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o Zboza: Napiety $wiatowy bilans zb6z w sezonie 2021/22 - wzrost Zesp6t Analiz Sektorowych
konsumpcji szybszy od wzrostu produkcji. Polski eksport zb6z w 3q20-  analizy.sektorowe@pkobp.pl
1921 przekroczyt juz rekordowy poziom z sez. 2019/20. Ceny kukurydzy Mariusz Dziwulski
przecietnie w maju osiggnety drugi najwyzszy w historii poziom. tel. 22 521 81 88

e Mleko: Spadek produkcji mleka w UE wpiera wzrost cen na rynku ’@PKO Research
mleczarskim.  Pandemia  wptyneta  na  wzrost  konsumpgji -
w gospodarstwach domowych. Mozliwy jest jej spadek w kolejnych ~ www.pkobp.pl/centrum-analiz
kwartatach 2021, ale utrzymujgcy sie wysoki popyt poza UE oraz
odmrazanie HoReCa utrzyma¢ mogq dobrg koniunkture na rynku.

Zmiany cen skupu podstawowych produktow
rolnych w Polsce

e Dréb: Niska optacalno$¢ i grypa ptakdow przektadajg sie na spadek 14 produicy
odstawowe
produkcji drobiarskiej. W efekcie ceny na rynku drobiu rosng. Indyki 1(2) T

w skupie na przetomie maja i czerwca osiggnety rekordowy poziom.

[o=]

e Mieso czerwone: W 1921 utrzymywat sie wcigz wysoki eksport
wieprzowiny do Chin. Ceny trzody chlewnej w maju wzrosty w relacji
rocznej pierwszy raz od kwietnia 2020. Rekordowe sq ceny bydta.

e Owoce: Wzrost zapasow jabtek w Polsce przy spadku w pozostatych
krajach UE. Sprzedaz zagraniczna jabtek przebiega w wolnym tempie.
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e Warzywa: Opdznienia w zasiewach warzyw gruntowych i ziemniakow.

Popyt na mrozone warzywa i frytki wciqz jest niski, mozliwa odbudowa Kursy walut
popytu pod wptywem znoszenia restrykcji gospodarczych.

Przetworstwo: 4,40
e W okresie roku trwajgcej pandemii (2q20-1921) sytuacja firm 420
spozywczych nie pogorszyta sie. Przychody firm wzrosty o 1,6% r/r, zysk

zwiekszyt sie 0 14,5% r/r. 380
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Zboza i uprawy polowe
Bank Polski

NAPIETY BILANS ZBOZ NA SWIECIE
Swiatowa produkcja zbdz wedtug USDA w sez. 2021/22 moze

Pszenica i kukurydza - Swiatowa produkcja i zapasy

wzrosng¢ o 3,1% r/r do 2,798 mld t. Zwiekszy¢ majq si¢ przede koricowe (min t)
wszystkim zbiory kukurydzy (+5,8%, r/r, por. tabela). Prognozy
zaktadajq zdecydowanie wyzsze zbiory kukurydzy na Ukrainie 2019/20 2020/21 2021/22 PP
(+24% r/r do 37,5 min t) oraz mimo obaw o konsekwencje suszy, . rh
wieksze zbiory w Brazylii (+20% r/r). Na wzrost produkcji pszenicy Ppsze;'iq, 763 176 704 54
(+2,4% r/r) przektadajq sie zdecydowanie wyzsze zbiory w UE z(r]%ozycf::,ﬁcowe 299 293 297 11
(+9,2% r/r) i wzrost w USA (+4,0% r/r). Na rekordowym poziomie ‘Zaposy o 404 379 377 02
86 min t uksztattuje sie produkcja w Rosji. W Polsce na ogét dobre koricowe/zuzcie (%)
(podobnie jak przed rokiem) przezimowanie zb6z, brak zagrozenia Kukurydza
suszq rolniczq pozwalajg zaktadaé relatywnie wysoki poziom Produkcja 1118 125 1190 58
plonow w 2021 (por. Aneks). Niemniej, wedtug GUS powierzchnia égggzg koficowe 305 281 289 31
upraw zb6z ozimych w Polsce pod zbiory w 2021 zmalata 0 5% r/r, koAcowe/zuzycie (%) 27,0 24,5 24,7 02
a rzepaku 0 10,3% r/r, co hamowa¢ bedzie wzrosty produkgji.

 Wzrost $wiatowej produkcji nie przyczyni sie do istotnej poprawy Polski eksport zb6z
Swiatowego bilansu zb6z. Zapasy koncowe pszenicy na koniec sez. 250 .t/
2021/22 bedq o 1,1% wyzsze niz w sez. 2020/21, a w przypadku 200
kukurydzy o 3,1% r/r. Wskaznik zapasy koncowe do zuzycia 150
pszenicy uksztattowa¢ sie moze na najnizszym poziomie od sez. 100
2016/17, natomiast w przypadku kukurydzy, bedzie to drugi
najnizszy poziom od sez. 2013/14 (por. tabela). >0
SILNY EKSPORT ZBOZ Z POLSKI ’ h

e Polski eksport zboz w pierwszych 3 kwartatach sez. 2020/21 ;ZZ

w ujeciu wolumenowym wzrost o 39% r/r do 7,43 min t. Oznacza
to, ze juz przekroczyt rekordowy poziom z sez. 2019/20 (7,17 min
t). Sprzyjaty temu rekordowo wysokie zbiory w Polsce wobec
spadku w pozostatych krajach UE oraz wysoki popyt poza UE-27.
1921 przyniost jednak spowolnienie dynamiki do +8,5% r/r. Co Ceny zakupu zboz w Polsce

ciekawe, w 1921 zmalat wolumen eksportu polskiej pszenicy, 1100 2/t pkt. 290
a sprzedaz zb6z napedzat wigkszy eksport zyta (+58% r/r),
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pszenica 2yto kukurydza
mmmm pozostate —e—zboza ogbtem

kukurydzy (+47% r/r) oraz jeczmienia (ponad 11-krotny wzrost). 1000 210
o Swiatowy popyt na zboza napedzany jest wysokim importem 900 250
w Chinach. Wedtug USDA Chiny bedq odpowiada¢ za cato$¢ 800 230
wzrostu $wiatowego handlu pszenicq w sez. 2020/21 (+5,2 min t) 00 o
oraz kukurydzq (+16,3 min t).
KONTYNUACJA PODWYZEK CEN ZB0Z o0 190
o Wskutek utrzymujgcego sie wysokiego zapotrzebowania na 500 170
rynkach zagranicznych w 1920 przecietha cena pszenicy 400 150
konsumpcyjnej w Polsce wzrosta 0 25,2% r/r a $rednio w kwietniu e, Sy S A PV A, A

2yto konsumpcyjne (L)

i maju 0 16,2% r/r. Ceny kukurydzy paszowej wzrosty odpowiednio — kukurydza paszowa (1)
029% r/ri31% r/r - $rednio w maju byty najwyzsze od sierpnia’11
(1002 zt/t) stanowiqc drugi miesieczny poziom w historii.

18] PERSPEKTYWY 2H21
Ceny zb6z prawdopodobnie bedq utrzymywaé na wyzszym poziomie niz przed rokiem co najmniej do konca 2021.
Przecietna cena skupu pszenicy w 2h21 moze by¢ o 13-16% wuyzsza r/r. Niski poziom zapaséw i rosngce
zapotrzebowanie na $wiecie, w tym wysoki popyt w Chinach, wskazujq na wcigz napiety bilans ziarna pszenicy
i kukurydzy. W kierunku wzrostow oddziatuje narastajgca presja kosztowa wynikajgca z rosngcych cen ropy oraz
nawozow (wysokie ceny gazu). Nizsze wsparcie ze strony stabego ztotego, mozliwa wyzsza lokalnie produkcja (UE,
w tym mozliwy wysoki poziom zbiorow w Polsce) mogq jednak hamowa¢ podwyzki cen.

Zr6dto: MRIRW, GUS, USDA, KE, PKO Bank Polski
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Mleko

NIZSZA PRODUKCJA MLEKA W UE

Poczqgtek roku przyniost spowolnienie produkcji mleka w UE -
w 1921 zmalata ona o 1,4% r/r wobec +0,8% r/r w 4q20, gtownie
wskutek zmniejszonych dostaw w Niemczech oraz Francji. Spadek
byt czeSciowo efektem krotszego lutego. Zmniejsza produkcja w UE,
mimo wzrostow dostaw w Nowej Zelandii (+4,0% r/r), USA (+1,0%
r/r) i Australii (+0,6% r/r) wptywata hamujgco na tempo wzrostu
produkcji na $wiecie (por. wykres).

Zmalata rowniez dynamika dostaw mleka w Polsce - wedtug GUS
skup w 1921 zmniejszyt sie 0 0,4% r/r, cho¢ w juz kwietniu zwiekszyt
sie 0 1,4% r/r.

Mozliwy jest wzrost unijnej produkcji mleka w kolejnej czesci roku.
KE prognozuje, ze w catym 2021 zwiekszy sie ona o ok. 1%. Wyzsze
ceny skupu mleka zachecajq do zwiekszania produkgji. Korzystnym
czynnikiem jest przebieg warunkéw pogodowych wptywajgcy
korzystnie na produkcje pasz objetosciowych. Niemniej, rosnqgcy
poziom kosztow produkcji (wzrost cen nawozow i pasz tresciwych),
wptywa ograniczajgco na optacalnosé.

WZROST POPYTU KRAJOWEGO, STABILNY EKSPORT

Popyt na produkty mleczarskiej w kraju utrzymywat sie na
podwyzszonym poziomie w czasie pandemii. Niwelowat on spadek
sprzedazy do HoReCa, oraz relatywnie niewielkie ograniczenie
sprzedazy eksportowej - w 1921 polski eksport produktow
mleczarskich (CN4001-06) zmalat o 1,7% r/r. Wedlug GUS
przetwory mleczarskie, oprocz mqki, nalezaty do produktow,
ktérych sprzedaz do gospodarstw domowych wzrosta najbardziej
w czasie pandemii. W 2020 spozycie masta w gospodarstwach
domowych w Polsce wzrosto o 14,1%, serow i twarogow o 6,7%
r/r, a mleka o 6,6%.

Utrzymuje sie natomiast wysoki popyt na rynkach trzecich,
szczegOlnie w Azji. Wedtug GUS w 1921 wartos$¢ polskiego eksportu
mleczarskiego do Chin zwiekszyta sie o blisko 58% r/r, gtéwnie pod
wptywem wiekszej sprzedazy serwatki i mleka ptynnego (UHT).
Chinski  import mleczarski w  styczniu-kwietniu  wzrést
wolumenowo o0 31% r/r (za CLAL).

CENY MLEKA W TENDENC]JI WZROSTOWE]

Ceny mleka w kolejnych miesigcach 2021 notowaty wzrosty wbrew
sezonowemu wzorcowi. W kwietniu przecietna cena skupu wzrosta
0 14,6% r/r i o blisko 2% w relacji do stycznia. Wzrostom cen
sprzyjata dobra sytuacja finansowa branzy mleczarskiej w 2020
oraz rosngce ceny produktow mleczarskich - w maju ceny masta
wzrosty o 44% r/r, a odtuszczonego mleka w proszku o0 29% r/r.

PERSPEKTYWY 2H21
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Bank Polski

Zmiany produkcji mleka - gtowni eksporterzy
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Mozliwe jest utrzymanie dodatniej rocznej dynamiki cen mleka do konca 2021. W 2h21 przecietna cena skupu moze byc
wyzsza 0 6-10% r/r. Luzowanie obostrzen gospodarczych, w tym odmrozenie dziatalno$ci HoReCa, a takze wysoki popyt
na rynkach pozaunijnych bedq oddziatywa¢ w kierunku podwyzek cen. Popyt w krajowych gospodarstwach domowych
moze ulec zmniejszeniu po silnych wzrostach w 2020, ale zdecydowanie lepsza kondycja gospodarki po pandemii
wspiera¢ moze konsumpcje niektorych produktow. Zwiekszajqca sie presja kosztowa w obszarze chowu kréw mlecznych
zmniejsza prawdopodobienstwo istotnego wzrostu produkcji mleka w UE.
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MALEJE PRODUKCJA DROBIU W POLSCE

Wedtug GUS krajowa produkcja miesa drobiowego w okresie
styczen-kwiecien zmalata o 1,7% (firmy o zatrudnieniu >49 os.).
Tendencje spadkowe obserwowane sq rowniez u innych waznych
producentow UE. Uboje kurczqt w 1g21 zmalaty w Holandii (-19%
r/r), w Hiszpanii (-1,7% r/r), oraz we Wioszech (-1,4% r/r).
Utrzymujqca sie relatywnie niska optacalno$¢ produkcji wskazuje na
mozliwo$¢ utrzymania spowolnionej dynamiki produkcji w 2q21.
Dodatkowym czynnikiem jest znaczqca liczba ognisk HPAI w Polsce
w stadach reprodukcyjnych, ktéra spowodowa¢ moze pogtebienie
spadku wstawien w 2q21. W sezonie jesienno-wiosennym (listopad
2020 - czerwiec 2021) liczba ognisk grypy ptakow byta rekordowa
(355) i miata wptyw na podaz niektorych gatunkoéw drobiu.
W gospodarstwach z HPAI utrzymywano ok. 13,9 min szt. drobiu.
W przypadkéw indykow (1,9 min szt) mogto byé to ok. 8%
krajowego wolumenu ubojow, ktérych dokonuje sie zwykle w tym
okresie. W potqczeniu ze znacznymi spadkami wylegoéw pisklgt
indyczych w ostatnich miesigcach 2020 (-19% r/r w 4q20)
oznaczato mniejszq podaz zywca indyczego w 2q21.

WCIAZ StABA DYNAMIKA EKSPORTU DROBIU

Dane GUS wskazujg na wolumenowy wzrost polskiego eksportu
miesa i podrobow drobiowych w 1921 o 2,3% r/r (wobec spadku
produkgji 0 1,7% r/r). Warto$¢ polskiego eksportu drobiu w 1g21
zmalata 0 11,9% r/r wskutek wcigz niskich cen. Dynamika eksportu
wcigz odbiegata od wzrostow notowanych przed pandemiq
z powodu niskiego popytu w HoReCa, zwigzanego z trzeciq falg
COVID-19 w krajach UE. Kontynuacja negatywnych efektow grypy
ptakéw nie pozwala na odbicie eksportu w 2021, niemniej czynnik
ten z punktu widzenia dynamiki stracit na znaczeniu w pierwszych
miesiqgcach 2021 (ogniska grypy ptakéw notuje sie od grudnia
2019). Niska dynamika eksportu jest w duzej mierze zastugq brexitu
(spadek sprzedazy do WIk. Brytanii o 14% r/r), cho¢ warto
odnotowa¢ znaczqce zmniejszenie wysytek w 1921 do Niemiec
(-13% r/r) oraz Czech (-17%). Spadek podazy miesa drobiowego
wobec zwiekszonych wysytek eksportowych skutkuje mniejszq
podazq w kraju, co ma odzwierciedlenie we wzrostach cen.

CENY BLISKIE REKORDOW

Wedtug danych GUS przecietna cena skupu drobiu w Polsce
w maju wyniosta 3,99 zt/kg (+33% r/r) co oznaczato najwyzszy
poziom od 2014. Ceny skupu indykéw wzrosty o blisko 40% r/r,

@ PERSPEKTYWY 2H21
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Roznica zmiany produkcji i eksportu drobiu vs zmiany cen
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Przecietna cena skupu drobiu w 2h21 moze by¢ wyzsza o 20-25% r/r. Gtéwne przyczyny wzrostow to: rosngce koszty
pasz, niska dynamike ubojow kurczqt w Polsce i UE oraz negatywne efekty grypy ptakéw. Ogniska HPAI w stadach
reprodukcyjnych mogq wptyng¢ na pogtebienie spadku wstawien pisklgt w 2q21. Wygaszanie pandemii pod wptywem
realizacji szczepien przeciw COVID-19 oznacza wznowienie popytu na mieso w sektorze HoReCa, ktory nasili¢ moze

wzrosty cen.
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MNIEJSZA PRODUKCJA WOLOWINY, WYZSZA WIEPRZOWINY

Wedtug Eurostatu uboje trzody chlewnej w UE w 1921 wzrosty
03,9% r/r, co byto wynikiem wcigz dodatniej dynamiki pogtowia
Swin na rynku UE na koniec 2020. Mozliwe sq jednak korekty
produkcji w potowie roku wskutek utrzymujgcej sie (mimo podwyzek
cen trzody od poczqtku roku) niskiej optacalnosci chowu. Zmalata
natomiast unijna produkcja wotowiny - uboje bydta w 1921 spadty
w ujeciu wagowym o 3,7% r/r, z czego spadek w Polsce wyniost
6,6%.

EKSPORT WIEPRZOWINY DO CHIN W 1Q21 WCIAZ WYSOKI

Wedtug KE unijny eksport miesa wieprzowego (bez WIk. Brytanii)
wzrost w 1921 0 29,7% r/r. Od poczqtku roku utrzymywato sie
wysokie tempo sprzedazy wieprzowiny do Chin (+42,9% r/r), mimo
znaczqcej odbudowy pogtowia Swin w tym kraju. Za jej zwiekszenie
odpowiadat wyzszy eksport z Hiszpanii do Panstwa Srodka,
w warunkach zmniejszonych wysytek z Niemiec (efekt ASF).
UE korzystata na zmniejszonych dostawach wieprzowiny z USA
do Chin (-29% r/r). Czynnikiem sprzyjajgcym byt tez nizszy poziom
cen wieprzowiny unijnej - relacja cen trzody w UE do cen w Chinach
w 1921 ksztattowata sie na rekordowo niskim poziomie
(por. wykres). Spadek chinskiego importu miesa ogotem w maju
03,3% r/r (za Reuters) oraz wzrosty cen w UE wskazujg jednak
na mozliwo$¢ wyhamowania sprzedazy unijnej wieprzowiny w 2q21.
Spadki prawdopodobnie obserwowa¢ bedziemy w kilku kolejnych
kwartatach.

1921 przyniost natomiast spadek eksportu wotowiny z UE 0 2,2% r/r
(bez WIk. Brytanii). Jednoczesny spadek importu o 8,6% r/r, gtownie
z Argentyny (-27% r/r), wptywat ograniczajgco na unijng podaz.
Utrzymywat sie wysoki popyt na unijng wotowing w krajach
azjatyckich w warunkach zmniejszonych dostaw z Australii.

REKORDOWE CENY BYDtA

Ceny bydta, wedtug MRIRW w maju osiggnety rekordowy poziom
7,08 zt/kg (waga zywa) i byty wyzsze o 21,5% r/r. Skonczyt sie
okres ujemnej dynamiki cen trzody chlewnej - w maju przecietna
cena skupu byta wyzsza o 1,3% r/r wobec -13,1% r/r w kwietniu.
Mimo podwyzek, optacalnos¢ chowu $win jest wcigz stosunkowo
niska, z uwagi na silne wzrosty cen pasz (drozejgce zboza i surowce
oleiste).

(> PERSPEKTYWY 2H21
Przecietna cena skupu trzody chlewnej w 2h21 moze byc o
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zrodto: MRIRW, pfsc.agri.cn, GIW, PKO Bank Polski

17-21% wyzsza r/r. Przetozy sie na to: niski efekt bazy

w 2h20, mozliwe spadki produkcji (m.in. z uwagi na presje kosztowq), wysokie ceny produktow alternatywnych, m.in.
drobiu, rosnqcy popyt w HoReCa pod wptywem stopniowego znoszenia restrykcji gospodarczych oraz poprawa
sytuacji gospodarstw domowych. W Polsce zagrozeniem dla wzrostow cen jest rozprzestrzenianie sie ASF w Polsce
(por. Aneks). W maju wykryto pierwsze ognisko afrykanskiego pomoru $win w woj. wielkopolskim.

Utrzymanie wysokiego popytu na rynkach trzecich (Japonia, Kanada), prognozowany dalszy spadek unijnej produkgji
w 2021 (-0,9%) i oczekiwany nizszy poziom podazy w Australii mogq sugerowa¢ kontynuacje wzrostow cen skupu
bydta. Wedtug IHS Markit uboje bydta w Australii w 2021 mogq zmale¢ o 11%.
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WYSOKIE ZAPASY JABLEK

e Wedtug GUS w 2021 straty w uprawach drzew i krzewow
owocowych wskutek wiosennych przymrozkéw wystgpity jedynie
lokalnie (w latach 2019-2020 przymrozki byty czynnikiem, ktory
w znaczqgceym stopniu przyczynit sie do niskiej produkcji owocow
w Polsce). Dodatkowo drzewa i krzewy owocowe po tegorocznej
zimie byty w zadowalajqcej kondycji, a zagrozenie suszq rolniczq
jest rowniez mniejsze niz w latach poprzednich. Zwigksza to
prawdopodobienstwo realizacji scenariusza wyzszych r/r zbioréw
w kraju. Czynnikiem negatywnym dla produkcji jest opo6znienie
wegetacji, nadmierne opady deszczu, skrocony okres kwitnienia
oraz niskie temperatury w 2q21.

e Z danych WAPA wynika, ze zapasy jabtek w Polsce na poczgtku
maja wynosity 398 tys. t i byly wyzsze az o 144% r/r. W okresie
grudzien-kwiecien sez. 2020/21 uptynniono w kraju 75% zapasow
wobec 86% przed rokiem. Zapasy jabtek w pozostatych krajach UE
poza Polskq byty nizsze o 4,9% r/r.

NISKI EKPORT SOKU JABEtKOWEGO

e Pandemia spowodowata istotny wzrost zakupéw produktow
uznawanych za zdrowe, w tym jabtek. W obecnym sezonie efekt ten
jest juz zdecydowanie mniejszy. Swiatowy handel jabtkami w 1921
zmalat 0 14% r/r wobec spadku produkcji 0 4,6% r/r w 2020.

o Wedtug GUS w 4q20-1q21 polski eksport jabtek wzrdst o 3,3% r/r.
Z uwagi na spadek cen, warto$¢ sprzedazy jabtek w analogicznym
okresie zmalata o 5,5% r/r. Najwiekszy wptyw na tempo eksportu
ma przede wszystkim nizsza o blisko 20% r/r sprzedaz jabtek na
Biatorus. Popyt na rynkach wschodnich jest niski - USDA
przewiduje, ze konsumpcja jabtek w Rosji i na Biatorusi w sez.
2020/21 zmaleje odpowiednio 0 11,0% r/r i 6,7% r/r (za USDA).

e Zdecydowanie gorzej radzi sobie polski eksport zageszczonego
soku jabtkowego. W 3q20-1q21 obnizyt sie az o 36% r/r, mimo
wzrostu krajowej produkcji sokow (+3,8% r/r; firmy $rednie i duze).
Gtowne przyczyny to spadek popytu w USA (-82% r/r) wobec
wzrostu zbioroéw jabtek w tym kraju oraz brexit (spadek do Wik.
Bryt. 0 54% r/r). Eksport do Niemiec spadt o 24% r/r.

CENY JABLEK POD PRESJA WYSOKIE) PODAZY

e Ceny jabtek utrzymujq sie na relatywnie niskim poziomie. W maju
przecietna cena skupu uksztattowata sie 48% ponizej wysokiego
poziomu przed rokiem i 1% ponizej poziomu ze stycznia. Ceny
koncentratu soku jabtkowego w maju byty nizsze o 16% r/r (za IHS
Markit).  Opodznienie wegetacji, powoduje, ze ceny truskawek
w maju byty zdecydowanie wyzsze niz przed rokiem. Na rynku
w Broniszach wzrosty przecietnie o 17 % r/r, niemniej w potowie
czerwca ceny byty juz zblizone do tych sprzed roku.

&= PERSPEKTYWY 2H21

(&

Bank Polski
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Brak doniesien o startach przymrozkowych oraz dane GUS o przezimowaniu pozawalajg wstepnie zaktada¢ wzrost
krajowej produkcji owocow w 2021. Oznacza¢ to moze presje na wzrost produkgcji i obnizki cen. Niska dynamika
eksportu koncentratu soku jabtkowego stwarza warunki do wzrostu jego zapaséw na poczqtku sez. 2021/22, ktéra
wspiera¢ moze scenariusz obnizek cen jabtek w przetworstwie.
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OPOZNIONE SIEWY WARZYW

Wedtug GUS, wiosenne chtody i deszczowa pogoda oraz
przymrozki na koniec kwietnia, opdznity terminy wysiewow
(1-3 tyg. opdznienie) oraz wschody warzyw gruntowych. Problem
chtodnej wiosny wystepowat tez w krajach Europy Zachodniej.
Wystqgpity opdznienia m.in. w sadzeniu ziemniakow. Co wiece;j,
powierzchnia upraw ziemniakow w 2021 w krajach UE-4 (Belgiq,
Francja, Holandia, Niemcy) zmalata o 3-5% r/r, cho¢ gtownie
wskutek  niekorzystnych  uwarunkowan ~w  przetworstwie
ziemniakow, zwigzanych z COVID-19.

Produkcja mrozonych warzyw w firmach $rednich i duzych
w okresie cze’20-kwi’21 zmalata o 3,8% r/r, mimo wzrostu
krajowych zbioréw warzyw w 2020 o 4%. Przyczynq byt malejqcy
popyt na te kategorie w sektorze hotelarsko-gastronomicznym.
Zuwagi na znaczqcy udziat HoReCa w zagospodarowaniu
mrozonek, odnotowany wzrost spozycia warzyw $wiezych
w gospodarstwach domowych w 2020 o 1,4% (za GUS) oraz
wieksza konsumpcja warzyw marynowanych i konserwowych, na
ktorq wskazuje wzrost ich produkcji o 3,2% r/r (lipiec'20-
kwiecien'21), nie zniwelowaty negatywnego efektu ograniczen
pandemicznych.

MALEJACY EKSPORT MROZONYCH WARZYW | FRYTEK

Z danych GUS wynika, ze eksport warzyw $wiezych w pierwszych
3 kwartatach sezonu 2020/21 zmniejszyt sie o 3,3% r/r. Z uwagi na
odbudowe podazy w krajach UE zmniejszyto sie zainteresowanie
zakupami w Polsce, co w duzym stopniu dotyczyto rynku cebuli
$wiezej, na ktorg popyt w sez. 2019/20 byt wyjgtkowo wysoki.
Eksport warzyw mrozonych w okresie lipiec’20-marzec’21 zmalat
09,9% r/r. Spadki nasilaty sie podczas drugiej i trzeciej fali
zachorowan. Eksport frytek z Polski, takze z uwagi na zmniejszony
popyt w gastronomii, w analogicznym okresie zmniejszyt sie o0 11%

r/r.

SPADKI CEN WARZYW CORAZ MNIE) WYRAZNE

Zmniejszony popyt przektadat sie na spadki cen warzyw
na krajowym rynku. Ceny skupu cebuli $wiezej w maju byty o 24%
nizsze r/r wobec -33% r/r w kwietniu. Na koniec sez. istotnie
podrozata kapusta i marchew (por. wykres). Ceny ziemniakow,
z uwagi na wysokq podaz (wzrost zbioréw w 2020 o blisko 40%)
oraz zmniejszony popyt w przetworstwie w kwietniu byty
przecietnie o 14% nizsze r/r, cho¢ tempo spadkow wyraznie
wyhamowato w stosunku do poczqtku roku (-46% r/r w styczniu)
sugerujgc wyhamowanie spadkéw cen detalicznych warzyw.

g
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Mozliwe, ze tendencja spadkowa cen wyhamuje w kolejnych miesigcach. Opo6zniony siew i wschody warzyw ostabiq
dynamike spadkow co najmniej do potowy roku. Mniejsze ryzyko suszy rolniczej (wysoka zawarto$¢ wody w glebie)
moze wptywac pozytywnie na plonowanie warzyw gruntowych oraz ziemniakow. Niemniej, spadek powierzchni upraw
ziemniakéw oraz ozywienie gospodarcze, w tym odmrozenie sektora HoReCa, wzmocniq popyt na frytki i mrozone

warzywa w drugiej potowie roku.
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PANDEMIA NIE OStABItA FIRM SPOZYWCZYCH

W okresie roku trwajgcej pandemii (2q20-1q21) sytuacja firm
spozywczych nie pogorszyta sie. Przychody firm duzych* wzrosty
0 1,6% r/r, zysk zwiekszyt sie 0 14,5% r/r.

W 1q21, mimo restrykcji i zmniejszonego popytu w HoReCa (trzecia
fala zachorowan), firmy radzity sobie zdecydowanie lepiej niz
na poczqtku pandemii. Przychody branzy spozywczej wzrosty
0 3,7% r/r, a wynik finansowy zwiekszyt sie o0 14,8% r/r.

Wptyw na poprawe sytuacji firm w 1921 miata lepsza sytuacja
w branzach PKD 10.11 (Przetwarzanie i konserwowanie miesa,
z wytgczeniem miesa z drobiu), PKD 10.13 (Produkcja wyrobow
z miesa) oraz PKD 10.2 (przetworstwo ryb). Producenci miesa
czerwonego i przetworow miesnych w dalszym ciqggu korzystali
z tanszego surowca (spadki cen zywca wieprzowego), ale spadek
przychodow byt mniejszy niz kosztow i pozwolit na wzrost zyskow.
Na wolniejsze tempo wzrostu kosztow (od przychodow)
w przetworstwie rybnym oddziatywaty niskie ceny tososi - wg Fish
Poll spadek cen w 1q20 wynidst blisko 22% r/r. Rentownos$¢ branzy
wzrosta do 6,1% wobec -3,5% w 1q20.

Wciqz w gorszej niz przed rokiem sytuacji znajdowaty sie firmy
przetworstwa drobiowego, cho¢ odbicie cen migsa w pierwszych
miesigcach 2021 pozwolito firmom na poprawe ich wynikow
wzgledem 2h20, kiedy branza odnotowata strate na dziatalnosci.
Rentowno$c¢ branzy wyniosta 1,7% vs 2,0% w 1q20.

Na uwage zastuguje spadek zyskow producentow olejow (wysokie
koszty surowcowe) oraz producentow skrobi (obnizony popyt) -
por. wykres.

W 1921 pogorszeniu ulegty wyniki branzy mleczarskiej (ROS 2,5%
vs 4,7 % w 1q20). Szybszy wzrost kosztow niz przychodow zwiqzany
byt z podwyzkami cen skupu mleka na poczgtku roku. Niemniej,
rentowno$¢ mleczarn wcigz pozostawata na przecietnie wyzszym
poziomie niz w analogicznym okresie w latach 2015-2019.

PERSPEKTYWY 2H21
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Ozywienie popytu (gtownie kanat HoReCa) w kolejnych kwartatach oddziatywac bedzie pozytywnie na branze
spozywczq. Kluczowa dla oceny branzy spozywczej bedzie sytuacja w przetworstwie miesnym. Tu rekordowe ceny
drobiu (efekt zwiekszajgcych sie kosztow pasz i spadku produkcji zywca, w tym efekt grypy ptakéw), bydta oraz
oczekiwane podwyzki cen trzody wskazujg na wzrost kosztéw firm w kolejnych kwartatach. Podazowy charakter
podwyzek cen surowca moze oznacza¢ zwiekszenie presji na marze przetworcow. Wzrost kosztow surowcowych
(odbicie cen tososi od 2q21) moze wywotaé podobny efekt w przetworstwie rybnym. W gorszej sytuacji znajdowac
bedq sie rowniez producenci przetworow zbozowych oraz pasz dla zwierzqt gospodarskich z uwagi na wzrosty cen
zb6z w warunkach prawdopodobnie mniejszego krajowego popytu na pasze. Dla branzy spozywczej negatywny jest
takze wzrost kosztow innych surowcéw, ktory przektada sie na wyzsze ceny paliw, energii oraz opakowan dla
zywnosci. Czynnikiem ryzyka dla odbicia popytu jest skala wygaszania pandemii i niezerowe ryzyko 4 fali
zachorowan na COVID-19, ktéra mogtaby przywrdéci¢ obostrzenia gospodarcze.
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Departament Analiz Ekonomicznych

PKO Bank Polski S.A.
ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa
t: 22 521 80 84
email: DAE@pkobp.pl
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dr Mariusz Dziwulski mariusz.dziwulski@pkobp.pl 22 521 81 88
Piotr Krzysztofik piotr.krzysztofik@pkobp.pl 225218125
Filip Romanowski filip.romanowski@pkobp.pl 22 521 87 39
Anna Senderowicz anna.senderowicz@pkobp.pl 22 521 81 24
Karolina Sedzimir karolina.sedzimir@pkobp.pl 22 521 8128

Jestes$ zainteresowany otrzymywaniem raportow analitycznych PKO Banku Polskiego? Napisz do nas: DAE@pkobp.pl

Nasze analizy znajdziesz rowniez na Twitterze oraz na stronie internetowej Centrum Analiz PKO Banku Polskiego:

3y @PKO_Research

[ ]
P Centrum
““ Analiz
Bank Polski
Materiat zatwierdzit: Michat Kole$nikow

Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytqcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do
zawarcia transakeji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia ktéregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych
i niezbednych staran, aby informacje zamieszczone w Materiale byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach.

Informacje zawarte w Materiale nie mogq by¢ traktowane jako propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentéow finansowych, ustuga doradztwa
inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania
okres$lonych wynikéw jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen ktérychkolwiek instrumentéw finansowych.

Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzqdzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia
2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkéw prowadzenia
dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotow mogq byc¢ zainteresowani zawarciem lub by¢ stronq transakcji finansowych, w tym
zawartych na instrumentach finansowych, ktorych wynik jest uzalezniony od czynnikow (danych i informacji) wymienionych w Materiatach.

Powszechna Kasa Oszczedno$ci Bank Polski Spotka Akcyjna z siedzibq w Warszawie, ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow
prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego numer KRS 0000026438, NIP: 525-000-77-
38, REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1250 000 000 zt.
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