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Agro-wstrzgs — dlaczego i na jak dlugo?

= Ce

= Co

ny zywnosci rosng od 2000 roku
Takie rzeczy sie zdarzaja...

... ale nieczesto - skala wzrostow
poréwnywalna ze wstrzgsem
powojennym i tym z lat 70tych

Wzrost cen dotyczy wiekszosci surowcow

zywnosciowych

Wptyw cen zywnosci na inflacje inny w
roznych krajach, Europa mniej narazona
na wzrost cen zywnosci niz kraje
rozwijajgce sie...

...choc¢ kraje ,nowej Europy” sg pod tym
wzgledem Jnanardzllej dotpk%iet% Poc Y

stoi za wzrostami cen

Wiekszosc¢ hipotez ponizej jest .
Erawdmwa, jednak dla przysztosci inflacji
luczowe jest ktére sg najwazniejsze

Pogoda, zarazy
Biopaliwa i ceny energii

Bogacenie sie spoteczenstw biednych
krajow

Wzrost populacji swiatowe;j
Zmiany zapasow swiatowych
Wzrost handlu, integracji gospodarczej?

Poziom i wzrost cen zywnosci i trzody
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Wieksze apetyty”? Raczej nie.

Chinska produkcja i konsumpcja miesa (tys ton)
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Eksport netto i zapasy zboza w Chinach
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Silny wzrost populacji na swiecie
trwa od dziesiecioleci...

...jednak ceny zywnosci rosng
dopiero od niedawna

+ Deflacja sita nabywczg pokazuje jeszcze
mniej grozny obraz

Moze wiec odpowiedzialni sg (jak
zwykle) Chinczycy i Hindusi?

Argument o stodko-kwasnej wotowinie
jest czesto przytaczany...

... ale wzrosty konsumpcji miesa w

Chinach (rzeczywiscie wyzsze niz na
Swiecie) spotykajg sie ze wzrostami
produkciji...

« ...chyba, ze ptasia grypa lub swinska

goraczka zaburzajg podaz

* Ani Chiny, ani (tym bardziej) Indie nie sg

najwazniejszymi importerami miesa —

Rosja i Japonia kupu 362% Swiatowego
importu wotowiny i 46% wieprzowiny.

« Chiny od 10 lat sg eksporterem zboza

&choc od 1999r obnizajg swoje zapasy z
30 do 60mlIn ton)
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Biopaliwa i ceny energii — co dalej?

Ceny pszenicy (-12tyg) i ropy naftowej

+ Wpltyw na koszty pasz jest niejednoznaczny — odpady od 8-t

WySOkle Ceny ropy I .energii a takze Obawy 0 efekt Weekly Q.SPGSWH, QBFO- 11/6/2006 - 30/3/2008 (CHG)
cieplarniany wzmagajg popyt na produkty uzywane do Price [ T T T T T T rrorrr o T T e
produkcji biopaliw. . g B 508 0 L T O U N U N0 0

...efektem jest wzrost produkcji kukurydzy, wzrost cen R T T e ey SO ST R S Sy e st mJ o0

v 2 g0 932008, 10018, 103{02, 47.99 10251 1 14 :
konkurencyjnych zboz I T NI {

produkcji biopaliw stanowia sktadnik paszow%; neutralizuje to B0
negatywny wptyw wzrostu cen podstawowych surowcow 75
Czy ceny bawetny i ubran beda nastepna ofiarg 704,
Dla przysztych trendow kluczowe sg ceny energii i 65
polityka krajow OECD 60!
* Drozsza ropa podbija koszty produkcji i zacheca do produkciji 55 L
alternatywnych paliw. Przyszio$¢ cen ropy jest jednak niepewna Sl A LD T O O O O e O R A I [ =
+  Wzrost rE/nku biogaliw opiera sie na polityce podatkowej krajow JOAS O ND JFEMA M I I AS OND JFEM
rozwinietych (FAO) | @32006 | Q42006 | Q12007 | Q22007 | Q32007 | Q42007 | Q12008

e Bush zamiast rqzwiqzaniaRrobleméw energetycznych i
zanieczyszczeniowych USA znalazt ucieczke w alkoholu
(Krugman) — ale z kandydatow jedynie McCain obiecuje
zmniejszenie subsydiow, a farmerzy w USA obsadzali'pola
kukurydza przy cenach ropy na poziomie 60$/bbl

*  Wigksze zmiany mozliwe w UE — akcyza na biopaliwa 35000 -
zwu?kszana w Niemczech i Polsce, korzysci ekologiczne z n ¢ Employment in agriculture
zastepowania paliw kopalnianych olejem rzepakowym sg 30000 - ® Agriculture/GDP
kwestionowane (nawozy, zastepowanie innych upraw) N OTEITE ) i
» Decyzje podatkowe wynikajg tez z czynnikéw politycznych — o 220 e (Employment I I K15E)
duzy udziat populacji na wsi nie sprzyja centrainie sterowanym - - ——Log. (Agriculture/GDP)
obnizkom cen wobec udziatu zywnosci w koszyku inflacyjnym & 20000 -
. . . . . =3
Wysokie ceny energii stymulujg inwestycje w nowe (i 3
stare — energia jgdrowa) technologie (przyktad lat o
70tych) 3
Wysokie ceny energii oznaczajg wyzsze koszty
transportu, zmniejszony wptyw handlu ‘
miedzynarodowego i zwiekszony efekt pogody w 0 10 20 30 40 50 60 70 80

regionie Share of population in agriculture

Agriculture/GDP
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Ceny surowcow — zagrozenie spowolnieniem

A0 —gemeemremmesesemmeseemmemnemeeensemesenasces

(Yo%)

10

80

60

40

20

0

OECD lead ind. & CRB index

——OQECD lead ind. (3m MA)
1 —CRB index (3m MA) (rhs)

(Yo%)
- 30

F25
- 20

. L 20
95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08

Geo-political risk

Supply problems (Nigeria,
Iraq)
Bl Capacity constraints

B Demand / supply situation

B Dollar weakness

Base
$US per barrel Brent crude

Nawet jesli wzrost gospodarczy w
Chinach spowolni tylko
nieznacznie...

* A jest to niepewne, zwazywszy na
znaczenie eksportu

...Swiatowy wzrost gospodarczy
bedzie nizszy, a to w przesztosci
oznaczato tansze surowce

+ Jednak znaczenie 1 dolara PKB Chin dla
cen surowcow jest wieksze niz znaczenie
wielu innych krajow (wieksze marginalne
zuzycie surowcow i energii)

,Cundamentalny” popyt na rope jest
tylko erdnym z wielu czynnikow
Ksztattujgcych jej cene

« Szacujemy, ze czynniki geopolityczne,
ogranjczenia produkgcji, stabos¢ dolara i
reakcja krajow OPEC mo?q znaczaco

ogranicza¢ znaczenie wo nlejszeogso
wzrostu dla tanszych paliw w 2008 roku

» Ale znow — stabilizacja cen oznacza
spadek inflacji
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Pogoda i inne plagi

Kraj Katastrofa w ostatnim Waznym (jesli nie najwazniejszym)
tygodniu czynnikiem zwiekszajgcym ceny
zywnosci na swiecie byt zbieg
Ekwador, 29 lutego Deszcze tropikalne nieszczesliwych okolicznosci
EZ?;:I%ZV?JQ 12\?Vtys * Choroba trzody w Chinach
P Ch Wiot Mok 2 UP = » Susze w Australii, Pd-wschodniej Europie
n Chiny, Wietnam, ak zimy niszczy zbiory . .
centralna Azja, 3 Han,del m'QqZ,yn.artOdOWy powinien -
marca wyrownywac swiatowe ceny zywnosci. ..

...ale moze to robi¢ na podwyzszonym
poziomie jesli Swiatowa produkcja
spadnie (lub popyt wzrosnie) nadmiernie

Zmiana produkcji zb6z + Potencjat do wyrownywania cen spada wraz ze

60 | wzrostem kosztow transportu
%0 Wiele rzgdéw zmienia polityke celng i
regulacyjna na rynku ZYyWNOSCI
20 -
I » Zawieszenie obowigzku odktadania 10% zbioréow
91 ]  Obnizka cet na wigkszo$¢ zboz w UE
-20 » Podwyzka cet eksportowych na zboza, regulacja
cen chleba, mleka, jaj, oleju w Rosji
40 J
2003/04 2004/05 2005/06 2006/07

mAustralia = Canada mEU-27 mRussia mUkraine m United States
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Zywnos$¢ jako substytut innych instrumentéw
filnansowych

Ceny pszenicy (-9tyq) i €/USD

Zywnosé juz stata sie kolejnym

: ¥ Weekly Q. SPGSWH QEL 26/11/2006 - 30/3/2008 (CHG)
narzedziem spekulacii... proe [oo T oo T T T =
...podobnie jak ceny surowcow, :’SSD -.-5?1;‘2);';80 ,35;6;;;;,;;: ?,a;’; Lert 1 uso
i ' "~ L. .BarOHLC,:QEUR=, Bid .4 ya
czy |n,st_ru_menty hipoteczne o 5’;352008 e B ki 800
wczesniej aify SRR REEREE H -+ 750
: : L | SRR EEECEE B LR i - 700
Warto wiec analizowac¢ jej ceny | "7 i G i *H : | eso0
w odniesieniu do kursow 1414 ITUT H ﬂ.-..f. ....... 600
walutowych, oraz cen i ryzyka L e ST JTIUH ST
zwigzanego z innymi - MWH AL T S
instrumentami finansowymi. e R wwﬁﬁﬁﬁ ------- - 450
« Wiara, ze spekulacja zapewnia 132‘%’&‘ - r,,-:oz
utrzymywanie cen na MNM """" s
,<fundamentalnie uzasadnionym |T34ri S e S S P .|
poziomie” raczej nie Q. Q2 Q3 Q4 Q1 ®
| 2007 | 2008
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Podsumowanie: Ceny a inflacja cen zywnosci

& Czesc z czynnikdw wptywajacych 50 - oziom cen zywnosci
na wzrost cen zywnosci nie ustgpi o | \/_\7
szybko, cho¢ moze traci¢ na ol
Znaczeniu 25 -
120 N
» Biopaliwa (przyszto$¢ cen energii) ] e ——
» Pogoda (globalne ocieplenie, czy pech) ol
Na Spadek cen trudno “Czyé _ . :‘1:\:)% oé/g 07}08 08}09 09)10 10‘/11 11)12 12}13 13}14 14}15 15}16 16}17
odbudowa zapaséw uniemozliwi to " N -
naWet W przypa(j"ku Znacznego Ve:eattables ------- SLIchear,refined e
wzrostu produkgiji
Stab|l|zaCJa C.en n.a Wyzszym . B.0 Inflacja cen zywnosci
poziomie nie jest jednak inflacjg o
Tempo stabilizacji jest wazne dla e
integracji nowych krajow UE ze 30
strefg euro o
* Mniejszy udziat zywnosci w koszykach A
,starej Europy” utrudnia spetnienie 50 -7

kryterlum InﬂaCanego 07/08 08/09 09/10 10/1 w12 2/13 13/14 w156 15/16 6/17

Wheat Rice
Vegetables - ------ Sugar, refined

Zrodto: FAO

Oilseeds
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