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Fresh Del Monte
Produce e Orsero
focalizzano il business
sulla frutta fresca
confezionata
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B Sempre piu presenti frutta e ver-
dura sulle tavole italiane. Coldiretti
ha rilevato un consumo nazionale
nel 2018 pari aquasi 9 miliardi dikg.,
il 3% in piu rispetto al 2017, anche
grazie al crescente consumo di pro-
dotti quali smoothies, frullati e cen-
trifugati specie da parte dei giovani. I
prodotti pitconsumatisonoquellidi
provenienza nazionale e in partico-
lare mele e arance, ma c’e spazio an-
che per la frutta esotica. Il colosso
Usadelsettore, Fresh DelMonte Pro-
duce, ha chiuso I'esercizio 2018 con
ricavi in crescita di circa il 10% a
4.493,9 milionidi$, risultatotrainato
dalla frutta diversa dalle banane
(+22,3% a 2.443 milioni), mentre le
venditedibanane sonoscesedel 4,1%
a 1.703,1 milioni. Pero I'incremento
del 12,3%, a 4.213,9 milioni, del costo
del venduto nonché la presenza di
svalutazioni per 53,6 milioni hanno
portatoaun calo dell’ebit del 74,7%a
38,6 milioni e, dato che gli oneri fi-
nanziari netti e gli altri oneri sono
complessivamente balzati da 8,6 a
38,4 milioni, oltre a imposte per 16,1
milioni, I'esercizio 2018 si € chiuso
conunaperditanettadi21,9milionia
fronte di un utile netto 2017 di120,8
milioni. Orsero, da parte sua, ha evi-
denziato nel 2018 unincremento dei

ricavi parial 16,3%a 952,8 milioni; se
siconfrontataledatoconil 2017 pro-
formacheincludeperl’interoeserci-
zio le societa Hermanos Fernandez
Lopez, Fruttital Firenze e Galandi
(consolidate in realta dall'1/7/2017),
I'incremento sarebbe stato dell’1,6%.
Subase “reported”I'ebite balzato del
44,1% a 11,4 milioni (+0,9% se il con-
fronto avviene con i dati pro-forma
del2017), mentrel'utile netto “repor-
ted” e sceso del 37,7%a circa 8 milio-
ni. 112017 pero beneficiava di un sal-
do netto positivo non ricorrente del-
la gestione patrimoniale/finanzia-
ria per circa 9,5 milioni dovuto alla
rivalutazione a fair value delle tre so-
cietaacquisite, che eranogiaparteci-
pate al 50%. Su base rettificata di tut-
te le voci non ricorrenti, si sarebbe
passati da un utile netto pro-forma
2017 di 8,7 milioni a un utile netto di
11,8 milioni nel 2018 (in entrambi i
casiante quotadi competenza di ter-
zi che e per0 poco rilevante). I due
gruppi non hanno fornito alcuna
guidance numerica per l'esercizio
2019, ma entrambi intendono foca-
lizzarsi soprattutto sulle sinergie ot-
tenibili dalle societadirecenteacqui-
sizione (per Fresh Del Monte Produ-
ce, Mann Packing Company rilevata
afebbraio2018)e, perquantoriguar-
da le linee di prodotto, sulla cosid-
detta “quarta gamma”, vale a dire la
frutta fresca confezionata e pronta
per il consumo di cui vi ¢ sempre
maggior richiesta da parte del mer-
cato soprattutto nell’ottica di consu-
mare snack salutari e poco calorici.
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FRESH DEL MONTE PRODUCE ORSERO
www.freshdelmonte.com O www.orserogroup. it
Presidente e CEQ nﬂmnnte Presidentee AD o
MOHAMMAD PAOLO . .
ABU-GHAZALEH PRUDENZIATI
DATI Ricavinetti (mindi $) 4.493,9 Balzo deiricavinel Ricavinetti (min di €) 952,8 Anche graziealle
DIMERCATO Ebit 38,6 2018grazieallafrutta | Ebit 11,4 acquisizioni, nel
Ikile! A7 200 Risultato netto =219 fresca(eccettole Risultato netto 8,0 2018ilgruppoha
joteelsborazion3 Net Debt/Equity 0,37 banane), ma Net Debt/Equity 024 evidenziatoun
mf su datisocieta i - . E A hoq q
Prezzo al 26/03/2019 27,3% [incrementodeicosti, | prezzo al 26/03/2019 7.5€ incrementodi ricavi
Target price 43,0%  dellesvalutazionie Tar : 3 e margini rispetto ai
- - e = get price 10,8€ ! -
Consensus di mercato Buy deglionerifinanziari Corsersucdiinarcats Hold dati 2017, eccezion
Flottante 62,40% haportatoauna fatta per |'utile netto.
Azionista principale: Famiglia Abu-Ghazaleh  perdita. Rapporto Flo.ttante _ 52,17% Indebitamento
(37,6% Debt/Equity basso. Azionista principale: FIF Holding (31,61%) molto basso
CONSENSUS BUY Il giudizio su Fresh BUY Su Orseroil giudizio
ANALISTI Del Monte Produce & ehold, con2
Datiin % Buy, conlindicazione indicazioni neutrali.
HoLD cheépositiva. Il HoLD B Anchein questo caso
potenziale di P potenziale di
— r|_va|utag[oner|spetto SELL r\yaluta;|one r[s_petto
ai prezzi emolto aiprezzi attuali @ alto
elevato (58%). (parial 44%).
ANALISI 60 1200 |ltitolo Fresh del 1150 . 300 [ titolo Orsero sta
TECNICA Monte produce si attraversando una
— trovain un trend prolungata fase di
Hi=zde) @) | e 900 b ccicta che ha 025 N s e che
----- MM (s%) spintoin prezziin ha come base di
SOG ——— | ag g0 area 27 dollari. 9,00 supporto 'area
— MM (sx) L'azione sta intorno ai 7 euro.
200 GG tentando di creare L'azione potrebbe
VOLUMI () | 30 300 Uunabasedi 775 accele_rare al r'\alz_o
In migliaia supporto e sono sopraiprecedenti
possibilirimbalzi massimitoccatia
20 0 verso35dollari. (a 6,50 7.65euro. (acuradi
27/03/2018 27/03/2019 cura Andrea Gennai) 27/03/2018 27/03/2019 Andrea Gennai)
ANDAMENTO 1SETTIMANA 3 MESI 1ANNO  (ostantemente 1SETTIMANA 3 MESI 1ANNO |1 12 mesiiltitolo
PERIODICO . . . . . . . . . negativo . . . . m . . Orserc é sceso d\
Datiin % l'andamento di 120] quasiil17%, mavié
Fresh Del Monte stata unaripresa di
Produce cheinun circail 5% atre
- anno ha perso quasi mesiingran parte
il 40%, di cui perd m dovuta al rialzo
meno del 5% e [TIESS0 @ SEENO
nell'ultimo trimestre nell'ultima
. (lameta a7 giorni). . settimana.
Mo 9 Q9 9 19 @ 9
DI FORZA
Con I'acquisizione Siglata partnership  Le vendite di Inaugurato a Siglato accordo Proseguono le
di Mann Packing C., con GreenerFarms, verdura, siapre- Molfetta (BA) il per l'acquisizione,  attivita legate al
assicurata una innovativa azienda  confezionata nuovo stabilimento  per 10 milioni, del passaggio di
posizione di giordana che fresca sia in altre dedicato alla gruppo francese Orserodall’Aim
leadershipinNord  impiega sistemi di modalita di produzione della Fruttica, attivo Italia al Mta -
Americanella coltura intensiva presentazione, frutta di quarta nella segmento STAR,
distribuzione di idroponica per sono balzate dai gamma pronta al distribuzione in operazione che
verdure fresche portare sul 137 milioni di $ nel consumo. Entroiil Francia di uva potraincrementare
pronte peril mercato vegetali 2017 a 573 milioni 2019 saranno aperti  italiana, meloni, l'interesse sul
CONsumo freschie sostenibili  nel 2018 altri 2 impianti pere e ortaggi titolo
Mo 9 9 Q9 19 9 Q
DIDEBOLEZZA
Nelguarto trimestre  Da febbraio 2019 112018 ha vistoun Nel 2018 I'lmport &  Melloscorso Finché Orsero
2018, afrontediun  Fresh Del Monte calodel 7% nei Shipping ha esercizioil rimarra all' Aim
incremento dei Produce hasospeso  volumidivendita evidenziato, rispetto  fatturatoin ltalia e I'interesse di
volumi del16%, i la tradizionale delle banane al 2017 pro-forma, rimasto stabilee in potenziali
ricavi da vendita di distribuzione di accompagnatadaun | uncalodeiricavie Franciae investitorisara
avocadosonoscesi  dividendi su base analogoandamento | dell'ebitdadel3,4%  Portogallo, peruna limitato. Lo sbarco
del 4% a 65,3 trimestrale perle deiprezzi, sicchéll eal19,1%(a210,6e diversastrategia all'Mta - segmento
milioni inguanto i condizionideinuovi  margine lordosi & 5,7 milioni), peri commerciale, & Star, previsto nel
prezzimedisono contratti di ridottoda113,4 a minori prezzidi risultato in 2018, non & ancora
calatidel 18% finanziamento 841min% banane e ananas diminuzione avvenuto
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