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EUROTRADE AGRICOLA

SITUACION APLICACION REGLAMENTO UE 2023/1115
RELATIVO A DEFORESTACION Y DEGRADACION FORESTAL

El Reglamento EUDR, si bien representa un avance significativo en la proteccion de los bosques a nivel global al exigir
que los productos comercializados en la Unién Europea no contribuyan a la deforestacion, también presenta desafios
considerables para su cumplimiento.

Este reglamento abarca productos como aceite de palma, habas de soja, harina y aceite de soja, cacao y carne de
vacuno, que afectan muy directamente a nuestro pais como productor de piensos y de carne. (Por poner un ejemplo la
Unidn Europea importa regularmente 30 millones de tm entre habas de soja y harina para consumo de alimentacion

animal ) Cammodity Atribute  Cauntry 202021 20217222 NG2A23 20232004 20042025 Unit Deseription

Ollasad, Soytwan mports Ching 0740 80,207 104,500 111,500 108,000 (1000 MT)
Ewopaan Usion 14735 14,544 13,143 13,800 14,600 (1000 MT)
. i P PO i S i A e N Dasirbten Japan 3088 3,485 33 2,300 2,350 (1000 MY)
Mew, So/500n Ieparts Eurpten Linion 16,504 16536 w2 16,200 16200 (1000 MT) North Atica S 6,687 3925 5450 8,100 (1000 MT)
Japan 1H0 1400 144 1605 1750 11000 MT) South Asla 5223 5,005 2258 3,220 3,500 (1000 MT)
Miode Fant 0030 8230 22t T T085 (1000 MT) Workd 106,156 154,468 157 824 177,063 17, 7a (000 MT)

Nt Mrica 1478 1262 22 2085 2005 (1000 MT)

Bouh Armeeca LE e T80 L%y T80 THRED NOOO MT)

Soum Aska 1,247 1868 1044 1,510 1,450 (1000 MT)
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Su implementacion plantea importantes dificultades técnicas y logisticas, ya que las empresas deben asegurar la
trazabilidad completa de sus cadenas de suministro para demostrar que sus productos no estan vinculados a la
deforestacion.

- Geolocalizacién de las fincas de origen de la materia prima.

- Aseguramiento de la trazabilidad

- Certificacion de los proveedores de soja que no han contribuido a la deforestacion desde el 1 de enero de 2021
- Registro de base de datos digital comun para toda la UE
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informacion necesaria.

- USA tiene geolocalizadas las fincas pero no desea compartirlo por motivos de seguridad
- Brasil no tiene capacidad tecnoldgica para conseguir la geolocalizacion de toda su produccion.

La plataforma digital de la UE para el registro comun de los certificados aun no esta disponible (noviembre) y los
plazos para testaje antes de la puesta en marcha del reglamento son muy cortos.
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Las exigencias de trazabilidad y monitoreo también pueden resultar muy costosas y dificiles de aplicar,
especialmente para los productores locales mas pequenos, y podrian ser mas dificiles de cumplir para los paises en
desarrollo en comparacion con los europeos. Esto representa una carga desproporcionada con un impacto negativo
en sus economias en comparacion con los beneficios ambientales que persigue la UE.

Todo esto permanece sin resolver hasta el dia de hoy, lo que nos coloca en una situacion comprometida que no
parece que vaya a resolverse antes del 30 de diciembre de 2024, fecha en la cual deben aplicarse todos los articulos
del reglamento.

En julio se celebraron elecciones europeas, agosto es mes inhabil a efectos operativos, septiembre sera el mes
donde posiblemente veamos avances en este sentido, que tendrian que tener resultados ejecutivos a partir del mes
de Octubre, puesto que la cadena de suministro tiene que organizar los suministros desde los origenes en el sentido
qgue la normativa sea aplicable.

FEFAC es la asociacion europea que esta trabajando mas intensamente con la Comision Europea, implicando
proveedores, fabricantes de piensos y otros operadores.

Se han presentado alegaciones, aun sin respuesta por parte de la Union Europea.
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finalmente no se ha producido y efio, formalmente, por el lempo dedicado en los debates a
China y a la politica agricola comin y, posiblemente, por la incomparecencia de suficlentes
minietros (edlo elete de los 27 ministros europecs litukares de Agricullura asistieron al
encuentro y entre elios no se encontraban el espanol ni los de ia mayor parte de los paises
europeos mas criticos con la UCR),

La iniciativa de prérroga o equivalente en realidad deberia partic desde el Consejo yio
desde ¢l Parlamento europeo (adn no plenaments operativo tras las recientes elecciones) o
al menos, de la reunidn de ministros de medio ambiente da a unién auropea pm-su en
octubre. La mejora en profundidad de la normats q ia un nuevo debate y en
ol Parlamento Europeo.

Eslo deja muy poco margen operativo real hasta la entrada en vigor ofectiva de la
normativa (enero o junio 25 segln los casos), por lo que se requiere una accion decidida y
urgente bien a iniciativa propia de las autoridades comunitarias © por exigencia de las
autoridades nacionales.

Concilusiones

cesfFac

La akmentacidn animal y la cadena alimentaria en su conjunto, esta comprometida con las
mejores practicas posibles en general y con &l suministro de materias prmas sostenibles de
paises terceros en particutar.

Sin embargo, estos esfuerzos no siempre se ven comrespondidos con una accidn eficaz y
eficents del legisiador europeo y de fas administraciones pablicas nacionales y comunitarias
que dote de un marco regulatorio suficiente. EUDR es épitome de elio,

Es urgente y deseable que ias administraciones y el legistador comunitario hagan posible
ese cumplimiento efectivo, tomando las medidas que lo hagan posible, sin excluir & fuera
necesaria una prémoga de la legislacion vigente hasta que ésta sea mejorada y se corrgan
sus nolorias deficiencias y carencias,

Es imprescindible por dltimo que esos esfuerzos de administraciones y cadenas dae valor
europeas para no ser baldios cuentan con la colaboracidn, coordinacidn y el necesario
acuerdo tanto de todos los paises de la UE como muy especiaimente de los palses terceros
donde se onginan ias matenas primas y alimentos de los que Europa dependa. La Unidn
Europea no es ni puede permitirse ser una *lgla regulatoria® ni actuar unilateralmente en el
mundo, si quiere realmente obtener los objetivos del reglamento EUDR y hacerlo sin
perjudicar gravemente a ia produccion y al consumidor europeo.

La cagena alimentaria, no se plantea el incumplimiento de normativas ni puede gestionar
una sftuacion de vacio legal o incertidumbve, por lo que apeia a la responsabiidad de los
poderes pablicos y de los responsables politicos competentes para a resolucion urgente de
ias situaciones antes refeddas

Esta previsidn, conservadora, se refiere solamente & coste derivado de la implementacidn
de |as madidas de EUDR en la 8oja (0 sus coproductos) ulllizedae exclusivamenta para uso
en alimentacén animal. No induye los costes derivados de @ implementacién en la palma
utiizada en alimentacion animal, en las olras malenas primas y almenlos afectados por la
misma normativa {café. cacao, etc.), ni an 08 producios y coproducios de la sola y 'a palma
utilzada en alimentacidn humana,

No incluye tampoco los costos adicionales que Ia implementacion y 18 venficacion de EUDR
pueda suponer para ks eslabones de la cadena posterores a la industria
alimentacitn animal y hasla ef consumidor flinal. Cada eslabdn de [a cadena deberd prever
los mismos e Incorporarios en sus costes de produccion,

Indudablements, sa descuenta que @ Implamentacidn afectivae de 13 normativa tendrd un
importante efecto negativo en los costos de produccién de toda la cadena alimentana lo que
puede traducirse por un lado en una necesara pérdida de competitividad relativa de los
producios 8Uropecs en Mercacos nacionales y terceros asi como en un incremento de la
cesta de la compra.

£ Cudles son los escenarios y expectativas a corfo y medio plazo?

Por todo ko explicado anteriormente, y pese a los esfuerzoe de las cadenas de produccion
europeas, no s posible a dias de hoy asagurar un cumplimiento efectivo de los objetivos de
Ia EUDR hasta que las adminisiraciones y poderes piblicos desamrolien de manera eficaz y
efecliva el marco normativo, operalivo y de colaboracita imprescindible para su
cumplimiento efectivo.

Aungue algunos operadores en ongen si anuncian su capacidad tedrica de poder cumplic al
menos parciaimente e objstivos de Ia EUDR en la pene de rasponsabiided qua o8
corresponde y para algunas malenas pr u estos

no serian verificables hoy en destino europeo sin ia operalividad referida en el péeralo
anterior. Por otro lado, la posibided de que sdlo parte del suministro necesario de materias
primas pudiera cumplir las exigencias referidas perudicaria particularmente a la gran
mayoria de pequefios y medianos productones europecs que no tuvieran la capacidad

suministro parcial,

financiera u operativa de dara ese tedr

A lo largo del mes de junio y jullo, &n delenminados force europeocs € instados por varioe
paises comunitanos {(muy particularmente aunque no sdlo, Alemarda y Austna), han fenido
lugar varios Hamamientos piablicas a las autoridades comunitarias para que prorroguen
i3 entrada en vigor efactiva hasta que se solventan de manera eficaz todas esas caranclas y
ddaonuas de la ley. Varncs paises torceros han hecho pronmuammm individual ©

e en el mi sentido o han con legales contra la Unién
Europea en la Organzacdn Mundial de Comercio por i3 distorsion pohenclal %08 marcados
derivada de la EUDR

Esta misma semana, se esperaba un debate al respecio en el Consejo informal de ministros
de Agricultura de fa Unidn Europea celebrado en Budapest (8 al 10 de septiembme) que
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El Eur/Usd amplia las ganancias de la segunda semana de septiembre cerca del 1,112 Las crecientes expectativas de
grandes recortes de tasas de la Fed pesan sobre el ddlar Estadounidense. La cual confirmo ayer bajada de 0,5 puntos
basicos los tipos de interés

Se espera que el BCE recorte también tasas de interés una vez mas en el ultimo trimestre de este afo.

La inflacion de los precios de produccion general aumentd a un ritmo mas lento del 1,7 % interanual desde las
estimaciones del 1,8 % y la lectura de julio del 2,1%. Una fuerte desaceleracion de la inflacion de los precios resulta de
creciente preocupacion sobre las perspectivas de la demanda. Debido al débil poder adquisitivo de los hogares en un
entorno de altas tasas de interés.

EUR/USD - Euro Dolar # 1,1141 +0,0023 (+0,21%) i
g::se & 1 1138 M hithes
""""""""""""""""""""""""""""" Open: 14113 - EEEE
High: 1,1200 1,1100
Low: 1,1105 ‘
Volume: 0
1,1000
1.0800
1.0800
1,0700
1,0600
12 mar '24 15 abr '24 15 may ‘24 15 jun 24 il ‘24 15 ago 24 !5_7 | ,S‘??,:, 24 16
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BAJO CAUDAL EN LOS RiOS BRASILENOS

La agencia federal del agua de Brasil decretd a primeros de septiembre una situacion de escasez de agua en dos
importantes cuencas. Madeira y Purus, que abarcan una superficie similar a México.

En el estado de Amazonas el Gobierno ha declarado "situacion de emergencia” en sus 62 Municipios por sequia e
incendios forestales.

Rio Negro, afluente del rio amazonas, tiene hoy un
nivel cuatro metros inferior al pasado afo.

El Rio Madeira, otro de los principales afluentes del
Amazonas, especialmente importante como via
fluvial para la soya y el combustible, cayo por debajo
de los 10 pies (3 metros cerca de Porto Velho, desde
julio, por ello esta mas bajo que nunca, segun
testimonios locales

La sequia puede empeorar con la llegada de “El Nifio”.

El nabitante Ednaldo Freftas de Queroz trabags conectando vanos metros de Manguern para nsentar lievar agua a su casa debido a la soqua en o o Ceata do
Barroso este domingo, en la chacad de Managuin en el estado de Amazonas (Brasl), EFERaphael Aves



. 3/
LOGISTICA EUROT:ADE AGRICOLA

ESTADO DE LOS CANALES PANAMA, SUEZ Y RIO MISSISIPPI

CANAL DE PANAMA-> desde mediados de agosto ya transitan al menos 36 buques diarios incluyendo 26
panamax y hasta 10 neopanamax de mas de 15 m de calado. Puede continuar recuperando.

CANAL DE SUEZ-> Muchos transitos contintian desviados a través del cabo de buena esperanza. Puertos
Espanoles desde Mayo 2024 reciben avalancha de contenedores como puerta de entrada a Europa.

RIO MISSISIPPI, ante el bajo caudal que se registra las tarifas de las barcazas se estan disparando con aumentos
hasta el 17% vs los precios de Julio y primeros de Agosto.

Mississipp! River at New Madrid, Gage Height (In Feet)
Semsanality - A8 of 2024.09-12 Mississippi River at Memphis, TN - 07032000

August 14, 2024 - September 13, 2024
Gage helght, feet
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Continuamos en un proceso de coberturas cortas de posiciones por parte de los fondos especulativos.
Los fondos han reducido a la mitad sus posiciones cortas. Tienen ahora -362.000 cak (-8 millones de ddlares) frente
a los -703000 contratos vendidos (-17 millones de délares) el pasado 20 de agosto.

Ante la finalizacidn estacional de presion de cosechas, y bajando tipos los bancos centrales con mercados
energéticos mas apaticos,,,

éLos inversores se fijaran nuevamente en materias primas agricolas para seguir comprando????

Agriculture Complex Non-Commercial Hod(o Fund Positioning: 24 Months . P EA K
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MAIZ
Iniciamos el ailo para maiz con posiciones cortas similares al promedio que han mantenido durante 2024.

-132.000 contratos cortos . (127 TM) Equivalentesa - 16,8 M mT

Corn - CBOT

Seasonality of Managed Money Net Positions
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TRIGO

Las posiciones combinadas en trigo se mantienen cortas en -70000 contratos. Estacionalmente parece puedan seguir
recortando posiciones.

(136,00 TM) -9,5M mT

All Wheat Futures - Seasonal Combined Position
Seasonality of Managed Money Net Positiqns (Chicago + KC + Minny + UK + Matif)
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COMPLEJO DE SOJA

En Habas y Aceite de soja las posiciones se mantienen cortas y se sujetan en positivo en Harina, en relacidn con el margen de
molturacién necesario.

La presion de precios del Petréleo para aceite y la situacidon de harina para Europa mantienen la harina mas tensa.

Soybeans - CBOT
Seasonality of Managed Money Net Positions
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POSICIONES MATIF FRANCIA

Wheat - Euronext Exchange
Seasonality of Managed Money Net Positions
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MERCADOS ENERGETICOS

La Gasolina es el mercado con mayores bajadas del mes de Septiembre, un -9,4 % hasta 1,9 USD /Galén.
Se sitia como el mercado mas bajo y sobrevendido de todas las materias primas, con especuladores vendidos.

Quizas se fijen los fondos en estos mercados puesto que los precios del Gas han aumentado en 9 de los 10 ultimos
anos durante las préximas dos semanas.

Long Gasoline (1 contract XBF) Sep 7" for 10 Days & PEAK

W GASOLINE SEASONALS
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BARRIL DE PETROLEO BRENT EUROTRADE AGRICOLA

Tras el desplome de precios de agosto y septiembre sonde el barril se cayé de los 86 a menos de 70 USD por
barril, parece quiere nuevamente recuperar ante la posibilidad de que la Fed baje tipos a mediados de
Septiembre. SE CUMPLE

Persisten las preocupaciones sobre la demanday los datos débiles de la economia China.

China Consumer Confidence

Points

Futuros petroleo Brent ¢ 74,41 +0,76 (+1,03%) i
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WORLD TRIGO

300,000 000

600.000.000

780.000.000 BALANCE MUNDIAL

o~
i / 760.000.000
400.000.000 / .z P .
// /XZ 7Mo% Llama la atencion la competitividad de precio del

il trigo internacional
=

720.000.000

aoeb® - Tenemos una cosecha récord

150,000 600
257.674.000
aditssimets 267564.000 264062000 [ 7] 284195000 680.000.000
267986000 | | ™ 7 272.015.000 371442200 I d ~
— —  262.359.000 Pero con un consumo muy elevado y por 4 anos

230000000 sasasoon || P seomom e os Gltimos 5 por encima de la produccion.
mm wasosee  Estimulado por el precio tan competitivo
i Rl H \ #eoao®  E|lo provoca descenso del stock nuevamente, a
SN ]—I J 1 anovonm niveles no critic?s, pero que deberia posibilitar un
.e*"@ o"f @@o P - ,,p\‘;‘-@ ‘94»\.; 0@,9 g‘f &ﬁ\ #Jp -9?\-9 .9"’? .9*’& repunte de precios

CI5tock Finad  sCamProduccdén = s=Consumo Total

La estacionalidad tipica de cosechas esta a punto de perderse, y pensamos que el trigo deberia situarse un peldafio por encima de los
niveles actuales de precios. De momento la oferta Rusa mantienen relativamente estable el precio

En cualquier caso, por argumentos fundamentales, no justifican una subida tan fuerte antes incluso del inicio de las cosechas de
hemisferio norte.

La presién del volumen podria llevar los precios nuevamente abajo hacia el mes de agosto/septiembre. (Julio)
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EUROTRADE AGRICOLA

EUROPA EUROPA + UK TRIGO
20.000.000
.. / 160.000.000
Los recortes en produccion acumulados 8.000.0c0
repercutiran en el volumen de exportaciones i / ; R s 150.000.200
previsto para el continente Europeo. / ‘ \
24,000,000 340.000.000
Se revisa la produccion total de 121 hasta los 116 ™™ 7‘?-_!——'—— o
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Veremos calidades, los problemas de proteina en trigos harineros, se supliran con origenes USA o Canada.

La disponibilidad de trigo pienso sera superior.

En particular Rusia comenzd el ailo con elevados stocks de la campaiia anterior, y a la par el recorte en cosecha
no ha sido finalmente tan dramatico como anticipaba el mercado en el mes de mayo.
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EUROTRADE AGRICOLA
PRINCIPALES PRODUCTORES
El aumento mundial de produccidn incluye:
Commodity Attribute Country 2020/2021 2021/2022 2022/2023 2023/2024 2024/2025 Unit Description
Wheat Production Argentina 17,640 22,150 12,550 15,850 18,000 (1000 MT) +2,2 Mtm
Australia 31,923 36,237 40,545 25,960 32,000 (1000 MT) +6,0 Mtm
Canada 35,437 22,422 34,807 32,946 35,000 (1000 MT) +2,0 Mtm
China <134250 136,946 137,723 136,590 140,000 3900 MT) +3,0 Mtm
European Union 126,684 138,479 134,292 134,865 124,000 (1000 MT) -10,0 Mtm
India 107,860 109,586 104,000 110,554 114,000 (1000 MT) +3,5 Mtm
Kazakhstan 14,256 11,814 16,404 12,111 16,000 {1000 MT) +4 Mtm
Russia 85,352 75,158 92,000 91,500 83,000 (1000 MT) -8 Mtm
Ukraine 25,420 33,007 21,500 23,000 22,300 (1000 MT) -1 Mtm
United States 49,523 44,804 44,898 49,314 53,930 (1000 MT) +5 Mtm
World 772,705 780,404 789,485 790,540 796,878 (1000 MT) +6 Mtm
BALANCE TRIGO AUSTRALIA
Commodity Attribute Country  2020/2021 2021/2022 2022/2023 2023/2024 2024/2025 Unit Description
Wheat Beginning Stocks Australia 2,695 3,018 3,454 4,373 3,048 (1000 MT)
Production Austraia & 31,923 36,237 40,545 25,960 32,000 (1000 MI>
Imports Austrafia 198 210 197 215 200 (1000 MT)
Exports Australia 23,773 27,511 31,823 20,000 25,000 (1000 MT)
Domestic Consumption Australia 8,025 8,500 8,000 7.500 7,500 (1000 MT)

Ending Stocks Australia 3,018 3,454 4,373 3,048 2,748 (1000 MT)



TRIGO DISPONIBIL

STOCK EN PRINCIPALES PROTAGONISTAS

El aumento mundial de produccidn incluye:

IDAD

Major Eaporters Wheat Endmg Stock

B United State W Argentr Canada

W European Unik mk

-
EUROTRADE AGRICOLA

w B Ruy

Commodity Attribute Country 2020/2021 2021/2022 ~ 2022/2023  2023/2024  2024/2025  Unit Description
Wheat Ending Stocks Argentina 2,322 1,926 3,967 4,571 4,031 (1000 MT)
Australia 3,018 3,454 4,373 3,048 2,748 (1000 MT)
Canada 5.953 4,169 5,625 4,583 4,533 (1000 MT)
China 139,120 136,759 138,818 134,503 134,503 (1000 MT)
European Union 10,698 13,631 16,037 14,663 9,913 (1000MT) .5 0 Mtm
India 27,800 19,500 9,500 7,500 8,500 (1000 MT)
Kazakhstan 1475 1,491 4,221 3332 2,832 (1000 MT)
Russia 11,380 12,088 14,388 10,188 6738 (1000MT) -3 5 Mtm
Ukraine 1,505 6,265 2,926 706 1,086 (1000 MT)
United States 23,001 18,355 15,501 19,107 22525 (1000MT)  +2 Mitm
World 283,961 273,520 273,630 265,247 257,224 (1000MT) -8 Mtm

PODEMOS TENER TENSION CERCANA POR EL FALLO DE EUROPA Y RUSIA

EL PRECIO COMPETITIVO MANTIENE UNA DEMANDA GLOBAL QUE PUEDE TENDER A SER MENOR.

EN FUNCION DE LA COMPETITIVIDAD VS MAIZ EN FEED
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TENDENCIAS

Pensamos que tendra mucho que decir la estacionalidad. Estamos

en un momento de final de campaiia y puede haber subida natural
de precio.

Tras los recortes de Europa y Russia/Ucrania, hemos visto que
desde Mar Negro se han mantenido un algo ritmo de
exportaciones.

Préximos origenes mas altos
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EUROTRADE AGRICOLA

PRECIOS

Creemos que hemos podido ver los bajos de precios para trigo en la campaiia.

Los precios agresivos los han provocado, un menor recorte de julio de la cosecha Rusa, la bajada de precios de la proteina, asi como la
presion vendedora de Mar Negro durante la presion de cosecha.

La fortaleza del Euro frente al Délar, posibilita que los precios internacionales de trigo presionen a Matif Francia para competir en destinos
norte de Africa.

Estructuralmente deberian ir desapareciendo estos factores, para focalizarnos en Cosecha Argentina y Australia, y estado de las proximas
siembras hemisferio norte, calor en USA y Este de Europa.

Ojo con la demanda, necesita posiblemente reducirse, Maiz sera protagonista si baja, o si sube el precio del trigo.
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EUROTRADE AGRICOLA

BALANCE MUNDIAL

Gran rendimiento esperado en EEUU gracias al desarrollo del clima favorable durante el verano, permitiran
una cosecha de 386 millones de tm. Ligeramente por debajo del ano pasado, peso la segunda de la historia.
El estado de cultivos revisado al alza hasta el 56 % Bueno /excelente.

WORLD MA(Z
1.2150.000,000
370,000 000 290422 008
1.200.000,000
Corn Crop Conditions (Rated good+excellent on 2024-09-15)
320.000,000 312912200 ey o < MSAYIO00 308348030 1 150,000,000 ;] - ==
] — | J
1m0.123.000 ) L
e 1.300.000,020 \
270,000,000 | | P f
o ¢ { [ >
’ / \ ! 150,000,000 | |
120600080 7 s ,‘/." LR |'M7./ -J'l‘ B
il GeE: 65% \
Excefioat: 163
Good: 471
For: 208
Pocr; 8%
Vary Peor: 4%
C I | bal dial Commodity  Attribute Country  2019/2020  2020/2021  2021/2022  2022/2023  2023/2024  2024/2025  Unit Description
2l e. AU CLE WU LT T S.e’ Com Bagmning Stocks World 326,958 313,093 295,708 313,738 302,824 309,627 (1000 MT)
mantiene con mayor producaon Production Werld 1125637  1,131.862 1217673 1,159,889  1,224326  1.218,568 (1000 MT)
VS consumo' recuperando Stock Imports World 187,715 184,830 184,743 173,391 192,532 185,404 (1000 MT)
huevamente por encima de los Exports World 172,385 182,696 206,517 180,240 169,720 191,367 (1000 MT)
Domestic Consumption Werld 1,133,872 1,151,281 1,177,889 1,163,754  1,210326  1.213,884 (1000 MT)

308 mlllones de tm Ending Stocks World 313,088 295,708 313,738 302,824 309627 308,348 (1000 MT)
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EUROTRADE AGRICOLA

PRINCIPALES PRODUCTORES

En cuanto a los principales paises productores, tenemos ya definidos la reduccién de Rusia y Ucrania -8 Mtm entre
ambos paises

UE tras el calor excesivo en verano en los paises del este puede perder -2 Mtm. El balance en Europa quedaria
compensado con mayor disponibilidad de cereal blanco, asi como la menor produccion de FEED.

China aumenta casi +4 Mtm la produccion local hasta los 292 Mtm. Sin embargo, reducen en balance -2 Mtm
solamente, lo cual podria descender un poco mas.
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225.979.900
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PRODUCCIONES SUDAMERICA

Brasil comienza con un retraso en la siembra, aiin que no demasiado preocupante, si puede demorarse aln
mas, debido al clima seco que permanece en las previsiones de los préoximos dias.

USDA mantiene 127 Mtm de produccidn para siguiente campaia, pero Conab ya por debajo de 120 Mtm.
Argentina dudas en la siembra, persiste plaga pasado afio Planting Progress - 1st Corn Crop - Brazil

Usda estima 51 Mtm.

MA
GFS High—Resolution Precipitation Forecast P
Days 1-7: OOUTC 18 Sep 2024 — OQUTC 25 Sep 2024 > -
Model Initialized OOUTC 17 Sep 2024 -
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EUROTRADE AGRICOLA

PRODUCCION Y DEMANDA DE ETHANOL

Combinacion bajista para la demanda de maiz para Ethanol.

US Ethanol Production by Marketing Year

0901 27 1222 02116 04/13 0608 08103
Marketing Year Date{Com)
B — 2428 2324 - B.Year Average

US Ethanol Stocks by Marketing Year
US Gaseline Demand by Marketing Year
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DEMANDA Y EXISTENCIAS

Los principales paises importadores mantienen estabilidad en los
volumenes previstos

K4
EUROTRADE AGRICOLA

CORN IMPORTS

MAJOR GLOBAL IMPORTERS

25
Mexico 22,5 Mtm
Japén 15,5 Mtm |40
UE podemos estar entre 18-19 Mtm 3 15
Corea con 11,8 Mtm g
% 10
China prevé 21 Mtm, pero puede reducir debido al aumento H -
de produccion y elevados stocks de 211 Mtm con los :
gue inicia el ano. 0
Maiz USA compitiendo y llegando fisicamente a Espaiia.
Commodity  Attribute Country 2019/2020  2020/2021  2021/2022  2022/2023
Corn imports China 7.580 29,512 21,884 18,711
European Union 17,384 14,493 19,735 23,188
Japan 15,877 15,471 15,003 14,927
Korea, South 11,882 11,708 11,510 11,099
Ending Stocks China 200,526 205,704 209,137 206,040
European Union 7,330 7,828 11,508 8,029
Japan 1,365 1,391 1,360 1,296
Korea, South 1,998 2,018 2,056 1,898

2023/2024

23,500

19,500

15,500

11,300
211,362

7,481

1,308

1,942

2023/2024 VS

2024/2025 Unit Description

21,000 (1000 MT)

19,000 (1000 MT)

15,500 (1000 MT)

11,800 (1000 MT)
211,342 (1000 MT)

6,881 (1000 MT)

1,273 (1000 MT)

1,987 (1000 MT)
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RIESGO PARA EL MAIZ

EL PRINCIPAL RIESGO LO VAMOS A TENER CON LA COSECHA SUDAMERICANA

EUROTRADE AGRICOLA

ACTUALMENTE PRIMA LA RETENCION DE VENTA, CON UNA DEMANDA NO DEMASIADO ELEVADA, PERO SI LLEGAN

RECORTES PARA HEMISFERIO SUR PUEDE HABER PROBLEMA CON LOS PRECIOS

CEFS Ensemble Mean 4~Day Average Max Temp (‘F
19 Sep 2024 ~ 22 Sep 2024 !

Model Initialized OOUTC 15 Sep 2024

O World Ag Weather

~20 10 10 40 90 1 110

Actualmente, el patrén climatico de La
Nifa se situa en el 71% y "se espera que
persista hasta enero-marzo de 2025", y
se agrego que "una alerta de La Nifa
sigue vigente",

No se sorprendan si tampoco se
cumple este prondstico. Puede persistir
mucho mas tiempo de lo previsto hoy.

Official NOAA CPC ENSO Pfohab«hues (waued Septmnbcl 2024)
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PRECIOS

Hay una importante retencion de venta a nival global con el maiz. Brasil incluso va por debajo de las estimaciones.

Las ventas desde Mar Negro para nueva campaiia también bastante retenidas, en el entorno cercano quizas por los

recortes pendientes de publicar para los rendimientos en paises como Rumania y Hungria con saldo importante
exportable.

Ahora ayudado el calculo del reemplazo por un délar débil.

Precios en puertos 215-217 €/tm, podriamos ver situacion de presion de cosecha entre octubre y noviembre.

No parece quiera anticiparse.
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HABAS DE SOJA PR

EUROTRADE AGRICOLA

ESTADOS UNIDOS

El desarrollo favorable del clima en Estados Unidos durante el verano esta permitiendo unos rendimientos muy
positivos, revisados un punto a la baja hasta el 65 % Bueno/Excelente en el tltimo informe del USDA

. N . Soybeans Crop Conditions (Rated good+excellent on 2024-09-15)
Muy por encima de los afios anteriores

Ya comenzando las tareas de recoleccidn en los estados al sur del pais.
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EUROTRADE AGRICOLA

BALANCE MUNDIAL

Por tercer aio consecutivo tenemos mayor produccion que consumo estimado de soja. (con la prevision
sudamericana actual)

WORLD SOJA
En este momento la harinade sojaes o000

la proteina mas competitiva, las /

134,304.000

decisiones de consumo hasta dicy -

: 400,000 000
febrero se haran con soja y obliga a PR //
bajadas en las alternativas como e
112,

118.000.000 .
girasol, colza o ddg’s. = ._./:&W - 350.000.00

108,000.000

95.633.000 95188000
T s 02,566,000 300.000.000

Si se consigue prodrroga, seguira la ; s - 100,660,000
soja siendo la "vedette” 98.000.000 /

88.000,000

Las existencias mundiales de soja ¢ e e
aumentaran en casi 17 millones de 78,000,000 250,000,000
toneladas, lideradas por Brasil,
Estados Unidos, Argentinay China.
Este aumento, junto con mas 52000000
exportaciones, ha provocado una

ligera disminucidn en los precios

mundiales de la soja en 2024/25.

ER
& &

I R . S S R
& g g @-‘49 & »9"‘) o

[ Stwock Finil  s<s=Producddn = s=Consumo Total



HABAS DE SOJA 3

EUROTRADE AGRICOLA
OFERTA SUPERIOR Y DEMANDA RALENTIZADA Soybean 23/24 Season po—

Importaciones de soja de la UE estables; gana competitividad en piensos. Los
volumenes de harina de colza, DDG estdn siendo inferiores y protagonismo de las
harinas de girasol. 89.2

Saytoan Exper

El ritmo de comercializacion es lento desde Brasil, por menor ritmo de ventas de
originadores, dependiendo demanda 2025 Europa, se focalizara mas en China?

Suben las exportaciones de soja de Brasil 23/24.

- - Wt e

—h

“revaviainnign” 2
Oitseed, Soybean Production Argentina 46,200 43,900 25,000 48,100 51,000 (1000 MT)
Brazii 139,500 130,500 162,000 153,000 169,000 (1000 MT)
China 19,602 16,395 20.284 20,840 20,700 (1000 MT)
Paraguay 9,642 4,183 10,250 11,000 11,200 (1000 MT)

Soyb Export Insp by Marketing Year

Russia 4,307 4,760 5,996 6,800 7,300 (1000 MT)
@ 000 5t0 /\/\ Ukraine 3,000 3,800 4,100 5,200 6,800 (1000 MT)
United States 114,749 121,504 116,221 113,344 124,807 (1000 MT)

\\/\' ‘ \/\ World 369,238 360,461 378,698 394,754 429,200 (1000 MT)
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HABAS DE SOJA EUROTRADE AGRICOLA

DEMANDA CHINA

China importé 12,14 millones de tm de habas en Agosto un récord mensual histdrico, sin embargo, julio fue mas bajo
de lo previsto.

Compensando el bajo ritmo de importacion de los meses de febrero, marzo y mayo.

China’s Monthly Soybean Imports

(mitllons of tonnes)
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HABAS DE SOJA Y PROTEINAS o
ALTERNATIVAS MUNDIAL o

PRECIOS

Los precios actuales de harina aunque competitivos, condicionados por el repunte de Cbot y bases que se van complicando para
finalizar el aifo.

Se estd operando el ultimo trimestre con maximos de incorporacidon en férmulas de pienso y cubriendo demanda de enero y
febrero, ante la duda con ley deforestacidn.

Con una moneda aun favorable, precios entre 407 €/tm puertos sur y 417 € norte para noviembre y diciembre.
Atentos a la estacionalidad, la ventana de presion de precios esta en limite, a partir de ahora la situacion de clima en

Sudamérica sera critico para mantener estabilidad o comenzar a subir futuros.
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EUROTRADE AGRICOLA

PROTEINAS ALTERNATIVAS

COLZA, finalmente parece perdemos -2 Mtm de produccion que practicamente coincide con la menor cosecha en

Europay UK.

Commodity Attribute Country 2020/2021 2021/2022 2022/2023 2023/2024 2024/2025 Unit Description

Oilseod, Rapeseed Production Austrafia 4,756 6,820 8,273 5,938 5,500 (1000 MT)
Canada 19,485 14,248 18,850 19,192 20,000 (1000 MT)
China 14,049 14,714 15,531 16,321 15,600 (1000 MT)
European Union 16,732 17,353 19,613 19,979 17,650 (1000 MT)
Other Europe 1,133 1,087 1,463 1,314 973 (1000 MT)
Russia 2,567 2,775 4,300 4,200 5,100 (1000 MT)
Ukraino 2,750 3,015 3,500 4,750 3,700 (1000 MT)
United Kingdom 1,038 a81 1,361 1,216 875 (1000 MT)
United States 1,596 1,242 1,739 1,895 2,152 (1000 MT)
World 74,754 75,831 88,905 89,353 87,567 (1000 MT)

PIPA GIRASOL, la pérdida de volumen de produccién mas notable es Ucrania-Rusia y los paises del este de Europa
por el exceso de calor sufrido durante el verano en estas regiones

Commodity Attribute Country 2020/2021 2021/2022 2022/2023 2023/2024 2024/2025 Unit Description
Oifseed, Sunflowerseed Production Argentina 3,247 4,050 5019 3,895 3,800 (1000 MT)
China 2,570 2,154 1,74 1,983 1,750 (1000 MT)
European Union 8,897 10,328 9,385 10,005 9,500 (1000 MT)
Other Europe 656 626 668 749 649 (1000 MT)
Russia 13,269 15,572 16,254 17,100 16,000 (1000 MT)
Ukraine 14,100 17,500 12,200 15,500 12,500 (1000 MT)

World 48,874 56,858 52,779 55,931 50,563 (1000 MT)
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DOCUMENTACION DEFORESTACION

Afectaria de manera desigual a los diferentes aceites vegetales. Aceite de soja y Palma directamente implicados y
Colza, Camelina o Girasol, por sus origenes, podrian tener su protagonismo.

Sin embargo, las menores cosechas de semillas en Europa pueden mantener tensos los precios.

DEMANDA INDUSTRIAL Y COMBUSTIBLE

Se mantendra una alta tasa de produccion de biodiésel, aprovechando el uso de aceites de residuo industrial, pero
demandando fuertemente seglin momentos aceites vegetales, fundamentalmente soja.

En cuanto a precios el ritmo puede marcarlo la demanda de combustible asi como el precio del petréleo, ahora
devaluado en las ultimas semanas.

cx Exports of Sunoll, kt barva
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Ante las complicaciones en Ucrania y la baja prevision de
produccion de Pipa de Girasol, las exportaciones desde
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EUROTRADE AGRICOLA

ESPANA Cosecha de cereales Mt 27,59
4
‘ 23,70 24,11 24,05 24,07 24,08
22, 22,76
0 AX | 22,53
21,60 21,70
20,80 207\ [ | [ \[. ...}
1980 [l T— S 19,25
18,90 ot Sy i g
4 S, W SR | 18,62 18,67
1820 L 18,50,..... 18,15 e r sk
............. 12,10 17’30 17,18 "~ ’
16,04
15,45 15,53
| 14,80
' 14,00
11,20 11,40
10,38

R P e R R E R R E T E E E E R R -
588338538888 88CE888883;:5::;5::::88¢6¢8¢88

VOLVEREMOS A UN ESCENARIO HABITUAL DE IMPORTACIONES, CON MAS DE 10 MILLONES DE TM DE MAIZ Y EN TRIGOS PASAREMOS DE
9 A 5 MILLONES APROXIMADAMENTE. EVIDENTEMENTE LA IMPORTACION DE CEBADA NO SUPERARA EL MILLON DE TM.
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cereales cosecha coop 2024 2° a 25-6-2024 25/06/2024
[ Trigo Blando Durum CebadaTotal T TOTALcereal ]
has tha t has tha t has tiha t has tha t
m 1.735.746 4,15 7.205.009]268.930 347 932.363]2.315.918 376  8.710542]5628.987 400 22526994
31.744.729 1,81 3.157.954]270.039 1,22 330.242|2.400.704 1,57  3.769.095|5.710.936 1,82 10.377.885
202211.899.372 2,67 5.075741|276.676 214 592.538|2.400585 274  6.572.964|5832.203 3,03 17.690.495
2021]1.868.739 3,99 7.452.706]258.694 2,88 743.751|2.521.286 3,74  9.435547|6.074.483 403 24472213
2020]1.663.247 4,62 7677557248336 3,33 826.855|2.747.177 4,34 11914281|5975.924 462 27.591.468
2019}1.651.579 2,85 4.710.745|265.453 2,71 718.420|2.660.257 2,81 7.464.424]5912.729 316 18672.073
2018]1.675.443 4,03 6.750.028369.967 3,65 1.350420]2.560.046 3,64  9.311.133]|5967.723 4,03 24.074.056
media 18-23 1.750.518 3,33 5.804,122]281.527 2,65 760.371]|2.548.342 3,14  B.077.807]5912333 345 20479698
i .0,84% 2473%  24,14%| -447% 30,62%  2262%| -9,12% 19,84% 783%|  -4,79% 16,06% 10,00%
superficie 2024 Mapa y PAC
Avena maiz
[ has _tha _ t | has tha  t | has %m_ 1 has ___Uha t
616,750 1,84 1.131,789]116.123 254 295247| 267.986 2,85 763.075] 308.487 11,31 3.488,969
2023] 597.338 029 171.659] 99.163 0,34 33.360| 325487 067 218878 274382 983  2.696.697
516.951 1,67 862771109319 1,66 181.591| 281.127 2,04 572.898| 348.180 11,01 3.831.991
2021| 605969 2,27 1.377615|123522 2,43 300303 310080 2,96 917.299] 386.193 10,99  4.244.991
2020] 517.170 3,10 1.602.573] 144.281 3,13 451.151] 304031 3,41 1.035.819] 351682 11,61 4.083.232
2018] 531.137 1,73 917.310] 146.632 1,89 276.856| 277.401 2,39 662.922] 380.270 10,31 3.921.396
2018] 644.090 2,67 1.721.379|144.427 2,91 419935 229176 3,34 765.030] 344575 10,90  3.756.131
18-23 568.776 1,95 1.108.834] 127.891 206 277.199] 287.883 247 695475] 347547 10,77 3.755.740
m B43% 6,12% 207%| -920% 2351% 651%] 691% 1541% 972%| -11,24% 497% -7,10%

VOLVEREMOS A UN ESCENARIO HABITUAL DE IMPORTACIONES, CON MAS DE 10 MILLONES DE TM DE MAIZ Y EN TRIGOS PASAREMOS DE
9 A 5 MILLONES APROXIMADAMENTE. EVIDENTEMENTE LA IMPORTACION DE CEBADA NO SUPERARA EL MILLON DE TM.
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LA POLITCA AGRARIA COMUN HA FOMENTADO LA ROTACION DE CULTIVOS EN NUESTRO PAIS PROMOCIONANDO LAS LEGUMINOSAS
QUE FIJAN NITROGENO EN LA TIERRA, DISMINUYENDO EL APORTE DE FERTILIZANTE PARA SIGUIENTE COSECHAS DE CEREAL.

NOS FIJAMOS EN UN CRECIMIENTO DE LA PRODUCCION ESTA CAMPANA SOBRE TODO DE GUISANTES Y VEZAS
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BALANCE SEMILLAS OLEAGINOSAS Campaiia (provisional) Campaiia 2023/24 (estimacion)
ESPANA milest | COLZA SOJA GIRASOL | TOTAL COLZA SOJA GIRASOL | TOTAL
A. Superficie (1.000 ha ) 1301 1.3 8767 1.008 114,68 2.4 7774 894
B. Rendimiento (t/ha) 1,9 28 0,9 1,1 1,6 3,0 1,1 1,2
C. Produccién 2532 3.7 820,2 1.077 185,8 7.2 872,5 1.066|
|Existencias iniciales 5 180 70 255 30 100 100 230|
|Importaciones 70,2 3.219,1 529,2 3.819] 880 3.300,0 350,0 3.738|
TOTAL DISPONIBILIDADES 328 3.403 1.419 5.151 304 3.407 1.323 5.034
Consumo interno 217.0 3.299,0 1.296.9 4.813 228.8 3.303.2 1.158,5 4.691
Semillas 1,1 0.3 3,7 5 1,1 0.3 37 5|
Transformacién industrial 215.9 2.837.7 1.173,2 4.227 2277 2.841.9 1.034,8 4.105}
Alimentacién animal 460.,0 0,0 540 460,0 80,0 540)
Consumo humano 1,0 40,0 41 1,0 40,0 41
Exportaciones 81,4 3.7 226 108] 450 40 14,0 63
TOTAL UTILIZACIONES 298 3.303 1.319 4.921 274 3.307 1.173 4.754
|Existencias finales 30 100 100! 230 30 100| 150 280
BALANCE TORTAS/HARINAS OLEAG. Campaiia 2022/23 (provisional) Campaiia 2023/24 (estimacién)
ESPANA milest | COLZA SOJA GIRASOL TOTAL COoLZA SOJA GIRASOL TOTAL
|Existencias iniciales 10 80 15 105 10 70 20 100
Produccion utilizable 123,0 2.241,8 645,3 3.010| 129.8 2.2451 569,2 2.944)
{Importaciones 559.8 2373,4 2379 31471 7500 1900,0 150,0 2.800|
TOTAL DISPONIBILIDADES 693 4,695 898 6.286| 890 4.215 739 5.
Consumo interno 638,7 4.396,1 811,9 5.847 829.8 3.945,1 669,2 5.444
{Exportaciones 44 1 2291 66,2 339] 50,0 200,0 50,0 300|
TOTAL UTILIZACIONES 683 4.625 878 6.186 880 4.145 719 5.744
Existencias finales 10 70 20 100 10 70 20 100

LIGERO CRECIMIENTO EN PRODUCCION DE PIPA DE GIRASOL QUE NO COMPENSA LA PERDIDA DE SEMILLA DE COLZA.
ESPERAMOS UNA CAMPANA CON MAS IMPORTACION DE COLZA QUE DE HARINAS DE GIRASOL.
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24€/TM

19€/TM
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LOGISTICA IMPORTACION 24,

COSECHA 2020
~ 27,700.000 TM

PRODUCCION
= INDUSTRIAL
38,0 MTM



AGOSTO 20 24. DESCUENTO EN INTERIOR

CEBADA -6
TRIGO -13

23€/TM

—

CEBADA ORIGEN 202
TRIGO ORIGEN 223
MAIZ ORIGEN 230

26-27€/TM

26 €/TM

CEBADA PUERTO 207
TRIGO PUERTO 221
MAIZ PUERTO 218

’

DESCUENTO EN PUERTO

CEBADA-6 | &

TRIGO -14 o
MAIZ -29

Eurotrade Agricola



SITUACION DE PRECIOS EN LA PENINSULA |

SE MANTIENE LA RETENCION DE VENTA POR PARTE DEL AGRICULTOR.

LOS ALMACENISTAS Y COMERCIANTES ASUMIENDO MUCHO RIESGO AL OFRECER LIQUIDEZ AL MERCADO EN UNA SITUACION DE
BLOQUEO.

EL CEREAL NACIONAL DEBE COMPETIR EN FABRICAS DEL LITORAL. ESPECIALMENTE LAS PROVINCIAS MAS EXCEDENTARIAS

SI NO LO HACE AHORA EN SEPTIEMBRE, VEMOS DOS MOMENTOS DE DEVALUACION DEL PRECIO PARA COMPETIR Y LIQUIDAR.
DICIEMBRE O FEBRERO.

La liquidez Europea de Trigo y Cebada ha permitido que se cierren posiciones en puertos hasta el mes de diciembre, por lo que la
demanda desde litoral hacia interior la vemos bloqueada. Pueden comenzar a cerrarse enero-marzo.

Maiz también hay coberturas de medio plazo y mercancia llegando y compitiendo en paridad con el nacional en destion
PRECIOS ACTUALES INTERIOR Y PUERTOS.

(ver mapa anterior) Sin inversos para maiz nueva cosecha.

NACIONAL IMPORTACION

CEBADA 200-202 €/TM ORIGEN DUERO CEBADA 207 €/ DISPONIBLE PUERTO CARTAGENA Y 209

TRIGO 220-2233 €/TM ORIGEN DUERO €/TM HASTA DICIEMBRE/ENERO

MAIZ 230 ORIGEN LEON TRIGO 219 €/TM DISPONIBLE Y 223 €/TM HASTA
DICIEMBRE

MAIZ 221 €/TM USA PUERTO DEL NORTE Y 218/217 €/TM
PUERTOS GRANDES MEDITERRANEO



SITUACION DE PRECIOS EN LA PENINSULA

PROTEINAS ALTERNATIVAS:

Muy pendientes de la prorroga para la aplicacion de la ley con una harina de soja muy competitiva y entrando muy fuertemente en
formulacidn, desplazando otras proteinas. Las mas competitivas DDG Maiz Girasol

COLZA mercancia disponible en niveles de 300 €/tm origen puertos, con ligero inverso hasta diciembre en 292 €/tm. En este
momento enero mayo 2025 en 315 €/tm puertos que competiria nutricionalmente con la soja a precios con documentacion

DDG MAIiZ HASTA DICIEMBRE INTERESANTE, GOLDEN USA Cadiz/Tarragona 248 € para 2025 se podrian hacer 260 €/tm.
DDG nacionales 267 €/tm Origen Salamanca.

LOS GUISANTES NACIONALES CON BASTANTE DISPONIBILIDAD AUNQUE CON SUCIEDAD TiPICA DE COSECHA 10/14 %. SE INTENTAN
VENDER EN 285 €/TM ORIGEN PERO COMPITEN MAL NUTRICIONALMENTE.

FIBRAS:

Comentamos mes pasado que estaban cerca de sus precios minimos, presionados por el precio del cereal (y la fibra que incluye
Iégicamente) asi como la disponibilidad de la mayoria de ellas

Quizas Pulpa Remolacha aun alta en precios, niveles de 210€/tm mediterraneo, 215 €/tm Galicia y alguna planta nacional.

Alfalfa, subproductos de trigo con oferta abundante y precios realmente competitivos.



COMPETITIVIDAD PRECIOS
POR VALOR RELATIVO
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ENERGIAS

En formulaciones actuales con precio de soja tan competitivo, el valor energético del maiz sobresale por

encima de cebada y trigo y volvera a coger protagonismo en consumo.

Ademas el contenido en aceite puede jugar a su favor.

Es necesario para compensar balances mundiales.

VALOR RELATIVO ENERGIA
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WHEAT
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CORN



PROTEINAS.

Sin duda nos encontramos en escenario de precios de harina de soja muy competitivos, maximizar la inclusion en

férmulas de la misma, valorando el suministro 2025, las mejores alternativas, DDG y Girasol integral.
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SOJA 47

GIRASOL 28



FIBRAS

Continuamos en mercado con abundante oferta de mp’s fibrosas, encabezadas por el propio cereal a precios
competitivos y participando mucho en férmulas.

El girasol continua siendo muy competitivo.

Estudiar Palmiste o cascarillas de soja o avena. Recientemente podemos ofrecer también Cascara de Almendra.

COSTE POR PUNTO DE FIBRA
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