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Rynek tososi pod wptywem COVID-19
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Zboza: Zasieg suszy rolniczej w Polsce w kwietniu i maju dla zb6z byt
wiekszy niz w 2019. Majowe opady w duzym stopniu zmniejszyty jednak
problem, co pozwala na poprawe oczekiwan dotyczqcych zbioréw
w 2020. Wciqz utrzymuje sie wysoki eksport pszenicy z Polski. Mozliwe
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jednak wyhamowanie w kolejnych tygodniach z uwagi na bariere
podazowg.

Indeks cen zywnosci FAO - struktura
20 %, r/r

e Mleko: Wyniki finansowe w przetworstwie mleka poprawity sie w 1q20.
W 2q20 sytuacja moze pogorszy¢ sie pod wptywem spadku cen
produktow mleczarskich. W maju indeks cen produktéw mleczarskich
FAO zmalat 0 19,6% r/r.

W 1920 wzrastat eksport mleczarski z Polski napedzany wiekszqg
sprzedazq serow i serwatki.

e Mieso: Nierownowaga na rynku wieprzowiny w USA. Problemy ubojni
przektadajq sie na mniejszq produkcje miesa, powodujgc wzrost cen  -30
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Ceny netto wybranych produktéw rolnych w kwietniu 2020
Cena ropy vs $wiatowy indeks cen nawozow
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Zboza i uprawy polowe

Maleje problem suszy w przypadku zboz

W drugim w 2020 raporcie IUNG dot. okresu1 kwietnia - 31 maja,
stwierdzono ryzyko wystepowania suszy rolniczej w przypadku zb6z
jarych na powierzchni 8,5% gruntéw ornych w kraju, a w przypadku
zb6z ozimych na powierzchni 5,3%. Najwieksza susza wystgpita
w wojewodztwie lubuskim (63% w przypadku zbdz jarych i 43%
w przypadku ozimych) oraz wielkopolskim (odpowiednio 37% i 24%).
Zasieg suszy rolniczej jest wiekszy niz w analogicznym okresie przed
rokiem (por. wykres), cho¢ mniejszy niz w 2018. Niemniej, tendencje
w przebiegu tegorocznej suszy bedq prawdopodobnie odmienne.

Maj przyniost poprawe uwilgotnienia gleb w kraju i korzystnie wptynagt
na wegetacje zb6z po niekorzystnym pod tym wzgledem kwietniu
(GUS) - zasieg suszy rolniczej zmalat w odniesieniu do pierwszego
raportu IUNG. W kolejnych okresach raportowania skala suszy moze
zmniejszac sie, a oczekiwania dot. plonowania zb6z w kraju poprawia¢
sie. W ub. roku problem suszy nasilat sie w kolejnych tygodniach maja
i czerwca. W kierunku wzrostu krajowych zbioréw zb6z w 2020
oddziatywa¢ bedzie zwiekszona powierzchnia zasiewow (+2,5% r/r
w przypadku ozimin i +1,7% r/r w przypadku zbdz jarych) oraz dobre
przezimowanie zb6z (GUS).

Wciqz wysoki eksport pszenicy z Polski

Z danych KE wynika, ze eksport pszenicy z Polski w maju utrzymywat
sie na wysokim poziomie, przy malejqcej dynamice unijnego eksportu
(por. wykres). Wedtug danych KE od 1 lipca’19 do maja’20 eksport
pszenicy z Polski na rynki pozaunijne wzrost 2,8-krotnie. Tym samym
udziat Polski w eksporcie Wspolnoty poza UE w okresie 27 kwietnia -
25 maja wyniést az 33%. Mozna szacowaé, ze od poczqtku sez.
2019/20 (11 mies.) z Polski wyeksportowano ponad 3,7 min t pszenicy.
Wysoki eksport zb6z byt motorem napedowym polskiego eksportu
rolno-spozywczego w 1920 - jego wktad w dynamike sprzedazy
zagranicznej zywnosci i zwierzqt zywych(+8,6% r/r) wyniost 4,9 pp.
Koniec sez. moze przynie$¢ spowolnienie polskiego eksportu z uwagi
na wyczerpujqgcy sie potencjat eksportowy (niski poziom zapaséw na
poczqtku sez. 2019/20 przy relatywnie niskich zbiorach) oraz zmiany
na rynkach walutowych (ostabienie USD do PLN w drugiej potowie
maja).
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Ceny zakupu zb6z w Polsce
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Mleko

Wyniki finansowe branzy mleczarskiej

Z danych GUS (PONT Info) wynika, ze przychody w branzy
przetworstwa mleka (dane dla firm powyzej 49 pracujgcych) w 1920
rosty dynamicznie (+6,7% r/r), czemu sprzyjat wzrost cen wiekszosci
produktow mleczarskich, m.in. silne podwyzki cen mleka w proszku -
odttuszczonego (+49,5% r/r) i petnego (+6,9% r/r) oraz serow
(Edamski +6,8% r/r i Gouda +7,8% r/r), a takze wigksza sprzedaz
eksportowa. Przy wolniejszym wzroscie kosztow, wynikajgcym gtownie
ze spadkow cen skupu mleka (-1,3% r/r w 1920 wg GUS), rentownos$¢
branzy poprawita sie. Stopa zysku netto wzrosta do 4,8% wobec 1,8%
w 1919. W 2q20 wyniki mleczarn mogq jednak pogorszyc sie wskutek
wyhamowania  dynamiki cen  przetworéw, spowodowanego
posrednimi efektami pandemii COVID-19.

Wiekszy eksport produktow mleczarskich

Mimo negatywnego oddziatywania koronawirusa, krajowy eksport
mleczarski (CN4010-06) w 120 wykazywat wcigz tendencje
wzrostowq ~ wedtug MRiRW zwiekszyt sie 0 1,7% r/r, do 541 min EUR.
W marcu dynamika nawet przyspieszyta do +2,1% r/r.

Wzrost sprzedazy zagranicznej w 1q20 w przypadku Polski byt przede
wszystkim wynikiem wiekszego eksportu seréw (+5,0% r/r) oraz
serwatki (+7,5% r/r), spowodowanego wysokim zapotrzebowaniem na
rynkach pozaunijnych. Z danych Eurostatu wynika, ze w marcu az 6,4-
krotnie (3,6-krotny wzrost w 1q20) zwiekszyta sie sprzedaz serwatki do
Chin - wolumen 5,6 tys. t stanowit rekord eksportu dla pojedynczego
miesigca w przypadku sprzedazy do tego kraju.

Niekorzystne efekty pandemii dla rynku mleczarskiego (spadek cen)
wynikajg z mniejszego popytu w krajach UE - w 1920 warto$¢
polskiego eksportu przetwordéw z mleka na rynek UE-27 i WIk. Brytanii
tgcznie zmalata o 22% r/r. O 23% r/r (-42% r/r w ujeciu
wolumenowym) zmniejszyta  sie sprzedaz mleka i $mietany
zageszczonej (w tym proszkéw mlecznych), a o 30% r/r masta (-18%
r/r wolumenowo). Mozliwe, ze spadki te nasilg sie w 2920 z uwagi na
nizszqg dynamike cen przetworéw (por. wykres), cho¢ zmiany na
rynkach walutowych (stabszy PLN) sq czynnikiem sprzyjajgcym
eksportowi.

Spadek cen produktow mleczarskich na $wiecie

Indeks cen produktow mleczarskich FAO w maju obnizyt sie o 7,3%
w relacji do kwietnia do 181,8 pkt, co oznaczato spadek o 19,6% r/r.
Wg FAO najwiekszy wptyw na spadek miaty obnizajqce sie ceny masta.
Spadek notowan masta w UE (-29,4% r/r w maju vs -27,8% r/r
w kwietniu), oprocz negatywnego oddzialywania  COIVD-19,
spowodowany jest w duzej mierze zwiekszajqcq sie unijng produkcjq.
Wedtug danych KE w marcu w EU-27 wyprodukowano 195,6 tys. t
masta, co stanowito rekordowy wolumen dla pojedynczego miesigca
(+6,2% r/r).
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Zmiany w skupie mleka w Polsce i UE
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Mieso

Mniejsza produkcja miesa wieprzowego w USA

Amerykanska produkcja wieprzowiny w  kwietniu (za USDA)
zmniejszyta sie 0 10% r/r, po ok. 12-proc. wzro$cie w marcu. Problemy
przetworstwa miesnego w USA, zwigzane 2z koronawirusem
w zaktadach ubojowych (zaburzony tancuch dostaw), spowodowaty
z jednej strony spadki cen skupu trzody chlewnej, z drugiej strony
podwyzki cen detalicznych miesa wieprzowego w tym kraju. Wedtug
USDA w kwietniu mieso wieprzowe w detalu zdrozato o 2,8% r/r,
natomiast ceny $win w USA (CWE) w kwietniu obnizyty sie o ~50%.
W maju spadek cen $win pogtebit sie do -53% r/r.

Zmniejszony wolumen produkcji  nie  spowodowat istotnego
wyhamowania tempa wzrostu amerykanskiego eksportu wieprzowiny.
Z danych USDA wynika, Ze w kwietniu i maju (1-21 maja, dane
tygodniowe) wzrost odpowiednio 28 r/r i 49% r/r. Istotnie wzrastat
amerykanski eksport do Chin (+382% r/r i +261% r/r), co $wiadczy
o0 utrzymaniu wysokiego popytu na mieso w tym kraju.

Rynek trzody w Chinach wcigz znajduje sie pod negatywnym
oddziatywaniem ASF. Z doniesien Reuters wynika, ze chinski import
wieprzowiny w kwietniu zwiekszyt sie o 170% r/r, do rekordowego
poziomu 400 tys. t. Od poczqgtku roku Chiny zaimportowaty 1,35 min t
wieprzowiny (+170% r/r).

W warunkach $wiatowej pandemii koronawirusa popyt w Chinach
moze przetozyc¢ sie na wiekszy import miesa z Europy. Notowane
wzrosty cen wieprzowiny w USA oraz nasilenie konfliktu na linii USA-
Chiny ostabi¢ mogq w kolejnych miesigcach zakupy na rynku
amerykanskim. Mozliwe jest réwniez obnizenie dynamiki brazylijskiego
eksportu wieprzowiny z uwagi na pojawiajqce sie ogniska COVID-19
w brazylijskich zaktadach miesnych, ktére stanowiq zagrozenie dla
produkcji miesa w tym kraju. Przy powolnym odmrazaniu sektora
HoReCa prawdopodobienstwo utrzymania wysokich cen $win (po
spadkach kwietniu i maju) wzrasta, niemniej gorsza sytuacja
ekonomiczna konsumentéw moze oddziatywaé w kierunku spadku
konsumpcji miesa czerwonego w UE.

Eksport wotowiny wzrést w 120

Sprzedaz zagraniczna miesa wotowego (mrozonego i $wiezego)
w 1920 z Polski w ujeciu wolumenowym wzrosta o 5,3%, na co miata
wpityw wysoka sprzedaz zagraniczna w styczniu i lutym. W marcu
jednak nastqpit spadek eksportu o 6,1% r/r pod wptywem,
spowodowanego koronawirusem, ograniczenia sprzedazy do Wtoch
(az 0 30% r/r) oraz Hiszpanii (-13% r/r). Utrzymato sie jednak silne
tempo sprzedazy wotowiny do Niemiec (+12,5 r/r), Niderlandow
(+21,7% r/r) czy tez WIk. Brytanii (+33,3% r/r), ktore w duzej mierze
niwelowato straty wynikajqce ze spadku eksportu na potudnie Europy.
Z uwagi na stabszy popyt ceny bydta utrzymujq sie na niskim poziomie
- w maju wedtug MRIRW byty nizsze o 5,8% r/r, cho¢ w koncowce
maja przecietne ceny wzrosty do poziomu powyzej 6zt/kg (wg MRiRW)
- najwyzszego od marca’20.
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Ceny zakupu trzody chlewnej i bydta wg wagi zywej
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Owoce i warzywa

Wysoki popyt na jabtka

Wedtug WAPA zapasy jabtek w Polsce na poczqtku maja zmalaty
o blisko 60% r/r, do 163 tys. t wobec spadku o 50,5% r/r. Oznaczato
to najnizszy poziom od 2011, kiedy zapasy znalazty sie pod
negatywnym wptywem spadku zbiorow w 2010 (znaczqce straty
przymrozkowe). W kwietniu uptynniono 50,5% jabtek znajdujgcych sie
w chtodniach na poczgtku tego miesigca (-166 tys. t m/m vs 143 tys.
t m/m w marcu). Co wiecej, szybkie tempo sprzedazy obserwowano
rowniez w innych krajach, m.in. we Wtoszech, Francji czy tez Holandii.
Przyczynito sie to do wzrostu dynamiki cen jabtek w maju (+265% r/r
wobec +183% w kwietniu). Nie bez znaczenia dla podwyzek cen mogty
pozosta¢ informacje o stratach przymrozkowych we Wioszech, czy tez
na Wegrzech. Wedtug oceny GUS, rowniez w Polsce w potowie maja
wystapity przymrozki, ktore spowodowaty uszkodzenia w uprawach
brzoskwin, moreli, czere$ni, wisni oraz jabtoni, co moze byc¢ istotnym
czynnikiem dla ksztattowania sie cen jabtek w 2h20. Kierunek zmian
cen bedzie jednak uzalezniony od skali ww. strat, ktére nie muszq by¢
wieksze niz w 2019. W wyniku przymrozkéw ubiegtoroczne zbiory
jabtek w Polsce zmalaty o 23% r/r.

Wyzsze ceny truskawek

Opdznione zbiory z uwagi na niskie temperatury, spowodowaty, ze
przecietne ceny krajowych truskawek na rynkach hurtowych w maju
byty zdecydowanie (+76% r/r) wyzsze niz przed rokiem. Dodatkowymi
czynnikami  byty: niedobor pracownikéw, susza oraz straty
przymrozkowe. W kierunku wzrostow oddziatywaty rowniez wysokie
ceny truskawek z importu (Hiszpania). Wzrastajgca podaz truskawek
polowych przetozyta sie na obnizenie dynamiki cen do ok. +40% r/r na
poczgtku czerwca. Ceny truskawek do przetworstwa na poczgtku
sezonu skupowego réwniez byty wyzsze niz przed rokiem, niemniej,
skala wzrostu byta zdecydowanie mniejsza niz w przypadku owocow
deserowych. Wedtug MRIRW w przypadku truskawek z szyputkq (na
sok) ceny wzrosty o niespetna 2% r/r (2,60 zt/kg, cena loco zaktad,
dane dla 2-3 czerwca) a truskawek bez szyputki (do mrozenia) o 4,2%
r/r (4,45 zt/kg). Ceny nie nalezq jednak do rekordowych - wyzsze byty
w 2017 2018.

Czynnikiem oddziatujgcym w  kierunku spadku truskawek do
przetwérstwa moze byc¢ czeSciowo nizszy popyt z uwagi na COVID-19,
ale takze zwiekszajgca sie konkurencja na rynkach $wiatowych
skutkujgca niskqg dynamikg cen mrozonek. Wedtug danych IEG Vu
Egipt (najwiekszy eksporter na $wiecie) w okresie marzec’19-luty’20
wyeksportowat blisko 259 tys. t mrozonych truskawek, tj. 2-krotnie
wiecej niz przed rokiem, w tym na rynek unijny o 13,7% wiecej (za
Eurostat) przy spadku polskiego eksportu w analogicznym okresie
06,3% r/r (-9,7% r/r do UE).
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Otoczenie rolnictwa

Rynek tososi pod presjg COVID-19

Po wzrostach odnotowanych w 2019 i na poczgtku 2020 ceny tososia
atlantyckiego odnotowaty znaczqce spadki w kwietniu (-35% r/r)
i maju (-11% r/r). Wynikaty one ze znaczgcego zmniejszenia popytu na
Swiecie, bedqgcego skutkiem pandemii COVID-19.

Wedtug Statistisk sentralbyra (norweski urzqd statystyczny) norweski
eksport tososia (CN 030214) w kwietniu zmniejszyt sie o0 6,4% r/r po
spadku o 0,3% r/r w 1q20. Najwieksze obnizki odnotowano
w sprzedazy do Wtoch (-36,9% r/r; eksport istotnie malat juz od lutego)
WIlk. Brytanii (-10,3% r/r vs +21,4% r/r w 1q20) i Francji (-16,9% r/r
vs +6,5% r/r w 1920). Az 0 62,9% r/r zmalata kwietniowa sprzedaz do
USA. Skala dynamiki eksportu wg krajow sugeruje istotne
odziatywanie pandemii COVID-19 na rynek tososia. Lockdown
w sektorze HoReCa, ktéry zagospodarowywat znaczqcq czesc
produkcji tososi hodowlanych, znaczqco ograniczyt zakupy wsrod
gtobwnych importerow. FAO szacuje spadek popytu z tego tytutu o co
najmniej 15%. Co wiecej, pogorszenie sytuacji ekonomicznej
konsumentéw oraz niepewno$¢ na rynku pracy ograniczajq zakupy
przez gospodarstwa domowe (relatywnie wysoka dochodowa
elastycznos¢ popytu). Warto jednak odnotowaé, ze w kwietniu wzrosta
norweska sprzedaz tososi $wiezych i schtodzonych do Chin (az 0 92%
r/r) po znaczgcym spadku w 1920 (-39,7% r/r), co wynikato
z odmrazania chinskiej gospodarki i odbudowy tancuchoéw dostaw po
wybuchu pandemii COVID-19 w tym kraju.

Sprzedaz do Polski (najwiekszy odbiorca tososi $wiezych z Norwegii)
wcigz notowata wzrosty, co jednak wigze sie z istotnym udziatem
przetworstwa w zakupach z Norwegii. Spadki popytu mogg odbi¢ sie
jednak negatywnie na polskim eksporcie przetworéw z tososia.
Z dostepnych danych Eurostatu wynika, ze w styczniu i lutym eksport
tososi wedzonych z Polski spadt 0 2,7% r/r wobec wzrostu 0 9,5% r/r
w 2019, a spadek dotyczyt gtownie Wioch (-17% r/r) i Francji (-33%
r/r).

Mimo zawirowan na rynku, wida¢ pewne oznaki jego stabilizacji.
Koniec maja przyniost juz wzrost dynamiki cen tososi powyzej O.
W kierunku wzrostow oddziatuje mniejsza dynamika produkcji oraz
rosngce koszty hodowli w Norwegii. FAO ocenia, ze $wiatowa
produkcja tososi w 2020 wzrosng¢ moze o 2-3% r/r wobec wzrostu
0 ok 7% r/r w 2019. Wyzszej produkcji oczekuje sie gtownie w Chile
(+5% r/r), w Norwegii bedqcej globalnym liderem w produkcji tososi
hodowlanych wzrost moze by¢ mniejszy (+2% r/r).
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Zmiany cen tososi vs zmiany $wiatowej produkc;ji

70 %, r/r %, r/r -35
60

50 -25
40

30 -15
20

10 -5

o i - _ : .

-10 5
-20
-30 15
-40
-50 25

sty-09 sty-11 sty-13 sty-15 sty-17 sty-19

mmmm globalna produkcja tososia (P)

ceny tososia (L)

Polski eksport przetworow z tososia

A% O
N N N
I SN

m toso$ atlantycki ($wiezy lub schtodzony)
toso$ przetworzony/zakonserwowany
filety z tososia mrozone

m toso$ wedzony

100 tyst

60 —

40

30

20

10

0
w&%

\Z > »
N Q

o
N
S SN

Q
NS )
Q Q
+ N

[ |
&
&
AN

Zrédto: ZEO IERIGZ-PIB, MRIRW, IEG Vu, GUS, bronisze.com.pl, PKO Bank Polski



Agro Nawigator ﬁ

Bank Polski

Departament Analiz Ekonomicznych

PKO Bank Polski SA
ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa
t: 22 521 80 84
f: 22 521 88 87
email: DAE@pkobp.pl

Gtowny Ekonomista, Dyrektor Departamentu

Piotr Bujak piotr.bujak@pkobp.pl 22 521 80 84
Zespot Analiz Sektorowych analizy.sektorowe@pkobp.pl 225218122
dr Agnieszka Grabowiecka-taszek agnieszka.grabowiecka-laszek@pkobp.pl 225218122
dr Mariusz Dziwulski mariusz.dziwulski@pkobp.pl 22 521 81 88
Michat Koles$nikow michal.kolesnikow@pkobp.pl 225218123
Piotr Krzysztofik piotr.krzysztofik@pkobp.pl 225218125
Wojciech Matysiak wojciech.matysiak@pkobp.pl 225215180
Katarzyna Pietka-Kosinska katarzyna.pietka-kosinska@pkobp.pl 225216515
Filip Romanowski filip.romanowski@pkobp.pl 2252187 39
Anna Senderowicz anna.senderowicz@pkobp.pl 225218124
Zespot Analiz Makroekonomicznych analizy.makro@pkobp.pl 22 521 67 97
Marta Petka-Zagajewska marta.petka-zagajewska@pkobp.pl 22 521 67 97
dr Marcin Czaplicki, CFA marcin.czaplicki@pkobp.pl 22 521 54 50
Urszula Krynska urszula.krynska@pkobp.pl 225215132
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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 ktoregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych i niezbednych
staran, aby informacje zamieszczone w Materiale byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych Zrodtach.

Informacje zawarte w Materiale nie mogq by¢ traktowane jako propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa
inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania
okreslonych wynikow jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen ktérychkolwiek instrumentow 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 pojec zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

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

Powszechna Kasa Oszczedno$ci Bank Polski Spotka Akcyjna z siedzibg 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 Sqgdowego numer KRS 0000026438, NIP: 525-000-77-
38, REGON: 016298263; kapitat zaktadowy kapitat wptacony 1 250 000 000 zt.
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