO 348 
MAÍZ PUERTO 334 
 

DESCUENTO EN INTERIOR 
CEBADA -3/5 
TRIGO -1/+1 
MAÍZ +3 
 

DESCUENTO EN PUERTO 
CEBADA -21 
TRIGO -23 
MAÍZ -30 
 
 



ANALIZAR O ESTUDIAR NUEVAMENTE EL MIX DE ENERGÍA MÁS INTERESANTE SEGÚN UBICACIÓN DE 
NUESTRAS PLANTAS DE PRODUCCIÓN 
 
EL LITORAL SEGUIRÁ FORMULADO CON MAÍZ Y TRIGO DE IMPORTACIÓN. CEBADA TAMBIÉN. 
 
EL INTERIOR DE MOMENTO POSICIONA EN CORTO (LOGICAMENTE) AHORA NO HAY DEMANDA DEL 
LITORAL, Y TENEMOS MUY CERCA LA REPOSICIÓN CON CEREAL DE PUERTO Y MEJOR CALIDAD 
 
SEGUIMOS COMPRANDO EN EL INTERIOR POR QUE COMPRAMOS LOGÍSTICA 
 
EL MAÍZ A PUNTO DE COSECHA, CON DUDAS DE VOLUMEN NACIONAL POR RECORTES DE RIEGO 
 
PUEDE SER MOMENTO PARA FIJAR ALTO PORCENTAJE DE CEREAL PARA CERRAR EL AÑO 
QUIZÁS ASEGURAR PARTE PARA ENERO-MAYO 
 
LA HARINA DE SOJA NO ESTÁ EN EL MEJOR MOMENTO DE PRECIO Y LAS PROTEÍNAS ALTERNATIVAS 
MUY DESCONTADAS, APROVECHARLAS AL MÁXIMO EN LAS FORMULACIONES DE 
AGOSTO/DICIEMBRE Y SOBRE TODO ENERO MAYO 
 
EL TRIGO PUEDE COMPETIR MEJOR A MEDIDA QUE LA SOJA COMPRADA SE TERMINE EN LAS 
FÓRMULAS 

DECISIONES A EJECUTAR 



COMPETITIVIDAD PRECIOS  
POR VALOR RELATIVO 



EL MAÍZ SIGUE MARCANDO LA TENDENCIA TOTAL EN PRECIOS, COMO VEMOS EL TRIGO GANA 
PROTAGONISMO Y SE EMPAREJA CON LA CEBADA.  
 
DECISIONES ESTRATÉGICAS EN MAÍZ Y TRIGO 
 

SOY MEAL 

BEET PULP 

BARLEY 
WHEAT 

CORN 

DDG 



LOS ACEITES VEGETALES HAN VUELTO A REPUNTAR, APROVECHAR EL VALOR DE GRASA DE OTRAS MP´S 
 
EN FORMULACIÓN DEBERÍAN PRESIONAR AL MIX DE APORTE DE GRASA DE MP COMO EL MAÍZ, COLZA, 
DDG Y PALMISTE. 
 

SOY HULLS 

CORN 

RAPEMEAL 

WBP 

PALMKERN 
DDG 



APARTE DE LA POSICION EN SOJA. MAXIMIZAR INCLUSIÓN DE GIRASOL BAJA, COLZA Y PALMISTE. 
HAN SUBIDO DE PRECIO Y SUBIRÁN MAS A PARTIR DE ENERO EN VALOR RELATIVO, AL MENOS 
MIENTRAS LA SOJA NO TERMINE DE BAJAR. 
 
 
 

WBP 

GLUTEN 

DDG 

SOJA 47 

RAPEMEAL 

ROOTLETS 

PALMKERN 

GIRASOL 28 



DENTRO DE UN ENTORNO DE FIBRAS A PRECIOS RELATIVOS ALTOS, PENSAMOS QUE LAS HARINAS DE 
GIRASOL, ES EL PRODUCTO MÁS COMPETITIVO. 

RAPEMEAL 

WBP 

ROOTLETS 

SF 34 

BEET PULP 

PALMISTE 

SF 28 

SOYHULLS 



Eurotrade Agrícola 

FUENTES DE INFORMACIÓN. 
 

 

 

 

 

USDA 

REUTERS 

STONEX 

ABC.ES 

INVESTING.COM 

KEVIN VAN TRUMP REPORT 

GRAINSTATS 

STATISTA  

EUROPEAN COMISION 

MINISTRY AGR UCRANIA 

 

 

 

 

CBOT 

AGRITEL 

THOMAS ELDER MARKETS 

PANDA AGRICULTURAL 

FAO 

EL MUNDO 

WXMAPS.COM  

RIZA ASSET 

CREDITO Y CAUCIÓN 

 

 



Próximos Coloquios 2022 
 
15 Septiembre 
13 Octubre 
17 Noviembre 
 

Para cualquier consulta: 
 
Marc Castells  
MARC.CASTELLS_RIPOLL@elancoah.com 
 
Álvaro Cesar Sanchez 
asanchez@eurotrade.es 
 
 

16:00 - 17:00hs España 
15:00 - 16:00hs Portugal 

EM-ES-22-0021 
 

mailto:MARC.CASTELLS_RIPOLL@elancoah.com
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