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Czas na dziatanie
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Branzowi giganci, tacy jak Nestle, Procter & Gamble i Unilever, sa klasyfikowani
na podstawie przychodéw z dziatalnosci na rynku FMCG, a nastepnie oceniani pod
katem szerszych wskaznikéw efektywnosci i realizacji celéw biznesowych. Zrédtem
informacji sg ostatnie raporty roczne spétek, a obroty sg podawane w dolarach
amerykanskich. Stopy wzrostu dla kazdej spotki sg wyrazone w walucie lokalnej,
w ktorej spotka prowadzi sprawozdawczosé.

Ubiegtoroczny raport byt zatytutowany ,Tied-up”, co oznacza ,Skrepowane”,
poniewaz firmy byty dostownie sparalizowane w wyniku niestabilnej sytuacji
geopolitycznej i ogdlnej niepewnosci panujacej w branzy. W tym roku Globalna 50
(ang. Global 50) zdecydowanie zrzucita wiezy! Spétki angazuja sie w rekordowa
liczbe fuzji i przejec (ang. M&A), a tempo wzrostu przychoddéw wraca na wczesniej
odnotowywane poziomy. Niemniej jednak gdzies za tymi entuzjastycznymi
nagtéwkami kryje sie prawdziwa zmora branzy - jest nia organiczny wzrost sprzedazy,
ktory znalazt sie w martwym punkcie. Odnoszace najwieksze sukcesy firmy z Global
50 radzg sobie, koncentrujac sie na produktach segmentu premium i budowaniu
obecnosci na rynkach wschodzacych. Jednoczesnie firmy te zabezpieczaja sie

na przyszto$é¢, dokonujac zaskakujacych przejeé w obszarze technologii, w obszarach
niezwigzanych z gtéwnym obszarem dziatalnosci (np. producent miesa inwestujacy
w kietbaski wegeterianskie) oraz inwestujac w ekologiczne opakowania. Marze

zysku Global 50 odnotowywaty staty wzrost, czemu sprzyjat program budzetowania
zerowego (ang. Zero Based Budgeting - ZBB). Chociaz program ten ma korzystny
wptyw na wzrost marz, to nadal nie udato sie znalez¢é sposobu na pobudzenie
powolnego wzrostu organicznego.
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Ich intensywne dziatania przetozyty sie
na wzrost przychoddéw operacyjnych -
20,5% w2016 r.do5,7% w 2017 r., co
oznacza wzrost wartosci rok do roku az
0 190% do 145 mld USD.

Na czele grupy znalazt sie koncern
British American Tobacco, ktéry przejat
spotke Reynolds American za kwote
ok. 61 mld USD. Inny gracz sektora,
Japan Tobacco, zrealizowat az sze$é
transakgcji (poprzednio: zero transakgcji),
pozwalajgcych mu na ekspansje

w nowych regionach geograficznych

i na rynkach wschodzacych.

Podobna strategie przyjeto zreszta
wiecej spdtek z grupy Global 50,
ukierunkowujac tegoroczne fuzje

i przejecia na wzrost i konsolidacje.
Wejscia na nowe/wschodzace rynki
geograficzne i w nowe segmenty rynku
stanowity 73% tgcznego wolumenu
transakgcji, w poréwnaniu do 62%
w2016 .

32

Przyktadowo, Nestlé kupita egipskiego
dystrybutora kawy, a L'Oréal nabyta
firme kosmetyczng z siedzibg

w Meksyku.

W miedzyczasie realizowano tez
dziatania dezinwestycyjne, motywowane
strategiczna reorganizacja dziatalnosci.
Przyktadem moze by¢ spétka SCA, ktéra
podzielita przedsiebiorstwo produktéw
lesnych i higieny osobistej na dwie
odrebne spotki.

Podczas gdy podmioty sektora zywnosci

i napojow chetnie pozbywaty sie
peryferyjnych segmentéw biznesowych,
niektdre spétki z grupy Global 50
aktywnie staraty sie pozyskaé nowe
zdolnosci wychodzace poza podstawowy
przedmiot dziatalno$ci, inwestujac

w firmy zajmujace sie logistyka czy
technologia. Ten mikrotrend opisujemy
doktadniej na stronie 12.

(60

1. Nie uwzgledniono transakcji o nieujawnionej wartosci

2. Podane daty sg datami ogfoszenia transakcji. Analiza obejmuje transakcje ogtoszone w 2017 r.

3. kacznie jest to 65 transakgji zrealizowanych przez grupe 50 najwiekszych spotek na swiecie (41 przejeé i 24 zbycia), przy czym w 5 przypadkach obie strony nalezaty
do grona Global 50.

4. Wytaczono 4 transakcje, ktére nie byty zwigzane z rynkiem FMCG lub zostaty zawarte w obrebie jednej grupy kapitatowej, np. przejecie przez Johnson & Johnson
spotki biofarmaceutycznej Actelion Pharmaceuticals Ltd, zakup Christian Dior Couture S.A. przez LVMH, nabycie przez Henkel (Adhesive Technologies) firmy Darex
Packaging Technologies, fuzja pomiedzy trzema nigeryjskimi spétkami posrednio zaleznymi od AB InBev (International Breweries, Intafact Beverages i Pabod

Zrédio: Mergermarket, prasa branzowa, analiza OC&C

2007 2008 2009 2010 2011 2012

144 233 59 60 38

2013 2014 2015 2016 2017
70 54 226 50 145
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taczny wzrost sprzedazy o 5,7% r/r moze wydawac sie
doskonatym wynikiem, jednak dane te skrywaja niski wzrost
organiczny, ktéry pozostat na poziomie 2,6%.

Cho¢ jest to nieznaczna poprawa w stosunku do spadkéw
odnotowanych w latach poprzednich, udziat wolumenu we
wzroscie organicznym wynidst zaledwie 0,4 p.p. Wynikato to

z silnej konkurencji, na przykfad, ze strony matych producentéw
ginu, szybko rozwijajgcych sie marek whasnych oraz
spowolnienia na rynkach rozwinietych.

Chlubnym wyjatkiem byt Heineken (majacy rzeczywiscie
powody do $wietowania), ktéry uzyskat wyniki lepsze

od innych graczy rynkowych dzieki koncentracji na
segmencie premium i umocnieniu swojej pozycji na rynkach
wschodzacych, co przetozyto sie na kolejny rok silnego
organicznego wzrostu.

Niemniej wiekszos¢ spdtek z grupy Global 50 starata sie
generowac wzrost przychodéw poprzez podejmowanie
dziatan majacych wplyw na cene i/ lub miks produktowy.
Udawato sie im to albo dzieki czynnikom zewnetrznym

(np. spdétka Arla Food skorzystata na inflacji cen nabiatu),
albo dzieki inicjatywom takim jak np. optymalizacja wielkosci
opakowan w Coca-Coli.

Zbyt mocne poleganie na dziataniach majacych wptyw na
polityke cenowa lub miks produktowy w celu napedzania
wzrostu organicznego jest ryzykowna strategia, a przy
organicznym wzros$cie wolumenu znacznie ponizej poziomu
rocznego wzrostu globalnej populacji (ok. 1,1%) jest jasne,
ze spotki z grupy Global 50 nie wykorzystujg w petni
potencjatu rosngcej bazy klientow.

Jezeli spétki z grupy Global 50 nie péjda sladem swoich
mniejszych i bardziej elastycznych konkurentéw - tak jak
zrobit to Heineken, to beda nadal traci¢ na ich rzecz
udziaty rynkowe.
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Podczas gdy wzrost organiczny nie wykazat oczekiwanego
poziomu, spoétki z grupy Global 50 utrzymaty trend poprawy
marzy brutto, ktéra zwiekszyta sie 0 0,7 p.p.

Podmioty te odnotowaty rowniez pierwsza od trzech

lat poprawe marzy netto (takze 0 0,7 p.p.). Wynik ten -
potencjalnie efekt wdrozonego programu budzetowania
zerowego - napedzany jest gtéwnie zamrozeniem

(lub obcieciem) kosztéw operacyjnych, dziatalnosci
badawczo-rozwojowej i marketingu, przy jednoczesnym
zwiekszeniu marzy brutto. Czy zabiegi te pozwolg przywrdécic¢
wzrost w dtuzszej perspektywie? To sie dopiero okaze.



Wojna z cukrem to dla firmy Coca-Cola niekonie-
cznie zta wiadomosé. W Stanach Zjednoczonych
firma wyszta naprzeciw obawom konsumentéw,
wprowadzajac na rynek napoje w mini-puszkach.

Sprzedaz mniejszych formatéw w tym kraju zwiekszyta
sie o niemal 10% w IV kwartale 2016 r., podczas gdy
catkowity organiczny wzrost przychodéw wyniost 6%.
Przewiduje sie kontynuacje tego trendu. Podwdjna
korzys¢ jest taka, ze mniejsze opakowania zapewniaja
wyzszg cene w przeliczeniu na 1 ml napoju.

WZROST CEN W FIRMIE COCA-COLA WYNIKAL ZE ZMIANY MIKSU PRODUKTOW —
WIEKSZEGO UDZIALU MNIEJSZYCH FORMATOW | ZDROWSZYCH PRODUKTOW W PORTFELU

Objetosc
121l. oz.

GLOBALNY WZROST ILOSCI SZTUK, COCA-COLA, 2017 R.

0,170 USD za fl. oz.

Objetosé

0,12 USD za fl. oz.

Cena .Gold Peak”,
1.15UsD cena jednostkowa
Cena jednostkowa 0,18 USD za fl. oz.

2%
1%
0% -1%
Herbata i kawa Woda Soki,
i napoje napoje mleczne
sportowe i pochodzenia
roslinnego Bezalkoholowe

napoje gazowane

Marka herbat o nazwie

7,51l oz. Napoje sportowe
Cena LVitaminwater”,

0,9 USD cena jednostkowa

Cena jednostkowa 0,16 USD za fl. oz.
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Podczas gdy sektor piw i alkoholi oraz wyrobdéw tytoniowych
koncentrowat sie na transakcjach M&A oraz wzroscie
organicznym, inne sektory, m.in. zywnosci i napojow, nie
angazowaty sie aktywnie w konsolidacje i zamiast na wzrost,
postawity na zbycia.

Branza piwna i alkoholowa odnotowata najlepsze wyniki

w 2017 r., mogac pochwalié sie organicznym wzrostem
przychoddéw w wysokosci 4,6% i poprawa rentownosci o 1,8%.
Byt to czesciowo rezultat skutecznej polityki w obszarze
M&A, ale takze strategii polegajacej na promowaniu marek
premium i wchodzeniu na nowe rynki. Z tych samych
powoddw dobrze radzit sobie sektor wyrobdéw tytoniowych,
ktory nadal byt w stanie ustanawiaé dobre ceny na cze$ciowo
zmonopolizowanym rynku.

Dla poréwnania, sektor zywnosci i napojow, gdzie
przeprowadzono 17 z 24 analizowanych transakcji zbycia,
odnotowat tgczny wzrost sprzedazy na poziomie zaledwie
0,8%, nie potrafigc skutecznie zapobiec konkurencji ze strony
matych graczy specjalizujgcych sie w produktach niszowych
lub premium. Najstabszym obszarem okazat sie sektor
produktéw gospodarstwa domowego i produktéw do higieny
osobistej, ktéry rozczarowat zaréwno pod wzgledem wzrostu
organicznego (1,5%), jak i poziomu rentownosci (-0,2%).
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Cztery z pieciu spotek Global 50, ktére odnotowaty najwieksza
poprawe marzy zysku, przyjety program budzetowania
zerowego (ang. Zero Based Budgeting - ZBB). Czy to
podejscie jest w stanie wygenerowad wzrost?

Wiekszos¢ przedstawicieli spétek z Global 50, ktére
wprowadzity program ZBB, obserwuje poprawe marzy od
2015 r., czesciowo dzieki oszczednosciom w zakresie kosztow
sprzedazy i kosztéw ogdlnego zarzadu. Redukcja kosztow,
zwlaszcza w obszarze sprzedazy i marketingu, przetozyta sie
jednak na nizszy organiczny wzrost przychoddéw w poréwnaniu
do podmiotdw, ktdre nie realizujg programu ZBB.

Jedynym wyjatkiem jest czotowy reprezentant budzetowania
zerowego, spotka AB InBev, ktéra moze sie poszczycié
zaréwno silnym wzrostem, jak i poprawa rentownosci.

Dzigki efektowi skali udato jej sie poprawic koszty wtasne
sprzedazy, a w rezultacie, po dwéch latach zaciskania pasa,
ponownie zwiekszy¢ inwestycje w sprzedaz i marketing.

Niemniej inne spdtki z grupy Global 50, ktére wprowadzity
budzetowanie zerowe, nadal borykaja sie ze stabym wzrostem
organicznym, w tym koncern Kraft Heinz, wspierany przez
jednego z propagatoréw programu ZBB, 3G Capital.

Moze to wynika¢ z nadmiernie agresywnej polityki ciecia
kosztéw, ktdrg prawdopodobnie teraz nalezatoby stonowaé,

a by¢ moze chodzi zwyczajnie o bazowe marki i kategorie
produktéw oferowane przez tych graczy.

Zwazywszy na zroznicowane wyniki, czas pokaze, czy program
budzetowania zerowego jest tylko przejsciowg moda, czy tez
autentycznym wybawieniem dla branzy.



Produkty

. » gospodarstwa : gy
Zywnosé domowego Piwo Wyroby Spotki

i napoje i do higieny i alkohole tytoniowe  zdywersyfikowane
osobistej

Globalna 50

Zmiana R/R
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kos‘i‘g@’i;:t‘;;gg: -0.4% 0.7% 2.9% 0.4% -0.4%
m";’i::;';":;ty"c"}: 0.7% 0.0% 1.2% 0.4% 0.1%
Wzrost kosztéw
dziatalnosci badawczo- 0.0% 0.1% 0.0% 0.1% -0.1%
rozwojowej
Kontrybucja do sprzedazy
produktéw spozywezych (100%) (49.0%) (17.4%) (12.8%) (9.4%) (11.4%)
przez spotki Global 50
Liczba spotek 50 23 10 7 5 5

1.Dane odpowiadaja $redniej dla podmiotéw sektora
2.W oparciu o obroty branzy spozywczej za 2017 r. (z wytagczeniem akcyzy) w walucie lokalnej
3.Wzrost organiczny w oparciu o dane 20 spdtek wykazane w raportach rocznych

Zrédto: Raporty roczne; formularze 10K; analiza OC&C
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Spodtka Heineken nieustannie poprawia te pozycje rachunku
wynikéw, ktore wydaja sie poza zasiegiem innych graczy -
nalezy wymienic tu w szczegdlnosci wzrost organiczny.
Udaje jej sie to dzieki identyfikowaniu oraz konsekwentnemu
wykorzystywaniu dwéch wyraznie zarysowujacych sie
obszaréw wzrostu: piw premium i rynkéw wschodzacych.
Przyktady zastosowania tej skutecznej strategii to m.in.
inwestycja w moce produkcyjne w Kambodzy, gdzie branza
piwna odnotowata w zesztym roku wzrost o 11%

(w poréwnaniu do zerowego wzrostu w Europie).
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Shiseido to jedyny podmiot na naszej liscie Czempiondw,
ktéry nie zajmuje sie sprzedazg napojéw. Podobnie jak
Heineken, ta japonska firma wygenerowata wysoki wzrost
dzieki swojej ofercie premium. Nalezy rowniez docenic jej
skuteczna taktyke w zakresie ekspansji geograficznej,

w tym budowanie relacji z najwazniejszymi graczami rynku
e-commerce w Chinach.



POZYCJA SPOKKA

"i'IEINEKEN

JHISEIDO
ABInBev

DIAGEO

UZASADNIENIE

Dalsza poprawa organicznego wzrostu
wolumenu

Silny wzrost organiczny w 2017 r.

Zdolnos¢ do poprawy poprawy
miksu produktowego w oparciu
o dziatania wtasne

Zwiekszenie marzy zysku (przy realizacji
programu budzetowania zerowego),
a jednoczesnie utrzymanie silnego
wzrostu organicznego

Sukces inwestycji w rozwdj

UWAGI

Organiczny wzrost wolumenu w spotce
Heineken zwiekszyt sie w ujeciu r/rz 1,9%
do 2,9% w latach 2014-2017

Wszrost organiczny Shiseido siegnat 11%,
napedzany przez inwestycje w marki
premium oraz dobre wyniki w Chinach

W 2017 r. dzieki formatowi mini-puszek
cena produktéw Coca-Coli wzrosta o 3%,
plasujac sie powyzej $redniej dla branzy

Od 2012 r. najwyzszy poziom
organicznego wzrostu przychoddéw
w sektorze piwa (ok. 5%)

Od 2008 r. marze zysku poprawity sie
o7 p.p.

Silny wzrost i wysokie marze
dzieki korzysciom ptyngcym z inwestycji
w marki premium
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ZMIANA SPRZEDAZ SPRZEDAZ PRODUKTOW
5 9
romen v srona e | gEwn |seamecan:
: W MLN USDW 2017 R." LOKALNEJ, 2017-2016 R2
Nestlé Szwaijcaria 91.187 USD 0%
2 L 4 Procter & Gamble USA 64.553 USD 0%
3 <> PepsiCo USA 63.525 USD 1%
4 <> Unilever WIk. Brytania/Holandia 60.531 USD 2%
5 A 1 Ab InBev Belgia 56.444 USD 24%
6 -1 JBS Brazylia 49.626 USD -1%
7 A 1 Tyson Foods USA 38.260 USD 4%
8 -1 Coca-Cola Company USA 35.410 USD -15%
9 <> L'Oréal Francja 29.326 USD 4%
10 <> Philip Morris International USA 28.748 USD 8%
11 A 3 Danone Francja 27.808 USD 12%
12 -1 Kraft Heinz USA 26.232 USD -1%
13 A 5 British American Tobacco Wielka Brytania 26.116 USD 38%
14 -2 Mondelez USA 25.896 USD 0%
15 -2 Heineken Holding Holandia 24.665 USD 5%
16 -1 Archer Daniels Midland USA 22.530 USD 2%
17 <> Grupa WH Chiny 21.303 USD 5%
18 A 1 Grupa Altria USA 19.407 USD 1%
19 -3 Suntory Japonia 19.235 USD 3%
20 A 3 Asahi Breweries Japonia 18.176 USD 23%
21 -1 Japan Tobacco Japonia 18.076 USD -1%
22 -1 General Mills USA 15.620 USD -6%
23 A 4 Diageo Wielka Brytania 15.508 USD 15%
24 <> Colgate Palmolive USA 15.454 USD 2%
25 <> Kimberly Clark USA 15.010 USD 0%

1. Sprzedaz z wytgczeniem ptatnosci akcyzowych
2.Zmiana procentowa nie uwzglednia ptatnosci akcyzy
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2 74=p) V4 SPRZEDAZ PRODUKTOW

ZMIANA 5 .
romen widoa | seou w | sy cumebebie
. W MLN USD W 2017 R.! LOKALNEJ, 2017-2016 R.2
26 A +4 Reckitt Benckiser Wielka Brytania 14.816 USD 16%
27 A +2 Grupo Bimbo Meksyk 14.134 USD 6%
28 A +3 Johnson & Johnson USA 13.602 USD 2%
29 -7 Kirin Beweries Japonia 13.525 USD 0%
30 A +10 LVMH Francja 11.995 USD 9%
31 A +7 Henkel Niemcy 11.854 USD 9%
32 A +5 Estée Lauder Companies USA 11.757 USD 5%
33 A +1 Kellogg Company USA 11.674 USD -1%
34 A +33  Molson Coors Brewing Company USA 11.003 USD 125%
E5 A +6 Royal FrieslandCampina Holandia 10.969 USD 10%
36 <> Kao Japonia 10.841 USD 0%
37 -2 Nippon Meat Packers Japonia 10.719 USD -3%
38 A +4 Brasil Foods Brazylia 10.487 USD -1%
39 A +4 Pernod Ricard Francja 10.153 USD 4%
40 -1 Imperial Tobacco Wielka Brytania 10.063 USD 6%
41 A +5 Arla Foods Dania 9.956 USD 7%
42 -9 Essity Szwecja 9.662 USD 10%
43 A +5 Bunge Limited Bermudy 9.593 USD 13%
44 A +1 Carlsberg Dania 9.361 USD -1%
45 -1 Hormel Foods USA 9.168 USD -4%
46 A +1 Yamazaki Baking Japonia 8.756 USD 1%
47 A +12 Shiseido Japonia 8.692 USD 17%
48 A +1 Tingyi Chiny 8.450 USD 6%
49 A +1 Campbell USA 7.890 USD -1%
50 A +6 Danish Crown Dania 7.887 USD 5%
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Rok 2017 wyrdznia sie
nie tylko zewzgledt
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na ilos¢, ale takze rodza;
zawartych transakcji

Rok 2017 wyrdznia sie nie tylko ze wzgledu na ilo$¢, ale takze
rodzaj zawartych transakcji. Oprécz duzych fuzji, spétki grupy
Global 50 zintensyfikowaty dziatania w zakresie przejmowania
spdtek spoza ich podstawowego obszaru dziatalnosci, ktére
to spdtki bezposrednio wychodza naprzeciw potrzebom
wspotczesnych konsumentow.

Przyktadowo, producent wyrobéw miesnych Tyson

Foods zainwestowat w Beyond Meat, spdtke oferujaca
wegetarianskie burgery i kietbasy, co jest sprytnym
posunieciem w $wiecie coraz silniej promujacym diete
bezmiegsna. Dziesie¢ najwiekszych spotek, cheac zaciesnié
relacje z klientami, zainwestowato w start-upy dziatajace

w modelu D2C. Unilever z catg pewnoscig gromadzi wiecej
danych na temat zwyczajéw pielegnacyjnych mezczyzn dzieki
przejeciu w 2016 r. zaawansowanej technologicznie firmy
Dollar Shave Club, niz z tradycyjnych badan rynku.

12 | OC&C Czas na dziatanie

Dazenie do lepszego poznania oczekiwan i zwyczajéw klienta
cyfrowego sktonit wiele firm do inwestycji w podmioty spoza
branzy FMCG, takie jak platformy internetowe czy start-upy
zajmujace sie marketingiem i analityka.

Przyktadowo, koncern Unilever zainwestowat w platforme
Celtra, kreatywne narzedzie do zarzadzania reklama cyfrowa.
Dzieki temu zyskat dostep do nowoczesnej technologii

w czasach, gdy budzety marketingowe znajduja sie pod

silng presja, a rynek podwaza skutecznosé modelu duzych,
zintegrowanych agencji marketingowych, takich jak WPP

i podobne jej firmy. Podobnie Coca-Cola, dzieki inwestyc;ji

w platforme logistyczng Bringg, moze skuteczniej konkurowad
na rynku detalicznym, w znacznym stopniu uksztattowanym
przez Amazon.

Duze spétki FMCG beda musiaty przyjaé tego rodzaju
holistyczne podejscie do inwestowania (o ile juz tego nie
zrobity), tak aby nie sta¢ sie dostawcami anachronicznymi
w cyfrowym swiecie przysztosci.



FINANSOWANIE START-UPOW

Silna, wptywowa pozycja, jaka cieszyty sie duze spotki
branzy FMCG od lat 50. XX wieku zostata w ostatnim
czasie podwazona przez $wiatowych gigantow
branzy technologicznej - tzw. GAFA. Spétki Global 50
zareagowaty na ten trend, a 9 koncernéw z czotowej
dziesiatki zaangazowato sie w finansowanie start-

upow, gtéwnie bazujacych na nowoczesnych
technologiach. Tworza tez fundusze i inkubatory
biznesu, ktére maja zwykle znaczng autonomie i moga
przyjaé ,start-upowe” podejsicie do ryzyka. Zapewnia
im to przestrzen do nieskrepowanych innowacji, ktéra
finalnie przynosza korzysci ich spétkom macierzystym.

Réwniez 50 najwiekszych spotek swiata podazyto tym tropem.

Cho¢ wiekszo$¢ nowych kierunkéw rozwoju biznesowego Wiele z nich stara sie wykorzystac trend ekologiczny do

wyznaczaja specjaliéci od badan rynkowych, trend w kierunku przyciaggniecia konsumentéw z pokolenia millennialséw
opakowan ekologicznych zostat zapoczatkowany przez zétwia i post-millennialséw, ktorzy ktada duzy nacisk na ekologie.
morskiego. Przyktadem moze by¢ marka Drinkfinity od PepsiCo czy linia

Dior Life firmy LVMH.

|n

Film dokumentalny BBC ,Blue Planet II” wyemitowany

w 30 krajach rozwinietych, pokazujacy zétwia morskiego, Firmy z Global 50 zainwestowaty rowniez w dalsze etapy
ktéry probuje sie wydostad z plastikowej sieci, wywotat tafcucha dostaw, zawiazujac partnerstwa ukierunkowane
miedzynarodowa burze. na stworzenie ekologicznych opakowan. W 2017 r. Nestlé

pofaczyta sity z koncernem Danone i start-upem chemicznym
Cho¢ protesty przeciwko stosowaniu plastiku nie sa Origin Materials, aby opracowac plastik wykonany w 100%
niczym nowym, w 2017 r. odnotowano gwattowny wzrost z odpadoéw pochodzenia biologicznego, takich jak trociny
wyszukiwan w internecie zwigzanych z ta tematyka (23% r/r), czy tektura.

a mtodsze pokolenia zaczety gtosno domagac sie przyjaznych
Srodowisku opakowan. Na rozwdj sytuacji zareagowaty
zaréwno podmioty branzy handlowej, jak i organy nadzoru.
RPA planuje zakaza¢ uzywania jednorazowych torebek

w Prowincji Przyladkowej Zachodniej, a brytyjska siec
supermarketéw Tesco obiecata do 2019 r. wycofac wszystkie
plastikowe opakowania nienadajace sie do recyklingu.
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Realne skutki rozwoju ekologicznych opakowan beda
odczuwalne dopiero za jaki$ czas. Cho¢ konsumenci
deklaruja, ze sa gotowi zaptaci¢ wyzszg cene za produkt
ekologiczny nie wiadomo, czy skompensuje to koszty
biologicznych surowcéw, ktére mogag byé 3-5 razy drozsze
od swoich sztucznych odpowiednikdw.

Branza FMCG bedzie bacznie obserwowana pod katem jej
realnego wptywu na poprawe jakosci srodowiska: widoczna
zmiana opakowan nie bedzie mie¢ wiekszego znaczenia,
jesli ptynace z tego korzysci beda niwelowane przez
pietrzace sie odpady powstate z uszkodzonych produktéw
z ekspozycji lub inne rozbieznosci na dalszych etapach
taricucha wartosci.

Gra toczy sie o duza stawke, dlatego wazne jest, aby spoétki
FMCG wykorzystaty ten moment na catosciowa analize
swojego tancucha dostaw i zorganizowaty jego strukture

w sposob, ktéry bedzie sprzyjat zréwnowazonemu rozwojowi.

By¢ moze presja ze strony organéw ustawodawczych

i konsumentéw wkrétce sprawi, ze spétki branzy FMCG
nie bedag miaty innego wyboru, jak dostosowac sie do tych
wymogdw, a te, ktdre zrobia to wezesniej, zyskajg znaczng
przewage.

Dobre dla konsumenta i dobre

Tyson

PEPSICO DRINKFINITY

W 2018 r. PepsiCo wprowadzita na rynek w USA

i Europie catkowicie nowa marke, dostepna wyfacznie
w sprzedazy internetowej. Ten zdrowy napéj typu
squash sprzedawany jest w postaci plastikowych
(nadajacych sie do recyklingu) kapsutek, ktérych
zawartosc¢ po ,zgnieceniu” jest dodawana do wody
w specjalnej butelce wielokrotnego uzytku. Produkt
skutecznie spetnia trzy najwazniejsze oczekiwania
pokolenia millennialséw - pozwala doswiadczyé
marki, jest dobry dla zdrowia i przyjazny dla
Srodowiska.

DIOR LIFE OD LVMH

Ta linia kosmetykéw do pielegnacji skéry zostata
wprowadzona na rynek w 2017 r. Obejmuje
produkty ztozone z nietoksycznych, naturalnych
sktadnikéw, w opakowaniach wykonanych z lekkiego
szkta i naturalnych materiatéw. Jest adresowana

do miodszych odbiorcéw, wrazliwych na kwestie
ochrony srodowiska.

Produkty pochodzenia roslinnego stanowiace
alternatywe dla produktéw miesnych

1 dla srodowiska: innowacje w zakresie
technologii produktéw

PeG

Naturalny dezodorant bez aluminium

MNATIVE (réwniez D2C)

Opakowania przysztosci:
2 innowacje w zakresie technologii
ekologicznych opakowan

i

Nestle

Partnerstwo ukierunkowane na stworzenie
bio-butelek PET

Blizsza relacja z konsumentem:

ol
Pl
Unilever

Abonament na dostawy
zdrowych positkéw

INWESTYCJE W INNOWACJE OPARTE NA TECHNOLOGII

fancuch dostaw i obszar back office
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3 D2C i ustugi subskrybcji
» 7 = . . .
(W% Epif.r D2C jogurt grecki premium
. Tworzenie tresci wideo na potrzeby
ABInBev octi medidw spotecznosciowych przy uzyciu
Lepsze poznanie konsumenta: sztucznej inteligencji
4 wykorzystanie technologii cyfrowych,
marketingu i analiz
celtra Q Cyfrowa platforma reklamowa
Poprawa dziatalnosci operacyjnej 2
5 rozwigzania technologiczne usprawniajgce C’Q% 22 BRINGG Logistyczna platforma dostaw



Odwagq;i,
Panie i Panowie!

Poprosilismy o rozmowe menadzerdw zarzadzajgcych
polskimi spétkami globalnych wiodgcych firm FMCG
oraz przedstawicielke srodowiska funduszy inwestycyjnych.

Bylismy ciekawi, na ile globalne trendy - kupowanie
lokalnych marek, tworzenie wiasnych inkubatoréw
innowacji, kreowanie lokalnej agendy wzrostu - zaczynaja
przejawiac sie w ambicjach i dziataniach zarzgdoéw w Polsce.

Wywiady odzwierciedlaja kierunek transformacji, ktéra przechodza firmy FMCG

na Swiecie - zarzady lokalne maja coraz wiecej przestrzeni na wlasne inicjatywy,

a polska (lub centralno-europejska) agenda rozwoju zaczyna stawac sie
zauwazalnym wktadem do wizji globalnej. Tempo tej zmiany nie jest gwattowne

- mdwiac szczerze, przygotowujac raport spodziewaliSmy sie, iz owa zmiana jest
bardziej fast moving - ale wydaje nam sie, iz jest ona trwata. Przede wszystkim

zas$ jest konieczna: konsumenci zwracaja sie ku lokalnym markom i domagaja sie
narracji silniej zakorzenionych w lokalnej kulturze, za$ retailerzy kreuja swe strategie
juz nie na poziomie kraju, ale dla poszczegdlnych miast. Blisko 100 milionéw
konsumentéw w Polsce i regionie Centralnej Europy, dzieki niebywatemu sukcesowi
gospodarczemu ostatnich dwéch dekad, staje sie dla globalnych graczy FMCG
waznym polem wzrostu. Jestesmy przekonani, iz tylko zarzady posiadajace site
sprawcza do wspoétkreowania i realizowania ambitnej, lokalnej strategii, moga

w petni wykorzystac ten potencjat. Odwagi, Panie i Panowie!

Serdecznie dziekujemy naszym rozméwcom za poswiecenie nam swej uwagi i czasu
na angazujace spotkania.

Marek Zdziech, Partner
OC&C
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— Co stanowi gtéwny motor wzrostu firmy

Lotte Wedel?

Powracam myslami do Wedla sprzed 2000 roku, jeszcze

z czasow, gdy wiascicielem firmy byto PepsiCo. Mielismy
wtedy bardzo szeroki portfel produktéw, z ktérego po
sprzedazy firmy do Cadbury zostata tylko czekolada. Dzisiaj
odbudowujemy nasz asortyment, planujemy ponownie stac
sie firma z szeroka ofertg. Naszg ambicjg jest stad sie znaczaca
firma regionalng w Europie Centralnej. JesteSmy dopiero na
poczatku tej drogi, dzi$ ok. 90% sprzedazy realizujemy

w Polsce. Wedel ma jednak wszelkie szanse i mozliwosci,
aby staé sie marka regionalna.

— W jaki sposéb planuja Panstwo zrealizowac

te ambicje?

Waznym elementem realizacji naszych ambicji moga by¢
akwizycje. Juz dzis udowadniamy, ze serio traktujemy te
$ciezke wzrostu - odkupilismy niedawno Pijalnie Czekolady
Wedla i jestesmy wytacznym wtascicielem tego bardzo
obiecujgcego i rozwijajacego sie biznesu.

Przygladamy sie ciekawym firmom na rynku, w Polsce

i w regionie. Interesuja nas zaréwno wieksze, uksztattowane
biznesy jak i start-upy majgce do zaoferowania np. ciekawe
receptury produktowe, a nawet te, ktére sg dopiero na

etapie innowacyjnych pomystow. Jestesmy otwarci na rézne
modele wspdtpracy, od przejecia poprzez wspdtprace taczaca
kluczowe kompetencje, nasze i potencjalnego partnera.
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Mamy potezne ambicje

Wywiad z Maciejem Hermanem - Prezesem Lotte Wedel

— W jaki sposéb Wedel Lotte podchodzi do
akwizycji?

Moim zdaniem na polu konkurowania o akwizycje mamy
dwa bardzo silne atuty: po pierwsze marke Wedel, z catym
jej olbrzymim dorobkiem i pozytywnymi skojarzeniami;

po drugie - chod jestesmy czescig globalnego koncernu,
zarzad w Polsce ma petne uprawnienia do kreowania
pomystow dotyczacych akwizycji oraz do negocjowania,
sprawnie i z wyczuciem, lokalnych uwarunkowan. W odréz-
nieniu od klasycznych wielkich korporacji, nie jestesmy
skrepowani dtugotrwatymi procedurami i wielostopniowymi
szczeblami decyzji. Prywatni przedsiebiorcy, z ktdrymi
podejmujemy rozmowy, widza to i doceniaja.

— Czym sie Pan kieruje w wyborach inwestycyjnych?
Co jest najistotniejsze w procesie decydowania o danej
akwizycji ? Przy ocenie atrakcyjnosci potencjalnej akwizycji

w pierwszej kolejnosci zadaje sobie pytanie - gdzie sg
synergie? Czy w portfelu marek, czy w najwazniejszych
obszarach komercyjnych albo operacyjnych? A moze

w komplementarnych kompetencjach ludzi? Najwazniejsze,

by ustrzec sie w tej ocenie syndromu ,goracej gtowy” i nie
przepfacié, co w dzisiejszej rzeczywistosci nadmiaru pienigdza
na rynku, nierzadko sie zdarza.



Czas na odwage

i eksperymentowanie

Wywiad z Aleksandrem Solskim - VP Finance Unilever Central and Eastern Europe

— Na ile opisywane przez nas w raporcie FMCG
Global 50 zjawiska s Pana zdaniem widoczne

w skali lokalnej czy regionalnej Unilevera?

W naszej agendzie wzrostowej rozpoznaje kazdy z czynnikéw
wzrostu opisanych w raporcie, chciatbym tez jednak

zwrécié uwage na pewne roznice, ktére widze miedzy
perspektywa globalng a perspektywa CEE. Raport sugeruje,
ze poniewaz spétki FMCG nie sa w stanie generowac wzrostu
wolumenowego, to dos$¢ duzy ktada nacisk na element
wzrostu cenowego i na ten wynikajacy z miksu. Z perspektywy
CEE tak naprawde ciggle roéniemy gtéwnie wolumenem.

Czynnik premiumizacji portfela tez jak najbardziej u nas
rozpoznaje, chod¢ dla nas w CEE wazne jest, aby sta¢ na dwdch
nogach - gra¢ zaréwno w segmencie premium, jak i w segmencie
przystepnych cen. Pomimo tego, ze spoteczerstwa sie bogaca,
to nasz konsument w krajach takich jak Rumunia, Butgaria czy
Serbia jest wcigz znaczgco ubozszy od zachodnioeuropejskiego,
a tez chcemy o niego zadbad.

Takze nasza strategia M&A bedzie sie wpisywata w oba konce
piramidy cenowej. Na przyktad jesteSmy obecnie na etapie
,dopinania” akwizycji lodowych: w Butgarii i w Rumunii, ktére
pozwalajag nam uzupetnié¢ nasza obecnos¢ w segmencie
przystepnych cen.

— Czyli rozszerzanie R2M (ang. Route-To-Market) jest
istotnym kryterium w decyzjach akwizycyjnych?
Zdecydowanie, dla nas ta kwestia powiekszania R2M

czy pozyskanie dostepu do pewnego kanatu jest niez-

wykle waznym argumentem przy rozwazaniu transakgcji, na
dzien dzisiejszy rownie waznym jak propozycja markowa.
Patrzac na marki, Unilever ma globalnie w swoim portfolio
zaadresowane praktycznie wszystkie segmenty cenowe.
Dokonalismy globalnie ponad 20 akwizycji w ostatnich latach,
czesto lokalnych, punktowych, ktére daja nam w efekcie
portfolio pozwalajagce nam adresowac rézne zapotrzebowania
biznesowe i rézne potrzeby konsumenckie. Natomiast
argument kanatéw staje sie bardzo wazny, zwtaszcza przy
akwizycjach lokalnych. Te dwie akwizycje lodowe - Betty Ice
w Rumunii i Denny Ice Cream w Butgarii uzupetniajg nam
portfel z jednej strony (bo globalnymi markami jak Magnum
nie jestesmy w stanie obstuzy¢ tej czesci konsumentow, ktéra
ciggle dominuje w tych krajach), ale tez dzieki nim zyskujemy
dostep do nowych kanatéw: dystrybutoréw w Butgarii oraz
wiasng sie¢ sprzedazy (ang. own retail) w Rumunii: 180
wiasnych kioskéw, ktére sprzedaja lody w sezonie i 4 punkty
funkcjonujace catorocznie. To nie tylko bardzo mocne
poszerzenie pokrycia kanatowego, ale tez swietna mozliwosé
budowy kompetencji np. w zarzadzaniu wtasnymi punktami
sprzedazy. Jako Unilever nie prowadzilismy nigdy takich
bizneséw, uczymy sie dopiero jak sprawi¢, aby wtasna siec¢
sprzedazy byta rentowna, jak wybiera¢ lokalizacje punktéw
sprzedazy - tym nigdy sie nie zajmowali$my. Dzieki tym
akwizycjom zyskujemy nie tylko dostep do kanatéw, ale tez
do wiedzy, kompetencji, do pewnego dziatajgcego modelu
biznesowego, ktéry mozemy przejrzeé, zrozumieé

i wykorzystac byé moze gdzie indziej.
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— Czy myslicie o tym, aby te biznesy rozszerzac¢ na
inne rynki CEE, czy kupiliscie je gtéwnie z mysla

o rynkach lokalnych?

Zdecydowanie lokalnie. Akurat w tych dwéch krajach nasza
pozycja w lodach byta znaczaco stabsza, wiec ten zakup
pozwoli nam wzmocnié naszg pozycje zgodnie z ambicja.
Ponadto czesto w przesztosci business case'y akwizycyjne
byly przeszacowywane przez to, ze zbyt optymistycznie
patrzono na mozliwosci wprowadzenia produktéw, marek,
modeli biznesowych do innych krajéw, a rzeczywistos$c
potem negatywnie weryfikowata te zatozenia. Dlatego teraz
podchodzimy do tych kalkulacji duzo ostrozniej, duzo bardziej
realistycznie oceniamy prawdopodobienstwo skalowania
danej marki czy biznesu. Teraz projekty akwizycyjne musza sie
broni¢ lokalnie, chyba ze jest przebadany inny rynek i mamy
pewnosé, ze jest tam miejsce i gotowosé na wprowadzenie.

— Innym obserwowanym przez nas czynnikiem
wzrostu jest inwestycja w innowacje w obszarze
Zréwnowazonego Rozwoju (ang. Sustainability),
ktory jest bardzo waznym filarem strategii globalnej
Unilevera. Na ile jest on istotny w CEE?
Zdecydowanie jest to jeden z lewaréw wzrostu, ale czy nasze
spoteczenstwa sg gotowe, aby ptacié¢ premium za produkty,
ktére spetniajg zatozenia karty zréwnowazonego rozwoju?

- to nie jest jeszcze takie oczywiste. Jest rosngca grupa
konsumentdéw sktonnych zaptacic¢ wiecej jesli produkt bedzie
podany w opakowaniu biodegradowalnym i my chcemy
miec¢ taka oferte. Mamy jednak $wiadomosc, ze niestety

jest to ciagle margines populacji w naszym kraju. Bedziemy
dostosowywac portfolio do oczekiwan tej rosngcej grupy,
ale zdajemy sobie sprawe, ze rewolucji z dnia na dzien sie
nie dokonuje, to jest powolny proces, wymagajacy edukac;ji

i budowania swiadomosci konsumentow.

Jest wiele istotnych dla nas aspektéw zrownowazonego
rozwoju, poprzez ktére prébujemy uczyni¢ nasze produkty
zdrowsze dla ludzi i bardziej przyjazne dla srodowiska -
sposdb produkcji, pochodzenie sktadnikéw, sktad
produktow.

Jest to tez kryterium dopuszczajgce w analizie aktywu
inwestycyjnego. Jesli jest interesujacy biznes, ktéry nie
wpisuje sie w naszg agende zrbwnowazonego rozwoju, np.
zawiera przesadng ilo$¢ cukru, soli czy innych niezdrowych
sktadnikéw, to nie wchodzimy w niego.
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— Widzimy, ze Unilever jest bardzo postepowy

w mysleniu o rozwoju biznesu i o przysztosci,

ze stara sie raczej ksztattowac rynek niz nasladowac
innych. Jak to widzicie od wewnatrz?

Tak, zdecydowanie staramy sie dziataé w sposdb pionierski

i mysle, ze wida¢ to takze w wielu dziataniach spotecznych,
np. dziatania marki Ben&Jerry’s w temacie wspierania
spotecznosci LGBT i réwnouprawnienia.

Takze w obszarze produktowym bedziemy teraz duzo

bardziej odwazni niz bylismy w przesztosci. Historycznie,
kiedy widzieli$my, ze jakas marka ma maty potencjat mierzony
skala to nie porywali$my sie na nig, uwazajac, ze nie stac

nas na finansowanie takich matych marek. | to sie zmienia.
Zmieniamy takze podejscie do pracy z takimi mniejszymi
markami. Eksperymentujemy. Chcemy mieé start-up’owe
podejscie do wprowadzania marek, podobne do testéw
rynkowych. Wiemy, ze tradycyjny model inwestowania duzych
pieniedzy w nabywane marki sie tutaj nie sprawdzi, szukamy
wiec innego modelu, bardziej w kategoriach ‘spend as you
earn’ ktéry pozwoli nam utrzymac te marki w dtuzszym okresie
czasu. Chodzi o mniejsze naktady, inne podejscie do reklamy
i promocji, dziatanie w duzo bardziej celowy, zwinny sposéb

- tak jak dziata wiekszos¢ matych, dynamicznie rozwijajacych
sie firm. Ten model bedzie dla nas czym$ nowym, ale chcemy
spréobowac.



— Jak sie ten start-up’owy model dziatania w
odniesieniu do nowo nabywanych marek ma do
tradycyjnego modelu Unilever'a?

On bedzie wspdtistniat z istniejgcym modelem prowadzenia
gtéwnego biznesu, ktéry sie nie zmieni. On ewoluuje,
dostosowujemy go do zmieniajacych sie realidw, ale to bedzie
jednak taki tradycyjny krazownik, wokét ktérego bedziemy
robi¢ ,dobuddéwki” zwane speedboat’ami. Majg one nam
pomédc wykorzystac trendy rynkowe, ale tez przyspieszy¢
krazownik.

— A jak na to nowe podejscie reaguje organizacja,
pracownicy?

To jest nowa rzeczywistos¢, wymagajaca bardzo duzej
otwartosci ze strony i kadry zarzadzajacej, i personelu. Bariere
zmiany przeszliSmy, ta nowa przysztosc, ktéra otwiera sie
przed nami, wzbudza ogromng ekscytacje. Ludzie witaja

z wielka radoscig perspektywe dziatania inaczej - duzg ilosc
nowych pomystéw i dziatanie ze znacznie wiekszym ryzykiem.
Jest duzo pozytywnej energii i mobilizacji w organizacji.
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— Stuchajac Pana, odnosze wrazenie, ze zarzad
lokalny ma duza decyzyjnos¢ w tych obszarach
rozwojowych i inwestycyjnych. Czy rzeczywiscie
tak jest?

Tak, w wielu obszarach mamy wieksza decyzyjnosé niz
kiedys. Nie we wszystkich, nasz model nie zostat kompletnie
zdecentralizowany, ale jakie$ 2 lata temu zostat wprowadzony
nowy sposob funkcjonowania z wigkszg decyzyjnosciag

i odpowiedzialnoscig na poziomie lokalnym - z jedne;j
strony za marki lokalne jak Amino, Saga, Tortex, z drugiej

za adaptacje marek globalnych do lokalnych potrzeb

i trendow. Nie potrzebujemy juz zasobdéw centralnych do
realizacji naszych lokalnych pomystéw - to generowato duzo
probleméw. Dzisiaj zostato to w duzym stopniu uwolnione,
wciaz gros biznesu jest robione wg instrukgji centralnej,

ale jest mozliwos$¢ adaptacji lokalnej. To pozwala nam na
szybsza reakcje na lokalnym rynku, daje ludziom ogromng
frajde i poczucie wptywu.

Te ostatnie pare lat sukcesu zawdzieczamy nie tylko dobrze
funkcjonujacej gospodarce, ale tez uwolnionej kreatywnosci.
Stad wieksze zaangazowanie pracownikéw oraz ciekawsze
miejsce do pracy, szczegdlnie dla ludzi w Marketingu.

— W obszarze M&A tez macie wigksza

swobode dziatania?

Jest wieksza otwartos$¢. Wystarczy popatrzed na statystyki
- w ciggu ostatnich 3 lat Unilever zrealizowat 3 razy wiecej
transakgcji niz miedzy 2005 a 2015 r. Wszystkie byty
inicjowane lokalnie.

W dalszym ciggu jest filtr centralny - kluczowa jest

kwestia skali i na ten temat czesto polemizujemy z centrala.
Dziatamy w sfragmentaryzowanym regionie i nasze
propozycje transakcji nie maja duzej skali, ale z drugiej
strony zrozumiate jest oczekiwanie skali, poniewaz te
dziatania zwigzane z transakcjami pochtfaniajg wiele zasobow
i te koszty musza by¢ uzasadnione, jak réwniez powinien

by¢ widoczny efekt w cyfrach.
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— Obserwujac dziatania inwestycyjne Unilever'a,
szczegolnie na etapie po-transakcyjnym, widzimy
tez znaczna zmiane podejscia. Wiele firm,
szczegolnie tych dzialajacych jako B-corporations
nie integrujecie, tylko funkcjonuja dalej niezaleznie.
Z czego to wynika?

Wynika to z pytania, ktore sobie zadajemy: czy ten model
biznesowy, ktéry my przejmujemy, nie zginie jak zostanie
przytaczony do krazownika. | czesto uswiadamiamy sobie,
ze bytby zagrozony. Juz kupujac, wiemy, ze nie mozemy go
zintegrowad, bo stracimy przewage konkurencyjna.

Wynika to tez z tego, ze historycznie wiele decyzji
transakcyjnych byto podejmowanych dla efektywnosci
kosztowej - z tego przychodzita wtasciwie catosé wartosci.

A transakcje, o ktérych teraz rozmawiamy, to sg inwestycje,

w ktorych warto$é pochodzi nie z redukcji kosztow, tylko

z mozliwo$ci generowania wzrostu przychodow. | jesli trafimy
na takie peretki, gdzie po dodaniu naszych mozliwosci

i naszej skali mozemy obrét kupowanego aktywa powiekszaé
dwucyfrowo rok do roku, to jest to duzo lepszy model.
Wtedy nie musimy na site tego integrowac. To jest
fundamentalna réznica - inna motywacja dla tych inwestycji
historycznie i teraz.

Trzeba tez przyznad, ze na przyktad te firmy, ktére ostatnio
kupilismy umieja lepiej prowadzi¢ biznes lodowy niz my.
Jeden z tych biznesoéw jest kilkukrotnie wiekszy od naszego,
wiec to de facto oni beda prowadzi¢ biznes, do ktérego my
dodamy nasze marki. Co bardzo pokazuje zmiane myslenia
- nie czujemy, ze musimy wystepowac w roli pana i wtadcy.
Co z tego, ze kupiliémy ten biznes, jesli ktos umie lepiej go
prowadzi¢ i udowodnit to, rozwijajac go przez 25 lat!



— Zmienia sie, jak rozumiem, rola Unilevera jako
podmiotu kupujacego i charakter relacji -

z dominacji na relacje partnerska?

Tak, nie zawsze tak jest, ale ma miejsce w przypadku tych
dwéch ostatnich transakceji w CEE. Kupilismy biznesy rodzinne,
prowadzone z pasjg przez lata. Jeden z nich nosi nazwe od
imienia corki whasciciela i zatozyciela firmy - ludzi, ktérzy

z mito$ci do produktu stworzyli ten biznes, wiec mamy petne
zaufanie, ze beda umieli je poprowadzié.

— A jaka role odgrywa ZBB we wzroscie Unilevera

w CEE?

Bardzo duza, podobnie jak pozostate zidentyfikowane

przez Was w raporcie czynniki. ZBB to potezne ¢wiczenie
angazujace cafg firme. Najwiekszy benefit odnotowalismy
przy pierwszym podejsciu, zrobilismy rewolucje, jej
najwiekszy efekt odczulismy w 2017r., czesciowo w budzetach
sprzedazowo-promocyjnych, czeséciowo w kosztach ogdlnych.
Zrewidowalismy wiele elementéw naszej bazy kosztowej,
wiele pozycji kosztowych znikneto, zakwestionowalismy wiele
przyzwyczajen. Duzg czes$c z tych zaoszczedzonych pieniedzy
zreinwestowali$my, tylko czes¢ oddalismy do profitu, byt to
wiec istotny lewar wzrostu obrotéw.

— A jesli chodzi o Polske, ktéry lewar wzrostu jest
najistotniejszy? Ktéry najbardziej sie liczy w polskiej
agendzie wzrostu w ubiegtym i w tym roku?

Przede wszystkim transformacja portfela, czyli
modernizowanie naszych linii produktowych. Jesli popatrzymy
na taka kategorie jak Savory, historycznie opierata sie na
Gorgcym Kubku i Nudlach Knorra. Obecnie to segmenty
tracgce konsumenta. Obserwujac, ze gotowanie od zera jest
bardzo mocnym trendem, weszli§my w monoprzyprawy.

To bardzo duzy sukces rynkowy, osiggniety oczywiscie
dobrym miksem pod znang marka Knorr, ale tez swoboda
dziatania lokalnego. Inne przyktady to kostki toaletowe
Domestosa, linia sprayéw marki Cif rozwinieta w odpowiedzi
na przechodzenie konsumenta z mleczka Cif na inne, bardziej
specjalistyczne formaty.

Druga rzecz to rozwijanie perspektywicznych kanatéw
sprzedazy. Inwestujemy w te kanaty, ktore rosna, nawet jesli sg
one obecnie nieduze, dokonujemy przesunie¢ wewnetrznych.
To wymaga odwagi ale trzeba zrobié tg transformacje

w odpowiednim momencie, zeby w ogdle z niej skorzystac.
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—

Gdy myslimy o przejmowaniu nowych
marek, oceniamy ich potencjat rozwoju

na rynkach miedzynarodowych

Liczy sie skala

_I

Wywiad z Pawlem Chroscickim - General Managerem Coty Eastern Europe

— Jakie znaczenie maja fuzje i przejecia [ang. M&A]
dla wzrostu spétek FMCG? Jak M&A wpisuje sie

w agende rozwoju Coty?

Fuzje i przejecia w sektorze kosmetycznym stuza przede
wszystkim budowaniu atrakcyjnego portfela produktow.
Aspiracja Coty jest bycie globalnym konkurentem w sektorze
Beauty. Chcemy uczestniczy¢ w kategoriach rosnacych

i szukamy marek, ktére majg najwyzsze ,right to win”

[pl. zdolnos¢ do osiagniecia sukcesul.

Wartos¢ fuzji i przejec jest zwykle budowana poprzez
wykorzystanie efektu skali, czesto poprzez wzmocnienie
pozycji negocjacyjnej, mozliwo$¢ wykorzystania
dodatkowych kanatéw dotarcia do rynku, obnizanie kosztow
jednostkowych itp. Obecnie, coraz czesciej uzasadnieniem
przejec jest tworzenie atrakcyjnego, innowacyjnego modelu
biznesowego, szczegdlnie w obliczu pedzacej postepu

technologicznego i cyfryzacji w kazdej praktycznie dziedzinie.

W niektérych przypadkach, rzadziej, celem fuzji jest
zapobiegnie rozmyciu marzy na rynku.
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— Czy lokalne marki moga by¢ atrakcyjne dla takiej
firmy jako Coty?

Dla globalnych graczy, takich jak Coty, szczegdlnie liczy sie
mozliwo$¢ osiaggniecia skali. Gdy myslimy o przejmowaniu
nowych marek, przede wszystkim oceniamy ich potencjat
rozwoju na rynkach miedzynarodowych. Sg tez rynki tak
duze, ze uzasadniaja rozwigzania lokalne. Wyobrazam sobie,
ze lokalna chinska marka miataby szanse na przejecie przez
globalnego gracza - dla polskich marek funkcjonujacych na
rynku krajowym to moze by¢ trudniejsze, zwtaszcza jesli nie
stanowia realnych innowacji produktowych lub w zakresie
modelu biznesowego. Zupetnie inaczej jest w sektorze Food
& Beverages. Tutaj istotne jest dopasowanie do lokalnych
smakéw. W takich przypadkach lokalni gracze moga mieé
ogromna przewage.



— Bazujac na Pana doswiadczeniach jakie moze

Pan wskazaé czynniki sukcesu wplywajacego

na sukces fuzji i przejeé?

Przede wszystkim nalezy odpowiedzie¢ na pytanie o ,right
to win"” - w jaki sposéb marka czy podmiot wespra realizacje
strategii firmy. Sukces projektu jest zalezny od wielu
czynnikéw, jednakze zawsze sg wazne nastepujace trzy:

e Jakos¢, rzetelnosc planu zbudowania wartosci projektu
po przejeciu

¢ Realnos¢ zatozen przyjetych w ramach ,Due Diligence”
[pl. analizy kondycji biznesowo-finansowej podmiotu]

e Jakosé egzekucji - czyli skuteczne przeprowadzenie
integracji przejetego podmiotu i wdrozenie planu budowy
wartosci.

Moje doswiadczenie z PepsiCo [potaczenie Frito Lay

i Starfoods] jest dobrym przyktadem udanej integracji spotek.
Zrealizowalismy ja w 10 miesiecy. Miatem swietny zespét, do
ktérego zaprosiliSmy najlepszych menadzeréw sredniego
szczebla. Zagwarantowato nam to wysoka motywacje
wszystkich zaangazowanych oséb. Opracowalismy dzienny
plan wdrozenia na pierwsze 100 dni, ktéry w zasadzie

udato nam sie zrealizowaé. MieszkaliSmy w jednym hotelu

i byliSmy najlepiej skomunikowanym, sprawnym zespotem
realizujgcym integracje, o jakim styszatem.

— Jakie byty najwieksze wyzwania

zwiazane z integracja Coty oraz biznesu
kosmetycznego P&G?

Ten, ktéry kupuje, musi by¢ silny. Musi tez by¢ jasne, jaka
organizacjg chcemy by¢ po integracji. Zwazywszy znaczny
rozmiar zakupu w skali globalnej, integracja jest niekiedy
okazjg dla nas do wypracowania nowych kompetenciji lub
rozwigzan systemowych. Przyktadem moze by¢ nasze nowe
rozwigzanie ERP w nowym Coty. a zatem i ex-P&G i to dawne
COTY migrowaty do nowego, lepszego rozwiazania.

Element kulturowy fortunnie nie jest trudnym wyzwaniem
naszej integracji w ramach Europy Centralnej - tutaj
przejelismy ledwie ok. 10 oséb w czesci komercyjnej firmy.
Nie mniej jednak zasada jest podobna - jesli kultura firmy
przejmujacej jest wyrazna i silna - po fuzji ta kultura naturalnie
przewaza w nowej firmie. Co nie oznacza, ze budowanie
pozadanej kultury zrobi sie samo. Jestem przekonany,

ze osiggniemy cele postawione nam przez inwestorow.
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Rosniemy wtasnymi sitami

Wywiad z Andrew Highcockiem - Prezesem Zarzadu Kompanii Piwowarskiej SA,

spotki zaleznej Asahi Breweries Europe

— Jaka role odgrywaja M&A w strategii rozwoju
Kompanii Piwowarskiej?

W naszym lokalnym programie rozwoju nie przewidujemy
fuzji i przejeé. Powdd jest prosty - niedawno sami bylismy
przedmiotem powaznego przejecia, wiec w pierwszej
kolejnosci musimy wygenerowaé oczekiwang wartosé.

Po drugie, zwazywszy na nasze obecne udziaty rynkowe,
zapewne nie uzyskaliby$my zgody odpowiednich wtadz.
Przede wszystkim jednak naszym zadaniem jest dostarczanie
organicznego wzrostu. Zgodnie z globalng strategig Asahi
skupiamy sie na budowaniu wartosci poprzez silny segment
piw premium. Robimy to rozwaznie, zarzadzajgc przychodami
ze sprzedazy naszych gtéwnych marek, uzupetniajac nasze
portfolio o nowe piwa z segmentu premium, a takze dzieki
Zintegrowanemu Zarzadzaniu Wydatkami (nasza wersja
ZBB). Istnieje kilka zewnetrznych mozliwosci wzrostu poprzez
fuzje i przejecia, ale w naszym przypadku prawdopodobnie
musiatyby mieé one niewielka skale, abysmy uzyskali

na nie zgode, wiec nie koncentrujemy sie na tym. Skupiamy
sie na zwiekszeniu wtasnych mozliwosci. Ryzyko z tym zwigzane
nie jest tak duze, jak w przypadku potencjalnych przejec.
Dlatego eksperymentujemy wtasnymi sitami.
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- Giganci FMCG inwestuja nie tylko w marki

i firmy, ale takze w nabywanie nowych kompetencji
w marketingu cyfrowym lub alternatywne

kanaty dotarcia lub nowoczesne rozwiazania
technologiczne dla logistyki. Czy podejmujecie lub
rozwazacie takie inwestycje na rynku polskim lub
rynkach Europy Srodkowo-Wschodniej?

Poniewaz jeste$my atrakcyjnym pracodawcg, czego dowodza
wysokie noty w corocznych rankingach, przyciggamy talenty

i budujemy kompetencje, na ktérych nam najbardziej zalezy.

Aktualnie obowigzujace przepisy, jak rowniez fakt, ze ponad
60% naszej sprzedazy generowane jest za posrednictwem
kanatu tradycyjnego powodujg, ze nie mamy silnej potrzeby
docierania do konsumentéw online. Naszg przewaga
konkurencyjna jest silny zespét sprzedazy, co nadal
zamierzamy wykorzystywa¢. Jesli chodzi o tancuch dostaw,

od czasu do czasu sprawdzamy, czy jest w nim miejsce

na automatyzacje. Niestety w Polsce jest to wcigz nieoptacalne
ze wzgledu na wysokie koszty tego typu rozwigzan.



— Wiekszos¢ firm na liscie FMCG Global 50
skupia swoje wysitki inwestycyjne na dziataniach
w obszarze zréwnowazonego rozwoju, za
posrednictwem innowacji produktowych ,better for
you, better for the planet”, opakowan przyjaznych
dla srodowiska lub innych inicjatyw. Jakie jest
podejscie Kompanii Piwowarskiej do szeroko
rozumianego zréwnowazonego rozwoju?

Poza tworzeniem atrakcyjnych, dobrze ptatnych miejsc
pracy w wielu lokalizacjach, w ktérych sa one szczegdinie
cenne - tak, jak to jest w przypadku regionéw, w ktérych
zlokalizowane sg nasze browary - angazujemy sie w rézne
programy spoteczne. Jednym z licznych przyktadow tego
typu inicjatyw jest Szlachetna Paczka. Spodziewalismy sie,
ze projekty z obszaru CSR spotkaja sie przede wszystkim

z zainteresowaniem mfodszych pracownikéw, dla ktérych
kwestie spotecznej odpowiedzialnosci biznesu sg bardzo
istotne. Bylismy mile zaskoczeni widzac, ze sg dobrze
przyjmowane réwniez przez pozostatych pracownikoéw,

w tym przez regionalne zespoty sprzedazy, ktore zaczety
podejmowacd swoje wtasne, lokalne inicjatywy.

Jesli zas chodzi o innowacje produktowe, to naszag wersja
produktéw ,better for you” sg piwa bezalkoholowe

Lech Free 0,0% oraz Lech Free 0,0% Limonka z mieta.
Wopisuja sie one w trendy zwigzane ze zrébwnowazonym
stylem zycia. Do promowania piwa bezalkoholowego
podchodzimy odpowiedzialnie. Nie mozemy mdéwic

o korzysciach zdrowotnych, nawet jesli jest to produkt
bezalkoholowy, poniewaz wciaz jest on sprzedawany pod
marka piwa i czujemy sie odpowiedzialni za sposéb, w jaki
go pozycjonujemy. Dodatkowo jako firma bardzo powaznie
podchodzimy do kwestii recyklingu. Nasze piwa sprzedajemy
w opakowaniach szklanych i aluminiowych, a butelki zwrotne
stanowig prawie potowe naszej oferty.

— Jaka bytaby Pana kluczowa rada dla CEO firmy
przejetej przez inna firme lub grupe?

Pierwszym krokiem zawsze powinno by¢ zrozumienie
strategii (ang. strategic alignment). Wazne jest upewnienie
sie, ze macie takg sama wizje i plan dziatan. Kiedy Asahi
kupowato Kompanie Piwowarska, byto dla nas jasne,

ze jestesmy im potrzebni do wzmocnienia pozycji i udziatu
w miedzynarodowym rynku piwa premium. Zmodyfikowali$my
zatem naszg strategie, aby pomadc spetnic te ambicje.
Kolejng wazng rzeczg jest zdobycie zaufania wtasciciela.

W naszym przypadku pozwolito to zachowac niezaleznosc.
Zespdt ds. Integracji jest u naszego boku, nie przejmujac
naszych rél, a nasz wtasciciel towarzyszy nam, zamiast
narzucac rozwigzania. Trzecig kwestig jest gotowosc do
dostosowania kultury organizacyjnej. Praca nad wartosciami
i zachowaniami firmowymi przektada sie na wzmocnienie
wspotpracy w ramach catej organizacji.
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Kierujemy sie odpowiedzialnoscia

Wywiad z Markiem Wojtyna - Prezesem Danone, Dyrektorem Rynku Polska i Kraje Battyckie

— Na ile grupa spétek DANONE w Polsce
wykorzystuje innowacje w zakresie przyjaznych
Srodowisku opakowan jako czynnik wzrostu?

W spétkach DANONE w Polsce od lat kierujemy sie strategiag
zrownowazonego rozwoju i podejmujemy dziatania pozytywnie
wptywajgce na polska gospodarke, spoteczenstwo oraz
Srodowisko naturalne. Wierzymy bowiem, ze zdrowie planety
przektada sie na warto$ciowa zywnos$¢ i jedno nie moze istniec
bez drugiego. Jednym ze zobowigzan, ogtoszonych przez
DANONE globalnie i realizowanym przez oddziaty firmy na
catym $wiecie, jest zrbwnowazony rozwdj opakowan. Dlatego
skupiamy sie m.in. na poszukiwaniu nowoczesnych materiatow
opakowaniowych oraz wspieraniu gospodarki obiegu
zamknietego, dazac do ciaggtego zwiekszania poziomu odzysku
i recyklingu tworzyw sztucznych.

— Czy moze Pan podac¢ wybrane przykiady

zmian opakowaniowych na rynku polskim, ktére
pozytywnie wplywaja na srodowisko?

Dobrym przyktadem jest wprowadzenie przez jedng ze
spotek DANONE, serii 2 mIn innowacyjnych butelek wody
niegazowanej Zywiec Zdréj, w ramach jubileuszowej, 10.
edycji programu ,,Po stronie natury”. Butelki te w 50%
zrobione zostaty z surowca wtérnego, tzw. rPET oraz w 100%
pozwalaty na ponowne przetworzenie. Zastosowanie rPET
oznacza mozliwo$é ponownego uzycia wykorzystanego
wczesniej surowca, a tym samym, ograniczenie emisji

CO2 podczas produkgcji nawet do 43%. Konsekwentne
zmniejszamy tez wage opakowan tak, by redukowac ilosé
wykorzystywanych surowcow i tym samym zmniejszaé wptyw
na $srodowisko. Przyktadem moga by¢ butelki jogurtéw
Activia, gdzie wage kazdego opakowania zmniejszylismy

o przeszto 10%. Dodatkowo wszystkie opakowania jogurtow
pitnych dostarcza firma sasiadujgca z naszg fabryka.

Butelki sg transportowane do naszej fabryki specjalnym
tunelem, co pozwala na zupetne pominiecie transportu
kotowego na tym etapie procesu produkgji jogurtdw pitnych.

Inny ciekawy przyktad to opakowania OpTri w portfolio
Nutricii Medycznej, bedacej rowniez czescia grupy spdtek
DANONE. W procesie produkgcji butelek OpTri zuzywa sie
0 85% mniej wody niz przy wytwarzaniu workow, a emisja
CO2 zostata zmniejszona o 21%. Opakowanie podlega
recyclingowi, a odpady tworzywa sztucznego z procesu
produkgji butelki OpTri sg powtdrnie wykorzystywane

i wtgczane do procesu produkgji.

— Czy wykorzystuja Panstwo program budzetowania
zerowego (ang. Zero Based Budgeting - ZBB)?

W 2018 Polska dotaczyta do globalnego programu

DANONE, ktéry zaktada podniesienie efektywnosci kosztéw
posrednich, czyli wydatkéw na ustugi i dobra zewnetrzne, np.
media, ustugi agencji zewnetrznych, czy serwisy. Podejscie

to przetozyto sie m.in. ujednolicenie polityk, zwiekszenie
synergii pomiedzy spétkami DANONE w Polsce - w tym na
intensywniejsza wymiane wiedzy i doswiadczen. W wielu
obszarach biznesu zostaty ujednolicone kluczowe wskazniki
oraz wzmocniona spéjnosc proceséw. Korzysci, wynikajgce

z takiego podejscia odnosi firma, ale tez sami pracownicy,
ktorzy moga realizowad swoje zadania sprawniej i efektywniej.

- Jaka role odgrywaja premiowe propozycje

w strategii DANONE w Polsce?

Oferta premium od lat petni kluczowa role w strategjii
DANONE. Nasze produkty spetniajg wysokie oczekiwania
konsumentdw, co w potaczeniu ze skutecznym sposobem
dziatania i umiejetnym zarzadzaniem obecnoscig na rynku,
pozwala utrzymac pozycje lidera. Obecnie spotki DANONE
w Polsce sg numerami jeden w swoich kategoriach i maja
najwieksze udziaty rynkowe.
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Duzi gracze
ruszyli na zakupy

Wywiad z Malgorzata Bobrowska - Jarzabek,
Partnerem w Resource Partners
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— W raporcie FMCG Global 50 opublikowanym

w 2017 gtéwnym czynnikiem wzrostu przychodow
spotek jest rekordowa liczba zrealizowanych
przez nie transakcji. Czy zaobserwowali Panistwo
podobne trendy w branzy FMCG na terenie Polski
oraz regionu CEE?

Wzmozona aktywnosé transakcyjna FMCG to niezwykle
celny punkt. Na pazdziernikowej konferencji dot. M&A

w CEE omawiali$my bardzo podobne wnioski. Rok 2017,
w szczegdlnosci w zakresie sektora FMCG, byt rekordowy
pod katem M&A. W naszym regionie szczegdlnie wybity
sie transakcje duze wartoéciowo np. Allegro, Zabka. W roku
2018 w FMCG réwniez obserwujemy istotng aktywnosé
transakcyjna, ale nie bedzie to juz wiodacy sektor.

Zaréwno w zesztym, jak i w biezacym roku obserwujemy
wieksza aktywnos$é M&A graczy strategicznych. Kiedys firmy
z segmentu Matych i Srednich Przedsiebiorstw uwazane
byty za zbyt mate i przez to nieatrakcyjne dla graczy
strategicznych. Natomiast w tym roku obserwujemy duzo
wieksze zainteresowanie graczy strategicznych nawet tymi
mniejszymi podmiotami.



— Z czego Pani zdaniem wynika to zainteresowanie?
Mam wrazenie, ze to wieksze zainteresowanie wynika miedzy
innymi z koniecznosci szukania innych zrédet wzrostu - tak jak
Panstwo to przedstawiaja w raporcie. Na dojrzatych rynkach
rzadko jest mozliwos$¢ utrzymania znaczacego wzrostu
organicznego w tradycyjnych kategoriach FMCG. Jezeli
istnieje taka mozliwos¢, to z reguty dotyczy innowacyjnych
segmentéw, a matym graczom jest zwykle tatwiej by¢
innowacyjnym niz tym najwiekszym. Dodatkowo, wigksza
aktywnosé M&A graczy strategicznych wynika z dostepu do
stosunkowo taniego finansowania bankowego.

Wozrost zainteresowania M&A wsréd firm FMCG to z punktu
widzenia funduszy oczywiscie pozytywna wiadomos¢.

— Jakie sg Pani zdaniem motywacje inwestycji
realizowanych badz planowanych przez firmy
FMCG?

Transakcje, ktére odbywaja sie w naszym regionie sa
motywowane gtéwnie checia wejscia na nowe rynki.
Czasami s3 to innowacje produktowe. Wydaje mi sie jednak,
ze takie innowacje nie sa gtéwnym motorem transakgji

W naszym regionie.

Przedsiebiorstwa w naszym regionie wygrywaja wieksza
elastycznoscia, tym, ze niektdre nasze zaktady produkeyjne
zbudowane sa stosunkowo niedawno. Wygrywamy
nastawieniem na wzrost organiczny, ktory jest wspierany
przez pozytywne parametry makroekonomiczne m.in.
rosnaca site nabywcza. Widzimy, ze spétki poszukuja
wzrostu poprzez ekspansje geograficzng. Natomiast jezeli
chodzi o role transakcji nastawionych na innowatoréw,

w szczegolnosci w branzy FMCG, to jeszcze w naszym
regionie nie sg one tak bardzo widoczne.
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Z wypowiedzi uczestnikow spotkania przebija sie
rézny stopien zaangazowania ich firm w innowacyjne
dziatania prowzrostowe i oraz réznigce ich ku temu
motywacje:

Kraft Heinz, podazajac za globalng strategia, dziata bardzo
aktywnie w sferze M&A czerpiac zyski z restrukturyzacji
przejmowanych spotek.

Unilever wciaz rosnie organicznie wiec ma mniejsza presje
na szukanie alternatywnych $ciezek, ale otwiera sie na
akwizycje i rozwija lokalnie innowacje produktowe.

Wedel z kolei rozwaza rézne mozliwosci wykorzystania sity
ikonicznej marki w rosngcych kategoriach, m.in. poprzez
wspotprace ze start-up’ami.

Turecka firma ETI wchodzac na polski rynek, rozwija
kulture oparta na kreatywnosci lokalnego zespotu,

w ktorej przyzwolenie na podejmowanie ryzyka jest duze
i widoczne w gotowosci pracownikéow do wychodzenia

z nowymi pomystami i podejmowanej wspdtpracy ze
start-up’ami.
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Zdaniem Matgorzaty Bobrowskiej-Jarzabek - przedstawicielki
funduszy inwestycyjnych - wzrost zainteresowania strategicznych
graczy mniejszymi firmami wynika nie tylko z faktu, ze generuja
one w Polsce najwiekszy wzrost i majg lepiej dopasowana

do lokalnych potrzeb oferte produktowg oraz innowacyjne
rozwigzania, ale tez z fragmentaryzacji potrzeb konsumenckich.
Coraz trudniej jedna marka zaadresowac oczekiwania coraz
bardziej rozdrobnionych segmentéw klientéw, stad widoczny

u duzych graczy korporacyjnych trend rozbudowywania portfeli.

Inna wazna motywacja podejmowania wspotpracy duzych
film FMCG ze start-up’ami to dotarcie do mtodych talentdw,
ktérych pozyskanie jest obecnie ogromnym wyzwaniem dla
korporacji. Start-upy sg duzo skuteczniejsze w konkurowaniu
o mtodego pracownika - oferujg elastyczne godziny pracy,
atrakcyjne przestrzenie biurowe oraz skupiaja sie na szybkim
wdrozeniu wizji swojego rozwoju. Przejmujac je lub wchodzac
z nimi we wspotprace, korporacyjni gracze chca ,doposazy¢
sie” w innowacyjnos¢, kreatywnosc oraz gotowosé do
eksperymentowania, tak potrzebne do testowania nowych
rozwigzan oraz szybkiego podejmowania decyzji.



Druga strona takze widzi sens w partnerowania sie i wspétpracy.
60% dziatajgcych w Polsce start-up'éw chce pracowacd

z korporacjami w modelu B2B. W wiekszych firmach upatruja
swoich klientéw oraz poszukuja kompetencji, szczegdlnie
umiejetnosci analitycznych oraz wiedzy niezbednej do

rozwoju biznesu o znaczacej skali. Chcg uzyskaé od dojrzatych
firm dostep do najlepszych praktyk oraz wieloletniego
doswiadczenia w funkcjonowaniu na rynku.

W spotkaniu wzieli udziat: Matgorzata Bobrowska- Jarzabek
(Resource Partners), Aleksandra Chrzanowska (ETI Food
Industries) Maciek Herman (Lotte Wedel), Magdalena Jagieto
(Start-up Poland), Aleksander Solski (Unilever), Vasilen

Tzanov (CEDC International), Rafat Walendzik (KraftHeinz),
Marcel Zatonski (Puls Biznesu), Will Hayllar (OC&C), Marek
Zdziech (OC&C), Aneta Stepien - Proszewska (OC&C), Urszula
Rakowska (OC&CQC).

Dziekujemy naszym gosciom za udziat w dyskusji.

OC&C ,Uncommon sense” roundtables to cykl kameralnych spotkan dyskusyjnych w gronie ekspertéw poswieconych
tematom z zakresu obszaréw naszej specjalizacji: Consumer, Retail & Leisure. Podczas spotkan dzielimy sie wiedzg

oraz odkryciami z naszych prac, pogtebiamy ich rozumienie i dostarczamy naszym gosciom inspiracji w toku wspdlnej

refleksji. Wszystko to w przyjemnej atmosferze wspélnego $niadania.
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