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Eksport zboz z Polski na niskich obrotach; rynek jaj stabilizuje sie
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e Zboza: Prognozy spadku produkcji na $wiecie pozwalajg oczekiwac
wzrostow cen zboz w sez. 2018/19. Wzrosnq¢ moze eksport zb6z z UE,  Zespot Analiz Sektorowych
w tym rowniez z Polski po znaczqcych spadkach w sez. 2017/18. Rosja,
mimo spadku produkcji, moze utrzyma¢ pozycje najwiekszego

eksportera pszenicy na $wiecie. Mariusz Dziwulski
tel. 22 521 81 88

analizy.sektorowe@pkobp.pl

e Mieko: Ceny mleka w proszku osiggajq rekordowe minima. Wptyw na
spadki majq: rosngca produkcja oraz uptynniane po niskich cenach Indeks cen zywnosci FAO (2002-2004 = 100)
zapasy interwencyjne. Mimo wyzszych r/r cen thuszczow mlecznych 280
niskie ceny biatka mlecznego wywotujg presje na spadki cen skupu 260

mleka. 240

e Mieso: Dynamika cen drobiu moze wyhamowa¢ w marcu 2018 r. do  **

poziomu ponizej 0 z uwagi na niskie ceny indykéw oraz stabe sezonowe 200
wzrosty cen kurczqt. Wysoki popyt eksportowy moze by¢ jednak g0
czynnikiem wspierajgcym ceny. Ceny jaj utrzymujg sie na wyzszym r/r
poziomie, cho¢ rynek po znaczqcych wzrostach w 2h17 powoli sie
stabilizuje.
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e Owoce i warzywa: Malejgce zapasy jabtek sprzyjajqg wzrostom cen = = = = wnos¢ ogolem migso mieko hota

owocow deserowych. Zwiekszony import koncentratu soku jabtkowego
do UE wptywa negatywnie na poziom jego cen i negatywnie oddziatuje

na kondycje sektora. Istnieje mozliwos¢, ze zbiory jabtek w 2018 r.
w Polsce bedq rekordowe, co oznaczatoby znaczgcy spadek cen
owocow Swiezych, ale tez soku jabtkowego w 2h18. 400

Otoczenie rolnictwa: 350

e Wrastajq ceny gruntéw rolnych w Polsce. Wg GUS w 4q17 cena ziemi
ornej wzrosta 0 5,1% r/r i 0 2,9% q/q. Mozliwe zmniejszenie dynamiki
cen w 2018 pod wptywem spadku dochodow rolniczych.
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Zboza i uprawy polowe
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Prognozy spadku $wiatowych zbioréw zbéz

Zgodnie ze wstepnymi oczekiwaniami 1EG (International Grains
Council) $wiatowa produkcja zb6z w sez. 2018/19 zmniejszy sie
0 0,2% r/r, do 2087 mln t. Gdyby te prognozy sprawdzity sie, bytby to
drugi z rzedu spadek $wiatowych zbioréw, cho¢ wolniejszy niz w sez.
2017/18 (-2,2% r/r).

Za spadek odpowiada¢ ma przede wszystkim mniejsza produkcja
pszenicy (-2,2% r/r) powodowana stabszymi zbiorami przede
wszystkim w Rosji (-12,3% r/r). Spadki tagodzone bedq przez mozliwy
wzrost  produkcji  w Australii - (-17,4% r/r), bedgcy jednak
nieproporcjonalnie niskim odbiciem zbioréw po znaczgcym (-38%
r/r) ich spadku w sez. 2017/18. Wskaznik $wiatowych zapasow
pszenicy do zuzycia obnizy¢ ma sie do w 34,0% sez. 2018/19
(vs 34,6% w sez. 2017/18), co bedzie czynnikiem sprzyjajgcym
utrzymaniu dodatniej dynamiki cen tego zboza.

Zwigkszy¢ sie mogq natomiast zbiory kukurydzy (o 0,7% do 1052,2
min t). Wzrost ten bedzie prawdopodobnie wolniejszy od dynamiki
$wiatowej konsumpcji (+1,9% r/r), co doprowadzi do zmniejszenia
zapasOw tego zboza, nawet wsrod jej najwiekszych eksporterow
(USA, Argentyny i Brazylii). W rezultacie istniejg podstawy, by w sez.
2018/19 oczekiwa¢ wzrostow cen kukurydzy na rynkach $wiatowych,
w tym takze w Polsce.

Handel zbozami zb6z w Polsce na wolnych obrotach

Eksport zb6z z Polski w sez. 2017/18 do$¢ mocno wyhamowat (-37%
r/r w 1h17), co wpisywato sie w ogdlne tendencje w handlu zbozami
w UE. Niemniej byt on znacznie silniejszy niz w przypadku innych
krajow UE. Wq Eurostatu w 2h18 unijny eksport zb6z do krajow poza
UE zmalat 0 15% r/r, z czego z Polski 0 68% r/r. Co wiecej, poczqtek
2018 r. przyniost dalsze zatamanie polskiej sprzedazy zagraniczne;j.
W styczniu 2018 r. wg MRiRW eksport zb6z z Polski zmalat 0 69% r/r,
z czego najmocniej pszenicy - o 70% r/r. Spowodowane jest to
wysokq podazq pszenicy z Rosji, ograniczajgcq popyt na zboza unijne
na rynkach trzecich oraz niskq konkurencyjnos$ciq pszenicy z UE
wskutek umocnienia EUR do USD.

Przy prawdopodobnym utrzymaniu ujemnej dynamiki eksportu do
konca sez. 2018/19 i z uwagi na wzrost produkcji pszenicy w Polsce
w 2017 r., krajowi producenci, podobnie jak pozostali w UE,
rozpoczng nowy sezon (2018/19) z wysokimi zapasami zboza. Wg
IGC w UE-28 na koniec sez. 2017/18 mogq by¢ one wyzsze o 32%
r/r. Mozliwe jest, ze unijny (w tym polski) eksport pszenicy wzro$nie
w kolejnym sezonie. Warto jednak zaznaczyé, ze mimo spadku
produkgcji, wysoka pozycja Rosji w Swiatowym handlu moze utrzymac
sie dzieki wysokim zapasom poczgtkowym w tym kraju (+49,5% r/r),
a to bedzie w dalszym ciggu czynnikiem ograniczajgcym popyt na
unijne zboze.

2|

Tygodniowe ceny zakupu zb6z w Polsce
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Mleko

Dalsze spadki cen odttuszczonego mleka w proszku

W 2017 r. wg notowan KE przecietna cena sprzedazy odttuszczonego
mleka w proszku (OMP) w 2 tyg. marca 2018 r. wynosita 133 EUR/kg
(-26%% r/r). Tak niskiego poziomu cen dotychczas nie odnotowano
w danych publikowanych przez KE (czyli od 2001 r.).

Czynnikiem nasilajgcym spadki cen odttuszczonego mleka w proszku
jest obserwowany wzrost produkcji przy jednoczes$nie ograniczonych
mozliwosciach zwiekszenia eksportu oraz stabilnej konsumpgji
wewnetrznej. Z danych Eurostatu wynika, ze w 4q17 unijna produkcja
odttuszczonego mleka w proszku wzrosta o 35,2 tys. t r/r (+11% r/r),
a eksport z UE w 4q17 wzrost o 28,8 tys. t (+20% r/r). Co wiecej,
dodatnia dynamika produkcji mleka w UE i na $wiecie sugeruje dalsze
wzrosty produkcji OMP mogqgce pogtebia¢ spadki jego cen. Waznym
czynnikiem sq takze wysokie zapasy interwencyjne mleka w proszku
w UE, ktore powoli zaczynajg by¢ uptynniane.

Wg komunikatu KE w osiemnastym przetargu (z 20 marca 2017 r.)
dotyczqcym sprzedazy odttuszczonego mleka w proszku z zapasow
interwencyjnych uptynniono 4,1 tys. t OMP z minimalng ceng 105
EUR/100 kg, co oznacza, ze przynajmniej czes¢ oferowanych
zapasow zostata sprzedana w takiej cenie. Jest to najnizszy poziom w
dotychczasowych przetargach ogtaszanych przez KE - w lutym 2018
r. cena minimalna wynosita 110 EUR/kg przy wolumenie sprzedazy
wynoszgcym 4,4 tys. t OMP.

Cho¢ sprzedane dotychczas przez KE ilosci OMP nie sq istotne dla
rynku (miesieczna wielko$¢ produkcji w UE wynosi $rednio 126 tys.
t), to sugerujq kierunek zmian cenowych i nie stwarzajq perspektyw
do istotnego wzrostu w 2018 r.

Ceny mleka w Polsce - maleje dynamika wzrostu

W Polsce ceny mleka utrzymujq sie wcigz na wyzszym r/r poziomie
mimo silnego spadku od poczqtku 2018 r. Wg GUS przecietna cena
skupu mleka w lutym 2018 r. wyniosta 135,24 zt/hl (+2,0% r/r, +7,6%
m/m).

Kolejne miesigce przyniosq prawdopodobny spadek dynamiki cen do
poziomu ponizej zera. Wskazuje na to rosngca produkcja $wiatowa
(w tym unijna), i utrzymujqce sie niskie ceny przetworéw mlecznych.
Z danych MRiRW wynika, ze jedynie ceny masta (po okresie spadkow
na poczgtku 2018 r.) utrzymujq sie na wyzszym poziomie niz przed
rokiem (por. wykres). Niemniej znaczny spadek cen odttuszczonego
mleka w proszku obniza rentowno$¢ catego procesu produkcji. Cena
mleka wyrazona w ekwiwalencie masta i odtluszczonego mleka
w proszku w Polsce w pierwszych dwdéch tygodniach marca 2018 r.
byta nizsza o 7%r/r (obliczenia na podst. danych MRIRW).
Utrzymujgce sie wysokie roznice w cenach masta i OMP
odzwierciedlajg obecne zréznicowanie popytu na ttuszcze i biatko
mleczne w UE.
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DOynamika cen i skupu mleka w Polsce
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Mieso

Wyzszy eksport drobiu wspiera ceny w Polsce

Mimo sezonowych wzrostow maleje dynamika cen drobiu w kraju.
Wg GUS przecietna cena skupu drobiu w lutym 2018 r. byta wyzsza
2,9% r/r wobec wzrostu o 5,9% r/r w styczniu 2018 r. Co wiecej,
dane MRIRW wskazujg na mozliwo$¢ obnizenia dynamiki cen
w marcu 2018 r. do poziomu ponizej 0. Na wyjgtkowo niskim
poziomie pozostajq przede wszystkim ceny indykéw - w lutym 2018 r.
zanotowaty spadek w skupie 0 6,3% r/r.

Obserwowane podwyzki na przetomie roku byty konsekwencjq nizszej
produkcji w UE, ktéra mogta przetozy¢ sie na wiekszy popyt na
polskie mieso drobiowe. Dane Eurostatu wskazujq, ze uboje kurczqt
w UE w grudniu 2017 r. byty nizsze o 4,7% r/r, wobec wzrostu o 1,8%
wcatym 2017 r. (w Polsce o -2,6% vs +4,7% r/r w 2017 r.).
Dodatkowo z danych GUS wynika, ze produkcja miesa drobiowego
w firmach duzych w styczniu i lutym 2018 r. w Polsce obnizyta sie
odpowiednio 0 1,9% r/r i 1,5% r/r. Dane MRIRW wskazujq z kolei, ze
eksport miesa i podrobow drobiowych z Polski w styczniu wzrost
o 11% r/r, oddziatujgc na okresowy wzrost cen. Wiekszy eksport byt
wynikiem wzrostu popytu w krajach UE-15, gtéwnie Niemiec i Wik.
Brytanii, ktore zmniejszyty import drobiu z Brazylii (co jest nadal
konsekwencjq skandalu miesnego w tym kraju w 2017 r.), oraz
mniejszych dostaw drobiu z Francji. Warto zaznaczy¢, ze w 2017 .
mimo spadku dynamiki produkcji drobiu w Polsce (+4,7% r/r w 2017
vs. +13,1% r/r w 2016 r.) nasz kraj umocnit sie na pozycji
najwiekszego producenta w UE-28.

Efekt spadku produkcji na przetomie roku sie wyczerpuje. Jednak
biorgc pod uwage poziom wstawien kurczgt brojlerow w kraju,
oczekuje sie, ze wyhamowanie dynamiki cen w marcu moze byc¢ tylko
przejsciowe. Wg Eurostatu wstawienia kurczqt brojlerow w lutym
2018 r. w Polsce obnizyty sie o 1,2% r/r wobec ich wzrostu o 8,2%
r/r w styczniu 2018 r. Co wiecej, popyt eksportowy moze
krotkookresowo zwiekszyé sie z uwagi na zakaz eksportu miesa do
UE wprowadzony w potowie marca 2018 r. przez brazylijskie
ministerstwo  rolnictwa na firme BRF, ktéra jest jednym
z najwiekszych producentow miesa na $wiecie.

Ceny jaj - rynek stabilizuje sie

Z danych GUS wynika, ze w lutym 2018 r. $rednie ceny detaliczne jaj
w Polsce byly wyzsze o 35,7% r/r wobec wzrostu o 43,2% w styczniu
2018 r. Tygodniowe notowania MRIRW wskazujg na mozliwos¢
dalszej obnizki dynamiki cen jaj w marcu 2018 .

Przyczynq zmniejszenia dynamiki cen jest spadek eksportu jaj z Polski
po jego znaczgcym wzroscie w 3q17 (+86% r/r - por. wykres) z uwagi
na wykrycie niedozwolonych substancji i wycofanie jaj ze sprzedazy
detalicznej w niektorych  krajach  UE. Dynamika sprzedazy
zagranicznej jaj w skorupach z Polski wyhamowata pod koniec 2017
r. W grudniu 2017 r. byta ona wyzsza juz tylko o 3,7% r/r (za
Eurostat), jednak wciqz wyzsza sprzedaz pozwala na utrzymanie
relatywnie wysokiego poziomu cen.
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Ceny skupu trzody chlewnej i bydta wg wagi zywej
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Owoce i warzywa

(&

Bank Polski

Niskie zapasy jabtek i wysokie ceny

Wg danych Eurostatu import zageszczonego soku jabtkowego (ZS))
do UE-28 w okresie lipiec 2017-styczen 2018 wzrost o 67% r/r do
160 tys. t (+64 tys. t), z czego szczegdlnie szybki wzrost importu
odnotowano w styczniu 2018 r. (+146% r/r). Wolumen importu
przewyzszyt dotychczasowy spadek wewngtrzunijnych dostaw
koncentratu. Wysoka podaz surowca importowanego wptywa na
obnizki cen ZS) na rynku Wspdlnoty. Wg IEG Vu, ceny polskiego
koncentratu (Brix70) na koniec lutego 2018 r. spadty w poréwnaniu
do 1 tyg. stycznia 2018 r. 0 14% do 1,50 EUR/kg. Mimo iz utrzymujq
sie na poziomie znacznie wyzszym niz przed rokiem (+67% r/r), to
wzrost jest i tak nizszy od wzrostu cen jabtek do przetworstwa
wkraju w sez. 2017/18, co sugeruje pogorszenie wynikow
finansowych firm produkujgcych koncentraty jabtkowe. Dla
przypomnienia Polska jest najwiekszym w UE-28 producentem
zageszczonego soku jabtkowego, a do przerobu na soki trafia 50-60%
wszystkich produkowanych jabtek w Polsce.

Za ponad 60% wzrostu importu ZS) do Unii odpowiadaty Chiny
(+476% r/r, do 47 tys. t). Wzrost zakupoéw na tym rynku mozliwy byt
dzieki zwiekszeniu produkgji jabtek i koncentratéw tym kraju, a takze
wysokiej konkurencyjnosci cenowej soku mimo jego nizszej
kwasowosci (mniej preferowanej w UE). Zwigkszyt sie znaczqco
import koncentratu soku jabtkowego z Ukrainy (+55% do 41,3 tys. t),
czy tez Turcji (+27% do 29,4 tys. t).

Perspektywy wzrostu cen zageszczonego soku sg ograniczone,
aw 2h18 mozna spodziewa¢ sie nawet spadkow. Istnieje
prawdopodobienstwo, ze przy braku negatywnych czynnikow
pogodowych zbiory jabtek w Polsce bedq rekordowe z uwagi na to, iz
sady po znaczgcym spadku owocowania bedq ,wypoczete”. Podobnie
sytuacja moze wyglgda¢ w pozostatych krajach UE, ktére rowniez
zanotowaty istotne spadki zbiorow w sez. 2017/18. Czynnikiem
oddziatujgcym w kierunku wzrostow cen bedq prawdopodobnie
bardzo niskie krajowe zapasy koncentratu jabtkowego na poczqtku
sez. 2018/19.

Niskie zapasy jabtek i wysokie ceny

Wg danych MRIiRW przecietna cena skupu jabtek deserowych
w Polsce w pierwszych dwéch tygodniach marca 2018 r. byta wyzsza
0 77% r/r i 0 9,4% w relacji do $redniej ceny w styczniu 2018 r.
Wzrostom cen jabtek sprzyja pogtebiajgcy sie spadek ich zapaséw
w kraju. Wg WAPA w lutym 2018 r. w Polsce byty o 36% nizsze r/r
(660 tys. t) wobec wzrostu 0 30% r/r w styczniu 2018 r.

Dynamika cen prawdopodobnie znaczgco wyhamuje w maju
i czerwcu 2018 r. z uwagi na wysokq baze cenowq z 2017 r. - ceny
jabtek deserowych w 2q17 znaczqco wzrosty po informacjach
dotyczgcych wysokich strat przymrozkowych w sez. 2017/18.
Dodatkowo, perspektywa znaczqcego wzrostu krajowej oraz unijnej
produkcji w 2018 r.,, przy obowigzujgcym rosyjskim embargu na
eksport owocow i warzyw z UE, spowodowaé moze spadki cen
w 3q18 i 4q18.
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Agro Nawigator

Ceny gruntéw rolnych w tendencji wzrostowej

Grunty rolne w Polsce wciqz drozejq, cho¢ dynamika cen znaczqco
wyhamowata po wprowadzeniu regulacji w ich obrocie. W danych
GUS przecietna cena gruntéw ornych w obrocie prywatnym
w Polsce z 4917 wzrosta 0 5,1% r/r do 42,46 tys. zt/ha. Co ciekawe
ziemia rolna drozeje relatywnie szybciej tam, gdzie jej ceny sq
najwyzsze (woj. wielkopolskie [+7,8% r/r] oraz kujawsko-pomorskie
[+6,7% r/r]), co przyczynia sie do zwiekszenia regionalnych réznic
w poziomie cen ziemi.

Warto zaznaczyé, ze w latach 2013-2016 $rednioroczny wzrost cen
gruntéw rolnych ksztattowat sie na poziomie 14%, cho¢ najwiekszy
poziom wzrostow cen odnotowano w 2014 r., ktéry napedzany byt
rekordowym poziomem dochodéw rolniczych w Polsce w 2013 r.
(Rachunki Narodowe dla Rolnictwa, Eurostat). W 2017 r.
koniunktura w rolnictwie poprawita sie r/r, co wptyneto na
ozywienie w cenach ziemi w relacji do 2016 r. Niemniej,
spodziewane pogorszenie optacalnosci produkgcji rolnej w 2018 r.
(KE prognozuje spadek realnego dochodu w rolnictwie w UE-28
03,4% w relacji do $redniej w latach 2015-2017) z uwagi na
oczekiwany spadek cen m.in. mleka czy tez nizsze ceny zywca
wieprzowego, mogq przetozyc sie na lekkie wyhamowanie wzrostow
w2018 .

Dtugoterminowo nadal jednak ceny ziemi rolnej w Polsce mogq
wzrastac, podgzajqc w kierunku poziomu krajow
zachodnioeuropejskich, m.in. Niemiec, gdzie sq ponad dwukrotnie
wyzsze niz w Polsce (por. wykres). Na istniejgcy potencjat do
wzrostow wskazuje wcigz relatywnie wysoki (wsrod krajow UE)
poziom wartosci rolniczej w stosunku do wartosci ziemi. PoSrednio
moze on wskazywa¢ na wyzszq stope zwrotu z inwestycji w ziemie
w Polsce. Wg Eurostatu relacja warto$ci produkcji rolniczej do cen
ziemi w 2016 r. w Polsce wynosita 0,15 podczas gdy w Niemczech
0,13.

Jednoczesnie potencjat do wzrostu cen ziemi maleje z uwagi na
niskg, cho¢ rosngcq produktywnos$¢ rolnictwa. Warto zaznaczyc, ze
ceny ziemi rolnej w Polsce (w obrocie prywatnym) nalezq do
najwyzszych w krajach Europy $rodkowej i wschodniej. Z danych
IERIGZ-PIB wynika, Ze przecietna cena ziemi rolnej w Polsce
w2016 r. byta o 21% wyzsza niz w Czechach oraz 2,2-krotnie
wyzsza niz na Wegrzech. Wyzsze poziomy notowane sq w krajach,
gdzie konkurencja o grunty rolne jest wysoka podobnie jak
produktywnos¢ ziemi (np. w Holandii czy tez w WIk. Brytanii).
Réznice te potwierdzajqg ostatnie dane Eurostatu dla cen ziemi
w Unii Europejskiej (z marca 2018 r.).
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Ceny gruntow ornych w Polsce w obrocie prywatnym
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