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Charts by CQG
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ILLAS BOLSAS DE CACAO & CAFE

(Centro de Valorizacion de las Materias Primas)

La Bolsa de Café de NY
1878
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BOLSA CACAO NY

2021/22 -4.48%
2022/23 -1.51%
2023/24 -9.84%
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Que esta Pasando en el Mundo Cacaotero?

Todo empezo en el 2023. ...

Fuente: Reuters

Arboles viejos en Costa de Marfil y Ghana.

Poca poda, poco uso de fertilizantes, poco uso de sistemas de irrigacion.

Brotes de enfermedades.

CLIMA

CCCy COCOBOD no tienen mercados internos abiertos.
Remplazando arboles viejos tarda tiempo

La industria no estaba preparada para un aumento tan grande.
El cacao fue la materia prima con mejor rendimiento del 2024.
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Cacao - Industria

El volumen de ventas de Barry Callebaut en el primer semestre de 2024/25 cayo un 4,7%.

El volumen de Hershey en el primer trimestre de 2025 cayo un 15%.
* El volumen de la confiterfa en Norteamérica bajo un 18%.
* El volumen de los snacks salados en Norteamérica bajo un 4%.

* El volumen internacional baj6 un 8%.

Mondelez registré un volumen desfavorable en chocolate, dulces, chicles, bebidas, quesos y
comestibles.

El volumen global cay6 un 3,5%.

Fuente: Reuters
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LA DINAMICA DE LOS PRECIOS
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VARIABLES PARA LOS PRECIOS
DEL CACAO
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CACAO
Los 3 Ingredientes de la Volatilidad

1) OFERTA & DEMANDA

2) CLIMA

3) FACTORES MACRO ECONOMICOS
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OFERTA & DEMANDA GLOBAL

Supply and Demand (thousand tonnes)

mm Stocks =@=Production =@=Demanda

1.750 1775 1.796

*April/2025 revision. Source: ICCO and StoneX
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OFERTA & DEMANDA GLOBAL BALANCE

Supply and Demand (thousand tonnes)

m Stocks =@=Production =@=Demanda
Global cocoa balance (TMT)

600

1750 1775 1796 1 1843 1.786

2015/16 201718 2019/20 2021/22 2023/24

*April/2025 revision. Source: ICCO and StoneX. Design: StoneX.



Costa de Marfil

Entregas a Puerto

Cumulative deliveries (thousand tonnes)
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Source: GEPEX. Design: StoneX.




Costa de Marfil
Precipitacion
Fundamentals|Ivory Coast StoneX’

PRECIPITACION HUMEDAD SUELO
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0024 mEE 20205 10 year average Max - Min (b years) 2024 2025 10 year average

*Until 25/04/2025. **Monthly averZle, in millimeters, up to 1.6 meters depth. Source: CPC Design: StoneX.




INVENTARIOS CERTIFICADOS

NUEVA YORK LONDRES

Certified stocks | ICE - New York (thousand bags®) Certified stocks | ICE Europe - London (thousand tonnes)
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*#60kg bag. Source: ICE. Design: StoneX.




DESTRUCCION de la DEMANDA?

B Europe MAsia mNorth America MIvory Coast m Brazil

MOLIENDAS -35%

e
0 IIIIIIIIII|IIIIII

Q1/21 Q2/21 Q3/21 Q4/21 Q1/22 Q2/22 Q3/22 Q4/22 Q1/23 Q2/23 Q3/23 Q4/23 Q1/24 Q2/24 Q3/24 Q4/24 Q1/25

Quarterly cocoa crushing in the main regions (MMt)
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Global deflated GDP (trillion US$)

= Cocoa Grindings (thousand tonnes)
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Produccion a Fines de Febrero

& Cocoa production 2024/25*

Colambia 1’
75kt Ivary Coast C G
1,850k t Indonesia \\\
1 .

Ecuador
200k t

480k t

. ' Asia and

: ) .+ Oceania

Cocoa production 300k t
. = 70k tonnes /

B 70k - 150k tonnes ol Africa y s
[ 150k - 750k tonnes 1079k t 3.426k t

I:I = 750k tonnes ‘Estimates and Source: [ICCO,
Rewvised on 28/02/2025.
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StoneX

Moliendas a Fines de Febrero

& Cocoa grindings 2024/25*

United States

280k t

e |
- y &

Cocoa grindings
. = 10k tonnes

. 10k - 100k tonnes
D 100k - 250k tonnes

D = 260k tonnes

!
=
LY ‘_3}‘

Cermany e
440k t

Th“herl-:l nds

580k t

France
136k t

vory Coast
T30k t

Asia and
Oceania
1,059k t

Africa
1.076k t

Indonesio % 5 e 4
390k t '

Americas
846kt

Europe
1.669k t

‘Estimates and Source: [CCO.
Revised on 28/02/2025,




2) Clima:

43 meses de La Nina
11 meses de El Nino

PEXELS.com @ c n c
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CLIMAS!

1. Octubre 2019 (LA Nina)
* Aceite de Palma primeros efectos
* (43 Meses de La Nina)

2. Marzo 2023 (El Nifo)
* Cacao / Africa; Café (Robustas) Brasil
* Afectados fuertemente por el final de La Nina y La entrada de El Nino
* Precios Cacao +500%
* (12 Meses de El Nifno)

SOURCE: NOAA, Stonex Market Intelligence
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StoneX’ Impacto de El Nino
MAR 2023 — MAR 2024
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Source: Stonex Market Intelligence

PROBABILIDADES
(ENSO: El Nifio Indice de Oscilacién del Sur)

La Nina/El Nino Probabilities

Souce: IRI

m La Nina Neutral mElI Nino

StoneX'
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3) MACROS
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Fuente: Thelce.com

LA VOLATILIDAD

INTERES ABIERTO CACAO EN NUEVA YORK
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LA VOLATILIDAD

Trae operadores a los mercados
* Alta Volatilidad: Atrae mas operadores

...Asusta a los operadores
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Problemas Con Reduccion de Liquidez

* Diferencia entre el Comprador/Vendedor en bolsa mas amplia
e Movimientos erraticos en la bolsa
* Mayor Volatilidad Mayor Requerimientos por parte de la Bolsa

* Principios del 2024 @ $1.400/ contrato.

e Actualmente en $13.000/contrato.

e 2¢enc
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INVENTARIOS CERTIFICADOS

CAFE CACAO

Dﬂi’f KC-TOT-TOT 4/6/2020 - 7/5_/2025 (GMT, Dﬂh‘ CC-TOTAL-TOT 4J6/2020 - 7/9/2025 (GMT)
Ling, KC-TOT-TOT, Last Quote(L4 /1263 Vale Line, CC-TOTAL-TOT, Total Market Volume{Last), 4/2/2025, 1.852M, | Volume
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PRODUCCION GLOBAL DE CACAO

Africa Occidenta

/ 68%

Costa de Marfil 1,750,000
Ghana 600,000
Ecuador 500,000
Camerun 300,000
Nigeria 280,000
Brazil 220,000
Indonesia 180,000
Peru 180,000
Colombia 75.000

Fuente: ICCO
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Posibles Problemas Para el Mercado de

Cacao

555555555



Posibles Problemas Para el Mercado de Cacao

e (Cacao retrasado

* Ghana tiene 350.000 toneladas que retrasaron del 23/24 al 24 /25.

* Caida en la demanda + el uso de equivalentes a manteca de cacao (CBEs).

* Incertidumbre + altos colaterales de Bolsa causando una falta de liquidez.

Fuente: CQG, ICE
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Causas de un Precio Bajo Pagado al Productor

1. El cacao sale de Costa de Marfil y Ghana como
contrabando.

* Pagan un precio mas lucrativo en los paises vecinos

e (Causa defaults de los contratos AP

2. En Ghana hay problemas con “Galamsey”
(Minerfa ilegal de oro)

3. Menos incentivo para mejorar produccion.

Fuente: Reuters, Wikipedia
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Posibles Problemas Para el Mercado de Cacao

* Precio pagado al productor Oct 2024/25
e Costade Marfil $3.090 Inicio Cosecha. . . $3.650 Ahora
* Ghana $3.100 Inicio Cosecha. . . $3.900 ahora
« MERCADO = $10.000

* Brote Hinchado
* 11 de 13 estados en Costa de Marfil infectados.
* Ghana necesita dos mil millones de délares para combatir la enfermedad.
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EXPECTATIVA DE PRECIOS

6 -9 MESES

«“SEMAFORO?”
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ESCENARIO BAJISTA
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StoneX

Mirando al Horizonte

- Proximas Estimaciones de Cosechas
- Inventarios Certificados (Diferenciales: Suben o Bajan?)

- Progreso del Rendimiento de Costa de Marfil

(3 Meses)
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