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Strategia Grupy Kapitałowej Pamapol 
 

Emitent konsekwentnie realizuje strategi� rozwoju Grupy Kapitałowej.  Główne priorytety okre�lone w trzyletnim 
programie strategicznym ogłoszonym w czerwcu ubiegłego roku w czasie pierwotnej oferty publicznej akcji 
zostały zrealizowane w ci�gu zaledwie 12 miesi�cy a �rodki pozyskane w wyniku emisji akcji wykorzystano w 
pełni zgodnie z zało�eniami. Emitent umocnił swoj� pozycj� we segmencie da� gotowych. Znacznie zwi�kszyła 
si� oferta asortymentowa firmy jak równie� penetracja rynku. Na koniec 2006 r. udział w rynku da� gotowych 
osi�gn�ł  25,3 %. Konsekwentna polityka restrukturyzacji i rozbudowy zakładu WZPOW Kwidzyn przynosi efekty. 
W 1 kw. 2007 r. przychody firmy wzrosły o 33% r/r. Dzi�ki przeprowadzonym akwizycjom Grupa Pamapol S.A. 
weszła równie� w nowe segmenty rynku przetwórstwa spo�ywczego i znacznie poszerzyła asortyment swoich 
produktów.  

Uwzgl�dniaj�c wzrost organiczny poszczególnych segmentów działalno�ci oraz potencjał nowych podmiotów 
tworz�cych obecnie zakładana w strategii rozwoju Grupy Pamapol skala wzrostu i przekroczenie 500 mln zł 
przychodów rocznie zostanie osi�gni�te w tym roku.  

 

Strategia na lata 2007-2010 
Zarz�d Emitenta widzi potencjał dalszego organicznego wzrostu Grupy oraz mo�liwo�ci akwizycji atrakcyjnych 
podmiotów w perspektywicznych segmentach rynku przetwórstwa spo�ywczego. W zwi�zku z powy�szym 
Zarzad Emitenta zdecydował si� przedstawi� strategi� dla Grupy Pamapol na lata 2007-2010.  

Celem strategicznym Grupy Kapitałowej jest osi�gni�cie w ci�gu najbli�szych 3 lat pozycji wiod�cego gracza w 
wybranych segmentach rynku wysoko przetworzonych produktów spo�ywczych w Polsce. Emitent zakłada, �e 
skonsolidowane przychody Grupy w 2010 r. osi�gn� poziom 1 mld zł, a rentowno�� netto wyniesie docelowo 
ok. 7,5-8%. Emitent zamierza utrzyma� pozycj� lidera w rynku mi�sno-warzywnych da� gotowych (tzw. da� 
mokrych) w Polsce oraz umacnia� swoj� pozycj� rynkow� w pozostałych grupach asortymentowych.  

Rozwój Emitenta b�dzie odbywał si� zarówno poprzez wzrost organiczny, jak i kolejne transakcje przej��. 

 

Akwizycje  

Zarzad Grupy Pamapol jest zainteresowany przej�ciami firm, posiadaj�cych ju� ugruntowan� pozycj� w 
wybranych segmentach krajowego rynku spo�ywczego lub specjalizuj�cych si� w wytwarzaniu przetworzonych 
produktów spo�ywczych w podobnym rodzaju opakowa� i wykorzystuj�cych te same kanały dystrybucji. Do 
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segmentów b�d�cych w kr�gu szczególnego zainteresowania Emitenta nale��: przetwórstwo warzyw i owoców, 
produkcja pasztetów i konserw mi�snych, wytwarzanie i dystrybucja produktów sypkich oraz przetwórstwo rybne. 

Emitent, podejmuj�c decyzj� o przej�ciu danego podmiotu, szczególn� uwag� zwraca na mo�liwo�ci jego 
restrukturyzacji oraz efekty synergii, jakie mog� pojawi� si� po wł�czeniu do Grupy Pamapol. Do�wiadczenia 
zdobyte w trakcie prowadzenia działa� restrukturyzacyjnych w przej�tych w 2005 roku zakładach WZPOW 
Kwidzyn, Emitent zamierza wykorzysta� tak�e w innych przejmowanych podmiotach. Działania 
restrukturyzacyjne prowadzone s� zwykle dwutorowo: z jednej strony umo�liwiaj� zwi�kszenie skali działania, z 
drugiej za� pozwalaj� na wprowadzenie oszcz�dno�ci po stronie kosztów. Wraz z efektami synergii, które 
wyst�puj� na ró�nych etapach zarz�dzania, pocz�wszy od zakupu materiałów do produkcji, a� po wykorzystanie 
sieci dystrybucji, działania te powinny korzystnie wpłyn�� na rozwój i rentowno�� przejmowanych podmiotów.  

 

Emisja akcji serii C 

Uwzgl�dniaj�c plany strategiczne spółki Zarz�d zdecydował o przeprowadzeniu emisji do 5 mln akcji serii  
C  z wył�czeniem prawa poboru.  

 

Integracja pozioma i pionowa  
 
 

 
 

Integracja pozioma 

Segment da� gotowych i przetwórstwa mi�sa 
Od 1 czerwca 2007 r. Emitent jest wła�cicielem 60% udziałów MitMar Sp. z o.o. Plan działa� 
restrukturyzacyjnych dla MitMaru zakłada ograniczenie nisko mar�owego handlu mi�sem, na korzy�� produkcji 
mi�s konfekcjonowanych. Wł�czenie do Grupy Pamapol korzystnie wpłynie te� na pozycj� negocjacyjn� MitMaru 
przy zakupie surowca mi�snego, a tak�e spowoduje spadek kosztów zakupu opakowa� (efekt skali zakupów 
Grupy). Spółka MitMar dysponuje znacznymi powierzchniami mro�niczymi, które umo�liwi� dokonywanie 
okazyjnych zakupów surowca mi�snego, co b�dzie miało korzystny wpływ na rentowno�� całego segmentu da� 
gotowych i przetwórstwa mi�sa. 
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(w mln zł / %)  2006 
Wykonanie  

2008 
Plan  

Przychody  178  210*  
Mar�a EBITDA  2,9% 5%  
Mar�a EBIT  1,7%  4%  
Mar�a netto  1,0%  2,5-3%**  

 
* Bez uwzgl�dnienia uruchomienia sprzeda�y detalicznej 

**Mar�a na sprzeda�y detalicznej wyniesie ok. 7-8% 

 

Baby food  

Ponadto Emitent zamierza w 2007 roku rozpocz�� inwestycj� w budow� w Po�d�enicach koło Ru�ca jednego z 
najnowocze�niejszych w Europie zakładu produkuj�cego �ywno�� dla niemowl�t. Uruchomienie produkcji 
spodziewane jest w IV kwartale 2008 roku.  

Segment przetwórstwa warzyw i owoców 
Segment ten tworz� obecnie 2 spółki: WZPOW Kwidzyn oraz ZPOW Zi�bice. Intencj� Emitenta jest poł�czenie 
tych spółek, co pozwoli na istotne ograniczenie kosztów. Wprowadzone zostan� m.in. wspólna polityka zakupów, 
ksi�gowo�� oraz sprzeda�. Posiadanie zakładów produkcyjnych w dwóch odmiennych strefach klimatycznych 
pozwoli na dywersyfikacj� ryzyka dostaw surowca (głównie groszku zielonego). Dodatkowo moce produkcyjne 
zakładów w Kwidzynie i Zi�bicach pozwalaj� obsługiwa� du�e kontrakty dla sieci handlu nowoczesnego (private 
label).  

Emitent szacuje, �e przychody tych dwóch zakładów w 2008 roku wynios� ok. 160 mln zł, przy rentowno�ci 
netto na poziomie ok. 6-7%. Nale�y przy tym podkre�li�, �e pełne efekty restrukturyzacji ZPOW Zi�bice 
widoczne b�d� dopiero w 2009 roku. 

Segment produktów sypkich 
Obecnie w segmencie produktów sypkich działa spółka Cenos Sp. z  o.o., lider na rynku soli spo�ywczej (jedyny 
producent soli morskiej w Polsce) oraz czołowy dystrybutor kaszy i ry�u w Polsce. Posiada równie� dobrze 
rozpoznawalne marki Cenos i o’Sole. Wł�czenie spółki Cenos w struktury Grupy Pamapol, oprócz efektów 
wynikaj�cych ze wspólnej logistyki i dystrybucji, pozwoli na optymalizacj� kosztów zakupu opakowa�, a tak�e na 
wykorzystanie niektórych wyrobów Cenosu do produkcji da� gotowych.   

(w mln zł / %)  2006 
Wykonanie  

2008 
Plan  

Przychody  56  72  
Mar�a EBITDA  4,8% 12%  
Mar�a EBIT  2,1%  9%  
Mar�a netto  0,8%  6-7%  
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W ramach umacniania pozycji w segmencie produktów sypkich Emitent podpisał tak�e umow� wst�pn� na 
przej�cie aktywów producenta kawy Galaxia Ltd. Sp. z o.o. z Wielunia. Rozwa�ana jest mo�liwo�� uruchomienia 
tam w przyszło�ci produkcji zup i sosów w proszku. 

 

(w mln zł / %)  2006 
Wykonanie  

2008 
Plan  

Przychody  21  30  
Mar�a EBITDA  6,9%  12%  
Mar�a EBIT  3,9%  9%  
Mar�a netto  3,4%  6-7%  

 

Emitent zamierza rozbudowywa� segment produktów sypkich poprzez kolejne przej�cia. 

 

Integracja pionowa 
W uzasadnionych przypadkach Emitent zdecyduje si� na rozwój poprzez integracj� pionow�: wyodr�bnianie ze 
struktur spółek z Grupy Pamapol specjalistycznych podmiotów, inwestycje typu green field lub akwizycje. 
Inwestycje tego typu b�d� podejmowane w celu zapewnienia pozostałym podmiotom z Grupy Pamapol dostawy 
materiałów lub usług na poziomie cenowym istotnie ni�szym w stosunku do stawek obowi�zuj�cych na rynku, lub 
gdy zagro�ona jest ci�gło�� dostaw. 

Obecnie w strukturach Grupy działa spółka Pamapol Logistic, �wiadcz�ca usługi transportowe dla pozostałych 
spółek z Grupy. Ponadto w maju 2007 r. została powołana spółka Pamapol Dystrybucja. Jej zadaniem jest 
�wiadczenie usług zwi�zanych z reprezentacja handlow� i sprzeda�� produktów na rzecz spółek produkcyjnych z 
Grupy Pamapol. Dzi�ki koncentracji struktur sprzeda�owych Grupy Pamapol w ramach jednej spółki nast�pi 
obni�enie kosztów funkcjonowania sieci sprzeda�y oraz poprawa jej efektywno�ci. Dzi�ki szerokiemu 
asortymentowi oferowanych produktów poprawi si� te� siła przetargowa w rozmowach z hurtowniami czy 
sieciami handlu nowoczesnego. 

Przej�cie Huty Szkła Sławno  
W czerwcu 2007 r. Emitent zdecydował o zainwestowaniu w budow� huty szkła. Decyzja ta była podyktowana 
ograniczonymi mocami produkcyjnymi dotychczasowych dostawców, co w poł�czeniu z du�ym popytem 
skutkowało istotnym wzrostem cen oraz brakiem pewno�ci dostaw słoików. W czerwcu 2007 r. Emitent odkupił od 
Mariusza i Pawła Szataniaków 100% udziałów w spółce Huta Szkła Sławno Sp. z o.o., która została utworzona w 
celu realizacji inwestycji w hut� szkła.  

Spółka ta jest zlokalizowana w Łódzkiej Specjalnej Strefie Ekonomicznej, co do 2017 r. gwarantuje zwolnienie z 
obowi�zku płacenia podatku dochodowego do wysoko�ci 50% poniesionych nakładów inwestycyjnych. 
Przewidywane nakłady inwestycyjne na zbudowanie huty wynios� ok. 50 mln zł, z czego 15 mln zł pochodziło 
b�dzie ze �rodków własnych Grupy Pamapol, a pozostała cz��� z kredytów bankowych. Uruchomienie produkcji 
przez hut� planowane jest na lipiec 2008 roku, a osi�gni�cie pełnej mocy produkcyjnej, która wynosi 175 ton 
masy szklanej na dob�, przewidywane jest na wrzesie� 2008 roku. Grupa Pamapol b�dzie odbierała ok. 30% 
produkcji Huty Szkła Sławno. Obecnie huta posiada podpisane listy intencyjne, które zapewniaj� jej zbyt 90% 
przewidywanej produkcji.  

Emitent szacuje, �e Huta generowa� b�dzie roczne przychody w wysoko�ci ok. 50 mln zł przy rentowno�ci 
brutto na poziomie ok. 15%, przez co w istotny sposób b�dzie wpływała na wyniki finansowe całej Grupy 
Pamapol. 
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Rozwój oferty produktowej i strategia promocji marek 
Grupa Kapitałowa planuje wprowadzanie do oferty nowych produktów w obecnie obsługiwanych segmentach 
rynku przetworzonej �ywno�ci. Planowane jest tak�e oferowanie produktów w nowych rodzajach opakowa�, które 
b�d� łatwiejsze w u�yciu i atrakcyjniejsze dla konsumenta. W 2007 roku Emitent wprowadził lub zamierza 
wprowadzi� do oferty dania gotowe pakowane pró�niowo, porcje mi�sa w sosie, zupy sterylizowane, frytki 
mro�one, pasztet w opakowaniach klipsowanych oraz warzywa konserwowe (groszek, kukurydza) w 
opakowaniach kartonowych. 

Przejmuj�c kolejne firmy Emitent staje si� równie� wła�cicielem ich marek i znaków towarowych. Strategi� 
Emitenta jest wybór najsilniejszych i najbardziej rozpoznawalnych marek, zazwyczaj b�dzie to jedna marka w 
danym segmencie wyrobów. Całe wsparcie marketingowe b�dzie kierowane na te wła�nie marki, podczas gdy 
pozostałe b�d� stopniowo wygaszane. 

 

Prognozy finansowe na lata 2007 i 2008 
W zwi�zku z bardzo dobrymi wynikami pierwszego kwartału roku 2007 oraz zrealizowanymi transakcjami 
przej�cia Emitent zdecydował si� podnie�� dotychczasowe prognozy na rok 2007 (zamieszczone w prospekcie 
emisyjnym akcji serii B) oraz przedstawi� prognoz� wyników na rok 2008.  

Znaczna poprawa wyników w 2008 r. wynika� b�dzie z pełnej konsolidacji spółek wł�czonych do Grupy Pamapol 
w ci�gu 2007 roku oraz z realizacji działa� restrukturyzacyjnych w przej�tych spółkach. 

  Dotychczasowa 
strategia Obecna strategia 

  2007P 2007P 2008P 

Przychody ze sprzeda�y 210.000 380.000 630.000 

EBITDA 37.000 50.000 80.000 

EBIT 31.500 38.000 62.000 

Zysk netto 22.000 25.000 42.000 
 
 
Prognoza na lata 2007-2008 zakłada wykorzystanie jedynie 40 mln zł z wpływów z planowanej emisji akcji serii 
C. Pozostałe �rodki zostan� wykorzystane na akwizycje, których efekty nie zostały uwzgl�dnione w prognozie. 

 


