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Podczas sesji gietdowej 4 wrze$nia notowania europejskiej pszenicy ustanowity
tegoroczne minima: wrzesniowy, czotowy kontrakt spadt do 180,5 EUR/Y,
natomiast drugi w kolejce - grudniowy - obsungt sie do 188 EUR/t. Od poczqtku
roku cena ziarna spadta 0 23% i jest najnizsza od marca 2024 roku.

Negatywnq presje w minionych tygodniach wywarty m.in. obnizki cen i wzrost  Solidna podaz ziarna i umocnienie
wolumenu ziarna eksportowanego przez Rosje. Rynkowi od diuiszego czasu ~ uro ciqzq europejskiemu rynkowi
generalnie cigzy perspektywa solidnej globalnie podazy pszenicy - w minionych pzie"r;lec%,gf)egﬁs%owca schodzi w
dniach zrewidowano do gory prognozy zbioréw dla Rosji, Kanady, Australii i P

Niemiec. Komisja Europejska spodziewa sie w Unii Europejskiej produkcji

pszenicy w sezonie 2025/26 na poziomie 128,1 min ton; niemal 15% wyzszej niz

rok temu. Branzowa firma doradcza Expana (dawniej Strategie Grains) w

sierpniowym raporcie podniosta prognoze unijnych zbiorow o ponad 2 min ton

do 132,8 min ton i przewiduje ich wzrost r/r o 17% (w ubiegtym sezonie daty sie

im we znaki deszcze). Konkurencyjno$¢ europejskiego ziarna pogarsza

umocnienie wspdlnej waluty - od poczqgtku roku euro zyskato wzgledem

amerykanskiego dolara 13%.

Notowania czotowego kontraktu na pszenice, gietda Euronext

Pszenica 1M Euronext/MATIF (EUR/t)
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Zrédto: LSEG Workspace

Globalnie jednak, zarbwno w ocenie Migdzynarodowej Rady Zbozowej (IGC) jak  Oczekiwany jest globalny spadek
i Departamentu Rolnictwa USA (USDA), zapasy pszenicy na koniec sezonu  Zapasow pszenicy o/, tegoroczny
2025/26 obnizg sie nieznacznie r/r ze wzgledu na silniejszy wzrost go’réeran:;:)nvivan na Euronext moze
zapotrzebowania na ziarno w relacji do poprawy podazy. PrzejSciowo notowania J

pszenicy na gietdzie Euronext moze wesprze¢ obserwowany na europejskim

rynku, sezonowy schemat - w minionych latach wrzesien byt miesigcem o

najwyzszej, przecietnej aprecjacji grudniowego kontraktu m/m. Dla lat 2015-24

$rednia wynosi 3% i tylko rok temu (-0,4%) oraz w 2018 r. (-2%) grudniowy

kontrakt sie ostabit. Mozliwe wiec, ze notowania europejskiej pszenicy wtasnie

ustanawiajq tegoroczne dotki, a grudniowy kontrakt, mimo ze we wrze$niu jest

na minusie ponad 2%, jeszcze zdqzy z nawigzkqg odrobi¢ strate. Przewidywan nie

utatwia fakt, ze 10 wrze$nia wygasa czotowy kontrakt i do tego czasu zmiennos$¢

rynkowa prawdopodobnie bedzie podwyzszona.
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INFORMACJE | ZASTRZEZENIA

Niniejsza publikacja (Publikacja) powstata w Biurze Strategii Rynkowych (BSR), ktore jest wydzielong jednostkg PKO BP S.A. (Bank). BSR nie
zawiera i nie po$redniczy w zawieraniu transakcji na rynku finansowym. Publikacja ma charakter wytqcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty
w rozumieniu Kodeksu cywilnego. Informacje zawarte w Publikacji nie mogq by¢ traktowane jako propozycja nabycia jakichkolwiek instrumentéw
finansowych, rekomendacja inwestycyjna, ustuga doradztwa inwestycyjnego, podatkowego lub jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Bank
dotozyt wszelkich staran, aby zamieszczone w Publikacji informacje byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach. Publikacja powstata na
podstawie niezaleznych badan analitycznych prowadzonych w BSR na podstawie ogdélnodostepnych Zzrodet informacji o charakterze
ekonomiczno-rynkowym. Ewentualne opinie analitykow zawarte w Publikacji zostaty sporzqdzone przez nich w sposob niezalezny i mogq ulega¢
zmianie.

Ewentualna ocena instrumentéw finansowych zawarta w Publikacji dokonywana jest przy zastosowaniu kombinacji metod, w szczeg6lnosci
fundamentalnej, poréwnawczej, rynkowej i technicznej. Analiza fundamentalna zmierza do okreslenia warto$ci godziwej danego instrumentu
finansowego. Gtowne zalety: bazuje na obiektywnych czynnikach; gtéwne stabosci: istotny lub nawet dominujgcy wptyw na warto$¢ rynkowaq,
szczegolnie w krotkim terminie, mogq wywiera¢ czynniki pozafundamentalne. Metoda poréwnawcza obejmuje poréwnanie wycen rynkowych
zblizonych do siebie instrumentéw finansowych w celu zidentyfikowania bezwzglednego i wzglednego przewarto$ciowania lub
niedowarto$ciowania. Gtowne zalety: identyfikacja wzglednych nieefektywnosci rynkowych; gtéwne stabos$ci: poréwnywanie instrumentow
finansowych, ktére nie sq tozsame rodzi ryzyko nadmiernego uproszczenia i w konsekwencji wyciggniecia btednych wnioskow. Metoda rynkowa
stuzy do okreslania przewidywanych zmian w podazy i popycie na dany instrument finansowy wynikajgcych z réznorodnych przyczyn m.in. na
podstawie analizy pozycji portfelowych lub zagregowanej opinii uczestnikow rynku wzgledem danego instrumentu finansowego; gtowne stabosci:
fragmentaryczno$¢ i opéznienie danych bedgcych podstawq analizy. Metoda techniczna jest metodq uzupetniajqcq, przydatng w szczegolnosci
w identyfikowaniu krotkoterminowych trendéw. Polega gtéwnie na badaniu wykreséw obrazujgcych historyczne ksztattowanie sie cen i innych
parametrow rynkowych, w celu okreslenia w jaki sposob uksztattujq sie one w przysztodci. Gtéwne zalety: wzglednie krotki czas analizy; gtéwne
stabosci: zjawiska z przesztoSci nie muszqg powtorzy¢ sie w przysztosci. W przypadku pytan lub watpliwosci dotyczacych wymienionych
metodologii zalecany jest kontakt z analitykami BSR.

Akcjonariuszem posiadajacym powyzej 5% wyemitowanego kapitatu zaktadowego jest Skarb Panstwa. Bank moze by¢ animatorem emitenta,
rynku lub dostawcq ptynnosci w odniesieniu do instrumentéw finansowych wymienionych w Publikacji jak réwniez posiadac je w swoim portfelu.
Bank na mocy zawartych uméw petni funkcje Dealera Rynku Pienieznego oraz Dealera Skarbowych Papieréw Warto$ciowych.

Bank nie ponosi odpowiedzialno$ci za skutki decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszej publikacji. Niezaleznie od informacji
przekazanych przez Bank, przed zawarciem kazdej transakcji Klient powinien dokona¢ cato$ciowej oceny jej ryzyka, potencjalnych korzysci i
ewentualnych strat, warunkoéw i skutkéw prawnych, ksiegowych i podatkowych transakgji, wptywu czynnikow rynkowych na warto$¢ inwestycji
i wynik transakcji oraz w sposob niezalezny oceni¢, czy jest w stanie sam lub po konsultacjach ze swoimi doradcami podja¢ ryzyko zwigzane z
dang transakcjq. Instrumenty finansowe oraz transakcje, ktérych sq przedmiotem mogq by¢ nieodpowiednie do indywidualnej sytuacji niektérych
Klientéw. Ostateczna decyzja o zawarciu transakcji, okresu inwestycji i wielko$ci zaangazowanych $rodkéw kazdorazowo nalezy wytgcznie do
Klienta.

Powszechna Kasa Oszczedno$ci Bank Polski Spotka Akcyjna, ul. Putawska 15,02-515 Warszawa, 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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