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Pandemia koronawirusa zepchneta polskg gospodarke w recesje

¢  Prognozujemy, ze ze wzgledu na pandemie COVID-19 polski PKB w Il kw. spadnie 0 10,5% r/r, w lll kw. 0 2,5%,
w IV kw. 0 4,1%, a w catym 2020 r. obnizy sie 3,8%. Uwazamy, ze roczna dynamika PKB powrdci do dodatnich
poziomow dopiero w Il kw. 2021 r., a tempo wzrostu gospodarczego w catym 2021 r. wyniesie 3,2%. W
konsekwencji polski PKB osiggnie swojg warto$¢ sprzed wybuchu pandemii dopiero w 2022 r. Czynnikiem
ryzyka w goére dla naszej prognozy jest zapowiedziane przez KE uruchomienie unijnego funduszu odbudowy,
majgcego na celu ztagodzenie ekonomicznych skutkdw pandemii w UE (por. MAKROmapa z 15.06.2020).

« W calym horyzoncie naszej prognozy zaktadamy, ze inflacja bedzie ksztattowata sie w tagodnym trendzie
spadkowym. Oczekujemy, ze w 2020 r. wyniesie ona 3,6%, podczas gdy w 2021 r. obnizy sie do 2,2%.
Uwazamy, ze w najblizszych kwartatach w kierunku zmniejszenia inflacji oddziatywaé bedg nizsze dynamiki
cen zywnosci oraz spadek inflacji bazowe;.

«  Pandemia COVID-19 doprowadzita do pogorszenia sytuacji na rynku pracy. Trudna sytuacja finansowa firm
oddziatuje w kierunku wolniejszego wzrostu wynagrodzen, spadku zatrudnienia oraz zwiekszenia stopy
bezrobocia. Efekt ten zostat jednak w istotnym stopniu ztagodzony przez programy pomocowe uruchomione
przez polski rzad. W konsekwencji podtrzymujemy nasza prognoze, zgodnie z ktéra stopa bezrobocia w Polsce
nie osiggnie dwucyfrowego poziomu. Uwazamy, ze na koniec 2020 r. wyniesie ona 7,5% wobec 5,2% na koniec
2019r.,a w2021 r. spadnie do 6,1%. Z kolei tempo wynagrodzen obnizy sie w 2020 r. do 4,1% r/r wobec 7,2%
w 2019 r., podczas gdy w 2021 r. spadnie ono do 3,0%.

¢  Zrealizowat sie nasz scenariusz, w ktérym RPP obnizyta stopy procentowe (obecnie stopa referencyjna wynosi
0,10%). Uwazamy, ze w warunkach inflacji ksztattujacej sie ponizej celu w Srednim okresie oraz niskiej
aktywnosci inwestycyjnej przedsiebiorstw RPP bedzie utrzymywac tagodng polityke pieniezng przez dtuzszy
czas. W przypadku materializacji naszego scenariusza zatamania aktywnosci inwestycyjnej firm oczekujemy,
e jesienig RPP skorzysta z kolejnych niekonwencjonalnych dziatarh w polityce pieniezne;j.

¢  Uwazamy, ze EURPLN obnizy sie do 4,37 na koniec br. ze wzgledu na spadek globalnej awersji do ryzyka oraz
wyceniane przez inwestoréw w coraz wiekszym stopniu ozywienie gospodarcze w Polsce i na Swiecie
wspierane przez luzng polityke fiskalng i pieniezng. W przysztym roku tagodna aprecjacja ztotego utrzyma sie
(spadek EURPLN do 4,33 na koniec 2021 r.).
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Perspektywy dla silnego wzrostu cen zbdz pozostajg ograniczone

Zgodnie z prognoza IGC (International Grains Council) z 28.05.2020 $wiatowa produkcja zbdz w sezonie 20/21
zwiekszy sie do 2230,5 min t wobec 2176,7 mIn t w sezonie 19/20 (+2,5%). Na nieznaczny wzrost zbioréw
ztozg sie wyzsza produkcja kukurydzy (+4,5%) i pszenicy (+0,6%) oraz nizsza produkcja jeczmienia (-3,1%).
Wyzsze zbiory kukurydzy bedg przede wszystkim efektem ich silnego wzrostu w USA po bardzo stabym
sezonie 19/20. Wzrost produkcji pszenicy wynika¢ bedzie przede wszystkim z jej wyzszych zbioréw m.in. w
Rosji i Australii, ktére skompensujg spadek produkcji w UE. Z kolei obnizenie produkcji jeczmienia bedzie
spowodowane jego mniejszymi zbiorami w UE.

Zgodnie z prognoza IGC Swiatowa konsumpcja zbéz w sezonie 20/21 zwiekszy sie do 2217,7 min t wobec
2182,0 min t (+1,6%). Wzrost spozycia oczekiwany jest w przypadku pszenicy (+0,3%) i kukurydzy (+2,9%),
podczas gdy konsumpcja jeczmienia obnizy sie (-0,6%). W ujeciu geograficznym gtéwnym zrédtem wzrostu
Swiatowego spozycia zbdz, podobnie jak w poprzednim sezonie, bedg Chiny oraz Indie.

Ze wzgledu na wyzsza produkcje zbéz od ich spozycia, w sezonie 20/21 dojdzie do wzrostu ich $wiatowych
zapasow, ktére na koniec sezonu 20/21 wyniosg 626,9 min t wobec 614,0 min t w sezonie19/20. Bedzie to
jednoczesnie ich pierwszy wzrost od sezonu 16/17. W efekcie wspdtczynnik zapasy/spozycie wzrosnie do
28,3% wobec 28,1% ksztattujac sie na poziomie ograniczajagcym przestrzen do silnego wzrostu cen. Dla
poréwnania, w sezonie 12/13, czyli w ostatnim okresie bardzo wysokich cen zbdz, wspdtczynnik ten wynosit
22,8%. Nadal utrzymuje sie jednak duze zrdznicowanie sytuacji popytowo-podazowej w przypadku
poszczegdlnych gatunkéw zbdz. Podczas gdy na rynku pszenicy wspotczynnik zapasy/spozycie ksztattuje sie
na rekordowym poziomie, a przypadku jeczmienia jest relatywnie wysoki, to w odniesieniu do kukurydzy jest
on najnizszy od sezonu 12/13.

W ostatnich miesigcach mieliSmy do czynienia z silnym wzrostem polskiego eksportu zbéz. Wynikat on ze
zwiekszonego popytu na zboza w poczatkowej fazie pandemii, a takze ostabienia kursu ztotego wzgledem
euro, ktére zwiekszyto konkurencyjnos¢ cenowg polskiego zboza. W konsekwencji doprowadzito to do
wzrostu cen skupu zbdz. Obecnie sytuacja sie normalizuje i obserwowany jest spadek cen do poziomdéw
sprzed wybuchu pandemii. Ze wzgledu na odnotowane w maju i czerwcu opady obnizyto sie ryzyko
wystapienia suszy rolniczej w Polsce.

Uwzgledniajgc sytuacje popytowo-podazowa na globalnym rynku zbdz prognozujemy, ze ceny pszenicy i
kukurydzy w Polsce wyniosg odpowiednio ok. 73 zt/dt i 66 zt/dt na koniec 2020 r. oraz ok. 71 zt/dt i 68 zt/dt
na koniec 2021 r. Gtéwnym czynnikiem ryzyka dla naszych prognoz s3 warunki agrometeorologiczne wsréd
najwiekszych swiatowych producentéw zbéz, a takze dalszy przebieg pandemii COVID-19.
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ROSLINY OLEISTE

Sezon 20/21 przyniesie spadek zapasow roslin oleistych

¢ Zgodnie z prognoza USDA (U.S. Department of Agriculture) z 11 czerwca br. $wiatowa produkcja nasion i Silny wzrost produkgji
owocow najwazniejszych roélin oleistych w sezonie 20/21 zwigkszy sie do 606,2 min t wobec 575,2 mintw  goj w USA po stabym
sezonie 19/20 (+5,3%), gtdwnie ze wzgledu na wyzsze zbiory soi (+8,2%). Wzrost produkcji soi w znacznym  sezonie 19/20
stopniu bedzie wynikac¢ z jej wyzszych zbiorow w USA (+16,1%) po bardzo stabym sezonie 19/20. Wyrazny
wzrost produkcji zostanie odnotowany réwniez w Brazylii oraz Argentynie. Tym samym Brazylia wzmocni swoja
pozycje najwiekszego swiatowego producenta soi.

¢ Zgodnie z prognoza USDA globalne zuzycie nasion i owocéw roslin oleistych w sezonie 20/21 zwigkszy sie do  Zapasy ro$lin
609,2 min t wobec 592,2 mIn t w sezonie 19/20 (+2,9%). W efekcie, po uwzglednieniu zapaséw poczgtkowych, oleistych zmniejsza
zapasy koricowe nasion roslin oleistych w sezonie 20/21 zmniejsza sie 0 2,6% r/r i wyniosg 111,5 min t, a sie cho¢ pozostang
wskaznik zapasy koricowe/zuzycie obnizy sie do 18,3% wobec 19,3% w poprzednim sezonie. Mimo drugiego wysokie
roku z rzedu spadku wskaznik pozostanie jednak na wysokim na tle historycznym poziomie, co ograniczac¢
bedzie przestrzen do silnego wzrostu cen roslin oleistych w kolejnych kwartatach.

¢ Zgodnie z szacunkami USDA produkcja rzepaku w sezonie 20/21 zwiekszy sie do 70,8 mln t wobec 69,2 min t Zapasy rzepaku
w sezonie 19/20 (+3,8%). Jest to zwigzane przede wszystkim z jego wyzszymi zbiorami w Kanadzie i Australii. pozostang znaczace
Zuzycie rzepaku w sezonie 20/21 nie zmieni sie w poréwnaniu do sezonu 19/20 i wyniesie 70,6 mIn t. W efekcie
zapasy koncowe na rynku rzepaku w sezonie 20/21 zwiekszg sie do 6,9 min t wobec 6,7 mIn t w sezonie 19/20
(+3,4%), a wskaznik zapasy koricowe/zuzycie wzrosnie do 9,8% wobec 9,4%, ksztattujgc sie na poziomie
zblizonym do s$redniej wieloletniej.

¢ Wybuch pandemii doprowadzit do spadku cen roélin oleistych na $wiatowych gietdach. Spadek cen pogtebito Sytuacja na rynku
rowniez zatamanie cen na swiatowym rynku ropy naftowej, bedace bezposrednim efektem pandemii. Obecnie roslin oleistych
sytuacja sie normalizuje. Uwazamy, ze w kolejnych miesigcach w kierunku wzrostu cen roslin oleistych normalizuje sie
oddziatywac beda rosngce ceny ropy naftowej zwiekszajgce popyt na biopaliwa, a takze oczekiwane przez nas
wieksze zapotrzebowanie na rosliny wysokobiatkowe wraz ze stopniowg odbudowa Swiatowego pogtowia
trzody chlewnej. Uwazamy jednak, ze ze wzgledu na zakumulowane wysokie zapasy roslin oleistych przestrzen
do wzrostu ich cen jest ograniczona.

¢ Uwzgledniajac tendencje na globalnym rynku roélin oleistych oraz czynniki krajowe prognozujemy, ze cena Brak przestrzeni dla
rzepaku w Polsce na koniec 2020 r. wyniesie 1640 zi/t, a na koniec 2021 r. uksztattuje si¢ na poziomie 1625  sjlnego wzrostu cen
zt/t. Gtdwnym czynnikiem ryzyka dla naszego scenariusza sg warunki agrometeorologiczne wsrdd najwiekszych rzepaku
Swiatowych producentéw roslin oleistych, ksztattowanie sie cen ropy naftowej, a takze dalszy przebieg
pandemii COVID-19.
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Ceny trzody chlewnej powrdcg do trendu wzrostowego

Zgodnie z naszg oceng przedstawiong w poprzedniej AGROmapie z 24.03.2020, pandemia COVID-19 poprzez
zerwane fancuchy dostaw doprowadzita do nadpodazy wieprzowiny w regionach nadwyzkowych i spadku cen.
Uwazamy, ze jest to sytuacja przejSciowa i wraz ze stopniowym znoszeniem ograniczen administracyjnych i
udraznianiem kanatéw dystrybucji ceny skupu trzody chlewnej powrdca do trendu wzrostowego. Wsparcie dla
takiej oceny stanowi pogtebiajacy sie deficyt miesa wieprzowego w Chinach, ktéry przewyisza mozliwosci
produkcyjne najwiekszych swiatowych eksporteréw wieprzowiny (UE, USA, Brazylia).

W okresie I-11 2020 r. wartos$¢ polskiego eksportu wieprzowiny (Zywca, miesa oraz przetwordéw) zmniejszyta sie
0 0,7% r/r wobec wzrostu o 2,0% w analogicznym okresie 2019 r. Na nieznaczne zmniejszenie polskiego
eksportu wieprzowiny ztozyty sie wyraznie nizszy wolumen sprzedazy przy jednoczesnym znaczgcym wzroscie
cen uzyskiwanych przez eksporteréw. Warto zwréci¢ uwage, ze dane te nie uwzgledniajg jeszcze wptywu
pandemii. Czynnikiem istotnie ograniczajgcym polski eksport wieprzowiny pozostaje rozprzestrzeniajacy sie w
Polsce ASF. Cena skupu zywca wyniosta w kwietniu 6,08 zt/kg (+6,3% r/r), a cena pasz dla $win 1,48 zt/kg
(-0,9% r/r). W rezultacie relacja cen zywiec/pasza uksztattowata sie w kwietniu na poziomie 4,12 wobec 3,84
przed rokiem, wskazujgc na dalszg poprawe optacalnosci produkcji. Po uwzglednieniu czynnikéw globalnych
oraz krajowych prognozujemy, ze cena skupu zywca wieprzowego w Polsce na koniec 2020 r. wyniesie ok. 6,10
zt/kg oraz 5,50 zt/kg na koniec 2021 r.

W ostatnich miesigcach doszto do silnego spadku cen skupu bydta, ktéry wynikat z probleméw z eksportem
miesa spowodowanych pandemig COVID-19. Negatywna dla polskiego eksportu byta jego struktura, gdzie
wsrdad gtéwnych importeréow polskiej wotowiny znajduja sie kraje o najwiekszej liczbie zakazern (Wtochy,
Hiszpania, Wielka Brytania). Co wiecej, popyt na wotowine zostat szczegdlnie silnie dotkniety skutkami
pandemii ze wzgledu na jego wysoka elastyczno$¢ dochodowag, jak réwniez wysoki udziat kanatu HoReCa
(hotele, restauracje, kawiarnie) w spozyciu tego gatunku miesa. Z tego powodu uwazamy, ze odbudowa
popytu na wotowine bedzie powolna w poréwnaniu do innych gatunkéw miesa.

W okresie I-1l 2020 r. wartos¢ polskiego eksportu wotowiny (zZywca, miesa oraz przetwordw) zwiekszyta sie o
14,6% r/r wobec spadku o 5,2% w analogicznym okresie 2019 r. Warto zwrdéci¢ uwage, ze dane te nie
uwzgledniajg jeszcze wptywu pandemii. Cena skupu bydta zmniejszyta sie w kwietniu do 6,12 zt/kg (-5,7% r/r),
podczas gdy cena pasz dla bydta wyniosta 1,59 zt/kg (+2,4% r/r). W rezultacie relacja cen zywiec/pasza
uksztattowata sie na poziomie 3,88 wobec 4,06 przed rokiem, sygnalizujgc wyrazne pogorszenie optacalnosci
produkcji w ujeciu rocznym. Uwzgledniajac sytuacje na unijnym i krajowym rynku wotowiny oczekujemy, ze
cena skupu bydta w Polsce na koniec 2020 r. wyniesie ok. 6,25 zt/kg oraz 6,50 zt/kg na koniec 2021 r. Gtdwnym
czynnikiem ryzyka dla naszej prognozy jest dalszy przebieg pandemii COVID-19.
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Sektor drobiarski relatywnie szybko wyjdzie z kryzysu

W ostatnich miesigcach doszto do zatamania cen skupu drobiu ze wzgledu na pandemie COVID-19, ktdra
pozrywata miedzynarodowe tancuchy dostaw. Polski sektor drobiarski szczegdlnie silnie odczut skutki
pandemii ze wzgledu na swojg duzg ekspozycje na eksport. Jednoczesnie znaczna czes$é polskiego eksportu
drobiu trafiata do kanatu HoReCa (hotele, restauracje, kawiarnie), ktérego funkcjonowanie zostato istotnie
ograniczone przez restrykcje administracyjne majgce na celu zahamowanie rozprzestrzenianie sie pandemii.
W konsekwencji, zgodnie z danymi KE, spadek cen skupu drobiu w Polsce byt najsilniejszy w catej UE.

Uwazamy, ze wraz ze stopniowym znoszeniem ograniczen administracyjnych w kolejnych miesigcach dojdzie
do wyraznego odbicia cen drobiu. Rosngcemu popytowi na dréb bedzie sprzyja¢ pogorszenie sytuacji
ekonomicznej gospodarstw domowych, ktdére przy utrzymujacych sie wysokich cenach wieprzowiny beds ja
zastepowac drobiem. Uwazamy, ze na skutek ograniczenia produkcji ze wzgledu na jej niska optacalnosé¢ w
2021 r. mozemy mie¢ do czynienia z deficytem zywca, co bedzie dodatkowo sprzyjaé¢ wzrostowi cen.

W okresie I-Il 2020 r. wartos$¢ polskiego eksportu drobiu (miesa, przetwordw oraz drobiu zywego) zwiekszyta
sie 0 4,1% r/r wobec wzrostu o 15,6% w analogicznym okresie 2019 r. Warto zwrdci¢ uwage, ze dane
pochodzacy z okresu sprzed wybuchu pandemii stagd nie uwzgledniajg jej wptywu na polski eksport (choc
uwzgledniajg efekt ptasiej grypy). Cena skupu drobiu wyniosta w kwietniu 3,34 zt/kg (-13,9% r/r). W tym
samym czasie cena pasz dla drobiu uksztattowata sie na poziomie 1,39 zt/kg (-3,8% r/r). W rezultacie relacja
cen zywiec/pasza wyniosta w kwietniu 2,40 wobec 2,68 przed rokiem, wskazujgc silne pogorszenie optacalnosci
produkcji w ujeciu rocznym. Uwzgledniajgc sytuacje na Swiatowym i krajowym rynku drobiu prognozujemy, ze
cena skupu drobiu na koniec 2020 r. wyniesie ok. 3,75 zt/kg oraz 3,85 zt/kg na koniec 2021 r.

Pandemia COVID-19 doprowadzita do spadku cen jaj. Problemy ze zbytem znalazty rowniez odzwierciedlenie
w mniejszych wstawieniach kur niosek. W konsekwencji uwazamy, ze kolejne kwartaty moga przyniesc
mniejszg podaz jaj, co w warunkach ozywienia popytu bedzie oddziatywaé w kierunku wzrostu ich cen.

W okresie I-11 2020 r. warto$¢ polskiego eksportu jaj wzrosta o 7,7% r/r wobec spadku 0 17,1% w analogicznym
okresie 2018 r. Warto zwrdéci¢ uwage, ze dane pochodzacg z okresu sprzed wybuchu pandemii, stad nie
uwzgledniajg jej wptywu na polski eksport. Cena skupu jaj klasy M na koniec kwietnia wyniosta 30,80 zt/100
sztuk (+12,4% r/r). W tym samym czasie cena pasz dla niosek wyniosta 1,20 zt/kg (-5,9% r/r). W konsekwencji
w kwietniu relacja cen 100 jaj/pasza uksztattowata sie na poziomie 25,78 wobec 21,58 przed rokiem, wskazujgc
na wyrazng poprawe optacalnosci produkgji jaj. Uwzgledniajgc perspektywy sytuacji na unijnym oraz krajowym
rynku jaj prognozujemy, ze cena skupu jaj klasy M na koniec 2020 r. wyniesie ok. 35 zt/100 sztuk oraz ok. 36
z1/100 sztuk na koniec 2021 r.

\ @%‘““ MAPA

Polska branza
drobiarska silnie
odczuta skutki
pandemii COVID-19

Sektor drobiarski
relatywnie szybko
wyjdzie z kryzysu

Kolejne miesigce
przyniosa wzrost cen
skupu drobiu

Nizsza podaz jaj
bedzie sprzyjata
wzrostowi cen

Poprawa optacalnosci
produkgji jaj mimo
pandemii

450 Prognoza cen skupu drobiu Optacalnosé produkcji drobiu Polski eksport drobiu w min EUR - R
' 3.4 mieso, przetwory, dréb zywy
4,60 Y 300
N N 3,2 -
4,40 280
4,20 W I 30 260 N
4,00 v 28 - 240
3,80 2 220
360 ’ ' L4 vV 200
3,40 | ¥ 24 180
160
3,20 — T T 2,2 . : : ‘ : ; 140
I - BT T T T S R W I TR - S W, R Y
B N SR IR P R R LN I - M - g FOE VOV VE VIV X X XE X
Cena skupu drobiu (zt/kg) . . 2017 2018 2019 2020
Prognoza Credit Agricole = Relacja cen drobiu do cen paszy
Prognoza cen skupu jaj klasy M Optacalnoséé produkcji jaj Polski eksport jaj w min EUR -
60 55 jaja w skorupkach i bez skorupek
55 50 64
50 i 1 59
45 54
45 -
40 49
40 VA 35 a4
35 | 39
30 34
30 -
25 v A 29
25 L U \ \ad 4 24
20
20 ——— 13
15 ‘ ‘ : ‘ 14
WO I - N T W S S G
P G NS G G g S CIN N I QS S Foa IV VE VIV X X XX
Cena skupu jaj klasy M (z#/100 sztuk) L A 2017 2018 2019 2020
Prognoza Credit Agricole Relacja ceny 100 jaj klasy M do ceny 1 kg paszy
\ Zrédto: Ministerstwo Rolnictwa, GUS, Eurostat, Credit Agricole j




o
X SGRicoLe AGRO

\ @%‘““ MAPA

MLEKO | PRODUKTY MLECZNE

Pandemia przyspieszyta spadkowag faze cyklu na rynku mleka

Zrealizowat sie nasz scenariusz z marca br. zgodnie z ktérym pandemia COVID-19 doprowadzi do wystgpienia
problemoéw logistycznych, utworzenia sie zatoréw w taricuchach dostaw i ograniczy miedzynarodowy handel
produktami mlecznymi, a to z kolei bedzie oddziatywato w kierunku spadku cen w regionach
charakteryzujacych sie nadwyzkami w produkcji mleczarskiej (por. AGROmapa z 24.03.2020). Spadek cen w UE
ma szeroki zakres i obserwowany jest w przypadku wszystkich gtéwnych produktéw mlecznych. Najsilniej
obnizajag sie ceny masta oraz odttuszczonego mleka w proszku, czyli produktéw, ktére umozliwiaja
przechowywanie ttuszczu mlecznego i biatka w warunkach problemu ze zbytem. Jednoczesnie réznica
pomiedzy cenami tych dwdch produktéw powrdcita do poziomdw sprzed 2016 r. i od kilku miesiecy pozostaje
stabilna.

Obecnie sytuacja na rynku mleka zaczyna sie normowac, co jest zwigzane ze stopniowym znoszeniem
ograniczen administracyjnych majacych na celu zahamowanie rozprzestrzeniania sie wirusa i udraznianiem
zatkanych kanatow dystrybucji. Nieznaczne odbicie cen ma szeroki zakres geograficzny i jest obserwowane
rowniez na pozostatych gtéwnych rynkach (w Nowej Zelandii i USA). Uruchomione przez Komisje Europejska
programy ptatnego przechowywania odttuszczonego mleka w proszku, masta oraz seréw majg naszym
zdaniem ograniczony wptyw na rynek.

Czynnikiem ograniczajgcym przestrzen do wzrostu cen jest wyrazny wzrost podazy mleka obserwowany w UE
oraz w USA. Uwzgledniajac biezgce warunki agrometeorologiczne mozna oczekiwaé, ze w tegorocznym sezonie
produkcja mleka na pétkuli pétnocnej bedzie znaczaco wyzsza niz przed rokiem. Przy wcigz ostabionym popycie
na produkty mleczne wyrazny wzrost podazy mleka w najblizszych miesigcach bedzie wywiera¢ negatywng
presje na ceny.

Podtrzymujemy naszg ocene, zgodnie z ktdrg Swiatowy rynek mleka znajduje sie w spadkowej fazie cyklu, przy
czym pandemia w istotny sposéb przyspieszyta spadek cen. Przy zatozeniu, ze produkcja mleka w sezonie 20/21
na potkuli potudniowej uksztattuje sie na poziomie zblizonym do ubiegtorocznego w | pot. 2021 r.
najprawdopodobniej wystgpi punkt zwrotny w cyklu. Gtéwnymi czynnikami ryzyka dla naszego scenariusza sa
przebieg epidemii COVID-19, tempo odbudowy Swiatowego popytu na produkty mleczne, a takze warunki
agrometeorologiczne wsrdd najwiekszych swiatowych eksporteréw produktéw mlecznych.

Uwzgledniajac sytuacje popytowo-podazowa na S$wiatowym rynku mleka, prognozujemy, ze na koniec 2020 r.
cena skupu mleka w Polsce wyniesie ok. 130 zt/hl, a na koniec 2021 r. ok. 140 zt/hl. Tym samym w catym
horyzoncie prognozy pozostanie ona na relatywnie wysokim na tle historycznym poziomie, na ogot
zapewniajgcym optacalnosé produkgcji.

a7
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obnizyta ceny
produktow mlecznych
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sprzyjac¢ spadkom cen

W | pot. 2021 r.
nastapi punkt
zwrotny w cyklu na
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Ceny skupu mleka
pozostang wysokie
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Dynamika cen owocdw i warzyw obnizy sie w najblizszych miesigcach

OWOCE | WARZYWA

# 7Zgodnie z wiosenng oceng stanu upraw rolnych i ogrodniczych GUS z 28 maja br. bezéniezna i bardzo tagodna Przymrozki obnizyty

zima na ogoét nie spowodowata strat w uprawach sadowniczych. Cho¢ ze wzgledu na sprzyjajace warunki
agrometeorologiczne w tym roku wegetacja rozpoczeta sie dos¢ wczesnie, zostata ona jednak spowolniona
przez wyrazne spadki temperatur odnotowane w Il pot. marca. W konsekwencji drzewa i krzewy owocowe na
ogo6t wchodzity w okres kwitnienia w przecietnych na tle historycznym terminach. W kwietniu i w maju na
znacznym obszarze kraju wystgpity przymrozki, ktére skrocity okres kwitnienia i zawigzywania owocéw, a na
czesci plantacji uszkodzity kwiaty. Zgodnie z komunikatem GUS straty zwigzane z przymrozkami sa
zréznicowane, niemniej najwiecej uszkodzen odnotowano w przypadku brzoskwin, moreli, czeresni, wisni oraz
jabtoni. Negatywny dla wegetacji drzew, krzewéw owocowych i plantacji jagodowych byt rowniez deficyt
opadow, ktéry wystgpit w marcu i kwietniu. W maju i na poczatku czerwca sytuacja ulegta znaczacej poprawie,
stad zgodnie z analizami IUNG zagrozenie suszg utrzymato sie jedynie w pétnocnym zachodzie Polski. Wstepny
szacunek GUS dotyczacy wielkosci tegorocznych zbioréw owocdw zostanie opublikowany 30 lipca.

Zgodnie z wiosenng oceng stanu upraw rolnych i ogrodniczych GUS z 28 maja br. tegoroczne siewy warzyw
gruntowych prowadzone byly w niesprzyjajgcych warunkach agrometeorologicznych, co zwigzane byto z
deficytem opaddéw i duzymi dobowymi wahaniami temperatury. Sytuacja zwigzana z wilgocig w glebie ulegta
istotnej poprawie pod koniec kwietnia i w maju, niemniej wystepujace w tym okresie przymrozki niekorzystnie
wptynety na wzrost roslin. Wstepny szacunek GUS dotyczgcy wielkosci tegorocznych zbioréw warzyw zostanie
opublikowany 30 lipca.

Pandemia COVID-19 poprzez ograniczenia administracyjne doprowadzita do istotnego wzrostu kosztow
transportu miedzynarodowego. Znalazto to odzwierciedlenie w wyzszych cenach owocéw i warzyw
pochodzacych z importu. Jednocze$nie wspomniane wyzej ograniczenia, szczegdlnie w kontekscie przeptywu
0s6b, doprowadzity do powstania niedoboru pracownikdw sezonowych w rolnictwie, szczegdlnie na
poczatkowym etapie wegetacji. Problem ten jest obserwowany zaréwno w Polsce jak i w innych krajach UE.

Dynamika cen owocdw pozostaje wysoka ze wzgledu na ich wyraznie stabsze ubiegtoroczne zbiory. W kierunku
wzrostu cen warzyw oddziatuje réwniez wyzsza dynamika cen owocéw importowanych. W 1l pot. 2020
prognozujemy wyrazne obnizenie tempa wzrostu cen w tej kategorii.

W najblizszych miesigcach dynamika cen warzyw nadal ksztattowac sie bedzie w wyraznym trendzie
spadkowym, co wynika z efektéw wysokiej bazy sprzed roku. Przy zatozeniu, ze tegoroczne zbiory warzyw beda
wyzsze od ubiegtorocznych oczekujemy wystgpienia silnej deflacji w tej kategorii w Il pot. 2020 r. Gtdwnym
czynnikiem ryzyka dla naszych prognoz dynamiki cen owocéw i warzyw sg warunki agrometeorolgiczne.

potencjat tegorocznej
produkcji owocow

Niekorzystne warunki
agrometeorologiczne
podczas siewu
warzyw

Pandemia COVID-19
sprzyja wzrostowi cen
owocow i warzyw

Spadek dynamiki
owocéw w Il pot.
2020r.

Czeka nas deflacja cen
warzyw
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Pandemia COVID-19 ujawnita wrazliwos¢ unijnego tancucha dostaw zywnosci

Zgodnie z wynikami badan koniunktury w przetworstwie zywnosci przeprowadzonych przez Komisje Europejskg branza spozywcza
we wszystkich krajach UE odczuta skutki pandemii COVID-19. Dane wskazujg jednoczesnie, ze skala tego wptywu byta bardzo
zréznicowana. Przedmiotem ponizszej analizy jest odpowiedz na pytanie dlaczego sektor przetwdrstwa zywnosci w czesci krajow
zostat szczegdlnie silnie dotkniety przez skutki pandemii, podczas gdy w innych wptyw ten byt ograniczony.

Punktem wyjscia w naszej analizie sg trzy wskazniki miesieczne wchodzgce w sktad wynikdw badan koniunktury publikowanych
przez Komisje Europejska: produkcja obserwowana w ostatnich miesigcach, wielkos$¢ portfela zaméwien oraz wielko$é zapasow
wyrobow gotowych. Te trzy wskazniki pozwalaja na ocene zarédwno biezgcej sytuacji w branzy, jak i ciggtosci tancucha dostaw, w
szczegblnosci na jego odcinku pomiedzy przetwdrcami zywosci a jej odbiorcami koricowymi.

W pierwszym kroku analizy obliczona zostata bezwzgledna zmiana odsezonowanych wskaznikéw dla analizowanych krajéw w maju
br. wzgledem grudnia 2019 r., czyli ostatniego miesigca bez stwierdzonych przypadkéw koronawirusa w Europie. Warto podkresli¢,
ze ze wzgledu na specyfike analizowanych danych obliczenie takiej réznicy odzwierciedla rzeczywistg zmiane wskaznika i nie jest
obcigzone efektami sezonowymi. Wyniki potwierdzity zréznicowany wptyw pandemii na kondycje sektora przetwérstwa zywnosci
w poszczegdlnych krajach UE.

Produkcja obserwowanaw ostatnich Portfel zaméwien Zapasy wyrobow gotowych
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Zrédto: KE, Credit Agricole

W drugim kroku analizy podjeta zostata préba identyfikacji zaleznosci ttumaczacych réznice w odpornosci sektora przetwoérstwa
zywnosci w poszczegdlnych krajach UE na skutki pandemii. W celu zwiekszenia préby do badania zostaty réwniez inne kraje
europejskiej, dla ktérych Komisja Europejska publikuje wyniki badan koniunktury (Serbia, Czarnogdra, Macedonia Pdtnocna,
Albania). Na podstawie przeprowadzonych obliczen sformutowane zostaty nastepujgce wnioski.

20 Po pierwsze, skala spadku produkcji
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Zrédto: KE, Uniwersytet w Oksfordzie, Credit Agricole przemieszczania sie ludnosci. W celu

uzyskania poréwnywalnosci danych w
obliczeniach przyjelismy warto$¢ wskaznika w momencie stwierdzenia setnego przypadku koronawirusa w danym kraju. Wyniki
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wskazuja, ze im surowsze wprowadzone zostaty restrykcje, tym produkcja w sektorze przetwdrstwa zywnosci odnotowata silniejszy
spadek.

Po drugie, skala spadku nowych
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Zrodto: KE, Eurostat, Credit Agricole wczesniejszym oczekiwaniom zwiekszone

zamodwienia realizowane w handlu
detalicznym, szczegdlnie w pierwszej fazie pandemii (zwigzane m.in. ze zmiang struktury konsumpcji oraz robieniem zapasow przez
gospodarstwa domowe) na ogét nie zdotaty skompensowac zatamania zamdéwien w kanale HoReCa. Ciekawym przypadkiem jest
tutaj Francja, gdzie odnotowano nieznaczny wzrost zamdéwien mimo relatywnie wysokiego udziatu zakupéw zywnosci w kanale
HoReCa w wydatkach na zywnos¢ ogdétem. Choc¢ nie dysponujemy jeszcze danymi, ktére pozwolityby na precyzyjng identyfikacje
przyczyn tego zjawiska, informacje medialne wskazujg, ze do wzrostu zamowien przyczynity sie wyzisze zamodwienia krajowe
wspierane przez silny wzrost zainteresowania francuskich konsumentéw lokalng zywnoscig w czasie pandemii.

Udziat restauracji i kawiarni w wydatkach gospodarstw domowych na zywnos$é (%)

Po trzecie, wzrost zapasow wyrobow
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Zrédio: KE, Eurostat, Credit Agricole tym zauwazyé, ze odwrotna sytuacja

wystgpita w krajach uzaleznionych od
importu zywnosci, gdzie pandemia doprowadzita do znaczacego spadku zapaséw i lokalnych niedoboréw czesci artykutéw rolno-
spozywczych.

Oczekujemy, ze kolejne miesigce przyniosg ozywienie w sektorze spozywczym wraz ze stopniowym znoszeniem restrykcji
administracyjnych, wzrostem ogdlnej aktywnosci ekonomicznej, a takze odbudowg taricuchéw dostaw. Czynnikiem ryzyka dla
takiego scenariusza, pozostaje ewentualne wystgpienie drugiej fali pandemii, na ktdrej utrzymujgce sie wysokie
prawdopodobieristwo wskazuje ostatnie ognisko COVID-19 pandemii w Pekinie, skutkujgce ponownym zamknieciem cze$ci miasta.
Jednoczesnie uwazamy, ze w obliczu utrzymujacej sie wysokiej niepewnosci co do perspektyw rynku, a takze ujawnionych stabych
ogniw w ramach taicucha dostaw firmy z sektora przetwdrstwa zywnosci w najblizszym czasie bedg staraty przebudowac swoje
strategie ktadac wiekszy nacisk na stabilnos$¢ rynkéw zbytu oraz zapewnienie ciggtosci dostaw.
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PROGNOZY

iki makroekonomiczne w Polsce w ujeciu kwartalnym

- I "
2,0 4,1 3,2

PKB (%, r/r) -10,5 -2,5 -4,1 -0,2 6,2 3,9 3,6 -3,8

Konsumpcja (%, r/r) 1,2 -15,0 3,1 -1,0 2,1 8,1 43 3,7 3,9 -4,4 4,2
Inwestycje (%, r/r) 0,9 -7,0 -12,2 -16,5 -5,4 51 5,4 5,9 7,2 -10,6 3,1
Eksport (ceny state, %, r/r) 0,6 -11,0 -5,1 -3,1 2,0 51 4,2 4,1 4,7 -4,6 3,6
Import (ceny state, %, r/r) -0,2 -8,0 -7,4 -2,8 4,5 5,0 3,4 3,5 2,7 -4,6 3,9
S 5 Spozycie prywatne (pp.) 0,7 -8,7 -1,8 -0,5 1,3 44 2,5 1,9 2,2 -2,5 2,4
§ E % Inwestycje (pp.) 0,1 -1,2 -2,2 -4,2 -0,7 0,9 0,9 1,3 1,3 -1,9 0,5
; g Eksport netto (pp.) 04 -2,1 0,9 -0,3 -1,2 0,2 0,6 0,5 1,2 -0,3 0,1
Saldo obrotéw biezacych*** 1,3 1,2 0,8 0,5 0,2 0,1 0,2 0,2 0,5 0,5 0,2
Stopa bezrobocia (%)** 54 6,0 6,5 7,5 73 6,1 5,5 6,1 52 7,5 6,1
Zatrudnienie poza rolnict. (% r/r) 0,7 -2,5 -3,1 -2,0 -0,9 3,2 2,9 2,2 0,3 -1,7 1,8
Wynagrodzenia w GN (%, r/r) 7,7 2,3 3,2 3,4 2,7 3,2 2,9 3,0 7,2 4,1 3,0
Inflacja CPI (%)* 4,5 3,1 3,0 3,5 2,2 2,9 2,2 1,5 2,3 3,6 2,2
Wibor 3-miesieczny (%)** 1,17 0,27 0,30 0,30 0,30 0,30 0,30 0,30 1,71 0,30 0,30
Stopa referencyjna NBP (%)** 1,00 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10 1,50 0,10 0,10
EURPLN** 4,55 4,44 4,40 4,37 4,36 4,35 4,34 4,33 4,26 4,37 4,33
USDPLN*#* 4,13 4,07 4,00 3,94 3,93 3,95 3,95 3,94 3,79 3,94 3,94

* wartosc¢ sredniokwartalna
** warto$¢ na koniec okresu
***narastajgco za cztery ostatnie kwartaty

Prognozy kursu walutowego oraz wzrostu PKB dla wybranych krajéw

Realny wzrost PKB Kursy walutowe *

1,2 -8,2 5,7 110 1,09 110 111 111 1,10 1,10 110
0,7 5,1 (W EUR/JPY 118 117 119 121 120 119 119 121
1,4 -10,0 122 [dUgLed| o088 089 087 08 08 08 08 083
6,1 2,0 87  [BweNa. 709 710 723 720 718 715 713 7,10
-1,0 -4,6 30 [EJGION 775 775 775 7,95 1,75 1,75 175 775
N - 5,0 -1,5 UM 7565 7500 7800 81,00 80,00 79,00 79,50 78,00

eur/GeP |

uso/cny |

UsD/HKD |

uso/ing_|
5,1 15 4,0 16310 15000 15400 15200 15000 14800 14500 14500
vatezia B 05 20 432 437 440 435 430 425 420 410
59 0,2 62 50,86 5030 50,80 50,50 5040 50,20 50,20 50,00
06 5,0 44 142 13 14 139 138 139 139 1739
20 04 30 1217 1220 1230 1210 1200 1190 1175 1160
26 07 28 3024 2990 3010 3000 2980 29,80 2970 29,70
24 55 8,0 3282 3120 3210 3300 3270 3240 32,10 3180
e 1,0 95 23617 23300 23700 24100 24300 24500 24700 24900
11 46 36 519 525 535 545 545 530 515 500
01 7,7 37 2346 2325 2325 23,00 2300 2300 2300 23,00
13 35 25 7813 67,00 6900 7000 7L,00 72,00 7300 7500
09 50 45 650 675 660 670 690 690 690 690

Zrédto: GUS, Reuters, Credit Agricole
* wartosc¢ na koniec okresu




