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Rynki rolne w punkcie zwrothym

SUROWCE ROLNE:

Zboza: Prognozy wskazujg na spadek swiatowej produkcji zbdéz w sez.
2026/27, niemniej podaz moze pozosta¢ wcigz na relatywnie wysokim
poziomie. Polski eksport zbdz przyspieszyt w drugiej potowie sez. 2025/26.
Mleko: Rynek mleka pozostaje pod presjg wysokiej podazy, niemniej sytuacja
moze zmieni¢ sie w 2h26. Swiatowe ceny produktéw mlecznych w czerwcu
byly najnizsze od listopada 2023.

Dréb: Dynamiczne wzrosty produkcji miesa z kurczgt w Polsce w pierwszych
miesigcach 2026. Negatywne skutki chordéb zwierzgt mogg wyhamowac
dynamike produkcji w 3g26. Odbit polski eksport miesa i podrobdw.

Wieprzowina: Wzrosty unijnej produkcji miesa wieprzowego w 1¢26.
Konsekwencje ASF w Hiszpanii dla unijnego handlu wieprzowing. Ceny skupu
trzody chlewnej w czerwcu 2026 na historycznie niskich poziomach.

Owoce: Wysokie zapasy jabtek w Polsce. Przymrozki mogly negatywnie
wptyngc¢ na poziom tegorocznej produkcji owocow.

Warzywa: Niskie ceny ziemniaokdw zmusity producentéw do ograniczenia
powierzchni upraw w 2026. Sektor przetworstwa ziemniakdow mierzy sie
z rosngcq konkurencjg na rynkach swiatowych.

RYNEK NAWOZOW:
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Ceny nawozow spadajg po wezesniejszych wzrostach wywotanych wojng na
Bliskim Wschodzie. Rynek pozostaje pod wptywem cet na import z Rosji
i Biatorusi oraz petnego wdrozenia CBAM dla wybranych nawozdw azotowych.
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SPADKI SWIATOWYCH ZBIOROW W SEZ. 2026/27

Wedtug USDA (raport z czerwca 2026) globalne zbiory
pszenicy w sez. 2026/27 mogqg zmale¢ o 2,9% r/r, a kukurydzy
0 2% r/r. Na podobne zmiany — odpowiednio o -2,9% i -2,2% -
wskazaly czerwcowe prognozy IGC. Przyczyng jest
prognozowany spadek zbiorow w USA — 0 22,2% (12 min t)
w przypadku pszenicy, aw przypadku kukurydzy o 6% (26 mint).
Zmale¢ ma produkcja pszenicy w UE (-6,3%, -9,1 min t), wobec
rekordowo wysokich zbioréw w sez. 2025/26, Australii (-22,2%;
-8,0 min t) i Kanadzie (-12,4%; -5,0 min t). Swiatowa podaz
pozostanie stosunkowo wysoka, mimo, ze bilans tych dwéch
zbdéz bedzie mniej komfortowy. Relacja globalnych zapasow
koncowych do zuzycia, po wytqczeniu ze statystyk Chin,
w przypadku pszenicy osiqggnie drugi najwyzszy poziom od
sez. 2020/21, aw przypadku kukurydzy od sez. 2021/22.

PRODUKCJA W POLSCE ROWNIEZ MNIEJSZA?

Susza moze mie¢ negatywne przetozenie na produkcje zboz
w Polsce. Wedtug IUNG w okresie od 1 kwietnia do 31 maja
powierzchnia upraw zagrozonych suszg w przypadku zboz
jarych w kraju wyniosta 22% a w przypadku zbéz ozimych 15%.
Choc¢ kolejne raporty przyniosty zmniejszenie jej zasiegu, to
ogoblnie byt on wiekszy niz przed rokiem. Susza jest
czynnikiem mocno réznicujgcym zmiennos¢  zbiorow.
Ubiegtoroczny minimalny jej zasieg w uprawach zbdéz
sprzyjat wzrostowi krajowej produkcji. KE prognozuje, ze
w 2026 zbiory zbéz ogdtem w Polsce mogq byc¢ nizsze 0 8% r/r,
z uwagi na nizsze plony. Wedtug szacunkoéw GUS tegoroczna
powierzchnia krajowych upraw zbdéz podstawowych wraz
z mieszankami bedzie jednak wieksza o0 2,9% r/r.

Polski eksport zbdz w pierwszych osmiu mies. sez. 2025/26
(lipiec-kwiecien) byt wyzszy o 11% r/r. Sprzedaz zagraniczna
mocno przyspieszyta w drugiej czesci sezonu — w pierwszych
4 miesigcach 2026 byta tgcznie wyzsza 0 27% r/r, a w samym
kwietniu o 56% r/r (za GUS) mocno zmniejszajgc ryzyko
nadmiernych zapasdéw przed zbiorami.

CENY WCIAZ NISKIE

Konflikt na Bliskim Wschodzie, mimo podwyzek cen
surowcow energetycznych i nawozow, nie znalazt istotnego
odzwierciedlenia w cenach zbdz. W czerwcu notowania cen
kontraktéw na pszenice z dostawqg na wrzesien (Euronext)
ksztattowaly sie na poziomach tylko nieznacznie
przekraczajgcych 200 EUR/t, i niewiele wyzszych niz na
koniec lutego. W Polsce przecietna cena skupu pszenicy
w maju 2026 byta wg GUS nizsza o 12%r/r.

PERSPEKTYWY 2H26
Prognozujemy, ze po 15-proc spadku w 1h26, roczna dynamika cen skupu pszenicy w Polsce w 2h26 uksztattuje sie
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Pszenica i kukurydza - swiatowa produkcja i zapasy
koncowe (min t) — prognozy IGC (czerwiec 2026)

%, PP;

2024/25  2025/26 2026/27 o
Pszenica
Produkcja 801 845 821 -2,8
Zapasy koncowe 263 289 284 -1,5
Zapasy
. . 32,56 35,2 34,4 -0,8

koncowe/zuzycie (%)
Kukurydza
Produkcja 1241 1324 1300 -1,8
Zapasy koncowe 290 307 292 -4,9
Z

apasy 232 235 222 1,3

koncowe/zuzycie (%)
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pszenica konsumpcyjna (L)

zyto konsumpcyijne (L)

przedziale od -5% r/r do +5% r/r, stopniowo wzrastajgc do konca roku. Relatywnie wysoka swiatowa podaz zbdz nie
stwarza warunkéw do istotnych podwyzek, cho¢ na jej ostateczny ksztatt mogag wptyna¢ uwarunkowania pogodowe

(m.in. efekt El Nifio). Ryzykiem pozostaje trwatos¢ porozumien dotyczgcych deeskalacji konfliktu na Bliskim Wschodzie.
Nie wykluczamy zatem podwyzszonej zmiennosci cen surowcow rolnych w kolejnych kwartatach.
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MOZLIWE SPADKI PRODUKCJI MLEKA W 2H26

Swiatowy rynek mleka weigz znajduje sie pod presjq wysokiej
podazy. Niemniej tempo wzrostu dostaw moze zaczqgé
hamowa¢ w kolejnych kwartatach. FAO (czerwiec)
prognozuje, ze $wiatowa produkcja mleka w 2026 moze
zwiekszy¢ sie 0 0,9% po 2-proc. wzroscie w 2025.

Przy wyraznie wiekszych dostawach w pierwszych
miesiqcach 2026 w UE (+4,0% r/r w okresie styczen - kwiecien
2026) i Nowej Zelandii (+5,6% r/r), niewykluczonym
scenariuszem jest ich spadek na koniec roku, czemu bedzie
sprzyja¢ utrzymujgca sie  dekoniunktura  na  rynku
mleczarskim. 2h26 moze przynies¢ spowolnienie produkcji
rowniez u pozostatych dostawcdw. Rabobank oczekuje, ze
produkcja mleka u 7 gtdwnych graczy na swiecie (6-top
eksporterow + Chiny) w 4q26 bedzie nizsza o 1,6% rfr,
a spadkdw produkcji oczekuje sie rowniez w 2027.

SPADEK WARTOSCI POLSKIEGO EKSPORTU

Z danych Eurostatu wartos¢ polskiego eksportu produktéw
mlecznych w okresie styczen — kwiecien 2026 byta nizsza o
blisko 20% r/r, przy wyraznych spadkach sprzedazy masta
(-35% r/r) oraz mleka i Smietany niezageszczonej (-33% r/r).
Zmiany wynikajqg przede wszystkim z wyraznie nizszych cen,
chociaz w przypadku tej drugiej kategorii odnotowano takze
spadek wolumenu sprzedazy (-0,9%), przy wyraznym spadku
wysytek do Niemiec, Holandii oraz do Chin.

Zmiany chinskiego importu produktéw milecznych dla
pierwszych pieciu miesiecy 2026 na ogdot wpisaly sie
w tendencje obserwowane w kilku poprzednich latach,
wskazujgc na ostabienie chinskiego popytu, zwlaszcza
w segmencie proszkéw mlecznych. Wedtug CLAL import
odtluszczonego mleka w proszku byt nizszy o 21,3% r/r.
Obserwowano spadki importu serwatki w proszku (-7,0%),
preparatow do zywienia niemowlgt (-4,8%) oraz mleka
spozywczego, cho¢ wzrosty zakupy petnego mileka
w proszku (+7,9%). Jednoczesnie w Chinach wcigz umacnia
sie popyt na produkty o wyzszej wartosci dodanej, przede
wszystkim sery (+21,2%) i masto (+12,95.

CENY WCIAZ WYRAZNIE NIZSZE R/R

Ceny produktéw mlecznych do konca 1h26 znajdowatly sie
pod presjg wysokiej podazy. Indeks cen produktéw mlecznych
FAO w czerwcu uksztattowat sie na poziomie 117 pkt., co
oznaczato spadek o 24% r/r i najnizszy poziom od listopada
2023. Przecietna cena skupu mleka w Polsce w maju wg GUS
byta nizsza o 20% r/r.

PERSPEKTYWY 2H26
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Zmiany produkciji mleka — gléwni eksporterzy

UE mmmm Australia
s USA Nowa Zelandia
5 —e— Razem - top 4
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Cena i wolumen skupu mleka w Polsce
290 r 1300
zi/hl min|
250 | /\\\ L 1200
210 r 1100
Lpmetl
170 .\/\/\/ r 1000
130 + r 900
90 T T T T T T 800
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
wolumen skupu (P)
Ceny produkiéw mlecznych w Polsce
4000 - r 1900
zH/100 kg pkt
3500 1700
3000 1500
2500 1300
2000 1100
1500 900
1000 700
500 \ 500

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
masto ekstra w blokach (L)

odttuszczone mleko w proszku (OMP) (L)
ser edamski (L)

Global Dairy Trade Index (P)
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Prognozujemy, ze przecietna krajowa cena skupu mleka w 2h26 bedzie nizsza o 12-19% r/r. Pod koniec roku spadki nie
bedqg tak glebokie, a widzimy nawet szanse na podwyzki cen r/r z uwagi na malejgcq podaz. Dobra sytuacja

konsumentéw moze sprzyjac wzrostom konsumpciji krajowej, jednak wcigz zagrozeniem jest popyt zagraniczny m.in.

na rynkach azjatyckich.
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WYRAZNIE WYZSZA PODAZ W POLSCE NA POCZATKU 2026

Z danych Eurostatu wynika, ze w okresie styczen — kwiecien
2026 krajowe uboje kurczgt (masa tuszki) byty wyzsze 0 18%r/r,
cho¢ ujemng dynamike zanotowano w przypadku indykéw
(-2% rfr). Zagrozeniem dla dalszych wzrostéw sg jednak
mozliwe negatywne skutki choréb zwierzgt. Z danych GIW
wynika, ze w 1h26 odnotowano w Polsce 143 ogniska grypy
ptakéw tj. najwiecej od 2021, z czego tylko 100 w kwietniu
imaju. Negatywnym czynnikiem jest réwniez spora skala
ognisk w gospodarstwach hodowlanych. Ograniczona
liczba wstawien byta czynnikiem ktéry mocno odbit sie na
krajowej produkgiji drobiu w ub. roku. O ile poziom wstawien
kurczqgt brojleréw w okresie styczen - kwiecien 2026 byt
wyraznie wyzszy, o tyle dane za maj zaskoczyly negatywnie
kilkunastoprocentowym spadkiem r/r. Dodatkowo oprécz
grypy ptakéw mamy do czynienia z rosnqgcq liczbg ognisk
rzekomego pomoru drobiu. Dzieki silnym wzrostom w Polsce
unijne produkcja miesa z kurczgt w masie uboju byta w 1926
wyzsza o ponad 6% r/r. KE oczekuje, ze w catym 2026
produkcja drobiu w UE wzrosnie o 1,4% przy wzroscie
produkcji swiatowej o 2,5% (FAO).

ODBIL POLSKI EKSPORT DROBIU

Polski eksport miesa i podrobdw drobiowych w okresie
styczen-kwiecien 2026 byt wyzszy o 7% r/r (masa towaru), po
odnotowanym w 2025 spadku o 1,9%. Na szczegdlng uwage
zastuguje wzrost wysyltek polskiego drobiu do Francji (+22%),
ktory jednak nie wydaije sie wynikac¢ bezposrednio ze wzrostu
popytu na tym rynku. W 2025 ujemne saldo Francji w handlu
drobiem zmniejszyto sie, a jednoczesnie wzrosty dostawy
francuskiego drobiu do Belgii, co moze wskazywaé na
postepujgca reorganizacije regionalnych tancuchdéw dostaw
i przeptywoéw handlowych w Europie Zachodniej. Uwage
zwraca réwniez utrzymujgca sie  wysoka dynamika
sprzedazy do Hiszpanii (+24% r/r wobec +21% r/r w 2025),
ktora od kilku lat pozostaje jednym z najszybciej rosngcych
kierunkéw eksportowych dla polskiego drobiu. Zwiekszyty sie
takze wysytki do WIK. Brytanii, po wyraznym, 12-proc. spadku
odnotowanym w 2025, cho¢ z danych ITC wynika, ze
konkurencja na tym rynku ze strony Ukrainy czy tez Brazylii
caly czas nasila sie.

NIZSZE CENY KURCZAT, WYZSZE INDYKOW

Przecietna krajowa cena skupu drobiu wg GUS w maju 2026
byta nizsza o 9% r/r, przy rozbieznych tendencjach w zakresie
cen kurczgt (-15%r/r) iindykdw (+7% r/r, za MRIRW). Zmiany te
sqg odzwierciedleniem opisanych tendencji produkecyjnych.

PERSPEKTYWY 2H26

@

4|

Wstawienia pisklgt kurczqgt brojleréw w Polsce

180 +

160 -

140 ~

120 +

100 ~

80 \

min. szt.

—2024 —2025 —2026

sty lut mar kwi maj cze lip sie wrz paz lis gru

Cenv skupu kurczat vs indeks cen drobiu FAO

6,50 - r 1560
zHkg pkt.

5,560 - r 130

4,50 - r 110

3,50 A r 90

2,50 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 70
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

ceny skupu kurczgt PL (L)
Indeks cen drobiu FAO (P)

Optacalnosé chowu kurczat

o) D o) o
‘7/0 DY >

Q Q N g2
N Vi Qv %
PP P P P P

relacja cena kurczgt/cena paszy

- - = = $rednia w latach 2019-2023
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moze przejsciowo wyhamowac obnizki, a takze wcigz niskie ceny pasz.

Prognozujemy, ze roczna dynamika cen skupu drobiu wg GUS w 2h26 wyniesie od -5% do +1% r/r wobec -5% r/r w 1h26.
W kierunku spadkow oddziatywac bedzie wyzsza podaz, cho¢ niewykluczone spowolnienie produkcji w potowie roku
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KOREKTY W GORE PRODUKCJI WIEPRZOWINY W UE W 2026

Pierwsze miesiqce 20026 przyniosty kontynuacje wzrostow
unijnej produkciji wieprzowiny. Uboje trzody chlewnej (masa
tuszy) wg Eurostatu w okresie styczen — kwiecieh byty
wyzsze 0 2,2% r/r. Prognozy dla rynku UE na 2026 sqg jednak
niejednoznaczne. W czerwcowym raporcie FAO (Food
Outlook) wskazuje sie na mozliwosc¢ spadku unijnej produkciji
0 1%. Jednoczesnie KE w lipcu skorygowata w gore swoje
wczeshiejsze prognozy dynamiki produkcji z -1% do +0,3%.
Spdjne z prognozami KE sg m.in. dane dot. rynku
niemieckiego - wg Destatis pogtowie swin w Niemczech
w maju 2026 bylo wyzsze o 0,6% r/r. Swiatowa produkcja
miesa wieprzowego wg FAO ma w 2026 wzrosnqc¢ o 0,6%.

ASF, ktéry pojawit sie w Hiszpanii na koniec 2025, zmienit
strukture geograficzng eksportu miesa wieprzowego tego
kraju. Przy ogdolnym wzroscie sprzedazy zagranicznej
w okresie styczen — kwiecien 2026 (+7,2% r/r), Hiszpania
ograniczyta wysytki na rynek pozaunijny o 9% r/r, w tym do
Chin o0 25% r/r. Jednoczesnie zwickszyt sie hiszpanski eksport
na rynek Wspadlnoty 0 20% r/r, w tym do Polski o 27% r/r. Jest to
jeden z gtdwnych czynnikow, ktére negatywnie oddziatywaty
na ceny w ostatnich miesigcach.

KOREA PED. NAJWIEKSZYM RYNKIEM DLA WIEPRZOWINY Z UE

Z danych GACC wynika, ze w okresie styczen — maj 2026
chinski import miesa wieprzowego byt nizszy o blisko 30% r/r.
Wynika to nie tylko z ograniczenia zakupow w Hiszpanii, ale
z ogdlnego spadku popytu w tym kraju — wysoka produkcja
zmniejszyta zapotrzebowanie na zakupy z zewngtrz.
Pierwsze 4 miesigce 2026 przyniosty jednak niewielki, bo 3-
proc. wzrost unijnego eksportu miesa wieprzowego w relaciji
rocznej. Spadek zakupdw w Chinach oraz Japonii
z nawiqgzkg rekompensowata zwiekszona sprzedaz do Korei
Ptd. (+52% r/r). Korea Ptd. stata sie jednoczesnie najwiekszym
odbiorcq wieprzowiny z UE.

HISTORYCZNIE NISKIE CENY W CZERWCU

Ceny zywca wieprzowego w 2926 wcigz znajdowaty sie pod
presjg wysokiej podazy w UE oraz relatywnie stabego popytu
detalicznego. Niemiecka cena referencyjna (VEZG),
uznawana za wyznacznik sytuacji na rynku trzody chlewnej,
w czerwcu 2026 spadia do poziomu 1,5 EUR/kg wobec
1,6 EUR/kg w maju i 2,1 EUR/kg w czerwcu 2025 (-29% r/r).
Ceny trzody osiggnety najnizszy poziom od lutego 2026 i,
biorgc pod uwage tylko czerwiec, jeden z najnizszych
w ostatniej dekadzie. W efekcie optacalnos¢ chowu
wyraznie pogorszyta sie — relacja cen skupu trzody do ceny
paszy w Polsce w maju 2026 byta nizsza o 17%r/r.

PERSPEKTYWY 2H26
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Prognozujemy, ze przecietna cena skupu trzody chlewnej w Polsce w 2h26 bedzie nizsza o 12-17% r/r, wobec 17-proc.
spadku w 1h26. Jest to wyraznie nizszy poziom cen niz prognozowalismy poprzednio (kwiecien). W kierunku spadkow

oddziatywac bedzie wcigz niski popyt zagraniczny (poza UE), jak réwniez nizsze ceny pasz. Szansg na odwrdcenie

tendencji bytby spadek produkcji w UE.
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WYZSZE ZAPASY JABLEK W POLSCE

W lipcu Stowarzyszenie WAPA poinformowato, ze zapasy
jabtek w Polsce na poczgtku czerwca byty blisko 2,2-krotnie
wyzsze niz przed rokiem (w maju byly wyzsze o 60% r/r)
wynoszqc 227 tys. t. W ostatniej dekadzie, tylkow 201912021
notowano wyzszy poziom zapasoéw. Jednoczesnie wsrod
monitorowanych krajow UE czerwcowe zapasy byty wyzsze
051% rfr. Niski poziom uptynniania zapaséw sugerowac
moze mniejszy popyt na jabtka, zardwno w kraju jok tez za
granicqg. Wedtug GUS polski eksport jablek w pierwszych
osmiu miesigcach sez. 2025/26 (wrzesieh — kwiecien) byt
wiekszy o 10,3% r/r wynoszqgc 595 tys. t, przy wzroscie
krajowej produkcji w 2025 o 13%. Mimo wzrostu byt to jednak
drugi najnizszy poziom sprzedazy zagranicznej od sez.
2019/20.

Obecny rok jest juz trzecim z rzedu, w ktérym polscy
producenci owocéw mierzq sie ze skutkami przymrozkow.
Wg GUS wystepujgce w przymrozki w trzeciej dekadzie
kwietnia lokalnie przybieraty charakter mrozu, powodujgc
uszkodzenia wielu upraw, w tym kwitngcych drzew, co mogto
przetozy¢ sie negatywnie na tegoroczng produkcije.

LEPSZY SEZON ZBIOROW W SERBII?

Na krajowy rynek niektérych owocdw oddziatywac bedzie
zwiekszona konkurencja ze strony innych waznych graczy,
m.in. Serbii. Wedlug doniesien serbskich mediow
branzowych (vojvodinauzivo.rs) z czerwca, tegoroczny
sezon sadowniczy w tym kraju zapowiada sie dos¢
korzystnie. Dotyczy to m.in. rynku wisni. Wzrostu produkcji
wishi, po znaczgeym jej spadku w 2025, oczekuje sie réwniez
w Turcji. Niemniej drugi z rzedu spadek zbioréw odnotuje sie
na Wegrzech (-20-30% wg S&P Global).

Lepsze perspektywy rysujqg sie takze w przypadku serbskiej
produkcji malin. Sezon skupu tych owocdéw w Serbii rozpoczgt
sie przy cenach surowca na poziomie 400—450 RSD/kg.
W ubiegtym sezonie ceny w czerwcu wynosity poczgtkowo
390—-400 RSD/kg, jednak wzrosty do 600 RSD/kg z powodu
ograniczonych plonéw (za S&P Global).

NIZSZE CENY NA RYNKU JABLEK

Niskie tempo uptynniania zapasdw ograniczato wzrosty cen
jabtek na koniec 2g26. W efekcie nie obserwowalismy
sezonowego wzrostu cen tych owocdow, w podobnej skali jak
przed rokiem. Na koniec czerwca przecietna cena skupu
jabtek wg MRIRW byta nizsza az o blisko 50% r/r.

PERSPEKTYWY 2H26

qhib Efekt wysokich zapasow jabtek utrzyma sie takze na poczgtku 3g26, stqd tez, zaktadajgc spadki tegorocznej
produkcji, szanse na wyrazniejsze podwyzki cen widzimy dopiero w kolejnych miesigcach (koniec 3g26). Niskie zapasy
malin mrozonych czy tez wisni na koniec sez. 2025/26 (por. wykres), w warunkach odnotowanych strat
przymrozkowych w Polsce, oddziatywa¢ bedqg w kierunku wzrostéw cen, niemniej zwiekszona konkurencja
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zagraniczna moze skutecznie niwelowac ten efekt.

Zapasy jabtek w Polsce — stan na czerwiec
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SPADEK POWIERZCHNI UPRAW ZIEMNIAKOW W 2026

Niskie ceny rynkowe oraz trudnosci z zagospodarowaniem
nadwyzek produkcji na rynkach eksportowych sktonity
europejskich producentéw do ograniczania areatu upraw
ziemniakéw.  Wedlug wstepnego szacunku  NEPG
powierzchnia upraw ziemniakdw jadalnych w 2026 tgcznie
w Belgii, Holandii, Francji i Niemczech zmniejszy sie o ok. 11%,
co potwierdzajg oficjalne dane z Belgii (-16,6%), Holandii
(-15,1%) i Francji (-9,7%) oraz wstepne szacunki spadku
areatu upraw w Niemczech o 11%.

Tendencje te, przy prognozowanym spadku plonu
ziemniakéw (MARS Bulletin) w UE w 2026 o 3% r/r, oznaczaijq
prawdopodobny wyrazny spadek tegorocznej produkgiji.
W Polsce KE przewiduje spadek plondw o 7% r/r. Pierwsze
raporty IUNG nie wskazatly na wystepowanie suszy rolniczej
w  krajowych uprawach ziemniakow, jok tez warzyw
gruntowych w Polsce. W 2025 brak suszy sprzyjat mocno
plonowaniu i tym samym wzrostom zbioréw.

CHINSKA KONKURENCJA NA RYNKU FRYTEK

Negatywnie na sytuacje w przetwdrstwie wpltywa niski popyt
na produkty przetworstwa. Wedtug Eurostatu w pierwszych
10 mies. sez. 2025/26 (lipiec - kwiecien) unijny eksport frytek
byt nizszy o 5% r/r, a wartosciowo zmalat o 15%. Spadek
wynika z mniejszego popytu na rynku USA, bedgcego
efektem amerykanskich cel, jak tez rosngcej konkurenciji ze
strony Chin oraz Indii. Wedlug ITC w 2025 chinski eksport
frytek (CN200410) wzrést o 88% do 388 tys. t, natomiast
eksport Indii o blisko 50% r/r. Oba kraje skutecznie zwiekszajqg
sprzedaz na niektére rynki docelowe dla UE, szczegdlnie do
krajow azjatyckich i Bliskiego Wschodu, m.in. Arabii
Saudyijskiej — trzecirynek dla eksportu UE. Chiny w 2025 staty
sie  szostym  Swiatowym  eksporterem  mrozonych
przetworzonych ziemniakdw, z 4-proc udziat w globalnym
handlu wynosit tylko 4%. Na swiatowym rynku mrozonych
ziemniakéw swojg obecnos¢ coraz mochiej zaznacza
rowniez Egipt.

CENY WARZYW WCIAZ WYRAZNIE NIZSZE

Niekorzystne uwarunkowania pogodowe przyczynity sie do
opodznien produkeyjnych na rynku warzyw spod oston,
i pézniejszych wyrazniejszych sezonowych spadkdéw cen.
Bylo to jedng 2z wazniejszych przyczyn zaskoczeh
inflacyjnych w maju oraz prawdopodobnie w czerwcu, gdy
ceny zywnosci spadty wyrazniej ponizej sezonowego wzorcda.
Ceny wiekszosci warzyw gruntowych i ziemniakdw na koniec
2026 pozostawaty wyraznie nizsze niz przed rokiem.

PERSPEKTYWY 2H26
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Powierzchnia upraw ziemniakéw w krajaoch NEPG
(Belgia, Holandia, Francja, Niemcy)
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+ Nieco bardziej optymistyczny niz na poczgtku 2q26 obraz dotyczqgcy skali suszy w kraju pozwala na umiarkowang
rewizje w gore oczekiwan wzgledem tegorocznych plonéw, niemniej ryzyka pogodowe nadal pozostajqg istotnym

elementem determinujgcym perspektywy produkcji. Spadki areatu upraw ziemniakdéw pozwalajg oczekiwac wzrostow

cenw 2h26, podobny efekt mozemy obserwowac w przypadku niektorych warzyw gruntowych.
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Nawozy silnie zdrozaty w wyniku wybuchu wojny na Bliskim
Wschodzie, ale ostatnie dziatania zmierzajgce do trwatego
pokoju przektadajg sie na przeceny. Najsilniejsze spadki
zanotowal mocznik, ktdry kosztuje obecnie ok. 340 USD/t,
-14%r[r i -21% vs poziomy z lutego 2026. Obnizki cen widoczne
sg nie tylko w regionie Morza Czarnego, ale tez w innych
hubach handlowych dla tego produktu. Jest to efektem
ograniczenia popytu, gtdwnie w Azji, ale takze nowych
chinskich kontyngentéw eksportowych na lipiec i sierpien, co
powinno przetozy¢ sie na 1,5 min t dodatkowej podazy na
rynku; eksport mocznika byt wstrzymany od pazdziernika 2025.
Nie bez znaczenia jest rowniez stopniowy powrdét zeglugi przez
ciesnine Ormuz. W Zatoce Perskiej utkneto kilkadziesigt
statkdw, w wiekszosci z mocznikiem. Wydaije sie, ze spadki na
tym rynku mogqg pociggngc za sobg rowniez ceny amoniaku
ibazujgcych na nim nawozéw (gtdownie saletry amonowej;
amoniak w ok. 60% zuzywany jest w produkcji nawozow, w tym
niemal 2/3 w moczniku). Bardziej odporne sq ceny DAP/MAP,
ktére nadal sq o ok. 16-18% wyzsze r/r. Wspierajqg je braki siarki
(region Bliskiego Wschodu odpowiadat za blisko potowe
globalnej podazy) i dostaw z Chin — wiadze wstrzymaty
w pazdzierniku 2025 (w marcu 2026 rozszerzyly) eksport
nawozow fosforowych do sierpnia 2026.

Wzrost cen nawozoéw spotkat sie z odpowiedzig KE i rzgdow
panstw czlonkowskich - zaproponowano pakiet wsparcia
finansowego na zakup nawozdéw (do hektara; maks. 50-80%
dodatkowych kosztéw nawozenia, z limitami wsparcia; pomoc
ma trafi¢ do 30.06.2027). W przypadku Polski pojawia sie kwota

Ceny wybranych nawozéw
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200 mIn EUR na ten cel (~860 min zt). Z jednej strony wsparcie bedzie prawdopodobnie odczuwalnie mniejsze od kwoty
z 2022 (3,5 mld zt we wnioskach), z drugiej tegoroczne wzrosty cen okazujqg sie stosunkowo krétkotrwate (ruchy na rynkach
globalnych powinny poskutkowac przecenami u lokalnych dystrybutoréw, przynajmniej w moczniku). Jest tez znaczqgco
wieksza niz zwolnienie importu nawozdéw azotowych z cet MFN (60 min EUR vs 540 min EUR w ramach ww. pakietu wsparcia

- w skali catej UE).

Europejskirynek nawozowy zmienia sie m.in. pod wpltywem dodatkowych cet naimport niektérych nawozéw azotowych
i wielosktadnikowych z Rosji oraz Biatorusi (od lipca 2025), a takze CBAM, ktéry w petni wszedt w zycie od 2026 (obejmuje
tylko niektoére produkty azotowe). Masa importowanych nawozéw mineralnych do UE w 1g26 spadta o 54% r/r, a do Polski
042%. W samych nawozach azotowych, gdzie efekty zmian ceti CBAM sie koncentrujg zaimportowana do UE masa spadta
w 1926 o 67% r/r, a do Polski o 56%. Francja i Wtochy postulowaty wylqczenie/zawieszenie CBAM dla nawozéw, ale nie
zostato to wprowadzone w zycie. Szacujemy, ze CBAM ma niewielki bezposredni wptyw na ceny w 2026 (niski narzut na
wart. domysine - 1% i wysoki wspodtczynnik korygujacy — 97,5%), moze jednak ograniczac import za sprawg wymogow

biurokratycznych.


https://yantianglobal.com/chinese-urea-export-policy-2026/#:~:text=China%20returns%20to%20the%20international%20nitrogen%20market%20for,policies%20will%20impact%20global%20Chinese%20Urea%20supply%20chains.
https://thefederal.com/category/farm-matters/china-suspends-urea-fertiliser-exports-rabi-season-prices-to-rise-212463
https://www.fertilizer.org/wp-content/uploads/2026/05/2026_IFA_Medium_Term_Outlook_Report_English.pdf
https://www.decachem.com/china-phosphate-export-restrictions
https://wiescirolnicze.pl/ceny-rolnicze/doplaty-do-nawozow-wiceminister-wskazuje-date-i-podaje-kwote,31343/
https://www.gov.pl/web/arimr/wyplata-doplat-do-nawozow-205-mld-zl-przekazane-rolnikom
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PROGNOZY CEN WYBRANYCH PRODUKTOW ROLNYCH W 2H26
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Materiat zatwierdzit: Michat Kolesnikow, Piotr Krzysztofik

Informacije i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Material") ma charakter wytgcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendagciji do zawarcia
transakcji 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 mogag by¢ traktowane
jako propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy
prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiqg zapewnienia uzyskania okreslonych wynikow jakichkolwiek transakeiji finansowych ani przysztych
cen ktoérychkolwiek instrumentéw finansowych. Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzgdzenia
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 mogqg byc¢ zainteresowani zawarciem lub by¢ strong transakgcji finansowych, w tym zawartych na
instrumentach finansowych, ktérych wynik jest uzalezniony od czynnikéw (danych i informacji) wymienionych w Materiatach. Powszechna Kasa Oszczednosci
Bank Polski Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Swietokrzyskiej 36, 00-116 Warszawa, zarejestrowana w Sqdzie Rejonowym dla miasta stotecznego
Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS 0000026438; NIP: 525-000-77-38 REGON: 016298263; kapitat
zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 PLN.
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