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Resumen Ejecutivo
• Indonesia anunció la implementación gradual del 

programa B50, reforzando el papel de la demanda 
doméstica como soporte estructural para el mercado 
de aceite de palma.

• La seguridad energética volvió a convertirse en una 
prioridad global, acelerando los plazos de 
implementación y expansión de mandatos de biodiésel 
y etanol en distintos mercados.

• La intervención gubernamental en Indonesia y los 
riesgos climáticos continúan ganando relevancia en un 
mercado que espera una reducción de oferta 
exportable en el segundo semestre de 2026.

• La combinación de políticas energéticas, 
incertidumbre regulatoria y restricciones estructurales 
de oferta mantiene una perspectiva de volatilidad 
elevada para el mercado global de aceite de palma.
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Seguridad Energética: La Nueva Prioridad Global

• La escalación del conflicto en el  Medio Oriente desde 
febrero de 2026 reavivó las preocupaciones globales sobre 
seguridad energética

• El Estrecho de Ormuz, por donde transita cerca del 20% del 
petróleo mundial, volvió a destacarse como un punto 
crítico de vulnerabilidad.

• Desde el inicio del conflicto, los precios del diésel y la 
gasolina aumentaron aproximadamente 55% y 81%, 
alcanzando máximos desde 2022.

• En respuesta, distintos gobiernos aceleraron políticas para 
expandir el uso de biocombustibles y reducir la exposición 
a mercados volátiles de petróleo.

• Estas medidas impulsaron nuevamente políticas de mezcla 
obligatoria que habían quedado fuera de la agenda 
energética global.

Fuente: NYMEX, StoneX Market Intelligence
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La Nueva Prioridad Global: Seguridad Energética

Fuente: StoneX Market Intelligence
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Evolución de los Mandatos de Biodiésel

Fuente: StoneX Market Intelligence
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Evolución de los Mandatos de Etanol
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Evolución de los Mandatos de Biodiesel & Etanol
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Aceites Globales: Incremento gradual de precios 2026

Fuente: LSEG, CBOT, BMD
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• Los precios alcanzaron un 
techo cercano a $1,700/tm a 
principios de mayo antes de 
entrar en una fase de 
consolidación: toma de 
ganancias de fondos 
especulativos y una 
moderación temporal en los 
precios de la energía.

• Mayor competencia potencial 
de materias primas 
alternativas, incluyendo UCO 
y aceite de soya argentino.

• A pesar de la volatilidad de 
corto plazo, los 
fundamentales continúan 
siendo constructivos para el 
aceite de soya 
estadounidense.

Aceite de Soya EE.UU.: Corrección Técnica, Tendencia Alcista Intacta
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• Los precios de los RINs repuntaron con fuerza 
tras el reporte de generación de abril -
producción doméstica de biodiésel continúa por 
debajo de los niveles observados en 2024.  

• Las importaciones de biodiésel siguen siendo 
insuficientes para cubrir el déficit de producción. 

• El mercado continúa incentivando la generación 
de RINs mediante mayores márgenes para 
refinación y mayores incentivos para 
importaciones desde Europa y Asia. 

• Mientras persista el déficit de generación de 
RINs, la demanda por materias primas para 
biodiesel debería mantenerse elevada.

RINs y Biodiésel
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RINs y Biodiésel

Fuente: Platts, CME, NYMEX,  StoneX Market Intelligence
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RINs y Biodiésel

Fuente: StoneX Market Intelligence
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• El reporte de materia prima de la EIA 
mostró que el aceite de soya alcanzó una 
participación de 42% del consumo total, 
consolidándose como la materia prima más 
disponible dentro de EE.UU.

• Canola: incremento mensual de 113% feb vs 
marzo, reflejando la búsqueda de materias 
primas alternativas.

• El mercado no espera exportaciones 
relevantes de aceite de soya 
estadounidense durante 2026 y podrían 
abrirse ventanas para importaciones de 
aceites vegetales competitivos.

• Riesgos: algunos participantes anticipan 
una posible revisión a la baja de los 
mandatos RVO "Set 3“ (2028+)

Implicaciones para el Mercado Global de Aceites
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• Los precios del aceite de palma han operado 
mayormente dentro de un rango de $1,100–
1,200/tm desde marzo.

• El complejo de energía continúa brindando 
soporte, particularmente tras el repunte 
reciente en diésel y petróleo.

• Los principales productores del Sudeste 
Asiático han anunciado incrementos en sus 
mandatos de biodiésel.

• Sin embargo, el mercado ha tenido 
dificultades para sostener movimientos por 
encima de $1,200/tm.

• Fuerte producción observada en el Sudeste 
Asiático durante 4 de 2025 permitió 
acumulación de inventarios.

Aceite de Palma: Mucho Soporte, Poco Impulso
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Inventarios Elevados Limitan el Potencial Alcista

Fuente: MPOB, GAPKI
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Inventarios Elevados Limitan el Potencial Alcista

Fuente: MPOB, GAPKI
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Inventarios Elevados Limitan el Potencial Alcista
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• Indonesia confirmó la implementación gradual del 
programa B50 a partir del 1 de julio de 2026, con 
cumplimiento total previsto para 2028.

• El programa podría incrementar el consumo 
doméstico en aproximadamente 600 mil toneladas 
durante el segundo semestre de 2026.

• Malasia eleva su mandato de B10 hacia B15, 
agregando cerca de 400 mil toneladas de 
demanda potencial.

• Tailandia incrementó su mezcla obligatoria de B5 a 
B7 y mantiene medidas para priorizar el mercado 
doméstico, aportando aproximadamente 350 mil 
toneladas de consumo adicional.

• La expansión de los mandatos de biodiésel en 
Indonesia, Malasia y Tailandia podría reducir la 
oferta exportable regional en aproximadamente 
1.35 millones de toneladas en 2S 2026. 

Evolución de Mandatos de Biodiesel en el Sudeste Asiático

Source: LSEG, BMD
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• Indonesia continúa incrementando su 
intervención en la industria palmera.

• El gobierno anunció que Danantara tendrá un 
papel central en la coordinación y supervisión 
de exportaciones de materias primas, 
incluyendo el aceite de palma.

• Las autoridades han iniciado revisiones de 
contratos vigentes para alinearlos con 
referencias internacionales.

• La debilidad persistente del rupiah aumenta la 
importancia estratégica de las exportaciones 
como fuente de divisas.

• Cualquier restricción adicional a las 
exportaciones podría generar episodios de 
cobertura de posiciones cortas y aumentos 
abruptos de precios.

Indonesia: El Riesgo Político del Mercado de Palma

Source: LSEG, BMD
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• El mercado monitorea de cerca el desarrollo de 
condiciones asociadas a El Niño durante el 
segundo semestre de 2026.

• Rusia representa la principal fuente de 
crecimiento en exportaciones durante 2026.

• GAPKI estima que entre 1 y 2 millones de 
toneladas de producción podrían verse 
afectadas bajo un escenario adverso.

• Los impactos potenciales incluyen menor 
rendimiento de racimos, estrés hídrico y una 
recuperación más lenta de la producción.

• El riesgo climático aparece en un momento en 
que la demanda doméstica continúa creciendo 
y la intervención gubernamental aumenta.

Source: LSEG, BMD

El Niño: El Principal Riesgo Climático
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El Niño: El Principal Riesgo Climático

Source: NOAA, google/maps

INDONESIA / MALASIA/TAILANDIA
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• Los fundamentales actuales continúan siendo favorables para el complejo de aceites 
vegetales y particularmente para el aceite de palma.

• La expansión de mandatos de biodiésel, la fuerza del mercado energético y la expectativa 
de menor crecimiento de oferta brindan soporte estructural a los precios.

• Sin embargo, la magnitud del movimiento dependerá principalmente de dos variables que 
permanecen sin definir:
• El grado de intervención del gobierno indonesio en el mercado de exportación.
• El impacto de El Niño sobre la producción del Sudeste Asiático durante el segundo 

semestre de 2026 y comienzos de 2027.

• En ausencia de disrupciones relevantes, el mercado debería mantenerse bien soportado.

• Una combinación de intervención exportadora y pérdidas productivas asociadas al clima 
podría generar un escenario significativamente más alcista para los precios.

Perspectiva de Precios: La Trayectoria 
Dependerá de Indonesia y Clima
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Perspectiva de Precios: Escenario BASE

Source: LSEG, BMD
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Perspectiva de Precios: Escenario ALCISTA
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Source: LSEG, BMD

Perspectiva de Precios: Escenario BAJISTA
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