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Rekordowy zasiew kukurydzy
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Rys. 1 Wykres tygodniowy kontraktu kontynuacyjnego na kukurydze notowanego na gietdzie CBOT
Zrodto: TMS Direct

Notowania kontraktu kontynuacyjnego na kukurydze na gietdzie CBOT wybity sie dotem
z trwajacej prawie dwa miesigce konsolidacji (miedzy 625, a 680 centéw za buszel).
Co wiecej w ubiegtym tygodniu kontrakty na kukurydze odnotowaty najsilniejszy
tygodniowy spadek od przynajmniej dziesieciu lat. Kurs przebit kolejne wsparcia i znizko-
wat do najnizszego poziomu od listopada 2010 roku (528 centdw za buszel). Tym samym
notowania dotarty do linii trendu poprowadzonej przez dotki z 2009 i 2010 roku
i ,Z nawigzka” zrealizowaty modelowy zasieg po wybiciu z formacji flagi.
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Rys. 2 Wykres dzienny kontraktu kontynuacyjnego na kukurydze notowanego na gietdzie CBOT
Zrédto: TMS Direct
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Oscylator RSI(14) dla interwatu tygodniowego (oraz dziennego) przybiera wartosci wska-
zujgce na mocne wyprzedanie i zarazem najnizsze od kilku lat. Na interwale dziennym
wyraznie widac, ze w ostatnich kilkunastu miesigcach potaczenie ,wyprzedanych” oscyla-
toréw trafnie zwiastowato wyhamowanie spadkéw. Oznacza¢ to moze, ze wspomniana
linia trendu szybko nie zostanie przetamana.

Raport USDA - areat zasiewow najwyzszy od 1936 roku

Ubiegtotygodniowy raport USDA (Departamentu Rolnictwa Standw Zjednoczonych) wska-
zat na najwyzszy od 77 lat zasiew kukurydzy (97,4 miliondw akréw, stan na 1 czerwca),
czyli o ok. 2 miliony akréw wiecej niz oczekiwano. W reakcji na te informacje ceny kuku-
rydzy spadly o ok. 5 proc. Uczestnicy rynku uwazali, ze gtdwnie z powodu deszczowej i
chtodnej wiosny zasiewy bedg mocno ograniczone. Wydzwiek raportu zostat nieco ztago-
dzony przez dane o spadku zapaséw kukurydzy - w czerwcu o 12 proc. w porownaniu do
ubiegtego roku (do 2,76 miliarda buszli). Z tego 1,26 mld buszli to zapasy pozostajgce na
farmach (on- farm), oznacza to spadek o 15 proc., a 1,5 mild buszli to zapasy w posiada-
niu podmiotdw komercyjnych (off- farm), spadek o 10 proc. w poréwnaniu z ubiegtym
rokiem.

Rys. 3 Catkowite zapasy kukurydzy (w tys. buszli)
Zrodto: Bloomberg

USDA ocenifa, ze 67 procent plondw soi i kukurydzy jest w dobrym lub doskonatym stanie
(w poprzednim tygodniu byto to 65 proc., natomiast w analogicznym okresie poprzednie-
go roku 48 proc.). W stabym lub bardzo stabym stanie jest 8 proc. plonéw (w poprzednim
roku 22 proc.). Sytuacja podazy kukurydzy (po ubiegtorocznej suszy) wyglada wiec bar-
dzo dobrze — silny wzrost zasiewow przy rosngcym procencie wysokiej jakosci plonow.
Oznacza to, ze ceny w najblizszym czasie powinny dalej znajdowac sie pod presja.
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Rys. 4 Procent plonéw ocenianych przez USDA jako w dobrym lub doskonatym stanie
Zrodto: Bloomberg

Ewentualne zatamanie pogody lub nagty wzrost popytu mégtby doprowadzi¢ do wzrostu
cen, jednak na radzie na nic takiego sie nie zanosi. MDA Weather Service — amerykanska
agencja zapewniajgca informacje pogodowe dla inwestordw z branzy surowcow
przewiduje, ze w najblizszych dniach w pasie kukurydzy w USA oczekiwane sg ,,normalne”
opady deszczu oraz brak jest oznak zbyt wysokich temperatur, ktére mogtyby zaszkodzi¢
plonom. Na wykresach ponizej czerwonymi liniami zaznaczony zostat tzw. pas kukurydzy

czyli obszar w Stanach Zjednoczonych, w ktorym uprawia sie kukurydze.
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Rys. 5 Prognoza opqdéw deszczu na najblizsze 8—14 dni Rys. 6 Prognoza temperatury na najblizsze 8—14 dni
Zrodto: Bloomberg Zrodto: Bloomberg
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IGC podnosi prognozy swiatowej produkcji kukurydzy
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(IGC - International Grains Council)
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poziomu od 13 lat. IGC ocenia, ze na Rys. 7 Swiatowe zapasy, produkcja i konsumpcja kukurydzy (' min ton)

koniec obecnego sezonu zapasu ku- Zrédto: International Grains Council

kurydzy wzrosng ze 119 do 149 ton.

Backwardation tylko na krotszym koncu krzywej
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Rys. 8 Krzywe forwgrdowe (dzi$, tydzien i miesigc temu)
Zrodto: Bloomberg
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Krzywe forwardowe wskazujg na Backwardation (kursy kolejnych kontraktow znajdujg sie
coraz nizej) przede wszystkim na krdétszym koncu krzywej. Poczawszy od grudnia krzywa
ma doSC pfaski przebieg, co oznacza, ze uczestnicy rynku w coraz mniejszym stopniu
cenig sobie fizyczne posiadanie surowca. Co wiecej od grudnia do potowy 2015 roku
krzywa znajduje sie w lekkim contando (wzrasta), co w pofgczeniu z jej ciggtym obniza-
niem sie (biezaca to kolor pomaranczowy) réwniez potwierdza coraz mniejsze obawy
o stan podazy.

Rekordowy zasiew kukurydzy

Podsumowujac: Sytuacja fundamentalna zwiastuje dlugoterminowg perspektywe
spadkow cen kukurydzy. Ostatni raport USDA wskazujacy na zaskakujgco duzy zasiew
oraz poprawiajaca sie jakos¢ plondw w potaczeniu z pozytywnymi prognozami pogodowy-
mi, zwiastuje brak problemoéw z podaza, co z kolei powinno dalej spycha¢ ceny w dot.
Sytuacja techniczna na wykresie wskazuje natomiast, ze w krotkim terminie mozemy spo-
dziewac sie lekkiego odbicia lub stabilizacji przy biezgcych poziomach cenowych.
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