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FIM KOMMENTAR

Foretagsbesoken forstarkte var positiva uppfattning
om jordbruks- och livsmedelsindustrin i Ukraina

Jag besokte i borjan av juni tva livsmedelsproducenter i Ukraina. Det férsta mélet var Kernel
Holdings solrosoljepresseri i byn Bandurka, ca 400 sdder om Kiev. Kernel Holding &r noterat
pa borsen i Warszawa. Fabriken har uppférts p4 en gammal industritomt for ca fem ar sedan
eftersom jarnvagen gar bredvid tomten och logistikférbindelserna darmed var klara.
Fabriksinvesteringens storlek var ca 85 miljoner amerikanska dollar.

Fabriken kan pressa ca en halv miljon ton solrosfron per ar. Av den har mangden fas ca 200
000 ton solrosolja som i huvudsak saljs som bulkvara pa varldsmarknaden. Dessutom pressas
avfallet dvs. froskalen till pelletar som anvands till fabrikens egen uppvarmning men ocksa till
externa kunder. Fabriken kan ocksa processera ryps och sojabdnor men har hittills hallit sig till
solrosfron. Fabriken har sammanlagt 200 anstéllda i tva skift. De anstélldas medellon &r ca
260 euro/man. Processen ar fullstandigt automatiserad, vilket betyder att storsta delen av
personalen arbetar inom kvalitetskontroll, logistik och administration.

Ravaran, dvs. solrosfrona, kops fran gardar som befinner sig inom en 150 kilometers radie fran
fabriken. Langre bort I6nar det sig inte att kopa ravara p.g.a. transportkostnaderna. Darfor
I6nar det sig inte att 6ka en fabriks
kapacitet frAn det har. Kernel har i
stéallet fem andra produktions-
anlaggningar i Ukraina. Kernels totala
kapacitet ar 2,2 miljoner ton frén per ar.
Foretaget ar Ukrainas storsta
producent och exportér av matolja. |
olja pa flaska har Kernel en
marknadsandel pa 35 % pa sin
hemmamarknad. Foretaget forvaltar
over 87 500 hektar odlingsmark.
Dessutom &r Kernel en av Ukrainas tre
storsta exportérer av spannmal. ‘
Foretaget har ocksa en egen Kernel-fabrikens silon i byn Bandurka

exporthamn vid Svarta havets strand.

Fran Bandurka fortsatte vi med bil séderut forbi sadesfaltsomraden mot Krimhalvon. P& Krim
finns det forutom det kdnda semestermalet Jalta ocksa en kéttforadlingsfabrik som ags av
MHP, som ar listad pa borsen i London. | narheten av fabriken, inom en ca 30 kilometers radie
fran den, finns foretagets svingardar med sammanlagt ca 50 000 svin. Svingardarna ar
fordelade pa fyra olika gardar for att forebygga spridningen av sjukdomar. Férutom svin har
MHP 1 000 mjclkkor och ca 8 000 biffdjur pa Krim. Fabriken tillverkar 80 olika produkter. Korv,
filé, basturokt kétt, svin, not etc. Ca 30 % av produktionen séljs av butikerna i MHP:s egen
franchising-kedja, resten séljs at tredje part. Fabrikens kapacitet &r ca 20 000 ton per &r. Som
jamforelse ar foretagets produktionskapacitet for honskoétt pa annat hall i Ukraina 360 000 ton
per &r. Svinkoétt ar alltsé ett marginellt affarsomréade eftersom foretagets huvudprodukt &r
honskatt.
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MHP:s mjolkgard pa Krim &r bland de 20 storsta mjolkgardarna i Ukraina. Ramjolkens
producentpris &r 0,25 euro/liter i Ukraina, medan priset enligt MHP &r 0,35 euro/liter i EU.
Foretaget saljer all rAmjolk som produceras till det franska familjeféretaget Lactalis, som har
verkat i Ukraina sedan ar 1996.

Efter resan ar vi allt mer dvertygade om att jordbruk och livsmedelsindustri &r de sektorer i
Ukraina som det absolut I6nar sig att placera i. Foretagen har en god corporate governance
och deras aktier &r listade pa utlandska borser (mindre risk an Ukrainas bors). Varderingarna
ar anda mattliga (sektorns foretag har P/E-varden mellan 6-13). Sektorns vikt i fonden FIM
Ukraine &r for tillfallet 13 % men vid lampligt tillfalle kommer vi att 6ka vikten.

Viktig information

Denna rapport &r enbart avsedd att anvandas av mottagaren sjélv. Den far inte kopieras, citeras eller
vidarebefordras utan tillstdnd fran FIM Fonder. Informationen i rapporten &r offentlig och vi anser att kéllorna ar
pélitliga, vilket inte garanterar att informationen i sin helhet stimmer. De prognoser och bedémningar som har
presenterats i rapporten baserar sig pa var nuvarande syn, men vi kan dndra dem utan separat meddelande.
Varken FIM Fonder eller ndgon av dess anstéllda ansvarar for eventuell skada som anvandningen av denna
publikation kan férorsaka. Denna rapport eller dess kopior far inte distribueras i USA eller till amerikanska
mottagare sa att det strider mot de begransningar som lagen i USA stéller. Distributionen av rapporten i USA kan
betraktas som en forbrytelse mot dessa lagar.
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