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KS Strategy  

Investment Highlights 

► องค์กรบริหารมหาสมุทรและช ัน้บรรยากาศแห่งชาติ (NOAA) สงัเกตการณ์

ปรากฏการณ์เอลนโีญในเดอืนพ.ค. 2566 และคาดวา่จะรุนแรงขึน้ในฤดหูนาว NOAA 

คาดว่าโอกาสที่จะกลายเป็นปรากฎการณ์ที่มีความรุนแรงถงึจุดสูงสุดอยู่ที่ 56% ในขณะที่

โอกาสที่จะเป็นปรากฎการณ์ที่มีความรุนแรงปานกลางอยู่ที่ประมาณ 84% หลังจากสามปี 

(พ.ศ. 2563-2565) ของรูปแบบสภาพอากาศลานีญาที่ก่อใหเ้กิดฝนตกหนักในเอเชีย/

ออสเตรเลยี และกอ่ใหเ้กดิความแหง้แลง้ในแถบอเมรกิาใต ้ปรากฎการณ์เอลนีโญก าลังก่อตัว

และจะท าใหเ้กดิรูปแบบสภาพอากาศขัว้ตรงกันขา้ม ในชว่งสภาวะปกตใินมหาสมุทรแปซฟิิก 

ลมคา้ขายจะพัดไปทางทศิตะวันตกตามแนวเสน้ศูนยส์ูตร พัดพาน ้าอุ่นจากอเมรกิาใตม้าสู่

เอเชยี และท าใหเ้กดิฝนตกในเอเชยี/ออสเตรเลยีในชว่งครึง่หลังของปีปฏทินิ ในชว่งลานีญา 

ลมคา้ขายมีก าลังแรงขึน้และท าใหฝ้นตกหนักในเอเชยี/ออสเตรเลีย ส าหรับปรากฏการณ์

เอลนีโญ ลมคา้จะอ่อนก าลังลงและน ้าอุ่นถูกผลักกลับไปทางตะวันออก ท าใหป้รมิาณน ้าฝน

ต ่ากว่าปกตจินอาจเกดิภัยแลง้ในเอเชยี/ออสเตรเลีย และเกดิฝนตกหนักในอเมรกิาใต ้จาก

ขอ้มลูของ Columbia Climate School ปรากฎการณ์เอลนีโญและลานีญาปกตจิะกอ่ตัวในชว่ง

เดือนเม.ย.-ม.ิย. และถงึจุดสูงสุดในช่วงเดือนต.ค.-ก.พ. และคงอยู่เป็นเวลา 9-12 เดือน 

แมว้า่บางครัง้จะคงอยูน่านถงึ 2 ปี 

► คาดผลกระทบภยัแลง้ปีนีจ้ ากดั เราคาดว่าปรมิาณฝนในประเทศไทยจะลดลงในครึ่งหลัง

ของปี 2566 และปี 2567 หากปรากฏการณ์เอลนีโญยืดเยื้อไปจนถงึปีหนา้ ปรมิาณน ้าฝนที่

ลดลงอาจสง่ผลกระทบต่อผลผลติทางการเกษตร โดยเฉพาะฟารม์ทีอ่าศัยน ้าตามธรรมชาต ิ

เราพบว่าผลผลติการทางเกษตรทีล่ดลงทัง้ปี ไดแ้ก่ ขา้วเปลอืก (-5%) ขา้วโพดเลีย้งสัตว ์(-

6%) มะม่วง (-8%) ทุเรยีน (-10%) ผัก (-3%) และเมล็ดในปาลม์ (-4 %) ส าหรับประเทศ

ไทยในชว่งปรากฏการณ์เอลนีโญทีผ่่านมาในปี 2557-2559 ในขณะทีเ่ราพบวา่ผลกระทบจาก

ปรากฏการณ์เอลนีโญต่อผลผลติทางการเกษตรในปี 2561 ลดลง เราเชือ่ว่าอาจเป็นเพราะ

ระดับน ้าในเขือ่นหลัก (เชน่ เขือ่นภมูพิลและเขือ่นสริกิติ ิ)์ สงูขึน้มากในปี 2561 เพือ่รองรับการ

ผลติพชืผลโดยเฉพาะพชืผลนอกฤดูกาล ปรมิาณน ้าทีส่ามารถใชไ้ดใ้นเขือ่นภมูพิลและเขือ่น

สริกิติ ิใ์นปี 2561 สงูกวา่ระดับเฉลีย่ปี 2557-2559 ถงึ 382% และ 131% ตามล าดับ เนื่องจาก

ระดับน ้าในเขือ่นส าคัญในปัจจุบันยังคงอยู่ในระดับสงู เราจงึเห็นว่าผลกระทบจากภัยแลง้ต่อ

ผลผลติของภาคเกษตรในปีนี้คอ่นขา้งมจี ากัด 

► คาดผูผ้ลติปศุสตัวน์่าจะเป็นผูไ้ดป้ระโยชนห์ลกัจากปรากฎการณ์เอลนโีญ เนื่องจาก

ปรากฏการณ์เอลนีโญจะท าใหเ้กดิฝนตกหนักในแถบอเมรกิาใต ้เราจงึคาดว่าพืชผลหลักที่

ผลติในพืน้ทีนั่น้ เชน่ ถั่วเหลอืงและขา้วโพดจะมอีุปทานเพิม่ขึน้ในปี 2566-2567 จากขอ้มูล

ของ USDA แนวโนม้ขา้วโพดและถั่วเหลืองทั่วโลกในปี 2566-2567 จะมีการผลติที่สูงเป็น

ประวัตกิารณ์เป็นประวัตกิารณ์และสต็อกสนิคา้สิน้สดุทีเ่พิม่ขึน้ ซึง่น่าจะชว่ยใหร้าคาถั่วเหลอืง

และขา้วโพดถูกลงและส่งผลใหผู้ผ้ลติปศุสัตวข์องไทยมีตน้ทุนวัตถุดบิที่ลดลง (เช่น CPF, 

GFPT, TFG และ BTG) อย่างไรก็ตาม เราเห็นความสัมพันธท์ีห่ลากหลายของราคาสุกร ไก่

เนื้อ น ้ามันปาล์ม น ้าตาล และถ่านหนิในช่วงปรากฏการณ์เอลนีโญในปี 2557-2559 และ 

2561 แมว้่าตลาดจะเชื่อว่าราคาดังกล่าวน่าจะเพิ่มขึน้ตามการผลติที่ลดลงหรืออุปสงค์ที่

เพิม่ขึน้ นักลงทุนควรสังเกตว่าราคาปลาทูน่าที่มักเพิม่ขึน้ในช่วงปรากฏการณ์ลานีญาจะมี

ราคาลดลงในชว่งปรากฏการณ์เอลนีโญ สง่ผลใหเ้ราคาดว่าอัตราก าไรขัน้ตน้ของ TU จะฟ้ืน

ตัวในปีหนา้เมื่อราคาปลาทูน่าลดลงจากปรมิาณที่เพิ่มขึน้ นอกจากนี้ เรามองว่าอาจยังเร็ว

เกนิไปที่จะสรุปผลกระทบดา้นลบต่อรายไดข้องภาคเกษตรและภาคส่วนที่เกี่ยวขอ้ง (เช่น 

กลุม่การเงนิและผูเ้ลน่ในตา่งจังหวัด) 
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ความเชือ่กบัขอ้เท็จจรงิของเอลนโีญปีนี้ 
► ปรากฎการณ์เอลนโีญเกดิขึน้ในเดอืนพ.ค. และคาดวา่จะรุนแรงขึน้ในฤดหูนาวซึง่จะ

ท าใหเ้กดิความแหง้แลง้ในเอเชยี/ออสเตรเลยี และฝนตกหนกัในแถบอเมรกิาใต ้

► ผลกระทบภยัแลง้ปีนีจ้ ากดัจากระดบัน า้ในเขือ่นส าคญัอยูใ่นระดบัสูง ปรากฎการณ์

เอลนโีญทีย่ดืเยือ้อาจสง่ผลกระทบตอ่ผลผลติทางการเกษตรในปีหนา้ 

► ผูผ้ลติปศุสตัวน์่าจะไดป้ระโยชนจ์ากตน้ทุนวตัถุดบิทีล่ดลง เรามองวา่ยงัเร็วเกนิไปที่

จะสรุปผลกระทบดา้นลบตอ่รายไดข้องภาคเกษตรและอุตสาหกรรมทีเ่กีย่วขอ้ง 
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Fig 1 Normal year  Fig 2 El Niño year   

  
Source: National Geographic  Source: National Geographic 

 

Fig 3 Official NOAA CPC ENSO probabilities  Fig 4 Historical El Niño and La Niña episodes  

 

 

 

Source: NOAA, ENSO  Source: NOAA 

 

Fig 5 El Niño and La Niña Years and Intensities 

 
Source: https://ggweather.com/enso/oni.htm 
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Fig 6 Water level in Bhumiphol Dam (mn cubic meters) Fig 7 Water level in Sirikit Dam (mn cubic meters) 

  

Source: Royal Irrigation Department Source: Royal Irrigation Department 

 

Fig 8 Usable water in Bhumiphol Dam (mn cubic meters) 

 
Source: Royal Irrigation Department 

 

Fig 9 Usable water in Sirikit Dam (mn cubic meters) 

 
Source: Royal Irrigation Department 
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Bhumiphol Dam
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Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec

2014 2,929 2,376 1,890 1,597 1,032 430 304 681 1,649 2,215 2,453 2,334

2015 2,207 1,996 1,746 1,441 690 266 190 563 899 1,177 1,224 1,134

2016 979 822 622 414 217 254 508 893 2,149 2,980 3,430 3,236

2017 2,957 2,631 2,246 1,889 1,955 2,217 2,652 3,308 4,384 6,728 7,175 6,769

2018 6,166 5,350 4,525 3,942 3,588 3,595 3,789 4,366 4,847 5,899 5,841 5,248

2019 4,615 3,980 3,285 2,760 2,092 1,360 603 1,051 2,024 2,130 1,994 1,760

2020 1,515 1,267 993 718 414 196 118 645 1,223 1,664 1,869 1,678

2021 1,439 1,204 955 829 671 297 558 768 2,733 4,172 4,642 4,196

2022 3,560 3,024 2,478 2,010 2,292 1,920 1,965 3,151 5,760 8,156 8,371 8,105

2023 7,192 6,282 5,375 4,470 3,655 3,031

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec

2014 2,491 2,001 1,556 1,221 777 432 588 1,391 2,651 2,985 3,142 3,053

2015 2,893 2,664 2,375 1,944 1,095 486 348 970 1,568 2,053 2,008 1,896

2016 1,698 1,476 1,198 915 759 687 1,213 2,906 4,248 4,800 4,889 4,463

2017 3,866 3,163 2,423 2,043 1,786 1,736 2,641 3,581 4,675 5,527 5,678 5,118

2018 4,450 3,769 3,121 2,627 2,201 2,201 3,288 4,381 5,307 5,500 5,189 4,553

2019 3,835 3,188 2,532 2,010 1,337 831 356 1,818 2,613 2,448 2,233 1,990

2020 1,700 1,447 1,151 862 581 505 375 2,118 2,764 2,973 2,829 2,481

2021 2,038 1,677 1,210 931 622 472 443 765 1,296 1,608 1,654 1,535

2022 1,363 1,251 1,031 856 883 694 1,213 2,470 3,320 4,011 3,949 3,508

2023 3,055 2,655 2,155 1,650 1,223 965
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Fig 10 Agricultural Production Index  

 
Source: OAE 

 

Fig 11 Agricultural Price Index  

 
Source: OAE 

 

Fig 12 Price changes (% YoY) each year  

 
Source: Bloomberg, OAE, KS Research; Note (W=Weak, M=Moderate, VS=Very strong, L=La Nina, E=El Nino; i.e. ML=Moderate La Nina) 

 

Agriculture 127.13 131.16 129.96 130.60 127.28 127.48 136.21 145.66 145.08 139.59 141.93 144.11 135.28
 Paddy 123.25 131.88 125.70 119.92 102.97 98.03 107.03 112.32 106.57 106.00 109.35 112.03 59.03
Sugarcane 246.56 232.70 239.56 245.42 249.05 207.38 237.96 338.94 293.72 147.13 172.98 217.96 503.22
Cassava 122.56 172.52 189.20 165.52 177.44 178.24 171.04 170.80 175.12 174.44 200.85 193.24 316.52
Maize 115.51 119.73 117.51 110.17 99.36 106.58 107.46 114.24 113.12 120.30 117.29 115.73 38.47
Rubber, un-smoked sheet 3 140.38 139.39 149.97 156.93 158.18 158.99 166.77 176.07 173.42 173.82 174.99 170.83 130.81
Mango, Khiaw Sawei 169.52 184.27 189.15 193.29 164.96 162.80 183.28 199.25 184.85 189.21 196.21 200.41 330.85
Durain 78.13 81.01 87.46 103.51 95.10 84.33 102.31 120.56 162.43 179.13 192.64 204.25 253.27
Vegetables 85.95 88.91 69.46 66.52 64.51 62.73 65.52 77.89 70.97 72.73 74.13 66.66 150.82
Palm kernel (weight over 15 kg.) 215.09 226.13 248.56 252.35 247.80 233.13 288.93 309.66 328.28 324.27 337.89 381.02 419.31
Swine (weight over 100 kg.) 96.97 104.66 115.35 115.28 131.92 154.80 163.42 172.98 170.56 165.60 157.26 129.02 132.89
Broiler 121.67 147.35 145.49 165.42 172.78 178.55 182.08 183.96 209.66 215.10 214.63 235.89 238.78

Item 2011 2012 2013 2014 2015 5M232016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Agriculture 172.47 153.96 151.84 141.88 133.23 135.71 133.40 126.17 128.55 136.31 140.41 156.66 154.11
 Paddy 165.32 173.84 168.92 145.38 141.89 134.72 126.58 145.02 153.64 159.23 130.55 141.38 155.45
Sugarcane 170.11 176.19 176.69 167.93 145.70 137.29 177.91 139.65 122.22 131.12 169.89 196.36 208.28
Cassava 176.03 149.04 157.49 155.51 159.40 112.46 103.69 175.96 139.73 132.83 152.84 186.46 219.57
Maize 167.46 185.67 162.04 148.58 164.60 150.13 126.67 162.52 160.24 157.43 168.32 201.34 226.76
Rubber, un-smoked sheet 3 245.18 172.40 143.24 106.18 86.05 92.66 110.24 79.48 80.43 82.24 100.89 102.42 84.65
Mango, Khiaw Sawei 164.17 159.08 177.54 188.71 191.62 270.26 202.54 179.77 179.49 142.35 133.72 164.15 158.76
Durain 170.68 157.32 151.67 191.89 241.83 268.86 355.75 384.52 441.29 518.38 521.42 525.16 513.53
Vegetables 146.43 129.07 143.27 120.41 152.56 218.25 241.81 164.99 129.61 166.44 154.09 178.35 220.12
Palm kernel (weight over 15 kg.) 195.08 172.71 130.88 157.57 148.91 196.43 146.79 111.10 98.17 164.96 243.11 276.78 186.53
Swine (weight over 100 kg.) 131.99 114.32 131.87 151.45 133.33 135.09 119.02 112.39 134.17 145.02 147.62 200.71 181.67
Broiler 130.43 115.74 120.51 117.99 106.88 104.11 103.90 95.90 102.66 98.87 97.14 122.50 125.32

202220122011 20202019201820172016 5M232021Item 201520142013

Season Swine Broiler Corn Soybean Palm oil Sugar Tuna Coal

ML 2011 10.8% 1.7% 2.8% -14.0% -16.8% -27.5% 53.6% -7.2%

2012 -12.0% -0.6% 8.0% 18.4% -26.9% -16.3% -5.2% -15.6%

2013 23.9% -3.0% -39.6% -7.5% 13.3% -15.9% -26.3% -7.8%

WE 2014 0.2% -7.0% -5.9% -22.3% -12.8% -11.5% -15.7% -26.9%

VSE 2015 -6.1% -3.7% -9.6% -14.5% 4.7% 5.0% -15.3% -16.9%

WL 2016 -4.5% -8.1% -1.9% 14.4% 34.2% 28.0% 62.5% 76.5%

WL 2017 -18.7% 2.7% -0.4% -4.5% -24.1% -22.3% 10.8% 13.7%

WE 2018 21.5% -7.6% 6.9% -7.3% -18.0% -20.6% -27.8% -4.2%

2019 3.7% 16.7% 3.4% 6.9% 51.7% 11.6% -19.2% -35.1%

ML 2020 13.3% -11.9% 24.8% 39.5% 28.0% 15.4% 23.8% 29.5%

ML 2021 13.4% 16.7% 22.6% 1.0% 32.6% 21.9% 34.6% 131.2%

WL 2022 26.1% 11.7% 14.4% 14.3% -19.2% 6.1% -2.9% 106.9%

May-23 -20.0% 8.1% -21.2% -22.8% -50.7% 29.2% 25.0% -63.4%
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Fig 13 Price (Bt/kg) and price changes (% YoY)  

 
Source: Bloomberg, OAE, KS Research; Note (W=Weak, M=Moderate, VS=Very strong, L=La Nina, E=El Nino; i.e. ML=Moderate La Nina) 

 

Fig 14 Price (Bt/kg) and price changes (% YoY)  

 
Source: Bloomberg, OAE, KS Research; Note (W=Weak, M=Moderate, VS=Very strong, L=La Nina, E=El Nino; i.e. ML=Moderate La Nina) 

 

Fig 15 Price (cents/bushel) and price change (% YoY)  

 
Source: Bloomberg, OAE, KS Research; Note (W=Weak, M=Moderate, VS=Very strong, L=La Nina, E=El Nino; i.e. ML=Moderate La Nina) 

 

Fig 16 Price (cents/bushel) and price change (% YoY)  

 
Source: Bloomberg, OAE, KS Research; Note (W=Weak, M=Moderate, VS=Very strong, L=La Nina, E=El Nino; i.e. ML=Moderate La Nina) 

Swine Season Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec %Chg.

ML 2011 56.69 59.77 61.69 66.48 70.03 70.2 71.76 77.12 71.01 61.26 60.19 62.37 10.8%

2012 58.22 54.81 52.61 61.43 61.6 58.92 56.11 57.5 53.79 52.14 55.03 54.91 -12.0%

2013 60.5 62.23 60.29 65.95 64.41 66.58 68.05 70.58 67.46 66.6 67.46 68.05 23.9%

WE 2014 70.85 73.24 74.8 77.76 79.6 80.39 79.65 78.76 75.57 71.3 69.21 68.19 0.2%

VSE 2015 63.97 63.16 61.93 65.47 66.28 68.32 68.39 68.7 69.44 66.33 66.04 64.04 -6.1%

WL 2016 65 64.58 64.64 66.64 71.06 71.93 70.62 70.07 68.37 65.03 65.63 61.15 -4.5%

WL 2017 61.81 60.19 58.82 60.73 63.89 61.98 60.23 60.57 59.49 54.15 52.54 49.74 -18.7%

WE 2018 48 48.1 47.1 55.8 57.18 56.96 57.72 60.64 60 59.32 60.43 60.43 21.5%

2019 65.2 67.18 67.18 68.88 73.45 72 70.82 68.33 65.08 60.3 59.91 62.67 3.7%

ML 2020 70.68 69.5 68.62 65 67.93 67.53 76.37 78.1 77.71 77.76 74.46 70.99 13.3%

ML 2021 75.65 76.04 75.98 77.07 73.91 72.11 70.76 68.84 66.42 69.8 74.19 80.53 13.4%

WL 2022 102.29 91.38 87.47 92.41 99.48 101.79 103.5 104.99 104.85 103.88 105.08 101.56 26.1%

2023 99.79 92.22 88.62 85.3 79.54 -20.0%

Broiler Season Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec %Chg.

ML 2011 45.43 46.29 47.23 49.89 50.88 49.04 46.71 46.68 45.89 44.97 44.87 44.75 1.7%

2012 45.6 42.18 40.13 43.29 43.49 42.56 41.66 41.69 38.51 39.68 42.41 44.48 -0.6%

2013 43.17 42.33 42.28 45.05 43.9 43.98 44.13 43.94 43.56 42.83 41.44 43.13 -3.0%

WE 2014 43.25 43.46 41.41 41.95 42.18 42.67 42.19 43.71 43.6 42.34 39.91 40.09 -7.0%

VSE 2015 39.26 39.73 40.22 40.3 41.08 39.61 41.02 40.53 41.44 38.24 38.24 38.62 -3.7%

WL 2016 37.9 38.03 38.44 39.1 39.54 37.07 37.63 38.89 37.9 34.72 35.36 35.5 -8.1%

WL 2017 35.46 35.27 36.17 36.97 38.75 38.76 38.01 39.07 39.56 35.83 34.22 36.45 2.7%

WE 2018 36.87 36.91 34 34.63 35.17 34.46 33.88 34.09 34.27 33.11 33.17 33.67 -7.6%

2019 35.99 36.81 36.75 36.86 38.94 36.91 36.91 37.04 36.92 36.28 36.32 39.3 16.7%

ML 2020 39.43 39.05 39.06 35.12 32.75 34.33 34.78 34.82 33.94 32.95 32.72 34.63 -11.9%

ML 2021 34.78 34.75 34.58 34.91 34.54 34.76 34.6 34.37 32.61 32.19 38.83 40.42 16.7%

WL 2022 40.74 40.15 40.39 43.09 41.89 45.03 48.21 48.34 45.36 45.22 45.26 45.14 11.7%

2023 45.15 44.79 44.76 44.98 45.30 8.1%

Corn Season Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec %Chg.

ML 2011 659.5 722.5 693.25 754 747.5 629 665.5 757.5 592.5 647 601.25 646.5 2.8%

2012 639 656.5 644 660.25 555.25 672.5 806.5 802.75 756.25 755.75 748 698.25 8.0%

2013 740.5 719.5 695.25 683.25 662 679.25 499 495 441.5 428.25 415.25 422 -39.6%

WE 2014 434 457.5 502 514 465.75 424.25 357 359 320.75 376.75 375.75 397 -5.9%

VSE 2015 370 384.5 376.25 362.5 351.5 414 371 363.75 387.75 382.25 365 358.75 -9.6%

WL 2016 372 353.5 351.5 390.25 404.75 358.75 334.5 301.5 336.75 354.75 336.75 352 -1.9%

WL 2017 359.75 366.75 364.25 358 372 370.5 370.75 342.25 355.25 345.75 341.75 350.75 -0.4%

WE 2018 361.5 374.5 387.75 392.5 394 350.25 372.25 351 356.25 363.25 366.5 375 6.9%

2019 376.5 362 356.5 353.25 427 420.25 400.25 358 388 390 371.25 387.75 3.4%

ML 2020 381.25 366.5 340.75 311.5 325.75 338.5 316 348.5 379 398.5 419.75 484 24.8%

ML 2021 547 555.5 564.25 740 656.75 720 547 534 536.75 568.25 567 593.25 22.6%

WL 2022 626 697.5 748.75 818.25 753.5 743.75 616.25 673.75 677.5 691.5 662 678.5 14.4%

2023 679.75 629.5 660.5 636 594 -21.2%

Soybean Season Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec %Chg.

ML 2011 1413 1357.25 1410.25 1392.75 1376 1306.25 1354.25 1449 1179 1207.5 1131.25 1198.5 -14.0%

2012 1199 1313.5 1403 1503 1340 1512.75 1721 1764.5 1601 1547 1438.75 1418.75 18.4%

2013 1468.5 1474.25 1404.75 1467.75 1510 1564.5 1374 1424 1282.75 1280.25 1336.5 1312.5 -7.5%

WE 2014 1282.75 1414.25 1464 1530.75 1493.25 1400.5 1224.5 1089.5 913.25 1046.5 1016 1019.25 -22.3%

VSE 2015 961 1030.75 973.25 978.5 934 1056.25 980.75 897.5 892 883.75 881 871.25 -14.5%

WL 2016 882.25 853 910.75 1021 1078.5 1175 1032.5 960 954 1002.25 1032.25 996.5 14.4%

WL 2017 1024.5 1025 946 945.25 916 942.25 994.5 936.25 968.25 973.75 985.75 951.75 -4.5%

WE 2018 995.75 1045 1044.75 1037.75 1018.5 858.5 903.75 833 845.5 839 894.75 882.5 -7.3%

2019 915.25 897.5 884.25 841.25 877.75 899.75 864 857 906 916.75 876.75 943 6.9%

ML 2020 872.5 883.5 886 850.25 840.75 884.25 897.5 951.25 1023.5 1056.5 1168.5 1315.25 39.5%

ML 2021 1370 1405.25 1436.75 1571 1530.5 1450 1414.75 1298.75 1256 1235.75 1217.25 1328.75 1.0%

WL 2022 1490.5 1644.25 1618.25 1708.25 1683.25 1675 1637 1507.5 1364.75 1407 1469.5 1519.25 14.3%

2023 1538 1490.5 1505.5 1444.25 1299.75 -22.8%
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Fig 17 Price (MYR/ton) and price changes (% YoY)  

 
Source: Bloomberg, OAE, KS Research; Note (W=Weak, M=Moderate, VS=Very strong, L=La Nina, E=El Nino; i.e. ML=Moderate La Nina) 

 

Fig 18 Price (cents/lb) and price changes (% YoY)  

 
Source: Bloomberg, OAE, KS Research; Note (W=Weak, M=Moderate, VS=Very strong, L=La Nina, E=El Nino; i.e. ML=Moderate La Nina) 

 

Fig 19 Price (US$/ton) and price changes (% YoY)  

 
Source: Bloomberg, OAE, KS Research; Note (W=Weak, M=Moderate, VS=Very strong, L=La Nina, E=El Nino; i.e. ML=Moderate La Nina) 

 

Fig 20 Price (US$/ton) and price changes (% YoY)  

 
Source: Bloomberg, OAE, KS Research; Note (W=Weak, M=Moderate, VS=Very strong, L=La Nina, E=El Nino; i.e. ML=Moderate La Nina) 

Palm oil Season Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec %Chg.

ML 2011 3840 3550 3378 3370 3475 3107 3110 3120 2928 2942 3000 3175 -16.8%

2012 3075 3225 3480 3472 3070 2992 2955 2920 2420 2394 2145 2320 -26.9%

2013 2512 2375 2340 2249 2360 2337 2293 2407 2355 2623 2615 2628 13.3%

WE 2014 2551 2825 2718 2691 2426 2448 2328 1937 2232 2295 2147 2291 -12.8%

VSE 2015 2154 2321 2136 2070 2170 2224 2120 1928 2306 2238 2140 2398 4.7%

WL 2016 2349 2479 2690 2572 2635 2400 2374 2789 2775 2764 3082 3218 34.2%

WL 2017 3230 2898 2833 2694 2749 2596 2672 2680 2719 2791 2495 2444 -24.1%

WE 2018 2490 2571 2380 2324 2427 2298 2132 2200 2118 1988 1872 2004 -18.0%

2019 2200 1915 2001 1982 2030 1865 2019 2168 2078 2444 2620 3041 51.7%

ML 2020 2640 2357 2550 2102 2373 2379 2780 2845 2839 3252 3449 3891 28.0%

ML 2021 3935 3986 4061 4408 4024 3782 4656 4500 4833 5402 5188 5159 32.6%

WL 2022 5785 7451 6391 7683 6607 5088 4355 4003 3327 3858 4099 4171 -19.2%

2023 3720 4113 4058 3937 3255 -50.7%

Sugar Season Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec %Chg.

ML 2011 33.97 32.51 27.11 23.38 23.18 28.36 29.81 29.68 26.34 25.77 23.69 23.3 -27.5%

2012 23.64 25.66 24.71 21.17 19.42 21.81 22.64 19.78 19.58 19.46 19.34 19.51 -16.3%

2013 18.78 18.38 17.66 17.67 16.55 16.38 16.97 16.34 17.48 18.32 17.15 16.41 -15.9%

WE 2014 15.55 16.47 17.77 17.24 17.38 16.62 16.46 15.49 15.48 16.04 15.59 14.52 -11.5%

VSE 2015 14.79 13.93 11.93 12.98 11.98 12.28 11.14 10.69 12.17 14.52 14.93 15.24 5.0%

WL 2016 13.14 14.56 15.35 16.16 17.49 20.15 19.05 20.06 22.53 21.57 19.81 19.51 28.0%

WL 2017 20.45 19.31 16.76 16.04 14.87 13.68 14.91 14.4 13.54 14.74 15.08 15.16 -22.3%

WE 2018 13.23 13.48 12.35 11.52 12.79 11.86 10.55 10.6 10.42 13.19 12.84 12.03 -20.6%

2019 12.73 12.73 12.53 11.99 12.1 12.32 12.21 11.14 11.92 12.48 12.94 13.42 11.6%

ML 2020 14.61 14.46 10.42 10.39 10.91 11.84 12.64 12.66 13.07 14.36 14.51 15.49 15.4%

ML 2021 15.83 17.53 14.77 17.44 17.36 17.63 17.91 19.84 19.83 19.27 18.6 18.88 21.9%

WL 2022 18.22 18 19.49 19.35 19.4 18.83 17.54 17.89 18.42 17.97 19.63 20.04 6.1%

2023 21.76 22.08 22.25 26.99 25.06 29.2%

Tuna Season Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec %Chg.

ML 2011 1515 1590 1475 1680 1840 1905 1620 1845 1975 1830 1910 2005 53.6%

2012 2030 1930 2090 2195 2198 2200 2240 2280 2350 2210 1900 1900 -5.2%

2013 2075 2195 2325 2320 2195 2020 1850 1880 1875 1770 1570 1400 -26.3%

WE 2014 1275 1225 1175 1225 1485 1710 1800 1600 1280 1200 1180 1180 -15.7%

VSE 2015 1150 1150 1010 1035 1070 1200 1400 1500 1390 1140 1000 1000 -15.3%

WL 2016 1000 1170 1600 1610 1500 1400 1400 1450 1450 1400 1500 1625 62.5%

WL 2017 1700 1700 1500 1690 1700 1900 1950 1980 2100 2300 2000 1800 10.8%

WE 2018 1550 1480 1700 1800 1600 1600 1300 1450 1650 1525 1400 1300 -27.8%

2019 1280 1480 1600 1450 1200 1000 1200 1350 1100 900 900 1050 -19.2%

ML 2020 1350 1475 1500 1400 1200 1200 1550 1625 1325 1300 1400 1300 23.8%

ML 2021 1200 1300 1350 1340 1280 1350 1500 1400 1300 1500 1600 1750 34.6%

WL 2022 1600 1650 1900 1800 1600 1425 1600 1800 1600 1580 1700 1700 -2.9%

2023 1680 1800 1980 2000 2000 25.0%

Coal Season Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec %Chg.

ML 2011 127.5 127.05 120.75 122.6 119.4 120.9 120.75 121.3 122.65 118.2 114 110.65 -7.2%

2012 115.45 116.3 105.3 101.9 92.6 87.25 87.3 91.05 86.75 80.45 90.25 93.4 -15.6%

2013 94.55 93.35 89.85 86.65 87.95 79.55 77.4 79.1 78.55 83.45 84.75 86.1 -7.8%

WE 2014 80.2 77.2 74.1 73.45 74.25 70.9 69.1 69.7 65.85 64.6 64.65 62.95 -26.9%

VSE 2015 65.85 71.35 58.55 65.9 57.43 61.31 60.43 57.54 57.02 51.47 53.09 52.28 -16.9%

WL 2016 48.75 52.74 52.76 50.06 52.65 55.18 62.57 67.27 75.97 102.69 94.37 92.25 76.5%

WL 2017 85.44 81.95 82.67 82.84 73.52 83.41 93.52 103.17 96.5 98.81 95.2 104.89 13.7%

WE 2018 105.84 108.87 91.68 95.14 106.46 116.21 120.14 117.98 114.8 106.84 99.55 100.47 -4.2%

2019 99.06 94.87 88.74 89.01 79.44 70.19 72.54 61.19 63.82 66.4 65.5 65.21 -35.1%

ML 2020 66.61 67.13 68.57 53.46 53.6 48.73 48.09 46.79 56.92 55.16 66.52 84.45 29.5%

ML 2021 90.9 82.23 98.73 89.76 119.24 131.41 152.37 175.42 180.41 214.7 173.18 195.29 131.2%

WL 2022 265.97 266.22 265.44 363.72 406.28 403.5 435.52 452.96 416.43 378.79 352.67 404.14 106.9%

2023 301.47 170.1 181.49 189.59 148.54 -63.4%
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