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1. Profil spotki

Historia firmy rozpoczyna sie w roku 1992, kiedy to Marcin Ciecierski, mitosnik
natury i przyjaciel zwierzat, zatozyt firme handlowo-ustugowg. W ciggu ostatnich
kilkudziesieciu lat firma przeszta droge od nieduzego jednoosobowego
przedsiebiorstwa do duzej innowacyjnej i walczgcej o miano lidera firmy. Zaréwno na
rynku polskim, jak i zagranicznym. W latach 2004-2010 firma zdobyta liczne nagrody
oraz certyfikat jakosci BRC i zaczeta wspéiprace z najwiekszymi sieciami
handlowymi w Polsce, takimi jak: Tesco, Lidl, Carrefour, Piotr i Pawet oraz wieloma
innymi.

W 2011 roku firma rozpoczeta dziatalnos¢ w formie spétki z 0.0. W 2012 roku
przeksztatcita sie w spotke akcyjng, aby w 2014 roku zadebiutowaé na Gietdzie
Papierow Wartosciowych w Warszawie na rynku NewConnect. Rok 2013, to
inwestycje w nowoczesny park maszynowy, a w konsekwencji poszerzenie oferty i
podniesienie jakosci produktéw. W kolejnym, 2014 roku spétka pozyskata unijne
srodki finansowe na wyposazenie wiasnego laboratorium, niezbedne do kontroli
surowcow pod wzgledem zawartosci pestycydow, a takze potwierdzenia czystosci
mikrobiologicznej produktow.

W 2015 roku firma zdobyta kolejne certyfikaty jakosci, (IFS) przeszia
pozytywnie audyt FDA (Agencja Zywnosci i Lekéw w USA) oraz otrzymata szereg
nagréd, takich jak Solidna Firma, Przedsiebiorstwo Fair Play oraz tytut “Gazela
Biznesu”. Z mys$lg o ekspansji na rynki zagraniczne Excellence uczestniczyta w
targach miedzynarodowych, m.in. w Holandii, Niemczech, Chinach i Indiach. W roku
2017 przedsiebiorstwo obserwujgc trendy zaréwno w Polsce, jak i na swiecie, weszto
w nowy etap rozwoju. Do i tak juz bogatej oferty tradycyjnych syropéw dotgczone
zostaty produkty ekologiczne. Firma rozszerzyta mozliwosci sterylizacji o
zastosowanie autoklawu wysokocisnieniowego, w ktorym krotki czas dziatania
wysokiej temperatury pozwala na lepsze zachowanie wartosci naturalnej produktow.
Obecnie firma Excellence ktadzie ogromny nacisk na zdrowie, czego wyrazem jest
nowa linia produkcyjna syropow, sokow i musow “I am Bio”. Przedsiebiorstwo stale

dba o rozwdj oferty aby zapewni¢ swoim klientom jak najszerszy wyboér.



2. Akcjonariat i wladze spotki

Liczba akcji Udziat w Liczba Udziat w
Akcjonariusz kapitale glosow glosach
Marcin Ciecierski | Marcin Ciecierski | 99 921 330 63,35% 156 021 700 65,94%
Bozena Bozena 1822 000 1,16% 1822 000 0,77%
Ciecierska Ciecierska 101 743 330 64,50% 157 843 700 66,71%

Razem

Dariusz Polinceusz 42 919 440 27,21% 61 406 570 25,95%
Pozostali akcjonariusze 13 067 230 8,28% 17 344 730 7,33%
Razem 157 730 000 100,00% 236 595 000 | 100,00%

Dariusz Polinceusz — Prezes Zarzadu

Wspotzatozyciel i jeden z akcjonariuszy Spotki. Od 1998 r. pracuje w branzy
spozywczej przechodzgc poszczegolne szczeble kariery, w tym Gtownego
Technologa, ktorg to funkcje pemnit przez 4 lata w duzej firmie z branzy spozywczej.
Od 2001 roku zwigzany z Excellence jako Dyrektor ds. Technologicznych i Produkciji.

W 2006 roku zostat powotany na prezesa Spofki.

Dariusz Borowski — cztonek Zarzadu / Dyrektor Finansowy

W ciggu prawie 20 lat pracy zawodowej na stanowisku dyrektora finansowego
osiggnat wysokie kwalifikacje w zarzgdzaniu finansami. Pracowat miedzy innymi w
Inmedio, HDS Polska, Mex Polska.

3. Analizai perspektywy sektora/branzy — pozycja spoftki
(Analiza na podstawie dokumentu Informacyjnego sporzgdzonego dnia 04 stycznia 2018
Excellence Spotki Akcyjnej z siedzibg w miejscowosci Lipa 20a, 95-010 Strykow)

Polski rynek napojéw bezalkoholowych wart jest 5,19 mld EUR. Srednioroczna
stopa wzrostu sprzedazy detalicznej napojéw bezalkoholowych w Polsce w latach
2010-2015 wyniosta 0,6%. Wedtug prognoz KPMG w latach 2016-2020
Srednioroczna stopa wzrostu tego rynku wyniesie 2,7%.

Wedilug badania przeprowadzonego przez firme KPMG ws$réd podmiotéw
dziatajgcych na rynku napojow bezalkoholowych kanatem dystrybucji produktéw z
najwiekszym potencjatem rozwoju sg supermarkety i dyskonty. Do kanatéw o
najnizszym potencjale wzrostu mozna natomiast zaliczy¢ stacje benzynowe, sklepy

internetowe oraz sklepy monopolowe i winno-cukiernicze. Najwazniejszym kanatem



dystrybucji sokéw, nektaréw i napojow owocowych w Polsce jest kanat off-trade,
ktory odpowiada za 90% dystrybuowanych produktéw. Poprzez kanat on-trade
przebiega 10% sokow, nektaréw i napojow owocowych. Konsumenci najchetniej
nabywajg soki, nektary i napoje w dyskontach, supermarketach i hipermarketach.
Poniewaz konsumenci stale sie bogacg oraz zmienia sie styl zycia, w ktérym Polacy
co raz chetniej spozywajg positki poza domem. Na znaczeniu w najblizszych latach
moze zyskiwaC kanat on-trade. Ze wzgledu na zmieniajgcy sie styl zycia Polakow,
ktéry jest co raz szybszy konsumenci w co raz wiekszym stopniu preferujg produkty,
ktére sg poreczne, mozna je zawsze zabraC ze sobg, sg lekkie i zajmujg mato
miejsca.

Warto$¢ sprzedazy sokéw w Polsce w 2015 r. wyniosta 2 697 min zt co
stanowi 46% warto$ci sprzedazy w swoim segmencie. Napoje owocowe zostaty
sprzedane w wartosci 1 731 min zt co dato 29% udziatu w tym segmencie rynku.
Pozostata cze$¢ segmentu sokdw, nektaréw i napojéw owocowych nalezy do
nektaréw, ktorych sprzedaz wyniosta 1501 min zt co odpowiada za 25% udziatu w
danym segmencie rynku.

Konsumenci dokonujgc zakupu sokow, nektarow i napojow owocowych
zwracajg duzg uwage na to by produkt byt zdrowy (naturalny, bez sztucznych
dodatkow) - 65% konsumentéw zwraca na to uwage. Duzo, bo az 47%
konsumentow, zwraca uwage na to by produkt, ktory kupujg pochodzit z Polski.

Obserwujgc rynek, zaréwno polski jak i zagraniczny, Excellence S.A, stara sie
stale dostosowywacC swdj asortyment do najnowszych trendow i wdraza¢ nowe
rozwigzania. Stad tez w ostatnich latach przedsiebiorstwo szczegdlny nacisk ktadzie
na dwa wazne elementy. Z jednej strony na tradycyjny smak — linie tradycyjnych
syropow Excellence, ktére pokochaty tysigce Polakéw. A z drugiej na nowoczesne
produkty ekologiczne — zdrowe syropy i soki BIO.

Segment syropdw koncentruje sie gtébwnie na obrocie produktami
spozywczymi skierowanymi do konsumentéw indywidualnych (syropy klasy Premium
0 wyzszej cenie oraz klasy ekonomicznej o niskiej cenie) lub przedsiebiorstw
zajmujgcymi sie produkcjg wyrobow przetworzonych do ktoérych wyrabiania uzywa sie
syropéw (np. lokale gastronomiczne, puby, branza HoReCa). Segment syropéw nie
jest tak silnie uzalezniony od sezonowosci, jak sprzedaz innych napojéw
bezalkoholowych, natomiast wptyw tego czynnika jest nadal odczuwalny. Sprzedaz

zwieksza sie jesienig i wiosng ze wzgledu na opinie o syropach jako produktach o
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wiasciwosciach rozgrzewajgcych i leczniczych oraz w okresie letnim, gdzie syropy sg
wykorzystywane do uzyskania napoju. Obecnie spotka Exellence szacuje swoje
udziaty w rynku krajowym (segment syropéw) na 22%.

Na rynku syropow dominujgcg role odgrywajg cztery podmioty Herbapol, Hoop
Polska i Agros-Nova. Czwarta jest Victoria Cymes. Tréjka najwiekszych graczy na
rynku ma okoto 78% udziatéw. Silna pozycja trzech pierwszych najwiekszych graczy
na rynku sokéw wynika z wprowadzania wielu nowosci, co preferujg konsumenci,
ktérzy obecnie wiekszg wage przywigzujg do innowacyjnosci produktu niz ceny.
Firmy starajg sie przyciggac klienta wyglgdem produktu, jego walorami smakowymi
lub zdrowotnymi.

Rynek syropow charakteryzuje sie silnym przywigzaniem konsumenta do
kupowanej marki produktu. Trzeba zaznaczy¢, ze marka Excellence jako taka nie jest
znana wsrod konsumentéw. Wiekszos¢ produkowanych syropéw trafia do sieci
handlowych jako marki wiasne. W ten sposéb producent oszczedza sporg czes¢
wydatkdw na promocje marki, jednak z drugiej strony mocno uzaleznia sie od
warunkéw dyktowanych przez wielkie sieci sprzedazy. Spotka wspotpracuje z ponad
20 najwiekszymi sieciami handlowymi dziatajgcymi na terenie Polski.

Excellence stara sie ograniczaC ryzyko zwigzane z konkurencjg poprzez
dywersyfikacje kanatdw dystrybucji, zwiekszenie roznorodnosci asortymentu,
dopasowanie asortymentu do konkretnego klienta i jego indywidualnych potrzeb,
sprzedaz na portalu Allegro.pl oraz otworzenie wilasnego sklepu internetowego.
Dodatkowo jednym z czynnikdw przewagi konkurencyjnej przedsiebiorstwa jest
potozenie w odlegtosci nie wiekszej niz 150 km od magazyndéw najwiekszych sieci
handlowych w Polsce. Kluczowi klienci majg magazyny w Strykowie w odlegtosci
5km od siedziby firmy. Pozwala to zminimalizowaé¢ koszty transportu. Logistykg
zajmuje sie specjalnie do tego stworzony dziat, ktéry koordynuje ruch floty.

Na koniec warto réwniez dodac, ze dla producenta syropdéw, ktorych giéwnym
sktadnikiem jest syrop glukozowo-fruktozowy, pewnym zagrozeniem moze by¢
réwniez ogolna tendencja swiatowa promujgca walke z otytoscig i preferowanie
zdrowego odzywiania. Niektore kraje wprowadzajg specjalne kampanie podnoszgce
Swiadomos¢ ludzi w zakresie spozywania nadmiernej iloSci cukréw prostych.
Rozwaza sie w nich rowniez propozycje wprowadzenia dodatkowych podatkéw od
produkcji stodyczy. Pojawiajg sie propozycje znakowania wyrobow informacjg o

szkodliwosci spozywania cukru. Wyzej wymieniona tendencja moze spowodowac
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zmiany przepiséw dotyczgcych podatkow oraz znakowania wyrobow zawierajgcych

cukier i wptyng¢ na spozycie produktow Excellence.

4. Ocena spotki na podstawie miernikéw opartych na przeptywach
gotéwkowych

Do oceny Spotki Excellence postuzymy sie miernikiem FCFF (ang. Free Cash
Flow to Firm), ktéry wskazuje wolne przeptywy pieniezne dla wtascicieli kapitatu
wiasnego i wierzycieli. Wolne przeptywy pieniezne mozna zdefiniowac jako nadwyzki
lub niedobory srodkoéw pienieznych, ktore mogg powstaé w wyniku prowadzenia
przez przedsiebiorstwo dziatalnosci operacyjnej i inwestycyjnej, po uregulowaniu
wszelkich oczekiwan finansowych dawcow kapitatu. W tym przypadku wszystkich
stron finansujgcych inwestycje. Przeptywy pieniezne w przedsiebiorstwie mogg by¢

zarowno dodatnie, jak i ujemne.

Wskaznik wolnych przeptywoéw
gotéwkowych i jego wybrane 2015 2016 2017 2018
skladowe

AKO

(zmiana wartodci KON) 26861tys. | -1593tys. | 1088tys. | - 289 tys.

CAPEX

(wydatki inwestycyjne) 1 337 tys. 1576 tys. 1778 tys. 2 25 tys.

FCFF

(EBIT(1-T)+A-AKO-CAPEX) - 637 tys. 2 183 tys. - 386 tys. -181 tys.

Uzyskane wyniki wskazujg na powazne niedobory pieniezne, ktére Spoétka
musiata uzupetnia¢ za pomocg réznych instrumentéw finansowych. W 2018 roku
spotka miata mozliwos¢ korzystania z kredytéw bankowych w rachunkach biezgcych
oraz z faktoringu o tgcznej wartosci 9 min ztotych. Dzigki posiadanemu finansowaniu
spétka utrzymywata bezpieczny poziom przeptywow finansowych, ktéry pozwalat na

realizacje wszelkich zobowigzan.

5. Analiza wynikéw finansowych
Ponizej zestawiono kilka najwazniejszych pozycji ze sprawozdan finansowych,
ktére w dalszej czesci raportu pomogg w ocenie wynikow finansowych spofki oraz
postuzg do wyliczen wybranych miernikow wartosci dla Spotki Excellence.



Wybrane dane finansowe 2015r. | 2016r. | 2017r. | 2018r.
(w tys. PLN)
Przychody ze sprzedazy 35 952 34 938 40 917 50 884
(+4,6%) (-2,8%) | (+17,1%) | (+24,4%)
Zysk / strata z dziatalno$ci operacyjne;j 1862 562 747 122
(EBIT) (-8,5%) | (-69,8%) | (+32,9%) [ (-83,7%)
Zysk / strata brutto 1854 526 665 -6
(+0,9%) | (-71,6%) | (+26,5%) | (-108,4%)
Zysk / strata netto 1775 556 638 -
(+3,4%) | (-68,7%) | (+14,6%) | (-100,8%)
Amortyzacja 1877 1711 1875 1685
EBITDA (EBIT + amortyzacja) 3739 2273 2622 1 807
gr.zep"yWY srodkow pienigznych z 1955 | 3646 | 2743 503
Ziatalnosci operacyjnej
Frzeplywy srodkow pienigznych 2 801 945 | -2004 | -2601
Ziatalnosci inwestycyjnej
(F;r.zep"y""y srodkow pienigznych z -992 -2473 -688 3287
Ziatalnosci finansowej
Wybrane dane finansowe stan na stan na stan na stan na
(w tys. PLN) 31.12.2015 | 31.12.2016 | 31.12.2017 | 31.12.2018
Aktywa trwate 14 945 14 546 14 029 13942
Aktywa obrotowe 17 756 16 010 17 350 23 075
Aktywa ogétem 32701 30 556 31379 37 017
(+10,1%) (-6,6%) (+2,7%) (+18,0%)
Srodki pieniezne 198 56 107 110
Kapitat wiasny 19 655 18 146 17 824 17 820
(+10,0%) (-7,7%) (-1,8%)
Zobowigzania i rezerwy na 13 061 12327 | 19107 13555
zobowigzania
Zobowigzania dtugoterminowe 797 314 371 127
Zobowigzania krétkoterminowe 11 392 11 327 11696 17 851
Kapitat obcy oprocentowany — diug 5038 4839 5027 8 295
(kredyty, pozyczki, obligacje)
Pozostate dane finansowe stan na stan na stan na stan na
31.12.2015 | 31.12.2016 | 31.12.2017 | 31.12.2018
Liczba akcji w tys. sztuk 157 730 157 730 157 730 157 730
Wartos¢ ksiegowa na akcje 0,12 0,12 0,11 0,11
Wartosc¢ ksiegowa akdji (tgcznie) w 18 928 18 928 17 350 17 350
tys.
Kurs akcji 0,14 0,15 0,11 0,11
Kapitalizacja (kurs x liczba akcji) w 22 082 23 660 17 350 17 350
tys.

Jak wynika z danych finansowych za lata 2015 — 2018 Spdtka Excellence S.A.
odnotowata ogolny wzrost sprzedazy z poziomu 36 min zt do ponad 50 min zi, przy
jednoczesnym spadku zysku netto z poziomu 1,7 min zt do straty na poziomie 5 tys.

zt. Gtéwnymi czynnikami wptywajgcymi na spadek zysku w ostatnim czasie byty
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wzrost kosztow wynagrodzen wynikajgcych ze wzrostu zatrudnienia, jak i znacznych
podwyzek ptac, a takze wzrostu kosztow ustug obcych wynikajgcych z podjetych
dziatan w zakresie rozwoju sprzedazy w kanale tradycyjnym oraz dziatan
marketingowych.

Trzeba rowniez zauwazy¢, ze w celu realizacji planéw rozwoju sprzedazy,
spotka poczynita kolejne znaczne wydatki inwestycyjne gtownie na:

e zakup elementoéw linii produkcyjnych (dzieki modernizacjom zwiekszyta ich
moce produkcyjne),

e rozwoj dziatu handlowego — szczegolnie zostat potozony nacisk na rozwdj
eksportu, co przetozyto sie na poniesienie wysokich kosztow przygotowania
nowych produktow dla klientow zagranicznych.

W raporcie do oceny rentownosci spotki wykorzystano wskazniki ROA, ROE i

RONA, ktore zostaty zestawione dla poszczegélnych lat w ponizszej tabeli.

Wybrane wskazniki rentownosci 2015 2016 2017 2018
ROA w %
(zysk netto / aktywa ogdtem x 5,43 1,82 2,03 -0,01
100%)
ROE w %
(zysk netto / kapitat wkasny x 9,03 3,06 3,58 -0,03
100%)
KON w tys.
(kapitat staty — aktywa trwate) 5590 3 997. 5085 4796
RONA
(przychody netto / (AT+KON)) L75 1,88 2,14 3,65

Zatem wstepna analiza wynikow finansowych wskazuje na pogorszenie sie
kondycji finansowej Spoétki na przestrzeni ostatnich 4 lat. ROA i ROE wskazujg na
spadek rentownosci, co z punktu widzenia dotychczasowych inwestorow moze
niepokoi¢. Jednak z drugiej strony spadek warto$ci spotki moze zachecaé
potencjalnych inwestorow do nabycia akcji spotki. Warto réwniez zwrdéci¢ uwage, ze
rosngce wartosci wskaznika RONA, swiadczg o lepszym wykorzystaniu aktywow
trwatych i kapitatu pracujgcego (obrotowego).

Innym miernikiem rentownosci przedsiebiorstwa jest wskaznik ROIC. Do jego
wyliczenia nalezy wczesniej ustaliC nastepujgce wartosci: zysk operacyjny netto po
opodatkowaniu (NOPAT), kapitat zainwestowany (IC) oraz dtug netto. Poszczegdlne

wartosci zawiera kolejna tabela.



Wvbrane wskazniki stan na stan na stan na stan na

y 31.12.2015 | 31.12.2016 | 31.12.2017 | 31.12.2018
diug netto
(diug — $rodki pieniezne) 4840tys. | 4783tys. | 4920 tys. 8185
IC
(kapitat wlasny + diug netto) 24 495 tys. | 22 929tys. | 22 744 tys. | 26 005 tys.
NOPAT

(EBIT x (1- stopa podatkowa)) 1 508 tys. 455 tys. 605 tys. 99 tys.

ROIC 0,0616 0,0198 0,0266 0,0038

(NOPAT /1C) 6,16% 1,98% 2,66% 0,38%

Powyzsze obliczenia wskazujg, ze stopa zwrotu z kapitatu zainwestowanego
zmalata na przestrzeni ostatnich czterech lat. Oznacza to, ze przedsiebiorstwo stato
sie mniej rentowne.

Mozna zatem pogtebi¢ analize finansowg Excellence S.A. o obliczenie

miernikbw opartych na cenie rynkowej. Wybrane wskazniki tego typu zostaty

zestawione w ponizszej tabeli.

Wybrane wskazniki oparte na stan na stan na stan na stan na
cenie rynkowej 31.12.2015 | 31.12.2016 | 31.12.2017 | 31.12.2018
P/BV 1,17 1,25 0,93 0,93
(cena rynkowa / wartos¢ ksiegowg)
EPS 0,0113 0,0035 0,0041 0
(zysk netto / liczba akciji)
P/E 12,39 42,86 26,83 -
(kurs akcji / EPS) sektor sektor sektor
15,95 12,95 13,39
EV
(kapitalizacja + dtug — $rodki 26 922 tys. | 28 433 tys. | 22 270 tys. | 25 535 tys.
pieniezne)
EV/EBIT 14,46 50,59 29,82 209,30
sektor 6,70 | sektor 4,51 | sektor 8,80 | sektor 5,08
EV/EBITDA 7,20 12,51 8,49 14,13
sektor 6,57 | sektor 6,85 | sektor 8,19 | sektor 6,33

Spadek P/BV ponizej 1 moze swiadczy¢ o niedowartosciowaniu Spotki, czyli
moze to oznaczac tzw. okazje inwestycyjng. Natomiast wskaznik EPS informuje, ile
zysku wypracowat zainwestowany przez akcjonariuszy kapitat — w przypadku
analizowanej spotki wyrazniej wida¢ pogorszenie wynikow w ostatnim czasie.

Wskaznik P/E nalezy interpretowaé, jako prezentacje oczekiwan inwestorow
wobec przysziosci gospodarczej danej spofki. Poniewaz w tym przypadku trudno

jednoznacznie interpretowaé¢ wyniki, mozna sie odnies¢ do srednich wartosci dla
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sektora. Wyzsze wartosci w latach 2016-2017 rynek swiadczyty o tym, Zze rynek lepiej
oceniat perspektywy rozwoju Spétki. Niemniej wskaznik ten wyklucza z analizy
przedsiebiorstwo dla ostatniego roku 2018, kiedy Excellence osiggneto strate netto.

Wskazniki postugujgce sie EV (Enterprises Value — wartos¢ przedsiebiorstwa)
oddajg znacznie lepiej prawdziwg wartos¢ spotki. Uwzgledniajg, oprocz kapitalizacji,
zobowigzania, kapitaty mniejszosci oraz srodki pieniezne.

Interpretacja EV: Osoba chcgca teoretycznie przejgé firme powinna
przygotowa¢ sie na kupno wszystkich akcji po ich cenie rynkowej oraz sptate
wszystkich zobowigzan a gotowka posiadana przez spotke przejdzie na jej wkasnosc.

Im mniejsze wskazniki, ale dodatnie, tym sytuacja w spétce korzystniejsza z
punktu widzenia inwestora. W analizowanym przypadku wyraznie widac, ze
Excellence utrzymuje wartosci dodatnie i powyzej srednich z sektora (szczegdlnie w

ostatnim okresie rozliczeniowym), co moze swiadczy¢ o wyzszej wartosci Spotki.

6. Ocena spotki na podstawie miernikéw rynkowych

Ostatnia cze$¢ analizy bedzie dotyczy¢ oceny Spétki Excellence na podstawie

miernikdw MVA oraz TSR, ktore zostaty zestawione ponizej dla kolejnych okresow.

Wybrane mierniki rynkowe 2015 2016 2017 2018
MVA -2413 -5394
(rynkowa warto$¢ dodana) tys. 73L1ys. tys. ~86551ys.
TSR
(catkowita stopa zwrotu dla 0,5 0,714 - 0,26 0
akcjonariuszy)

Miernik MVA pokazuje roznice miedzy wartoscig rynkowg a wartoscig
ksiegowg i moze przyjmowac zaréwno wartosci dodatnie, jak i ujemne. Z reguty jest
to duza liczba dodatnia. Jezeli MVA jest ujemne, moze to oznaczac, iz spétka nie
kreuje dodatkowej wartosci. W takim wypadku nalezy blizej przyjrze¢ sie powodom
takiej sytuacji. W tym wypadku nalezy rozpozna¢ miedzy innymi sytuacje w sektorze
lub w catej gospodarce, sposob i jakos¢ zarzadzania, wystgpienie zjawisk losowych
w spoétce itp..

Wskaznik catkowitej stopy zwrotu dla akcjonariuszy (TSR) okresla na jaki
zwrot z kapitatu mogg liczy¢ akcjonariusze z tytutu posiadania akcji danej spotki.
Wyrazany jest w procentach w ujeciu rocznym. W analizowanym przypadku, wida¢

ze wyniki nie sg obiecujgce.
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7. Podsumowanie raportu i wnioski

Przeprowadzona analiza prowadzi do kilku wnioskéw. Od strony finansowej
wida¢ znaczne pogorszenie wynikdw na przestrzeni ostatnich 4 lat, co oczywiscie
wptywa negatywnie na wskazniki rentownosci, ptynnosci i obniza wartos¢ rynkowg
przedsiebiorstwa. Dla dotychczasowych inwestorow jest to zapewne powdd do
niepokoju. Dla potencjalnych inwestorow zanizona wartos¢ spotki moze stanowic
teoretycznie ,okazje inwestycyjng”. Trzeba jednak zaznaczyC, ze inwestowanie w
takim wypadku moze sie wigza¢ ze znacznym ryzykiem, tym bardziej ze analiza
sektora i pozycji rynkowej Spotki réwniez prowadzi do kilku niepokojgcych wnioskow.
Mimo iz, w segmencie syropow Excellence zajmuje catkiem wysokg pozycje, to
jednak w kontekscie catego sektora napojow bezalkoholowych, udziat Spofki jest
niewielki. Do stabych stron Spoétki trzeba takze doda¢: mato znang marke, silne
uzaleznienie od dostawcow i odbiorcow oraz szkodliwos¢ naczelnego produktu
(gtébwny sktadnik to syrop glukozowo-fruktozowy). Na korzys¢ Excellence
przemawiajg natomiast: wypracowane kanaty z dostawcami i odbiorcami, wiasna
baza technologiczna i badawczo-rozwojowa, rozwijanie nowych linii produktowych
(bardziej ekologicznych i zdrowych), podejmowanie dziatan w kierunku promociji

marki oraz otwieranie sie na rynki zagraniczne.

Zrodta:

https://lwww.biznesradar.pl/wskazniki-wartosci-
rynkowej/EXCELLENCE?fbclid=IwAR2zPxMO0S_w_wp1Jb1SAT4zK-
mSzYoP87p07LhhaMLX1uSn0z9g_ 7FgK5mo [22.06.2019]

http://bpcc.org.pl/uploads/ckeditor/attachments/10268/Raport KPMG_Rynek _napoj_
w_bezalkoholowych w_Polsce.pdf - raport KPMG Rynek napojéw bezalkoholowych
w Polsce, wrzesien 2016 [22.06.2019]

http://excellence-sa.com/ [22.06.2019]
https://newconnect.pl/spolka?isin=PLEXCLNO00016 [22.06.2019]

http://www.syropy.biz/?m=prezentacje&s=15 [22.06.2019]
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https://www.biznesradar.pl/wskazniki-wartosci-rynkowej/EXCELLENCE?fbclid=IwAR2zPxM0S_w_wp1Jb1SAT4zK-mSzYoP87p07LhhaMLX1uSn0z9g_7FqK5mo
https://www.biznesradar.pl/wskazniki-wartosci-rynkowej/EXCELLENCE?fbclid=IwAR2zPxM0S_w_wp1Jb1SAT4zK-mSzYoP87p07LhhaMLX1uSn0z9g_7FqK5mo
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Centrum Analiz Biznesowych jest dziatajgcym na Wydziale Zarzgdzania Uniwersytetu
tédzkiego think tankiem. Jest ono zorientowane na przeprowadzanie analiz na temat
istotnych zagadnien praktycznych oraz na wspotprace z biznesem. Centrum stanowi pomost
w wymianie wiedzy oraz doswiadczen pomiedzy Srodowiskiem akademickim i praktykg

gospodarczg.

Misjg Centrum Analiz Biznesowych jest inspirowanie srodowiska akademickiego i
Srodowiska praktykéw, a takze analizowanie i ocena istotnych probleméw zwigzanych z

prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej w réznych branzach i przedsiebiorstwach.
Do podstawowych zadan Centrum Analiz Biznesowych nalez3a:

o Dostosowywanie wiedzy naukowej do potrzeb praktyki gospodarczej oraz jej transfer

ze srodowiska akademickiego do srodowisk biznesowych,

o Realizacja projektow badawczych o charakterze praktycznym, zwigzanych z aplikacjg

wiedzy naukowej w sSrodowisku praktyki biznesowej,

e Opracowywanie opinii, raportow i ekspertyz na temat istotnych, biezgcych problemoéw

biznesowych,

e Upowszechnienie sprawdzonych w praktyce rozwigzah probleméw biznesowych.
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