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W SKROCIE: Biuro Strategii Rynkowych

e Kukurydza drozeje do 240 EUR/t, w 2026 notuje dwucyfrowy wzrost

e Rynek wspiera perspektywa silnego spadku produkcji ziarna we Francji

Od potowy czerwca br. rosnie cena nowego zbioru zachodnioeuropejskiej
kukurydzy. Listopadowy kontrakt na gietdzie Euronext MATIF, aktualnie najbardziej
ptynny, ustanowit 6 lipca szczyt notowan na poziomie 240 EUR/t. Wedtug cen
zamkniecia skoczytw 2026 0 23%, a od lokalnego minimum z 15 czerwca zyskat 18%.
Do rekordu z marca 2022 (na szczescie) weigz daleko — czotowy kontrakt kosztowat
wowczas 420 EUR/L.

Rynek dyskontuje ryzyko obnizonych zbioréw kukurydzy we Francji z powodu
czerwcowej fali upatdw oraz zmniejszonej powierzchni zasiewdw. Francuscy rolnicy
prognozujq 30-procentowy spadek produkcji ziarna, do poziomu najnizszego od
26 lat. Wedtug FranceAgriMer krajowe uprawy kukurydzy sg w stanie najgorszym
od 13 lat. Francja jest liderem w produkcji ziarna na Starym Kontynencie: w 2025
zbiory przekroczyty 13 min ton.

Euronext MATIF: notowania kukurydzy oraz pszenicy (EUR/).
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Aprecjacja kukurydzy przyczynita sie do powrotu notowan pszenicy w drugiej
polowie czerwca powyzej 200 EUR/t. Trendy cenowe zbdz bywajq zbiezne
z powodu efektu substytucyjnego i wykorzystania obu surowcéw np. w paszach.
Rynkowi pszenicy cigzy jednak perspektywa solidnej podazy znad Morza Czarnego
(w tym Ros;ji), w zwigzku z czym ziarno notowane jest ze znacznym, nietypowym
dyskontem wzgledem kukurydzy, przekraczajgcym juz 30 EUR/L.

Nie brakuje katalizatoréw nadal wspierajgcych rynek kukurydzy. Kondycji upraw
ziarna we Francji zagraza kolejna fala upatdw. Z powodu wzrostu ryzyka
pogodowego odbita cena kukurydzy na CBOT, podczas gdy tydzien temu odczyt
USDA krajowych zapaséw zaskoczyt w doét. Podwyzszonej zmiennosci notowan
ziarna na Euronext MATIF sprzyja ograniczona ptynnosc¢ rynku, ok. 10-krotnie nizsza
niz w przypadku pszenicy. Czynnikiem ograniczajgcym dalszy wzrost cen kukurydzy
moze by¢ oczekiwana w Ameryce Potudniowej znaczna produkcja ziarna.

bsr@pkobp.pl
www.centrumanaliz.pkobp.pl

Tomasz Niewinski
tomasz.niewinski@pkobp.pl

Zachodnioeuropejska kukurydza silnie
drozeje z powodu ryzyka znacznego
spadku produkciji ziarna we Francji

Szereg czynnikoéw nadal wspiera rynek
kukurydzy, bilans ziarna moze poprawié
podaz z Ameryki Potudniowej


https://centrumanaliz.pkobp.pl/
mailto:bsr@pkobp.pl
http://www.centrumanaliz.pkobp.pl/
mailto:tomasz.niewinski@pkobp.pl

(w0

Bank Polski
Departament Analiz Ekonomicznych
PKO Bank Polski S.A.
ul. Swietokrzyska 36, 00-116 Warszawa
email: pkoresearch@pkobp.pl
Gléwny Ekonomista, Dyrektor Departamentu
Piotr Bujak piotr.bujak@pkobp.pl
Biuro Strategii Rynkowych bsr@pkobp.pl
Mariusz Adamiak, CFA (Dyrektor Biura) mariusz.adamiak@pkobp.pl 225803239
dr Stawomir Bembenik, CFA (Rynek Stopy Procentowej) slawomir.bembenik@pkobp.pl 225803239
dr Mirostaw Budzicki (Rynek Stopy Procentowej) miroslaw.budzicki@pkobp.pl 225218794
Andrzej Kiedrowicz (Rynek Walutowy) andrzej.kiedrowicz@pkobp.pl 722 020 635
Tomasz Marek (Rynek Walutowy, analiza techniczna CO2)  tomasz.marek@pkobp.pl 785065512
Tomasz Niewinski (Rynek Surowcowy) tomasz.niewinski@pkobp.pl 696 406 889

Materiat zostat ukonczony 6 lipca 2026.

Informacje i zastrzezenia:

Niniejsza publikacja (Publikacja) powstata w Biurze Strategii Rynkowych (BSR), ktére jest wydzielong jednostkag PKO BP S.A. (Bank). BSR nie zawiera i nie posredniczy
w zawieraniu transakcji na rynku finansowym. Publikacja ma charakter wytgcznie 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 swiadczenia pomocy prawnej. Bank dotozyt wszelkich staran, aby zamieszczone w Publikaciji informacije byly rzetelne
oraz oparte na wiarygodnych zrédtach. Publikacja powstata na podstawie niezaleznych badan analitycznych prowadzonych w BSR na podstawie
ogolnodostepnych zrédet informacji o charakterze ekonomiczno-rynkowym. Ewentualne opinie analitykdw zawarte w Publikacji zostaty sporzqgdzone przez nich w
sposob niezalezny i mogq ulegac zmianie.

Ewentualna ocena instrumentéw finansowych zawarta w Publikacji dokonywana jest przy zastosowaniu kombinacji metod, w szczegdlnosci fundamentalnej,
poréwnawczej, rynkowej i technicznej. Analiza fundamentalna zmierza do okreslenia wartosci godziwej danego instrumentu finansowego. Gltéwne zalety: bazuje
na obiektywnych czynnikach; gtéwne stabosci: istotny lub nawet dominujgcy wptyw na wartos¢ rynkowq, szczegodlnie w krotkim terminie, moga wywiera¢ czynniki
pozafundamentalne. Metoda poréwnawcza obejmuje poréwnanie wycen rynkowych zblizonych do siebie instrumentéw finansowych w celu zidentyfikowania
bezwzglednego i wzglednego przewartosciowania lub niedowartosciowania. Gtéwne zalety: identyfikacja wzglednych nieefektywnosci rynkowych; gtowne
stabosci: poréwnywanie instrumentow finansowych, ktére nie sq tozsame rodzi ryzyko nadmiernego uproszczenia i w konsekwencji wyciqgnigcia btednych
wnioskéw. 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 uczestnikdw rynku wzgledem danego instrumentu finansowego; gtéwne stabosci:
fragmentarycznosc i opdznienie danych bedqgcych podstawaq analizy. Metoda techniczna jest metodq uzupetniajgcq, przydatng w szczegodlnosci w identyfikowaniu
krétkoterminowych trenddw. Polega gtdownie na badaniu wykreséw obrazujgeych historyczne ksztattowanie sie cen i innych parametréw rynkowych, w celu
okreslenia w jaki sposéb uksztattujg sie one w przysztosci. Gtdwne zalety: wzglednie krétki czas analizy; gtdéwne stabosci: zjawiska z przesztosci nie muszg powtdrzy¢
sie w przysztosci. W przypadku pytan lub watpliwosci dotyczgcych wymienionych metodologii zalecany jest kontakt z analitykami BSR.

Akcjonariuszem posiadajgcym powyzej 5 wyemitowanego kapitatu zaktadowego jest Skarb Panstwa. Bank moze by¢ animatorem emitenta, rynku lub dostawcqg
ptynnosci w odniesieniu do instrumentéw finansowych wymienionych w Publikacji jak rowniez posiadac je w swoim portfelu. Bank na mocy zawartych umoéw peni
funkcje Dealera Rynku Pienieznego oraz Dealera Skarbowych Papieréw Wartosciowych.

Bank nie ponosi odpowiedzialnosci za skutki decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszej publikaciji. Niezaleznie od informaciji przekazanych
przez Bank, przed zawarciem kazdej transakcji Klient powinien dokonac¢ catosciowej oceny jej ryzyka, potencjalnych korzysci i ewentualnych strat, warunkow i
skutkow prawnych, ksiegowych i podatkowych transakciji, wplywu czynnikdw rynkowych na wartos¢ inwestycji i wynik transakcji oraz w sposéb niezalezny ocenic,
czy jest w stanie sam lub po konsultacjach ze swoimi doradcami podjqc¢ 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 wielkosci
zaangazowanych srodkéw kazdorazowo nalezy wytgcznie do Klienta.

Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spotka Akeyjna, ul. Swietokrzyska 36, 00-116 Warszawa, Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego numer KRS 0000026438, NIP 525-000-77-38, REGON 016298263, kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 zt.
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