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e Mleko: Dostawy mleka w UE w maju obnizyty sie po raz pierwszy od 11
miesiecy. Spadek odnotowano m.in. we Francji, a takze, mimo wzrostu
produkcji, we Witoszech. Niekorzystnie na unijng produkcje mleka
oddziatujg spadki cen tego surowca. W maju polski eksport prod. 20
mleczarskich odbit po wyraznym spadku w kwietniu, napedzany byt
wiekszq sprzedazg poza UE.

Indeks cen zywnosci FAO - struktura
%, r/r

e Mieso: Po wzroscie w 2020, chinski import miesa z kurczqt moze obnizyc
sie w 2021 o 16% r/r z uwagi na wzrost krajowej produkcji oraz
odbudowe pogtowia $win po stratach wywotanych ASF. Wraz
z rozprzestrzenianiem sie przypadkow ASF w Polsce wzrasta tez liczba
ognisk - na poczqtku sierpnia byta ona wyzsza niz w analogicznym
okresie przed rokiem.
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Zboza i uprawy polowe

Wyzsze zbiory zbdz w Polsce

Wedtug wstepnych szacunkéw GUS zbiory zb6z wraz z mieszankami
zbozowymi w Polsce w 2020 wzrosng¢ mogq o 11% r/r do 27,9 min t.
Gdyby szacunki potwierdzity sie, bylyby to drugie (wiecej zebrano
w 2009), pod wzgledem wolumenu, zbiory zbéz w Polsce.
Zdecydowanie lepsze plonowanie odnotuje sie w przypadku odmian
jarych zboz - wzrost zbiorow o 16% r/r wobec +8% r/r w przypadku
zb6z ozimych.

Zbiory pszenicy uksztattujq sie na poziomie wyzszym o ponad 5% r/r,
zyta natomiast o 20% wyzszym. O ile w przypadku pszenicy, mate
znaczenie Polski w $wiatowej produkcji i handlu, ogranicza wptyw
zmian krajowej produkcji na ceny, o tyle w przypadku zyta
oddziatywanie to bedzie kluczowe. Polska jest drugim, po Niemczech,
producentem zyta na Swiecie. Biorgc pod uwage, ze roéwniez
w Niemczech produkcja ma wzrosnq¢ (wg IGC o 10% r/r), oczekiwaé
mozna ze spadki cen tego zboza utrzymajq sie w sez. 2020/21.
Zdecydowanie wyzszych zbiorow, bo az o 30% r/r, oczekuje sie
w przypadku mieszanek zbozowych (3,2 min t).

Wieksza produkcja kasz i makaronéw, mniejsza pieczywa
Wiegksze zbiory zbdz w Polsce, oraz prognozy wiekszej podazy na
$wiecie (m.in. Rosja i Australia) powodujg wzrost presji na spadki cen
w  3q20. Wedlug MRIRW przecietna cena zakupu pszenicy
konsumpcyjnej na przetomie lipca i sierpnia w kraju byta wyzsza o ok.
5% r/r po wzrostach o ok. 11% r/r przed miesigcem. Spadek dynamiki
cen hamowany jest opdznionymi, wzgledem 2019, zbiorami zboz
w kraju.

Umocnienie sie ztotego w stosunku do USD i EUR nasila spadek
dynamiki cen na rynku zb6z. Zmiany na rynkach walutowych byty
istotnym czynnikiem oddziatujgcym na wzrosty cen pszenicy w 2q20.
Pod koniec lipca kurs EUR/PLN byt nizszy o 2,3% w stosunku do
ostatniego tyg. maja, cho¢ wcigz o 2,7% wyzszy niz a analogicznym
okresie przed rokiem. Uwage zwraca zmniejszenie wartosci dolara
amerykanskiego, ktore zwieksza konkurencyjnos¢ cenowq zb6z spoza
UE. Relacja USD do EUR na przetomie lipca i sierpnia byta najnizsza od
maja 2018. Tylko od maja br. dolar stracit wzgledem euro ok. 8%.
Notowania wrze$niowego kontraktu pszenicy na Euronext w ostatnim
miesigcu zmalaty natomiast o ok. 6% (por. wykres).
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Ceny zakupu zb6z w Polsce
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Mleko

Dostawy mleka w UE spowolnity

Wedtug KE produkcja mleka w maju wzrosta o 0,5% r/r wobec wzrostu
0 0,8% r/r w kwietniu. Jednoczesnie Eurostat informuje, ze majowe
dostawy mleka w UE-27 zmalaty o 0,2% r/r, pierwszy raz od
czerwea’'19. Przyczyng spadku dynamiki jest m.in. malejgca produkcja
we Francji (-2,0% r/r vs -0,6% r/r w kwietniu). We Wtoszech, mimo
wzrostu produkcji o 1,4% r/r, dostawy mleka do mleczarin w maju
zmalaty 0 7,5% r/r. Moze to mie¢ swoje zrodto w negatywnych
skutkach pandemii COVID-19 wtym kraju. Wzrostowi unijnej
produkcji nie sprzyjaty takze susze odnotowane na poczqgtku 2q20.
Poprawa warunkéw pogodowych w czerwcu mogta przetozy¢ sie
jednak pozytywnie na produkcje pasz z uzytkow zielonych i tym
samym dynamike unijnej produkcji mleka. Dla przyktadu w Polsce
w czerwcu wzrost wolumenu skupu mleka (GUS), po odnotowanym
spowolnieniu w kwietniu i maju (odpowiednio +0,5% r/r i 1,5% r/r vs
+3,2% r/r w 1q20), przyspieszyt do 4,4% r/r. Presja na spadek
optacalnosci, wynikajgca z obnizek cen mleka (w czerwcu przecietna
cena w UE byta nizsza o 3,4% r/r), jest jednak waznym czynnikiem
ograniczajgcym wzrost jego produkcji.

KE w lipcu (Short Term Outlook) szacowata, ze dostawy mleka do
mleczarn w 2020 w UE-27 zwiekszy¢ sie mogq o 0,7% r/r, co biorqc
pod uwage ich wzrost 0 1,4% r/r w pierwszych pieciu miesigcach 2020,
oznacza¢ moze stabilizacje produkcji w kolejnej czesci roku.

Odbicie w polskim eksporcie prod. mleczarskich

Po kwietniowych spadkach, maj przyniost ozywienie w handlu
zagranicznym produktami mleczarskimi z Polski. Ze wstepnych danych
MF oraz Eurostatu wynika, ze sprzedaz zagraniczna art. mleczarskich
(CN 0401-0406) w ujeciu warto$ciowym w maju mogta nawet
wzrosnqé o blisko 2,0% r/r po spadku 0 12,1% r/r w kwietniu. Jednak
tqcznie w pierwszych 5 miesigcach 2020 byta wciqz nizsza niz przed
rokiem (-1,4%).

Z jednej strony odmrazanie unijnych gospodarek po lockdownie
sprzyjato lepszej sprzedazy do UE (+17% m/m), z drugiej strony za
wzrost odpowiadat gtownie eksport poza UE, przede wszystkim
odttuszczonego mleka w proszku do Wietnamu i Chin, serwatki do Chin
a takze masta i seréw na Ukraine. Sprzedaz do UE wcigz byta znacznie
ponizej poziomu ubiegtorocznego. Co wiecej, z danych CLAL wynika, ze
wysoki popyt w Chinach utrzymat sie réwniez w czerwcu - import
produktow mleczarskich z Polski wzrost o 68% r/r po wzroscie
0 88% r/r w maju.

Ceny mleka w USA rosnq

COVID-19 spowodowat, ze ceny mleka w USA dos$¢ wyraznie obnizyty
sie w kwietniu i maju. Niemniej, spadki produkcji oraz odbudowa
popytu ze strony sektora gastronomicznego wraz z relatywnie
wysokim eksportem pod koniec pierwszego poétrocza przyniosty
stabilizacje na rynku. W czerwcu, wedtug USDA, przecietna cena skupu
mleka (wyrazona w EUR) byta nawet nieznacznie wyzsza
w porownaniu do czerwca'19 (+0,4%) po spadkach w kwietniu i maju
odpowiednio 0 15,8% r/ri 22,4% r/r - por. wykres.
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Zmiany w skupie mleka w Polsce i UE
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Mieso

Spadek chinskiego importu drobiu w 2021

Wedtug prognoz USDA chinski import miesa kurczgt w 2020 zwiekszy
sie az 0 59% r/r w 2020, wskutek duzego zapotrzebowania na biatko
zwierzece w warunkach deficytu miesa wieprzowego i wysokich cen
wieprzowiny w Panstwie $rodka. Od stycznia do maja 2020 Chiny
zanotowahy wzrost importu az 0 76% r/r, czesciowo dzieki ponownemu
otwarciu sie rynku chinskiego na dréb z USA. Polska z uwagi na grype
ptakow nie odniosta korzysci z ww. wzrostu.

W 2021 chinski import zmale¢ moze natomiast o 16,2% r/r, choc¢
bedzie cigz relatywnie wysoki - dwukrotnie wyzszy w poréwnaniu do
poziomow sprzed pojawienia sie ASF w Chinach. Z jednej strony na
spadek chinskiego importu przetozy sie prawdopodobnie mniejszy
wzrost produkcji krajowej (0 3% r/r vs +8% r/r w 2020). Z drugiej
strony, po znaczgcym wzroscie o 11% r/r w 2020, odnotowanym
mimo negatywnego oddzialywania COVID-19 w 1h20, do +1,7% r/r
spowolni wzrost konsumpcji miesa kurczqt w Chinach.
Odbudowujgce sie chinskie pogtowie $win, po spadkach
odnotowanych w latach 2019-2020 z uwagi na ASF, doprowadzi do
spadkéw cen co prawdopodobnie zwiekszy konsumpcje miesa
wieprzowego w Panstwie Srodka. USDA podaje, ze pod koniec 2021
chinska produkcja miesa wieprzowego moze uksztattowac sie na
poziomie 80-90% wolumenu sprzed ASF.

Coraz wiecej ognisk ASF

Liczba nowych ognisk ASF w Polsce wzrosta istotnie na przetomie lipca
i sierpnia. Wedtug Gtéwnego Inspektoratu Weterynarii od poczqgtku
roku do 8 sierpnia odnotowano w kraju 47 ognisk, podczas gdy
w analogicznym okresie w 2019 o 9 mniej. Wiekszy regionalny zasieq,
oraz intensywnos$¢ pojawiania sie nowych przypadkéw ASF u dzikéw
(do 6 sierpnia w Polsce odnotowano 2944 przypadki ASF wobec 2477
w catym 2019) sprzyja przenoszeniu wirusa do gospodarstw.

Przecietna liczba $win w stadach, w ktérych wykrywano ASF w 2020
jest wieksza niz w 2019 (duze ogniska pojawiaty sie w 1h20). Zwigzane
jest to z przemieszczeniem sie ASF na zachod kraju, a takze ze
znaczqgcym zmniejszeniem w ostatnich latach liczby gospodarstw
utrzymujqcych trzode chlewnq (wedtug ARIMR liczba stad w Polsce
zmniejszyta sie w latach 2015-2019 0 49% (dane na dzien 31 grudnia)
przy jednoczesnym wzroscie przecietnej wielkosci stada o 53%). Za
przyspieszenie wzrostu w lipcu i sierpniu odpowiadajq jednak przede
wszystkim mate gospodarstwa (gtownie w woj. lubelskim). Z danych
GIW wynika, ze w 23 z 26 gospodarstw, w ktorych w okresie 1-8
sierpnia wykryto ognisko ASF, liczba $win w stadzie nie przekraczata
50, a w 17 gospodarstwach byta ponizej 20.
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Zmiany cen miesa na $wiecie (FAO)
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Owoce i warzywa

Relatywnie stabilna produkcja jabtek w UE, wzrost zbiorow w
Polsce

Wedtug WAPA (The World Apple & Pear Association) zbiory jabtek
w Europie w 2020 uksztattujq sie na poziomie tylko nieznacznie, bo
0 1%, nizszym niz w 2019 (dane zaprezentowane na konferencji
Prognosfruit 2020).

Wystgpi  duze zroznicowanie w  zakresie zmian  produkcji
w poszczegolnych krajach. Zdecydowanego spadku produkgji (-220
tys. t, tj. -13% r/r) oczekuje sie we Francji (trzeci w UE producent
i eksporter jabtek) oraz na Wegrzech (-102 tys. t, tj. -23% r/r). Tym
samym wegierska produkcja, ksztattujgc sie na poziomie 350 tys. t
bedzie najnizsza od 2011. Tylko nieznacznie, bo o 1%, zmniejszyc sie
mogq zbiory we Wtoszech.

W Polsce produkcje jabtek oszacowano na poziomie 3,4 mint, tj. 0 17%
wyzszym niz w 2019. Jest to wiecej niz wstepnie ocenit GUS
w szacunkach zaprezentowanych pod koniec lipca (+6% r/r do 3,3 min
t). Niemniej, dane WAPA zaktadajq mniejszy, niz GUS, poziom
produkgji jabtek w 2019 (2,91 mlIn t wobec 3,08 min t wedtug GUS).
Mimo wzrostu, polskie zbiory jabtek wg WAPA bedg o nizsze az 0 29%
w stosunku do rekordowych w 2018. Zagrozeniem dla zbioréw jest
mozliwy problem z pracownikami do zbiorobw w warunkach
wzrastajqcej liczby przypadkow COVID-19 w Polsce.

Wzrost krajowej produkeji  jabtek bedzie oddziatywat lokalnie
w kierunku obnizek cen tych owocoéw, cho¢ mniejsze zbiory
w pozostatych krajach UE mogq wptywac tagodzqco na spadki. Warto
rowniez zauwazyé, ze w wyniku mniejszych zbioréw w Chinach i USA,
(wg WAPA) s$wiatowa podaz jabtek w nadchodzgcym sezonie
prawdopodobnie ulegnie zmniejszeniu.

Wyisze zbiory warzyw

Produkcja warzyw gruntowych w Polsce w 2020, wedtug GUS,
wzrosnqgé moze o 6% r/r do 4,1 min t. Niemniej, szacowany wolumen
moze byc o ok. 7% nizszy w poréwnaniu do $redniej w latach 2016-
2018 z uwagi na relatywnie niesprzyjajgce uwarunkowania
produkeyjne.

Cho¢ poprawa wilgotnosci gleb w czerwcu przyczynita sie do wzrostu
masy warzyw, to deficyt wody w pierwszym okresie wegetacji
utrudniat zaréwno ich zasiewy, jak tez wschody. Dodatkowo
w przypadku  pomidoréw  gruntowych,  przymrozki  wymusity
konieczno$¢ ponownych nasadzen. Z tego powodu tylko w ich
przypadku GUS oczekuje nieznacznego spadku produkcji.

Najwiekszy wzrost oczekiwany jest w przypadku zbioréw cebuli
i kapusty (po ok. 8% r/r). Cho¢ ostateczny poziom produkcji
warunkowany bedzie dalszym przebiegiem warunkéw pogodowych, to
wstepne szacunki pozwalajg spodziewaé sie spadkow cen warzyw
w kolejnych miesigcach.
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Dynamika cen skupu owocow i warzyw do konsumpcji
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Otoczenie rolnictwa

Rynek cukru w warunkach COVID-19

Ceny cukru na $wiecie odbity po spadkach w pierwszych tygodniach
pandemii COVID-19. Indeks cen cukru FAO wzrdst w lipcu 0 1,5% m/m
i 012,1% w por. do maja. Warto$¢ indeksu utrzymywata sie jednak
wcigz na poziomie nizszym niz przed rokiem (-4,3% r/r) i o blisko 17%
nizszym niz przed pandemiq (luty'20).

W kierunku wzrostow cen cukru oddziatuje poprawa notowan
cenowych surowcow energetycznych, w tym gtéwnie ropy, po
znaczqcych obnizkach w pierwszej potowie roku, a takze perspektywa
nizszej, z uwagi na susze, produkeji cukru w Tajlandii (drugi na $wiecie
eksporter cukru). Prognozy dla $wiatowej produkcji cukru wciqz jednak
wskazujg na jej wyrazny wzrost, ktory nie pozwala oczekiwac
podwyzek w kolejnych miesigcach. Negatywne dla cen cukru jest takze
wyrazne ostabienie sie brazylijskiego reala. Warto$¢ BRL na przestrzeni
roku obnizyta sie w stosunku do USD az o 26% (dane NBP na koniec
lipca).

Wedtug IHS Markit, $wiatowa produkcja cukru w sez. 2020/21 moze
zwiekszyc sie az 0 15,5 min t r/r do 187,9 min t, po spadku o 13,5 min
t r/r w sez. 2019/20. Tym samym bytby to drugi historycznie wynik
wobec rekordowej produkgji (201,9 min t) w sez. 2017/18. Zrodtem
wzrostu na $wiecie bedzie wyraznie wieksza produkcja cukru w Brazylii.
Z uwagi na mniejsze zainteresowanie produkcjq etanolu (COVID-19
i zwigzany z nim spadek popytu na biokomponenty paliwowe), udziat
zuzycia trzciny cukrowej do produkcji cukru u najwiekszego jego
eksportera na $wiecie prawdopodobnie wyraznie zwiekszy sie.
Potwierdza¢ to mogq dane brazylijskiego stowarzyszenia producentow
trzciny cukrowej UNICA, dotyczqce pierwszych miesiecy sez. 2020/21.
Wedtug nich, od kwietnia do potowy lipca br. brazylijska produkcja
cukru wzrosta tqcznie o blisko 49% r/r, przy jednoczesnym spadku
produkgji etanolu o 5,9% r/r (por. wykres).

KE w lipcu szacowata, ze unijne (UE-27) zbiory burakow cukrowych
w 2020 zmniejszq sie o 1,2% r/r, jednak produkcja cukru moze
pozosta¢ stabilna. Mozliwy jest 4,2-proc wzrost produkcji burakéw
cukrowych w Polsce. GUS, w lipcowym szacunku zbioréw okreslit stan
krajowych plantacji jako dobry. Dodatkowo IUNG, w br. nie stwierdzit
wystepowania suszy rolniczej w burakach cukrowych w czerwcu i lipcu
(w analogicznym okresie w 2019 wystgpita ona na 15,8% powierzchni
gruntow ornych), co moze uprawdopodabniac teze o wzroscie zbiorow.
Niemniej, te uzaleznione bedq od dalszego przebiequ warunkéw
produkcyjnych. Z drugiej strony, z wuwagi na niekorzystne
uwarunkowania, zmniejszy¢ sie moze produkcja burakow cukrowych
we Francji (najwiekszy producent w UE).

W ksztattowaniu sie cen cukru istotnq role odgrywajq rowniez czynniki
popytowe. Mimo odmrazania gospodarek, popyt w niektorych
segmentach przetworstwa spozywczego moze by¢ wcigz niski
w warunkach recesji gospodarczej w 2020.
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Notowania cen cukru vs ceny ropy
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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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