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Branza spozywcza — 420 min zt spéznionych ptatnosci

Analiza Euler Hermes, swiatowego lidera w branzy ubezpieczeh nalezno$ci

Branza spozywcza, mimo stosunkowo wysokiego popytu na jej produkty, napotyka
problemy z ptynnoscia — producenci zywnosci nie otrzymali w ubiegtlym miesigcu na
czas 22 proc. wartosci naleznosci. Przyczyng jest m.in. zmiana dystrybucji, na
niekorzys$¢ hurtownikow. Skutkowaé to bedzie wiekszg liczba przejec¢ i konsolidacji na

rynku - zarowno w Polsce, jak i za granica.

Szacowany wzrost eksportu polskich art. spozywczych w tym roku na ok. 6 % niekoniecznie
oznacza analogiczng poprawe sytuacji branzy jako cato$ci— méwi Tomasz Starus, dyrektor
Biura Oceny Ryzyka w Euler Hermes. — Obserwujemy co prawda wzrost zapytan o limity
kredytowe w ramach ubezpieczen naleznosci producentéow zywnosci, co potwierdza ich
wyzsze obroty w tym roku, ale nie przekfada sie to bezposSrednio na lepszg Srednig ptynno$c
finansowq. Z jednej bowiem strony, biezgcy rok to kontynuacja wyzszych kosztéw surowcow
rolnych, co ujemnie odbito sie osigganej marzy (a dopiero ostatnio pojawiajg sie zapowiedzi
niektorych wiodgcych producentéow, m.in. stodyczy o podnoszeniu kompleksowo przez nich
cen wyrobow); a z drugiej strony — widac¢ pewien wzrost opéznien ptatnosci, czyli faktyczny

»Stan srodkow w kasie” jest mniejszy od zaktadanego.

Popyt na zywnos$¢ nie gwarantuje zyskow — hurtownie majg ktopoty

Przecietne opdznienie w spfacie naleznosci wobec catej grupy producentéw zywnosci (w
poprzednim miesigcu nie otrzymali w terminie tgcznie 22% wartosci naleznosci) wyglada, jak
zawsze, niezle na tle innych branz. Nie mozna jednak poprzestaé na stwierdzeniu, iz
zarowno biezgce wyniki jak i perspektywy sg stale pomysine, bo m.in. popyt jest staty, ludzie
musza cos$ jes¢ itp.. Sg to niestety stwierdzenia oderwane od rzeczywistosci.

Sam zbyt, sprzedaz nie oznacza jeszcze transferu $rodkéw finansowych z tego tytutu na
konto producenta. To moze banalne, ale w biezgcym roku przekonata sie o tym czesc
producentéw m.in. olejéw, nabiatu, stodyczy, mrozonki, lody czy napoje (w tym alkohol)
ktorzy zaopatrywali regionalnych dystrybutorow art. spozywczych. Mimo nieztego popytu na
dystrybuowane przez nich dobra, hurtownicy ci popadli w tarapaty finansowe i nie byli w
stanie spfaci¢ swoich zobowigzarn wobec dostawcow, ogfaszajgc upadfos¢ — ocenia Bogdan

Wiesiotek, dyrektor Handlowy w Euler Hermes. - Straty byly niestety znaczne — od
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kilkudziesieciu do stu Kilkudziesieciu ztotych w kazdym przypadku. Hurtownie te obecne byty
na rynku od wielu lat, rozwinety do$¢ duzg skale dziatalno$ci, a mimo to pierwotng przyczyng
ich probleméw byly zazwyczaj wewnetrzne btedy w zarzgdzaniu — czy to swojg siecig
sprzedazy (polityka personalna), czy politykg finansowg i rachunkiem kosztoéw. Niestety, w
efekcie zmian na rynku dystrybucji — zwiekszonej na nim konkurencji, trudniej niz kiedys jest

obecnie hurtowni odzyskac rynek i odrobic straty.

Efekt — wzrost wartosci opdznionych naleznosci w branzy

Jak mowi Marcin Zigba, kierownik oceny rynku spozywczego w Euler Hermes: Widaé pewne
wahniecie w dot: rok temu producenci artykutow spozywczych nie otrzymali na czas 20%
wartosci naleznos$ci, a w poprzednim miesigcu — 22% warto$ci nalezno$ci, co przy
monitorowanym przez Euler Hermes obrocie od 9,5 tys. odbiorcow na kwote 1,93 mid
ztotych w skali miesigca daje opdznienia w ptatnosciach na kwote 420 min ztotych. Jest to
tez efektem wspomnianych zmian w dystrybucji: mowa nie tylko o przejmowaniu przez
dyskonty wiekszej czesci rynku, ale takze o skracaniu drogi zaopatrzenia, tzw. handlu
tradycyjnego, gdy w odpowiedzi na presje cenowg ze strony sieci handlowych duzi
dystrybutorzy sami sprzedajg bezposrednio w regionach na wiekszg skale, wypierajac z

rynku lokalnych hurtownikéw.

Napoje — juz od ubiegtego roku z powodu nienajlepszych wynikéw finansowych coraz
czesciej mowi sie tu o konsolidacji. Zaréwno 2010 jak i 2011 rok byly niezbyt udane: dtugie
mokre lato (a takze czerwiec) sprawity, ze plany sprzedazowe w wiekszosci przypadkow nie
byty zrealizowane (co zmniejszyto m.in. obydwa wskazniki ptynno$ci finansowej — naktady
bowiem byly w miare state, natomiast wptywy nizsze niz w 2009 roku). Wskutek mniejszego
popytu pogorszyty sie tez wyniki sptywu naleznosci — w tym roku w miesigcach wakacyjnych
niezaptacone w terminie byto naleznosci odpowiadajace 25% wartosci sprzedazy, podczas

gdy rok temu byto wyraznie lepiej — na czas nie wptyneto jedynie 15% wartosci naleznosci

Nie jest to tez najlepszy rok dla przetwoérstwa rybnego. Drogi surowiec — ryby sprawit, iz
producenci musieli restrukturyzowa¢ dziatalnos¢. Nie mogli bowiem przerzuci¢ catosci
wzrostu kosztéw na odbiorcéw, czesto ponosili wiec straty a w | potowie roku niejednokrotnie
wystepowaty zatory ptatnicze w stosunku do dostawcow ryb. Wiele firm (podobnie jak np. w
branzy mrozonek — przetwérstwa owocoéw i warzyw) prowadzito rozmowy o potgczeniach i

przejeciach — w ramach branzy lub z funduszami inwestycyjnymi.
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Konsolidacja — popularne okreslenie w Polsce...

Jak méwi Tomasz Starus: ,To powszechna sytuacja z jaka mamy do czynienia w branzy
spozywczej — wysokie ceny surowcow, ktérych nie mozna w petni przenie$¢ na produkt
koncowy ze wzgledu na presje nowoczesnego (sieciowego) handlu. Konkurencja sieci
supermarketéw i dyskontéw trzyma ceny w ryzach, czemu sprzyja takze rosngcy udziat
marek wtasnych (zwigkszajgcych marze sieci handlowej, ale niestety kosztem producenta).
Producenci spozywczy nie majg wyjscia — muszg sie tgczyc, aby przeciwdziata¢ wzrostowi
kosztow i uratowac cze$¢ marzy. Takim impulsem konsolidacyjnym np. dla branzy stodyczy
byty ceny cukru. Oczywiscie — mieliSmy do czynienia w tym wypadku ze spekulacjg, ale
jednak ceny wzrosty i nie wiadomo, kiedy znowu na trwate bedg nizsze (w Europie produkcja
Jjest odgornie ograniczona, a na $wiecie — kukurydza i trzcina sg w cenie, poniewaz uzywa

sie ich rowniez do dochodowej produkcji alkoholu i paliw).

... i na Swiecie

Klasyczna metoda odbudowywania rentownosci polega na optymalizacji dziatan
przemystowych i osigganiu masy krytycznej dzieki efektowi skali (czego przyktad
stanowi fuzja Arla Foods i Hansa-Milch) badZz rozszerzaniu sprzedazy (np. przejecie
Parmalat przez Lactalis), szczegolnie na rynkach wschodzgcych (jak chocby przejecia
dokonane przez Diageo w Turcji i Chinach oraz rozmowy prowadzone pomiedzy Nestle a
chinskg spotkg Hsu Fu Chi). Producenci w dalszym ciggu starajg sie umocni¢ swoje pozycje
strategiczne poprzez koncentracje na najbardziej dochodowych segmentach (np. wejscie
Nestle na rynek nutraceutykéw poprzez zakup Prometheus Laboratories) lub przechodzenie
do prezniejszych segmentéow (np. kontynuacja ekspansji ConAgra w zakresie produkcji
artykutéw pod markg wtasng w zwigzku z dgzeniem do przejecia Ralcorp lub rozszerzenie
dziatalnosci przez General Mills na produkcje przetworéw mlecznych w nastepstwie
przejecia Yoplait). Poza tego rodzaju wysitkami przedsigbiorstwa z sektora rolno-
spozywczego beda zapewne podejmowaé takze szereg innych dziatan majacych na
celu ograniczenie kosztow, jak zmniejszenie wielkosci porcji, nowe formy opakowan
lub wprowadzenie zmian w recepturze (np. zastepowanie odtluszczonego mleka w

proszku biatkami sojowymi przez Nestle w Wietnamie) itp.

Podsumowanie — wzrost br. spozywczej na swiecie

W ubieglym roku aktywnosé¢ w sektorze artykutdw rolno-spozywczych odzwierciedlata
réznice w sytuacji gospodarczej poszczegolnych panstw. Tempo wzrostu w krajach

rozwinietych (o 6,5% w ujeciu wartoSciowym w poréwnaniu z 2009 r. w Stanach
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Zjednoczonych, o 3,3% we Wioszech, 3,0% we Francji i 1,2% w Niemczech) wyraznie
odbiegato stopy wzrostu odnotowanej na rynkach wschodzgcych (+16,1% w Chinach i
+13,4% w Brazylii). Podobnie jak w przypadku odbicia swiatowego handlu artykutami rolno-
spozywczymi (+13%), interpretujgc te dane nalezy wzigé pod uwage korzystne efekty

cenowe wystepujgce w przypadku poszczegodlnych produktow.

Najwieksze globalne firmy z sektora artykutow spozywczych i napojéw

H

Obroty
Miejsce Spoétka Domicyl - kraj rezydencji w 2010 . Zmiana
(w mid USD)
1 Cargill USA 107,9(*) nie dotyczy
2 Nestle Szwajcaria 105,5 6,5%
3 ADM USA 61,7(**) -10,8%
4 Pepsico USA 49,2 33,7%
5 Kraft USA 49,2 26,9%
6 AB InBev Belgia / Brazylia / USA 36,3 -1,4%
7 Coca-Cola USA 35,1 13,3%
8 Unilever UK / Holandia 30,3(1) 3,7%
9 Mars USA 30,0 nie dotyczy
0 Tyson USA 28,4(***) 6,5%

1
(*) dane na dzien 31 maja

(**) dane na dzien 30 czerwca

(***) dane na dzien 30 wrzesnia

(1) wytagcznie dziatalno$¢ w sektorze zywnosci
Zrédto: dane spotek
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Kontakt dla mediow:

Artur Niewrzedowski

TALKING HEADS PR

tel. 0509-433-874

e-mail: artur.niewrzedowski@thpr.pl

Euler Hermes jest liderem na rynku ubezpieczen naleznosci handlowych oraz jednym z lideréw w zakresie
gwarancji  ubezpieczeniowych i  windykacji  naleznosci. Euler Hermes  zatrudnia  ponad
6 000 pracownikéw w 50 krajach. Oferuje kompleksowe ustugi w zakresie zarzgdzania naleznosciami.
Skonsolidowany obrét grupy Euler Hermes w 2010 roku wyniést 2,15 miliarda euro. Euler Hermes rozwingt
miedzynarodowg sie¢ nadzoru, ktéra umozliwia analize stabilnosci finansowej 40 milionéw przedsiebiorstw.
Grupa obejmuje swoimi gwarancjami transakcje handlowe na catym Swiecie na kwote 633 mld euro.

*kk

Euler Hermes, cztonek gupy Allianz, jest notowany na gietdzie Euronext w Paryzu. Agencja Standard &
Poor’s przyznata grupie oraz nalezgcym do niej spétkom zaleznym rating AA-.
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W Polsce grupa Euler Hermes jest obecna od 1999 roku. Towarzystwo Ubezpieczern Euler Hermes SA
oferuje ubezpieczenia naleznosci handlowych oraz gwarancje ubezpieczeniowe. Jednocze$nie druga
spotka dziatajgca na polskim rynku - Euler Hermes Collections Sp. z o.0. oferuje windykacje naleznosci,
raporty handlowe, ocene ryzyka oraz program analiz branzowych. Obstuge klientow zapewnia Euler
Hermes Services Sp. z o.0. Ustugi doradztwa prawnego $wiadczy Euler Hermes, Mierzejewska - Kancelaria
Prawna Sp. k.
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Niektore ze stwierdzen zawartych w niniejszym materiale moga wyraza¢ oczekiwania dotyczace przysztosci i inne prognozy
oparte na aktualnych pogladach i zatozeniach kierownictwa i obcigzone sg znanym i nieznanym ryzykiem oraz niepewnoscia,
ktére moge spowodowac, ze faktyczne wyniki bgdz wydarzenia bedg sie istotnie rézni¢ od przedstawionych lub implikowanych
w takich stwierdzeniach. Poza stwierdzeniami stanowigcymi prognozy z racji kontekstu przewidywania na przyszto$¢ mozna
rozpoznac¢ po uzyciu stéw takich jak ,moze”, ,bedzie”, ,powinno”, ,oczekuje sie”, ,planuje si¢”, ,zamierza sie”, ,przewiduje sie”,
L2uwaza si¢”, ,szacuje sie”, ,potencjalny” lub ,w dalszym ciggu” i podobnych wyrazen. Faktyczne wyniki badz wydarzenia moga
sie istotnie rézni¢ od przedstawionych w takich stwierdzeniach za sprawg m.in. (i) ogélnych uwarunkowan ekonomicznych, w
tym w szczegolnosci uwarunkowan ekonomicznych w zakresie podstawowej dziatalnosci lub na podstawowych rynkach Grupy
Euler Hermes, (ii) ksztattowania sie rynkéw finansowych, w tym rynkéw wschodzgcych, a takze zmiennosci rynkoéw, ich
ptynnosci i zdarzen kredytowych, (iii) czestotliwosci i wielkosci szkdd ubezpieczeniowych, w tym szkéd wynikajgcych z katastrof
naturalnych oraz rozwoju wydatkéw szkodowych, (iv) wskaznikéw utrzymania polis, (v) zakresu niesptacenia kredytow, (vi)
poziomow stop procentowych, (vii) pozioméw kurséw walutowych, w tym kursu wymiany euro do dolara amerykanskiego, (viii)
zmian konkurencyjnosci, (ix) zmian w przepisach prawnych i regulacjach, w tym konwergencji monetarnej i Europejskiej Unii
Monetarnej, (x) zmiany w polityce bankéw centralnych i/llub rzadéw innych krajéw, (xi) wplywu przejecia spotek, w tym
zwigzanych z tym kwestii integracji, (xii) reorganizacji i (xiii) ogélnych czynnikéw konkurencyjnosci, w kazdym przypadku na
poziomie lokalnym, regionalnym, krajowym i/lub globalnym. PrawdopodobiefAstwo wystgpienia badz natezenia wielu z tych
czynnikdw moze okazac¢ sie wieksze w wyniku dziatan terrorystycznych i ich konsekwencji.

Grupa nie jest zobowigzana do uaktualniania zadnych odnoszgcych sie do przysztosci stwierdzen.
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