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Perspektywy dla rynku rolnego w 2021
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e Zboza: W styczniu nasility sie wzrosty cen zbdz, spowodowane przez Zespot Analiz Sektorowych
perspektywe wprowadzenia dodatkowych podatkéw eksportowych na analizy.sektorowe@pkobp.pl
zboza w Rosji oraz gorsze prognozy zbiorow, gtéwnie kukurydzy. Silny  Mariusz Dziwulski
popyt na rynkach $wiatowych napedza polski eksport zb6z. Rosngce tel. 22 521 81 88

ceny zboz, a takze soi, przy niskim popycie, niekorzystnie oddziatujq na
branze produkcji pasz dla zwierzgt gospodarskich. ’ @PKO_Research

www.pkobp.pl/centrum-analiz

e Mileko: Wzrost przecietnej ceny mleka w 2020 w Polsce, przy nasileniu
dynamiki wzrostow w koncéwce roku. Wzrastajg notowania cen
produktow mleczarskich na Global Dairy Trade. Na rynek mleka
pozytywnie oddziatuje wysoki popyt w Chinach. W 2021 mozliwe
utrzymanie tendencji wzrostowej w chinskim imporcie mleczarskim.

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

e Mieso: Wysokie ceny pasz, przy bardzo niskim poziomie cen trzody
oznaczajq bardzo niskg optacalno$¢ chowu. W grudniu odnotowano
wzrost pogtowia trzody chlewnej w Polsce o 4,6%, niemniej, niska
optacalno$¢ sugeruje jego spadki w 2021. Wzrosty cen w styczniu

odnotowano w przypadku kurczqt brojlerow. 225
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e Owoce i warzywa: Wzrost zapasow jabtek w Polsce na poczgtku roku, — Migs0 s prod. mleczarskie zboza
. .. . . . .. . .. . m—— oleje cukier ——e— 0gotem
wyzszy niz sugerujg to zmiany w wolumenie produkcji. Niemniej, spadki
zapaséw w innych krajach pozwalajq oczekiwa¢ relatywnie wysokiego Kursy walut

poziomu popytu eksportowego. Wzrosty cen warzyw z importu w styczniu 480
z uwagi na problemy w produkcji hiszpanskiej.

440
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e Rok 2020 uptyngt pod znakiem spadkéw cen produktow rolnych :Zg
w Polsce. W 2021 oczekujemy spadku przecietnej ceny trzody chlewne;j, 3’60
wzrosty odnotujq ceny mleka i pszenicy. ’
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Zboza i uprawy polowe

Nasilajq sie wzrosty cen zboz

W drugim tygodniu stycznia cena pszenicy na Euronext (kontrakt
marcowy) zblizyta sie do 240 EUR/t, co oznaczato najwyzszy poziom
od maja’13. Przecietna cena skupu pszenicy w Polsce (dane MRiRW)
w pierwszych 3 tyg. stycznia’20 wzrosta natomiast o 24% r/r,
podobnie jak kukurydzy paszowej. Czynnikiem napedzajqcym wzrosty
cen jest wysoki popyt eksportowy. Co prawda unijny eksport pszenicy
na rynki trzecie w okresie lipiec'20-styczen'21 (tygodniowe dane KE)
zmalat 0 16,8% r/r, co warunkowane byto mniejszq podazq zb6z w UE,
gtébwnie we Francji i Rumunii, jednak wysuytki z Polski w analogicznym
okresie zwiekszyty sie az o 42% r/r. Dodatkowo dynamika cen
w drugiej potowie stycznia przyspieszyta w reakcji na postanowienie
wprowadzenia w Rosji podatku eksportowego na pszenice od 1 marca
2021 w wysokosci 50 EUR/t (wczesniej zadecydowano
o wprowadzeniu podatku na pszenice w wysoko$ci 25 EUR/t od
potowy lutego br.). Dodatkowo zasugerowano, ze podatki te mogq
zosta¢ przedtuzone na nastepny sezon, co przetozyto sie na wzrost
zainteresowania zakupem pszenicy. Wedtug SovEcon w styczniu br.
rosyjski eksport pszenicy mogt zwiekszyé sie o 57% r/r. Co wiecej, od
potowy marca w Rosji obowigzywaé¢ bedq takze podatki eksportowe
dla kukurydzy (25 EUR/t) oraz jeczmienia (10 EUR/t). Wprowadzenie
ograniczen w eksporcie kukurydzy (w wys. 24 min t) zapowiedziata
Ukraina, ale limit ten jest nizszy od wcze$niej prognozowanego dla
Ukrainy eksportu tego zboza w sez. 2020/21.

USDA w styczniowym raporcie po raz kolejny obnizyt prognozy dla
$wiatowych zbiorow, zboz, gtownie kukurydzy - o 9,7 min t (do
1,134 mld t; +1,6% r/r) w relacji do prognoz grudniowych, gtownie
w wyniku gorszych od spodziewanych zbiorow w USA (-8,2 min t
m/m). Tym samym zapasy kukurydzy na $wiecie na koniec sez.
2020/21 mogq zmniejszy¢ sie o 6,3% r/r, a relacja zapasoéw
koncowych do zuzycia kukurydzy uksztattuje sie na poziomie
najnizszym od sez. 2013/14.

Wzrastajq koszty w przetworstwie zb6z

Rosngcy poziom cen zbdz negatywnie wptywa na branze produkg;ji
pasz dla zwierzqt gospodarskich oraz piekarniczq. Ceny mgki oraz cen
pasz nie nadqgzajq za wzrostami cen zb6z. Wedtug danych MRIRW
przecietna cena mqki piekarniczej (typ 500, worki) w pierwszym tyg.
stycznia wzrosta o ok. 10% r/r przy wzroscie cen skupu pszenicy
0 24% r/r. Popyt na pasze dla zwierzqt gospodarskich jest mniejszy
zuwagi na niskq optacalno$¢ chowu trzody oraz drobiu. Istotne
wzrosty odnotowaty takze ceny Sruty sojowej. Podwyzki, z uwagi na
konieczno$¢ importu surowca, napedzane byty rowniez zmianami na
rynkach walutowych (stabszy PLN). Sytuacja ta miata odzwierciedlenie
w wynikach finansowych firm paszowych - wedtug PONT Info w 3q20
zysk branzy zmalat o blisko 60% r/r (wobec +2,6% r/r w 2q20) przy
wzroscie kosztow o 15,2% r/r. Zmiany cen w koncowce roku 2020
i w pierwszych tygodniach 2021 sugerujg utrzymanie sie gorszej
sytuacji w branzy.
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Ceny zakupu zb6z w Polsce
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Mleko

Wzrost cen mleka...

Wedtug GUS przecietna cena mleka w Polsce w 2020 wzrosta
0 1,8% r/r do 137,71 zt/hl. Dynamika cen byta jednak zr6znicowana
w kolejnych miesigcach minionego roku. Ceny w 2q20 pod wptywem
pandemii zmalaty przecietnie o 2,0% r/r, jednak 2h20 przyniosta juz
stopniowe podwyzki. Na koniec roku przecietna cena skupu mleka
wyniosta 152,92 zt/hl, co oznaczato wzrost az 0 9,4% r/r i jednoczes$nie
najwyzszy poziom od blisko 7 lat (styczen'14). Czynnikiem wsparcia
dla cen w Polsce jest deprecjacja PLN wzgledem EUR, majgca
znaczenie przy nastawionej na eksport branzy mleczarskiej. Niemniej,
warto zaznaczyc, ze dynamika cen mleka w Polsce w EUR na koniec
roku wyrozniata sie in plus na tle pozostatych krajow unijnych. Na
wzrosty cen oddziatywata takze poprawa wynikow finansowej branzy
przetworstwa mlecznego w kraju (wzrost przychodow i zyskow
w 1-3q20 odpowiednio o 3,6% r/r i 78,4% r/r).

Czynnikiem sprzyjajgcym dla unijnego, w tym polskiego, rynku mleka
byt zdecydowanie wyzszy popyt eksportowy, w tym na rynku chinskim.
Wedtug Eurostatu w 1-XI 2020 wartos$¢ unijnej sprzedazy produktow
mleczarskich (CN0401-06) do Chin wzrosta o 147% r/r.
W analogicznym okresie polski eksport mleczarski do Panstwa Srodka
zwiekszyt sie az 0 48,1% r/r. Co wiecej mozliwy jest jego wzrost rowniez
w 2021. Wedtug prognoz USDA chinski import odttuszczonego mleka
w proszku w 2021 moze zwiekszyc sie o blisko 6% r/r (vs +0,3% r/r
w 2020), petnego mleka w proszku o 3,6% r/r (+2,8% r/r w 2020)
a mleka ptynnego o 54% r/r (+4,5% r/r w 2020). Z uwagi na
oczekiwany dalszy wzrost pogtowia $win w Panstwie Srodka, i wigksze
zapotrzebowanie paszowe, w dalszym ciggu wzrasta¢ moze chinski
import serwatki w proszku.

... i wiekszy skup w 2020

Roéwnolegle do wzrostu cen w 2h20, obserwowa¢ byto mozna
stopniowe spowolnianie wolumenu skupu mleka w Polsce. O ile
w catym 2020 krajowy skup zwiekszyt sie 0 2,2% r/r, o tyle w grudniu
wzrost wyniost juz 1% r/r. Wzrost cen mleka moze by¢ jednym
z czynnikéw wspierajgcych dalszy wzrost produkcji w naszym kraju.
Niemniej rosnqce ceny pasz (mimo wiekszej dostepnosci pasz
objetosciowych) mogg hamowa¢ tendencje wzrostowg. W kierunku
spadkow dynamiki oddzialywa¢ bedzie roéwniez zmniejszenie
krajowego pogtowia krow mlecznych. W grudniu’20, wedtug GUS,
zmniejszyto sie ono 0 1,8% r/r do 2,125 mln szt.

Podwyzki cen na GOT

Tendencje wzrostowe na poczqtku 2021 notowano na nowozelandzkiej
gietdzie GDT. W dwoch styczniowych aukcjach indeks cen produktow
mleczarskich GDT wzrost odpowiednio o 4,0% i 4,8%. Na poczqtku
lutego odnotowano kolejny wzrost o 1,8% do poziomu najwyzszego od
maja’14.  Czynnikiem sprzyjajgcym  wzrostowi notowan  byto
ograniczenie produkcji mleka w Nowej Zelandii na koniec roku. Po
wzro$cie w pazdzerniuku'20 o niespetna 1% r/r, w listopadzie
zanotowano spadek 0 2,5% r/r.
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Zmiany w skupie mleka w Polsce i UE
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Mieso

Niska optacalnos$¢ chowu trzody chlewne;j

Za sprawq rosngcych cen pasz i utrzymujgcych sie niskich cen trzody,
coraz bardziej pogarsza sie sytuacja producentéw zywca wieprzowego.
W grudniu’20 relacja ceny skupu trzody chlewnej do ceny mieszanki
petnoporcjowej dla tucznikow wyniosta 3,4 i byta nizsza o 41% r/r.
Jednoczesnie osiggneta najnizszy poziom od marca’11. Przyspieszenie
tempa wzrostow cen na poczqgtku roku, przy stabilizacji cen trzody na
niskim poziomie, sugeruje dalsze spadki rentownosci chowu $win. Cena
trzody (kl. E) w Niemczech od potowy listopada wynosi 1,19 EUR/kg
(ostatnie notowanie z 3 lutego). Niemniej zmiany w cenach prosiqgt
(wzrost od potowy grudnia'20 do potowy stycznia’21 o 12%) mogq
sugerowa¢ juz korekte unijnej produkcji i wskazywa¢ na mozliwosc¢
wzrostow cen w kolejnych tygodniach.

Wieksze pogtowie Swin w Polsce

Niska optacalno$¢ chowu $win nie spowodowata spadkéw pogtowia
trzody chlewnej w Polsce pod koniec 2020, niemniej ograniczyta wzrost
w porownaniu z czerwcem'20. Z danych GUS wynika ze krajowe
pogtowie trzody chlewnej na poczqtku grudnia’20 wzrosto o 4,6% r/r do
11,73 min szt. Niemniej, pogorszenie optacalnosci produkcji - spadek
relacji cen mieszanki petnoporcjowej do ceny skupu trzody, ktéry mozna
traktowa¢ jako wskaznik wyprzedzajgcy, sugerowa¢ moze wyrazng
korekte pogtowia w dot w potowie 2021 (por. wykres).

Wzrost produkcji wieprzowiny w Chinach w 4q20

Produkcja wieprzowiny w Chinach przyspiesza. W 4q20 (za Reuters)
wzrosta 0 21% r/r, cho¢ w catym 2020 odnotowano jej spadek
0 3,2% r/r. Chinskie pogtowie trzody chlewnej na koniec grudnia’20
wyniosto 406,5 min szt. wobec 370,4 min szt. na koniec wrze$nia'20.
Wzrost pogtowia nastepuje m.in. z uwagi na znaczqce S$rodki
przeznaczone na inwestycje w chifskich gospodarstwach, majgce na
celu odbudowe krajowego stada trzody. Silniejszy od oczekiwan wzrost
chinskiej produkcji wskazuje na ostabienie popytu importowego w tym
kraju w 2021. USDA w styczniu prognozowat spadek chinskiego importu
wieprzowiny w 2021 0 10,3% r/r.

Wedtug danych Eurostatu w listopadzie’19 wolumen unijnego eksportu
miesa wieprzowego do Chin zwigkszyt sie 0 10,6% r/r wobec wzrostu
061,2% r/ri 23,3% r/r odpowiednio we wrze$niu i pazdzierniku 2020,
cho¢ jego warto$¢, z uwagi na nizszy poziom cen w UE, zmalata
(0 10,7% r/r) po raz pierwszy od grudnia'18.

Oznaki ozywienia na rynku drobiu

Wedtug MRIRW przecietna cena kurczgt brojlerow od poczgtku
grudnia’20 do 3. tyg. stycznia’21 wzrosta o blisko 10%, do poziomu
najwyzszego od marca’20. Jednocze$nie pod koniec tego okresu
zanotowata pierwszy, od ponad 9 miesiecy, wzrost w relacji rocznej
(+1,3% r/r). Zmiany te wynika¢ mogq ze spowolnienia dynamiki
produkcji - w grudniu’20 odnotowano pierwszy od maja’20 spadek
produkcji miesa w przedsiebiorstwach duzych (GUS), co wiecej wg
Eurostatu wylegi pisklgt kurczqt brojlerow w Polsce w listopadzie'20
i grudniu’20 zmniejszyty sie odpowiednio 0 2,4% r/r i 3,5% r/r.
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Zmiany cen miesa na $wiecie (FAO)
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Owoce i warzywa

Wyzsze zapasy jabtek w Polsce

Wedtug WAPA (The World Apple and Pear Association), zapasy jabtek
w Polsce na poczgtku stycznia 2021 wyniosty 1,37 min t, co oznaczato
wzrost az 0 63,5% r/r wobec wzrostu 0 42% r/r w grudniu’20. Byt to
jednoczesnie drugi najwyzszy wolumenowy wynik dla stycznia. Wyzszy
poziom zapasow dla tego miesigca (o 6,6%) odnotowano jedynie
w sez. 2018/2019, z rekordowym poziomem produkgji tych owocow.

Tempo wzrostu zapasow jabtek jest zdecydowanie wieksze niz
wskazywataby na to skala oszacowanego przez GUS, wzrostu
krajowych zbiorow tych owocow w 2020 - 0 10% r/r do 3,4 min t.
Wiqgze sie to ze stabq dynamikq eksportu w pierwszej czesci sezonu
(spadki sprzedazy na Biatoru$), na ktorq wskazywaé moze rowniez
tempo uptynniania zapasow (-235 tys. t w grudniu’20 vs -292 tys. t
w grudniu’19). Jednocze$nie, 5,1-proc. wzrost produkcji sokow w 2h20
(firmy zatrudniajgce 50 osob i wiecej) w relacji rocznej sugerowaé

moze  nieznaczne  zmniejszenie  w  strukturze  krajowego
zagospodarowania jabtek, udziatu owocow kierowanych do
przetworstwa.

tqczny wzrost zapasow jabtek w, monitorowanych przez WAPA,
krajach Europy (por. wykres), wyniost blisko 7% r/r. Oznacza to, ze
zapasy u innych czotowych producentow UE, Szwaijcarii i WIk. Brytanii
w styczniu zmalaty tgcznie o 8,8% r/r, co wskazuje na prawdopodobnie
wysokie zapotrzebowanie na rynku unijnym w kolejnych miesigcach
sez. 2020/2021, ktore wspieraé moze ceny tych owocoéw w Polsce.

Wyzsze ceny warzyw z importu

Niekorzystne uwarunkowania pogodowe na poczqtku roku wptynety
negatywnie na produkcje warzyw w Hiszpanii. Mrozy i opady $niequ
spowodowaty, ze podaz pomidorow, ogorkow, cukinii, baktazanéw, czy
tez papryki zmalata, skutkujgc wzrostem ich cen w styczniu. Hiszpania
jest czolowym producentem warzyw w UE i dostawcq warzyw do
Polski w miesigcach zimowych, stqd tez znaczqce podwyzki cen
odnotowano takze w naszym kraju.

Z notowan Warszawskiego Rolno-Spozywczego Rynku Hurtowego
(Bronisze) wynika, ze przecietna cena pomidoréw importowanych
w pierwszej potowie stycznia wzrosta o blisko 16% r/r wobec spadku
0 19% r/r przecietnie w grudniu. Ceny papryki czerwonej i Zottej
wzrosty w analogicznym okresie o blisko 20% r/r (spadek
w grudniu’20 o ok. 6% r/r) a cukinii 0 12% r/r (-20% r/r w grudniu’20).
Niemniej sytuacja zaczeta sie stabilizowac¢ pod koniec stycznia (por.
wykres), stad tez wyptyw ww. zmian na inflacje cen warzyw moze bycé
krotkotrwaty.
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Prognozy cen

Prognozy cen produktéw rolnych w 2021

Rok 2020 uptyngt pod znakiem spadkéw cen na rynkach rolnych
w Polsce, ktorych przyczyng byt zmniejszony popyt na niektore
produkty z powodu COVID-19 oraz narastajgce problemy choréb
zwierzecych (grypa ptakéw i ASF). Wedtug GUS ceny skupu
podstawowych produktow rolnych w grudniu’20 zmalaty o 6,1% r/r,
gtobwnie z uwagi na znaczqgce spadki cen trzody chlewnej i drobiu. Silng
tendencje wzrostowq odnotowaty natomiast ceny zbéz.

W 2021 mozliwe jest odbicie cen surowcow rolnych, gtoéwnie
zwierzecych, ale dopiero w dalszej czesci roku. Znaczqce spadki
optacalnosci w 2020 mogq przede wszystkim spowodowa¢ zmiany
w zakresie podazy. Poprawie mogq ulec uwarunkowania popytowe
zuwagi na lepszq kondycje gospodarki od 2920, oraz mniejsze
prawdopodobienstwo restrykcji gospodarczych (w tym w HoReCa),
z uwagi na szczepienia przeciw COVID-19. Niemniej czynnikiem ryzyka
dla dynamiki cen w pierwszych miesigcach 2021, jest przedtuzajgcy
sie lockdown w wielu krajach, opoézniajgcy perspektywe szybkiej
odbudowy popytu.

Prognozujemy, ze przecietna cena skupu trzody chlewnej wedtug GUS
bedzie w 2021 nizsza 0 7-12 % r/r (vs -3,2% r/r w 2020), cho¢ z uwagi
na znaczng zmienno$¢ cenowq w 2020 (bardzo wysokie ceny trzody
w 1920), 1921 bedzie charakteryzowa¢ sie wciqz znaczqcymi, ponad
30-proc., spadkami cen w relacji rocznej. Negatywny dla rynku
pozostaje efekt ASF w Niemczech, oraz wcigz stosunkowo wysoka
podaz, na ktérq wskazujg zmiany pogtowia $win w niektorych krajach
UE pod koniec 2020 (Polska, Niemcy). W kierunku obnizek cen w 2021
oddziatywac¢ bedzie prawdopodobne zmniejszenie popytu w Chinach
(postepujgca odbudowa krajowego stada). Wiekszych dostosowan po
stronie podazowej na rynku $win w UE mozna spodziewac sie dopiero
w drugiej potowie roku, w ktorej wzrosty cen mogq siegnq¢ przecietnie
ok. 10% r/r, cho¢ wcigz do poziomu nizszego niz $rednio w latach
2017-2019. Prawdopodobnie szybsze zmiany w produkcji mogq byc
obserwowane na rynku drobiu (efekt spadku produkcji widoczny jest
juz w produkgji indykow w 2h20), co doprowadzi¢ moze do wzrostow
cen jeszcze w 1h20. Niemniej, na rynek drobiu negatywnie wciqz
oddziatuje grypa ptakéw.

Przecietna cena skupu mleka w 2021 zwiekszyc sie moze o 1-4% r/r
po wzroscie o0 1,8% r/r w 2020. Bedzie to rezultatem spowolnienia
dynamiki  produkcji u najwiekszych eksporterow  produktow
mleczarskich w 2021 przy utrzymaniu wysokiego popytu na produkty
mleczarskie w Chinach oraz rosngcego poziom kosztow pasz, z uwagi
na wysokie ceny zbdz.

Szacujemy, ze przecietna cena skupu pszenicy w 2021 moze zwiekszyc
sie 0 8-12% r/r, biorgc pod uwage obecne uwarunkowania podazowo
popytowe oraz wstepne prognozy dotyczqce Swiatowej produkcji
pszenicy w sez. 2021/22. Wzrost protekcjonizmu oraz wysoki popyt na
pasze w Chinach spowoduje, ze dynamika wzrostu cen tego zboza
w 1h20 utrzyma sie na poziomie kilkunastoprocentowym. (por.
wuykres).
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Nasze analizy znajdziesz rowniez na Twitterze oraz na stronie internetowej Centrum Analiz PKO Banku Polskiego:
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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
okreslonych wynikow jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen ktorychkolwiek 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 poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotéw mogq byc¢ zainteresowani zawarciem lub by¢ stronq transakcji finansowych, w tym

zawartych na instrumentach finansowych, ktérych wynik jest uzalezniony od czynnikow (danych i informacji) wymienionych w Materiatach.
Powszechna Kasa Oszczedno$ci Bank Polski Spotka Akcyjna z siedzibqg 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) 1250 000 000 zt.
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