INFOCRA'N

RAPORT TYGODNIOWY — RYNEK PSZENICY PONIEDZIALEK 07.11.2022

= Rosja powrdcita do porozumienia zbozowego. Rynek czeka na informacje o jego przedtuzeniu po 19 listopada
=  Tylko 28% amerykanskiej pszenicy znajduje sie w dobrej kondycji — historycznie najgorszy start wegetacji

=  Znaczacy spadek zbioréw argentynskiej pszenicy i problemy z realizacjg kontraktéw eksportowych

= Nawet potowa pszenicy na wschodnim wybrzezu Australii zagrozona pogorszeniem jakosci

= Tegoroczny spadek produkcji pasz w UE moze wynies¢ az 5 min ton

aeriss,

GIELDY

CBOT (SRW) c/b* KANSAS (HRW) c/b* MINNEAPOLIS (HRS) c/b* CBOT BLACK SEA ($/1) MATIF (€/t)
Otwarcie31/10 829,25 849,00 860,00 92500 924,75 923,75 94500 953,00 95850 317,50 324,50 317,00 337,50 337,75 337,75
Zamknigcie 04/11 847,75 866,75 877,25 953,25 950,75 947,50 954,50 966,50 973,00 317,50 324,50 31550 339,25 339,50 339,25
Zmiana 18,50 17,75 17,25 28,25 26,00 23,75 9,50 13,50 14,50 0,00 0,00 -1,50 1,75 1,75 1,50

Zmiana w % 2,23 2,09 2,01 3,05 2,81 2,57 1,01 1,42 1,51 0,00 0,00 -0,47 0,52 0,52 0,44

*us c/buszel (1 tona metryczna = 36.7437 buszli)

NOTOWANIA W PORTACH

Ceny FOB* USA (SRW) Argentyna Rosja Francja Niemcy Ceny FOB* Francja Niemcy Rumunia

($/t) 11% 12% 12.5% 11% 12.5% (€/t) 11% 12.5% 12%
31.10.2022 372 375 310 343 345 31.10.2022
04.11.2022 377 375 315 344 348 04.11.2022 344 349 345

Zmiana 0 1 3 Zmiana
*FOB — Free on Board (na statku w porcie zatadunku)
RYNKI

USA:

= Wycofanie sie Rosji z porozumienia zbozowego (o czym ponizej) przyniosto solidne 8% wzrosty notowar pszenicy na poczatku tygodnia. Putin
bardzo szybko ogtosit jednak , kapitulacje”, co z kolei doprowadzito do realizacji zyskow w potowie tygodnia. Jednak dzieki pigtkowym wzrostom,
tydzien zakonczyt sie na plusie, gtéwnie za sprawg silnego wsparcia ze strony rynkdéw zewnetrznych.

= Sprzedaze amerykanskiej pszenicy na eksport za okres 21-27 pazdziernika wyniosty tylko 348 tys. ton i byty o 185 tys. ton nizsze niz przed tygodniem.
taczne sprzedaze w sezonie 2022/23 wynoszg tylko 12.17 min ton i s3 0 6% nizsze r/r, podczas gdy USDA prognozuje spadek o 3% r/r.

= Zaawansowanie siewOw amerykanskiej pszenicy ozimej na dzien 30 pazdziernika wzrosto do 87% i jest poréwnywalne z ubiegtym rokiem. Wschody
roslin wynosza 62% i s3 o 3% gorsze niz przed rokiem. Wedtug pierwszej oceny kondycji upraw, tylko 28% zasiewdéw znalazto sie w kategorii
dobre/bardzo dobre, vs. 41% jakich oczekiwali analitycy. To znaczaco gorzej niz przed rokiem (45%) i od $redniej piecioletniej (50%). To takze
historycznie najgorszy start wegetacji amerykanskiej pszenicy ozimej. 35% zasiewdw znajduje sie w ztej kondycji, vs. 21% przed rokiem.

ARGENTYNA:

= Pomimo ostatnich opaddéw deszczu, kondycja argentyniskiej pszenicy ulegta dalszemu pogorszeniu, co oznacza, ze juz tylko 9% upraw oceniane jest
jako dobre/b. dobre, vs. 11% przed tygodniem i 46% przed rokiem. A to oznacza potencjalne dalsze cigcia zbioréw, ktére juz dzi$ sg szacowane na
zaledwie 13.5-14 min ton (vs. 22.5 mIn ton przed rokiem).

= Znaczacy spadek zbiordw pszenicy oznacza powazine problemy dla eksporteréw, ktérym z pomoca przychodzi ministerstwo rolnictwa. W
przygotowanym projekcie przedtuzono waznos¢ licencji eksportowych o 360 dni. Na chwile obecng eksporterzy pobrali juz licencje na eksport 8.9
min ton pszenicy z tegorocznych zbioréw, gtéwnie na dostawy grudzieri/luty, jednak ich terminowe wykonanie stoi pod duzym znakiem zapytania,
gtéwnie z uwagi na brak podazy ze strony farmeréw. Juz stycha¢ o koniecznosci renegocjacji wczesniejszych umow. To tylko potwierdza powazne
problemy na rynku argentyniskim, gdzie eksport pszenicy bedzie znaczagco mniejszy od zaktadanych przez USDA 12 min ton — bardziej realny poziom
to 7-8 miIn ton, co oznacza, ze ze Swiatowego handlu wypada kolejne 4-5 min ton pszenicy.

AUSTRALIA:

= Po kilku suchych dniach, w prognozach pogody dla wschodniego wybrzeza Australii ponownie pojawity sie opady, ktére nie pomogg w zbiorach
pszenicy. Wedtug lokalnych analitykéw, intensywne opady deszczu na wschodnim wybrzezu doprowadzity do znaczacego pogorszenia jakosci
pszenicy — w ich ocenie nawet potowa zbioréw w tym regionie, czyli 8 min ton, moze by¢ zakwalifikowana jako pszenica paszowa. Przy zbiorach w
skali kraju zblizonych do 35 mlin ton (zaledwie 1.5 mlIn ton nizszych od rekordéw z poprzedniego roku), Australia wcigz bedzie dysponowac znaczacg
iloscig pszenicy konsumpcyjnej — prognozowany eksport w biezagcym sezonie wynosi 25-26 min ton.

BLACK SEA:

= Miniony tydzien uptynat pod znakiem duzej niepewnosci zwigzanej z przysztosciag korytarza zbozowego. W poprzedni weekend Rosja wycofata sie
z zawartego w lipcu porozumienia o eksporcie ukrainskich zbdz drogg morskg, co przynosito solidne wzrosty na gietdach towarowych. Jednak juz
w srode rosyjskie wtadze ogtosity , kapitulacje”, powracajac do stanu sprzed weekendu. Putin po raz kolejny prébowat zaszantazowac swiat gtodem,
jednak okazat sie stabym strategiem, gdyz zatadunki w ukrainskich portach byty kontynuowane nawet po zerwaniu porozumienia, a presja ze strony
ONZ i krajow afrykanskich byta tak silna, ze musiat sie ugig¢. Istotng role odegrata Turcja, ktérej w obecnej sytuacji Putin nie moze lekcewazyc.

= Warto jednak zaznaczy¢, ze przedtuzenie porozumienia w sprawie korytarza zbozowego na kolejny okres wcigz nie zostato wynegocjowane, cho¢
ubiegtotygodniowe wydarzenia mogg sugerowac, ze to kwestia dni. Niewykluczone, ze do zawarcia porozumienia dojdzie dopiero na szczycie G20.
Poki co, niepewnos¢ nie pomaga w handlu — armatorzy odmawiajg frachtowania statkéw, a ofert na ukrainskie zboza na bazie FOB z realizacjg
listopadowa brak.

Niniejszy raport jest wtasnoscig firmy InfoGrain Mirostaw Marciniak. Przedruk, kopiowanie, skracanie, wykorzystywanie tekstu raportu (lub jego fragmentéw) wymaga zgody firmy InfoGrain.
Informacje, na podstawie ktérych raport zostat sporzadzony, pochodzg wedtug autora z wiarygodnych Zrédet, jednakze InfoGrain nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie informacji
zawartych w tym raporcie do podejmowania jakichkolwiek decyzji, w tym biznesowych.



INFO

Patrzac na liczby, od momentu uruchomienia korytarza humanitarnego, tj. od 22 lipca, ukrairiskie porty na Morzu Czarnym opuscito 10 min ton
surowcéw rolnych, z czego 7.8 min ton zbdz. A taczny eksport ukraifskich zb6z od poczatku sezonu wynosi 13.5 min ton. To oznacza, ze az 58%
zbéz byto transportowane drogg morska. W przypadku wytgczenia portow w Odessie, mozliwosci eksportowe Ukrainy spadng do max. 3 min ton
miesiecznie (z obecnych 6-7 min ton), gtéwnie drogg lgdowgq oraz przez mate porty na Dunaju. To oznacza, ze do korca sezonu Ukraina bytaby w
stanie wyeksportowad ok. 18-20 min ton zbéz oraz oleistych, co pozwolitoby na osiagniecie zaktadanego przez USDA eksportu. Problemem moze
sie jednak okazac logistyka. Od kilku tygodni Rosja bombarduje infrastrukture krytyczng w Ukrainie, pozbawiajac jg elektrycznosci. A bez tego nie
da sie tadowac transportow ze zbozami.

EUROPA:

= Korytarz zbozowy przynidst takze bardzo duzg zmiennosc na paryskiej gietdzie, gdzie kontrakty pszeniczne rozpoczety tydzien od 6% wzrostow, a
skonczyty neutralnie. W tym przypadku nie pomagato takie pigtkowe znaczgce umocnienie euro w stosunku do dolara, ktére pogorszyto
konkurencyjnos¢ unijnej pszenicy na rynkach swiatowych.

Przeceny na gietdach spowodowaty ograniczenie podazy ze strony farmeréw, ktérzy w obecnej sytuacji mogg rozpoczaé swietowanie znacznie
wczesniej niz w poprzednich latach, zwtaszcza we Francji, gdzie po bardzo aktywnym poczatku sezonu w magazynach jest juz zdecydowanie mniej
ziarna. O swietowaniu mogg myslec takze unijni eksporterzy, gdyz w chwili obecnej nie sg w stanie konkurowac z pszenicg rosyjska.

Wedtug Europejskiej Federacji Producentéw Pasz (FEFAC), unijna produkcja pasz w roku 2022 wyniesie 145 min ton i bedzie o 5 min ton nizsza niz
przed rokiem. Tak znaczacy spadek bedzie pochodng ograniczenia pogtowia trzody chlewnej oraz rozprzestrzeniajgcej sie ptasiej grypy. Najwiekszy
spadek produkcji pasz prognozowany jest w sektorze trzody chlewnej (-5.6%) i dotknie przede wszystkim takie kraje jak: Belgia (-11%), Dania (-9%),
Portugalia (-8.5%), Niemcy (-8%). W przypadku pasz dla drobiu przewidywany spadek to 3.4%.

Wedtug danych z KE, eksport pszenicy miekkiej z UE wzrdst w ujeciu tygodniowym tylko o 393 tys. ton, co oznacza, ze jego wielko$¢ w biezagcym
sezonie wynosi 11.54 min ton i jest 0 1% wyzsza niz w tym samym okresie poprzedniego roku. Najwieksi odbiorcy unijnej pszenicy to: Algieria (1.54
min ton), Maroko (1.42 min ton) oraz Egipt (1.23 miIn ton).

EKSPORT PSZENICY Z UE (tony) FRANCJA NIEMCY RUMUNIA BULGARIA POLSKA LITWA tOTWA POZOSTALI 2020/21*

tacznie od 1 lipca 2022| 4430 084 1445 362 1610674 887 697 1010126 928 183 909 615 321636 11435337

* analogiczny okres poprzedniego sezonu

POLSKA:

= Z uwagi na okres swigteczny, krajowy rynek nie skorzystat z solidnych wzrostéw na swiatowych gietdach towarowych na poczatku tygodnia. A
znaczgce umochienie ztotego dodatkowo nie zachecato do podnoszenia stawek w portach, gdzie standardowa pszenica na dostawy listopadowe
byta wyceniana na nie wiecej niz 1610-1620 PLN. W tych cenach podaz ze strony rolnikow byta jednak ograniczona.

= Wiekszego ozywienia nie wida¢ takze na rynkach lokalnych, gdzie przetwodrcy utrzymali stawki z poprzedniego tygodnia, mimo iz wcigz majg do
pokrycia najbardziej newralgiczny okres, tj. grudzien/styczen. Stawki proponowane za pszenice konsumpcyjng zawieraty sie w przedziale od 1490
PLN z dostawa na potudniowym wschodzie do 1570 PLN w centrum i na p6tnocy. Pszenica paszowa byta wycenia w przedziale od 1400 PLN ex farm
na potudniowym wschodzie do 1550 PLN z dostawg w centrum.

= Analizujac krajowy bilans pszenicy, nalezy szczegdlng uwage zwrdci¢ na popyt eksportowy, ktory bedzie miat kluczowy wptyw na notowania
pszenicy w drugiej czesci sezonu. Po rekordowym eksporcie w okresie lipiec/sierpief (930 tys. ton), kolejne miesigce przynoszg spowolnienie,
zwtlaszcza w portach. W mojej ocenie, taczny eksport pszenicy w pierwszej potowie sezonu, tj. lipiec/grudzien, wyniesie ok. 2 min ton, co oznacza,
ze w drugiej czesci wciaz bedziemy dysponowad nadwyzka w wysokosci nawet 2.8 min ton. W celu jej uptynnienia srednia miesieczna w okresie
styczeri/czerwiec powinna wynosi¢ co najmniej 470 tys. ton. Do tego nalezy doda¢ kolejne 300 tys. ton kukurydzy, co oznacza, ze w drugiej czesci
sezonu Polska powinna miesiecznie eksportowacé blisko 800 tys. ton pszenicy i kukurydzy (nie wspominajgc o pozostatych zbozach czy rzepaku).
Logistycznie to moze by¢ wyjatkowo trudne do wykonania, zwtfaszcza ze styczen nigdy nie nalezat do aktywnych, podobnie jak czerwiec, co skraca
czas tylko do czterech miesiecy. Pozbycie sie 4.5-5 min ton zbdz w zaledwie cztery miesigce jest niewykonalne. A to z kolei moze wywiera¢ presje
na spadki cen w drugiej czesci sezonu.

konzsuzr‘:::z:jna Pszenica paszowa Kukurydza Kraj f:z’::::)t

Pétnocny Zachéd 1560-1570 1530-1540 1440-1450 Jeczmien paszowy 1200-1250 -
Pétnocny Wschéd 1550-1560 1510-1520 1430-1440 Pszenzyto 1340-1390 1390-1400
Centrum 1560-1570 1530-1550 1420-1440 Owies 1100-1200
Potudniowy Zachéd 1550-1560 1520-1530 1340-1350 Zyto 1180-1200 1240-1250
Potudniowy Wschéd 1490-1500 1400-1420 1280-1290 * ceny na bazie dostawy do kupujacego
Eksport porty 1610-1620 1460-1470
* ceny na bazie dostawy do kupujacego

KOMENTARZ

Negocjacje w sprawie przedtuzenia funkcjonowania korytarza dla ukrainskich zbz trwaja, co moze wywotywac nerwowos¢ na gietdach towarowych.
Po ostatnich wydarzeniach szanse na kontynuacje ukrainskiego eksportu jednak rosna, co w przypadku potwierdzenia ograniczy pole do spekulacji
na gietdach towarowych. A to pozwoli skoncentrowac sie na innych aspektach, przede wszystkim na stronie popytowej, ktéra w obliczu kryzysu
gospodarczego moze ulec ograniczeniu. Analitycy wskazuja na mniejsze zainteresowanie ze strony kluczowych importeréw pszenicy, ktérzy
wykorzystuja rosnaca presje ze strony rosyjskich eksporteréw do pokrywania biezgcego zapotrzebowania. Taka strategia pozwolita na zahamowanie
wzrostow cen na rynkach rzeczywistych. A przed nami kolejny comiesieczny raport USDA, ktdry nie powinien przynies¢ wiekszych niespodzianek w
bilansie pszenicy.

Niniejszy raport jest wtasnoscig firmy InfoGrain Mirostaw Marciniak. Przedruk, kopiowanie, skracanie, wykorzystywanie tekstu raportu (lub jego fragmentéw) wymaga zgody firmy InfoGrain.
Informacje, na podstawie ktérych raport zostat sporzadzony, pochodzg wedtug autora z wiarygodnych Zrédet, jednakze InfoGrain nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie informacji
zawartych w tym raporcie do podejmowania jakichkolwiek decyzji, w tym biznesowych.



INFOCRA'N

RAPORT TYGODNIOWY - RYNEK KUKURYDZY PONIEDZIALEK 07.11.2022

= Zamieszanie z korytarzem zbozowym na Morzu Czarnym przyniosto zmienno$¢ w notowaniach kukurydzy
= Kolejne rozczarowujace dane o sprzedazach amerykanskiej kukurydzy na eksport

=  StoneX podnosi prognozy zbioré6w amerykanskiej kukurydzy do 358.46 min ton

= Dalsze pogorszenie kondycji argentynskiej kukurydzy

aeriss,

GIELDY

CBOT (c/b)* MATIF (€/t)
Xn22 w23 v'23 m23  vr23  vi'z3
Otwarcie31/10 680,75 686,75 686,25 333,25 334,25 335,50
Zamkniecie 04/11 681,00 686,75 686,75 333,50 334,75 336,00
Zmiana 0,25 0,00 0,50 0,25 0,50 0,50

Zmiana w % 0,04 0,00 0,07 0,08 0,15 0,15

* US c/buszel (1 tona metryczna = 39.3679 buszli)

NOTOWANIA W PORTACH
Ceny FOB* . . Ceny FOB* . .
Argentyna Brazylia Ukraina Rumunia Francja

($/) S . (€/) ]
31.10.2022 356 283 297 - 31.10.2022
04.11.2022 356 281 300 - 04.11.2022 310 349

Zmiana 0 -2 3 Zmiana 2 -1
*FOB - Free on Board (na statku w porcie zatadunku)
RYNKI

USA:

= Zamieszanie z korytarzem zbozowym na Morzu Czarnym przyniosto kolejng prébe przetestowania psychologicznego poziomu 7 USD/buszel na
CBOT. Jednak w drugiej potowie tygodnia do gtosu ponownie doszta strona popytowa (zwtaszcza rozczarowujgce dane eksportowe), a takze wyzsze
szacunki zbioréw amerykanskiej kukurydzy publikowane przez firmy analityczne, doprowadzajgc do realizacji zyskow.

= Sprzedaze amerykanskiej kukurydzy na eksport za okres 21-27 pazdziernika wyniosty 372 tys. ton i byty o 100 tys. ton wyzsze niz przed tygodniem,
lecz wcigz znacznie nizsze od $redniej wieloletniej. taczne sprzedaze amerykanskiej kukurydzy z realizacjg w biezacym sezonie wynoszg jedynie
14.46 min ton i s3 0 53% nizsze niz w analogicznym okresie poprzedniego sezonu.

= Analitycy ze StoneX dokonali kolejnej wzrostowej korekty prognoz amerykanskich zbioréw kukurydzy, szacujgc ich wielko$¢ na poziomie 358.46
min ton. To takze oznacza wzrost 0 5.5 miIn ton w stosunku do pazdziernikowych szacunkédw USDA. Listopadowe zatozenia USDA poznamy juz w
najblizszg srode.

= Zaawansowanie zbioréw amerykanskiej kukurydzy na dzien 31 pazdziernika wzrosto do 76%, czyli o 15% w ujeciu tygodniowym i jest juz o 3%
wyzsze niz przed rokiem, a takze o 12% wyzsze od $redniej 5-letniej.

AMERYKA POtUDNIOWA:

= Brazylijskie wtadze ogtosity liste firm i lokalizacji, ktére zostaty zaakceptowane jako eksporterzy brazylijskiej kukurydzy do Chin (ponad 100
podmiotéow). Analitycy nie spodziewaja sie jednak znaczacego zwiekszenia sprzedazy brazylijskiej kukurydzy do Chin w najblizszych miesigcach,
cho¢ pojawity sie informacje o sprzedazach pierwszych statkéw na grudzien. W ich ocenie wyrazny wzrost sprzedazy nastgpi dopiero latem
przysztego roku, kiedy na rynku pojawi sie ziarno z nowych zbioréw. A to dobra wiadomos¢ dla unijnych przetwércéw, dla ktérych Brazylia jest w
chwili obecnej najwiekszym dostawca kukurydzy z importu.

= Wedtug analitykéw z gietdy w Buenos Aires, zaawansowanie siewdw argentyniskiej kukurydzy wcigz wynosi tylko 22.9% i jest nizsze niz przed rokiem
(28.4%), a przede wszystkim od sredniej 5-letniej, wynoszacej 34.6%. Pomimo ostatnich opadéw deszczu kondycja roslin ulegta dalszemu
pogorszeniu i juz tylko 6% upraw oceniane jest jako dobre/b. dobre, vs. 10% przed tygodniem i 82% przed rokiem.

EUROPA:

= Europejska kukurydza takze nie byta w stanie utrzymac 4% wzrostow z poczatku tygodnia na gietdzie MATIF, koriczac ostatecznie handel neutralnie.
Rowniez w tym przypadku najwiekszy wptyw na przebieg notowan miat ukrainski korytarz zbozowy.

= Jak wielokrotnie informowatem, UE jest najwiekszym beneficjentem odblokowania ukraifskich portéw — z juz wyeksportowanych 4.5 min ton
kukurydzy, blisko 50% trafi na rynek unijny. A utrzymanie korytarza humanitarnego daje szanse na wyeksportowanie nawet 22-24 min ton
ukrainskiej kukurydzy w catym sezonie 2022/23 (w tym takze ziarna z ubiegtorocznych zbioréw). To powinno w znaczacy sposéb pokryé
zapotrzebowanie unijnych przetwdrcow.

= Wedtug danych z KE, import kukurydzy do UE w biezagcym sezonie (dane za okres 1 lipca/31 pazdziernika) wzrdst do 9.57 min ton i jest ponad
dwukrotnie wyzszy r/r. Liderem wsréd dostawcéw kukurydzy pozostaje Brazylia, skad od poczatku sezonu wjechato juz 5.24 min ton, wyprzedzajgc
Ukraine, skad wjechato 3.66 min ton. Polska w dalszym ciggu pozostaje trzecim najwiekszym importerem w UE.

IMPORT KUKURYDZY DO UE (tony) HISZPANIA  HOLANDIA WLOCHY  PORTUGALIA RUMUNIA WEGRY POLSKA POZOSTALI tACZNIE 2020/21*
tacznie od 1 lipca 2022| 3 781549 1028 045 664 261 805 794 444 501 521215 828 890 1499 406 9573 661 4431774

*analogiczny okres poprzedniego sezonu

Niniejszy raport jest wtasnoscig firmy InfoGrain Mirostaw Marciniak. Przedruk, kopiowanie, skracanie, wykorzystywanie tekstu raportu (lub jego fragmentéw) wymaga zgody firmy InfoGrain.
Informacje, na podstawie ktérych raport zostat sporzadzony, pochodzg wedtug autora z wiarygodnych Zrédet, jednakze InfoGrain nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie informacji
zawartych w tym raporcie do podejmowania jakichkolwiek decyzji, w tym biznesowych.



INFO

= Eksport kukurydzy poza UE w okresie 1 lipca/31 pazdziernika wynosi 413 tys. ton i jest juz o 1.54 mlin ton nizszy niz w tym samym okresie
poprzedniego sezonu. Najwieksi unijni eksporterzy to: Rumunia (183 tys. ton) i Francja (118 tys. ton). Z kolei najwieksi odbiorcy w biezagcym sezonie
to: Wielka Brytania (115 tys. ton), Szwajcaria (80 tys. ton) oraz Turcja (66 tys. ton).

= Pogoda i ograniczone mozliwosci suszenia nie pozostajg bez wptywu na zbiory ukrainskiej kukurydzy. Na dzien 3 listopada skoszono tylko 1.1 min
ha (27% powierzchni), uzyskujgc 6.3 min ton ziarna, co daje $redni plon na poziomie zaledwie 5.54 t/ha. Pojawia sie coraz wiecej sygnatdw, ze
ostateczny areat zbiorow moze by¢ znacznie mniejszy od wczesniej zaktadanego, co z kolei przetozy sie na nizsze zbiory.

POLSKA:

= Krajowa kukurydza takze nie skorzystata na wzrostach cen z poczatku tygodnia (z uwagi na swieta), a przeceny na gietdach w kolejnych dniach w
potaczeniu z silniejszym ztotym spowodowaty, ze stawki nie ulegty wiekszym zmianom w stosunku do koricowki pazdziernika.

Kukurydza z dostawg do portow jest wyceniana w przedziale 1460-1470 PLN (dostawy listopadowe), gtdwnie na pokrycie wczesniejszych sprzedazy.
Popyt na listopad/grudzien ze strony europejskich odbiorcow jest ograniczony. Rosnie presja na spadki cen na rynkach lokalnych, zwtaszcza na
potudniowym wschodzie, gdzie propozycje zakupu to nie wiecej niz 1270-1280 PLN ex farm. Ceny z dostawg w centralnej Polsce nie przekraczajg
1450 PLN.

Wciagz wysokie ceny utrzymujg sie na rynku kukurydzy mokrej, wycenianej w przedziale od 820 PLN na potudniowym wschodzie (gdzie zniwa
przekroczyty pétmetek) do 1030 PLN z dostawg w centrum i na pétnocy. Najwieksze zaawansowanie zbiordw raportowane jest na zachodzie, gdzie
na polach pozostata juz tylko kukurydza w najwiekszych gospodarstwach, ktéra nie trafia do skupow.

Potwierdzajg sie nizsze niz przed rokiem plony, ktore uzasadniajg ciecia tegorocznej produkcji do poziomu 6.5 min ton (vs. 7.03 min ton przed
rokiem). Biorgc jednak pod uwage duzy import z Ukrainy, a takze wyzsze zapasy poczatkowe, podaz ziarna w biezgcym sezonie wyniesie rekordowe
8.5 min ton, co przy zapotrzebowaniu wewnetrznym na poziomie 4.8 min ton oznacza nadwyzke eksportowa w wysokosci blisko 3.7 min ton.
Srednia miesieczna potrzebna do jej uptynnienia to min. 300 tys. ton, co przy ograniczonym popycie z Europy Zachodniej (bazujacej na statkach z
Brazylii i Ukrainy) wydaje sie coraz mniej realne. Warto mie¢ takze na uwadze, ze jeszcze wieksza nadwyzka eksportowa prognozowana jest w
pszenicy, na ktérg w chwili obecnej takze brak chetnych.

KOMENTARZ

Kukurydza okazata sie bardziej odporna na ,zamieszanie” z korytarzem zbozowym, mimo ze to witasnie ten surowiec ma najwiekszy udziat w
ukrainskim eksporcie. Ubiegty tydzien potwierdzit, ze na znaczeniu zyskuje strona popytowa, ktéra coraz bardziej odczuwa spowolnienie swiatowej
gospodarki. Analitycy zwracajg uwage przede wszystkim na Chiny, ktére mocno ograniczyly swojg aktywnos$¢ zakupowa, wigzac to z restrykcyjna
polityka covidowa. Przed nami kolejny comiesieczny raport USDA, ktory moze przynies¢ zmiennos¢ w notowaniach (rynek czeka przede wszystkim
na aktualizacje zbioréw amerykanskiej kukurydzy). W dtuzszym terminie na znaczeniu bedzie zyskiwa¢ pogoda w Ameryce Potudniowej — w tym
przypadku wcigz niepokoi brak opadéw w Argentynie.

Niniejszy raport jest wtasnoscig firmy InfoGrain Mirostaw Marciniak. Przedruk, kopiowanie, skracanie, wykorzystywanie tekstu raportu (lub jego fragmentéw) wymaga zgody firmy InfoGrain.
Informacje, na podstawie ktérych raport zostat sporzadzony, pochodzg wedtug autora z wiarygodnych Zrédet, jednakze InfoGrain nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie informacji
zawartych w tym raporcie do podejmowania jakichkolwiek decyzji, w tym biznesowych.
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RAPORT TYGODNIOWY — RYNEK OLEISTYCH PONIEDZIALEK 07.11.2022

= Silny popyt na olej sojowy wsparciem dla notowan na gietdach towarowych

= Spadek sprzedazy amerykanskiej soi na eksport za miniony tydzien

= StoneX prognozuje amerykanskie zbiory soi na poziomie 120.11 min ton

=  Korzystne prognozy pogody dla Brazylii, ktéra zmierza w strone rekordowych zbioréw soi

= Ukraina wyeksportowata juz 80% swojej nadwyzki rzepaku

= |Import rzepaku do UE wzrdst do 2.28 min ton. Polska wcigz najwiekszym importerem w UE

aeriss,

GIELDY
SOJA SRUTA SOJOWA
. 23 w23 v23 X2 r2z w23 REERAR 23 vi23  virzs
(c/buszel) ($/st) (€/1)
Otwarcie 31/10 1400,25 1409,00 1416,25 Otwarcie 31/10 417,90 410,30 401,60 Otwarcie 31/10 638,75 637,00 631,25
Zamkniecie 04/11 1462,25 1469,00 1476,00 Zamkniecie 04/11 420,40 412,80 403,50 Zamkniecie 04/11 663,50 660,00 654,00
Zmiana 62,00 60,00 59,75 Zmiana 2,50 2,50 1,90 Zmiana 24,75 23,00 22,75
Zmiana % 4,43 4,26 4,22 Zmiana % 0,60 0,61 0,47 Zmiana % 3,87 3,61 3,60
*us c/buszel (1 tona metryczna = 36.7437 buszli)
NOTOWANIA W PORTACH

Ceny Sruty .

FOB* ($/1) USA Argentyna :TEAYIE]

31.10.2022 518 500 493

04.11.2022 520 496 490

Zmiana 2 -4 -3

*FOB — Free on Board (na statku w porcie zatadunku)

RYNKI

USA:

= W przeciwienstwie do sasiednich parkietow, kompleks sojowy zdotat zakoriczy¢ miniony tydzien pokaznymi wzrostami. Poza solidnym wsparciem
ze strony rynkow zewnetrznych, zwitaszcza ropy naftowej, rynek dyskontowat silny popyt na oleje roslinne, a takze informacje z Brazylii o
zwiekszeniu minimalnych udziatéw w biopaliwach (o czym ponizej). Pigtkowe wzrosty to takze wynik oczekiwania na zmiane polityki covidowej w
Chinach, co pomogtoby w ozywieniu popytu, zaréwno na surowce energetyczne (ropa), jak i rolne. Niestety, w trakcie minionego weekendu Chiny
potwierdzity kontynuacje restrykcyjnej polityki covidowe;j.

= Popyt wewnetrzny na olej sojowy w Stanach Zjednoczonych utrzymuje sie na wysokim poziomie. To zastuga znaczacego zwiekszenia instalacji do
produkcji biopaliw nowej generacji, opartych na oleju sojowym. W biezgcym roku do uzytku zostaty oddane nowe instalacje, ktére praktycznie
podwoity moce produkcyjne.

= Sprzedaze amerykanskiej soi na eksport za okres 21-27 pazdziernika wyniosty 830 tys. ton i byty o 190 tys. ton nizsze niz przed tygodniem. tgczne
sprzedaze amerykanskiej soi z realizacja w biezgcym sezonie wynoszg 32.29 min ton i sg juz tylko o 1% wyzsze niz w analogicznym okresie
poprzedniego sezonu. Realizacja planu zaktadanego przez USDA jest wykonana w 58%, co oznacza, ze do sprzedania wcigz pozostaje 23.4 min ton.
A nalezy pamietad, ze juz w lutym na rynku pojawi sie rekordowy zbidr z Brazylii.

= Analitycy ze StoneX dokonali nieznacznej spadkowej korekty prognoz amerykarskich zbioréw soi, szacujac ich wielko$¢ na poziomie 120.11 min
ton. To jednak wzrost 0 2.73 min ton w stosunku do ostatnich szacunkéw USDA. Listopadowe prognozy USDA poznamy juz w najblizszg $rode.

= Zaawansowanie zbioréw amerykarnskiej soi na dziert 30 pazdziernika wzrosto do 88%, czyli o 8% w ujeciu tygodniowym. To takze wzrost o 10% w
stosunku do ubiegtego roku i sredniej piecioletnie;j.

AMERYKA POLUDNIOWA:

= Nowo wybrany prezydent Brazylii zapowiedziat, ze od przysztego roku wzrosnie minimalny udziat biokomponentéw w paliwach na bazie oleju
sojowego. Od stycznia z 10% do 14% (olej napedowy B14), a od marca do 15% (B15). To oznacza wzrost popytu wewnetrznego na olej sojowy.

= Rynek z coraz wieksza uwaga $ledzi przebieg pogody w Ameryce Potudniowej, zwtaszcza w Brazylii, gdzie listopad i grudzien to dwa kluczowe
miesigce pod wzgledem budowania plonéw. W Argentynie siewy soi rozpoczng sie w potowie miesigca. Obecne warunki hydrologiczne w Brazylii
nie budzg wiekszych obaw, choé w prognozach 7-dniowych nie wida¢ znaczgcych opaddéw. Te jednak pojawiajg sie w prognozach na kolejny tydzien,
co powinno podtrzymac optymalne warunki do budowania plonéw, tym bardziej, ze w prognozach na listopad nie ma zapowiadanych upatéw.

EUROPA:

= Solidne wsparcie ze strony pozostatych rynkéw oleistych (soja, kanadyjska canola, olej palmowy), a takze utrzymujace sie obawy o podaz oleju
stonecznikowego z Ukrainy (wcigz nie wynegocjowano przedtuzenia porozumienia), nie pozostato bez wptywu na paryska gietde, gdzie kontrakty
rzepakowe zakonczyty miniony tydzien na najwyzszym poziomie od konca lipca.

= Podobnego entuzjazmu nie wida¢ jednak na rynkach rzeczywistych, gdzie przetwdrcy majg coraz wieksze problemy ze sprzedaza oleju
rzepakowego, ktérego ceny od kilku tygodni w zasadzie stojg w miejscu, co przy rosngcych cenach rzepaku znaczgco pogarsza marze. Poza tym,
pojawia sie coraz wiecej sygnatoéw wskazujgcych na spadek popytu na olej rzepakowy w drugiej czesci sezonu (mowa nie tylko o popycie na cele
konsumpcyijne, lecz takze na cele biopaliwowe).

Niniejszy raport jest wtasnoscig firmy InfoGrain Mirostaw Marciniak. Przedruk, kopiowanie, skracanie, wykorzystywanie tekstu raportu (lub jego fragmentéw) wymaga zgody firmy InfoGrain.
Informacje, na podstawie ktérych raport zostat sporzadzony, pochodzg wedtug autora z wiarygodnych Zrédet, jednakze InfoGrain nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie informacji
zawartych w tym raporcie do podejmowania jakichkolwiek decyzji, w tym biznesowych.



INFO

= Wedtug danych z KE (za okres 1 lipca/31 pazdziernika) import rzepaku do UE w sezonie 2022/23 wynosi juz 2.28 min ton i jest 0 574 tys. ton wyzszy
niz w tym samym okresie poprzedniego roku. Na chwile obecng najwiekszym dostawca rzepaku do UE pozostaje Ukraina, skad od poczatku sezonu
wjechato 1.44 min ton, wyprzedzajac Australie (655 tys. ton) oraz Kanade (84 tys. ton).

= Import soi do UE za okres 1 lipca/31 pazdziernika wynosi 3.65 min ton i jest 0 430 tys. ton nizszy niz w tym samym okresie poprzedniego sezonu.
Najwiekszym dostawcg jest Brazylia (1.67 miIn ton), ktdra wyprzedzita Stany Zjednoczone (1.42 min ton) i Ukraine (260 tys. ton).

= Wedtug analitykdw z APK Inform, w okresie od 1 lipca do 31 pazdziernika, Ukraina wyeksportowata juz 2.3 min ton rzepaku, czyli tylko 1% ponizej
wielkosci z analogicznego okresu poprzedniego sezonu. A catkowity eksport w biezgcym sezonie prognozowany jest na 2.8 min ton. Az 90% rzepaku,
ktéry opuscito Ukraine, trafi do UE.

= Ci sami analitycy prognozujg spadek przerobu ukraifiskiego stonecznika w biezgcym sezonie do 10.3 min ton, czyli o 11% w stosunku do
poprzedniego sezonu (gtdwnie z uwagi na czesciowe wytgczenie fabryk). W obliczu problemoéw z elektrycznoscia, te dane moga by¢ jednak
zawyzone, co oznacza, ze Ukraina bedzie zmuszona do eksportu wiekszych ilosci stonecznika. Wedtug APK Inform, eksport oleju stonecznikowego
w biezgcym sezonie (przy zatozeniu utrzymania korytarza na Morzu Czarnym) prognozowany jest na poziomie 4.1 min ton, czyli o 8% nizszym r/r.

POLSKA:

= Solidne wzrosty notowan na gietdzie MATIF nie pozostaty bez wptywu na ceny rzepaku w krajowych zaktadach ttuszczowych, cho¢ znaczace
umocnienie ztotego ograniczyto skale wzrostéw do max. 3050 PLN (niemieckie parametry). Ceny okazaty sie jednak na tyle atrakcyjne, ze w
koncéwce tygodnia pojawita sie bardzo duza podaz rzepaku, zwtaszcza ze strony firm handlowych, co pozwolito przetwércom na zwiekszenie
pokrycia w surowiec — w mojej ocenie wiekszos¢ z nich dysponuje co najmniej 2-miesiecznym zapasem.

= Réwniez na rynku krajowym pojawia sie coraz wiecej sygnatow o spadku popytu na olej rzepakowy, zwtaszcza na cele konsumpcyjne, co moze
niekorzystnie wptyna¢ na krajowy bilans rzepaku w biezgcym sezonie.

= Wedtug danych z KE, w okresie 24-29 pazdziernika do Polski wjechato spoza UE kolejne 37 tys. ton rzepaku (gtéwnie z Ukrainy), co oznacza, ze jego
wielkos¢ w biezgcym sezonie wynosi juz 468 tys. ton. Wedtug mojej oceny, tgczny import rzepaku do Polsk w catym sezonie (zaréwno spoza UE,
jak i krajéw cztonkowskich), wyniesie blisko 800 tys. ton, co przy rekordowych zbiorach i ograniczonym eksporcie wskazuje na wzrost zapaséw
koricowych do poziomu 1.26 min ton!!! (vs. 149 tys. ton na koniec sezonu 2021/22).

ZBIOR 2022 ZBIOR 2023

3020-3050 -

* ceny na bazie dostawy do kupujacego (niemieckie parametry)

KOMENTARZ

Silny popyt na olej sojowy ze strony branzy biopaliwowej w Stanach Zjednoczonych, a takze zapowiedzi zwiekszenia zuzycia oleju sojowego na cele
biopaliwowe w Brazylii, stanowi wsparcie dla notowan kompleksu sojowego. Nie bez znaczenia jest takze utrzymujacy sie silny popyt na olej palmowy.
Jednak podtrzymanie przez Chiny polityki zero covidowej moze ograniczy¢ zapotrzebowanie na oleiste w kolejnych miesigcach, zachecajgc kapitat
spekulacyjny do realizacji zyskdw. W dtuzszej perspektywie kluczowy dla notowan kompleksu sojowego bedzie przebieg pogody w Ameryce
Potudniowej, zwtaszcza w Brazylii — osiggniecie produkcji soi na poziomie 150-152 mlin ton nie pomoze w podtrzymaniu obecnych cen. To z kolei nie
pozostanie bez wptywu na pozostate rynki, w tym takze na europejski rynek rzepaku, gdzie widaé coraz wieksze problemy ze zbytem oleju
rzepakowego. A przed nami kolejny comiesieczny raport USDA, w ktérym rynek ze szczegdlng uwaga bedzie sledzit potencjalne zmiany w prognozach
zbioréw amerykanskiej soi.

Niniejszy raport jest wtasnoscig firmy InfoGrain Mirostaw Marciniak. Przedruk, kopiowanie, skracanie, wykorzystywanie tekstu raportu (lub jego fragmentéw) wymaga zgody firmy InfoGrain.
Informacje, na podstawie ktérych raport zostat sporzadzony, pochodzg wedtug autora z wiarygodnych Zrédet, jednakze InfoGrain nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie informacji
zawartych w tym raporcie do podejmowania jakichkolwiek decyzji, w tym biznesowych.



