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PLASAMENTE

Pacatos,
dar profitabil

Daca tii la sanatatea ta, stai departe de cele mai rdspandite vicii: bautura si
tigdrile! Totusi, actiunile companiilor producdtoare de alcool si figari iti pot pastra
un portofoliu sanatos. De Raluca Béra si Diana-Florina Cosmin

acd esti coplesit de

responsabilitatea sociala,

inseamna ca nu ai arun-

cat nicio privire pe evolu-

tia bursierd a asa-numite-
lor titluri ,,pacétoase”. Totusi, patru mari
categorii de emitenti — producatorii de
tigéri, alcool, arme si cazinourile - ar fi
reusit sd-ti pund la addpost, in plin dezas-
tru financiar, plasamentele pe pietele de
capital. Numai de la inceputul acestui an,
depildd, International Securities Exchange
SINdex (SIN) - indice in a carui compo-
nentd intrd 30 dintre cele mai mari compa-
nii ,,pacitoase“lanivel mondial - s-a apre-
ciat cu peste 46%. Asta in timp ce indicii
pietei americane S&P 500 si Dow Jones au
urcat cu 10% si, respectiv 5%, iar indicele
Nasdaqarecuperat 25%. Dar in ce masura
mai are istoria forta si se repete pentru o
parte din aceste companii?

Intr-unan dificil
precum 2009, virtutea pare sa o ducd mai
rau decat viciul. Pe 27 august 2009, produ-
catorul american de bauturi spirtoase
Diageo inregistra o crestere de 7% a profi-
tului pe anulin curs, datoratd in mare parte
cursului de schimb favorabil si tdierii la
sange a costurilor de productie. Ziua avea
sd se dovedeasca fericitd doar pe jumitate.
La cateva ore dupa acest anunt, actiunile
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Diageo (NYSE: DEO) pierdusera, pe Bursa,
peste doi dolari din valoare. In acelasi
timp, in fata sediului Diageo din centrul
Londrei, céteva sute de manifestanti
protestau impotriva deciziei companiei de
ainchide o distilerie veche de 199 de ani
din Glasgow si o fabricd de imbuteliere
din Kilmarnock. Politica de tdiere a costu-
rilor adusese companiei un profit nesperat

LA CUMPARATURI
PE TIMP DE CRIZA

» Numai in luna iulie, Philip Morris a
anuntat intentia de a prelua Swedis
Match South Africa, pentru 222 milioa-
ne de dolari, si producatorul columbian
de tigarete Protabaco, pentru 452 mili-
oane de dolari.

» Numarul doi mondial, British American
Tobacco, a platit in iunie 494 milioane de
dolari pentru o participatie de 85% in
PT Bentoel Internasional Investama din
Indonezia, care vinde marca Star Mild,
tigari cu aroma de cuisoare.

» Japan Tobacco planuieste sa plateas-
cd, in octombrie, aproximativ 230 mili-
oane de dolari pentru producdtorul bra-
zilian Kannenberg&Cia, si pentru unitd-
tile Kannenberg, Barker, Hail & Cotton
Tobacos.

de mare, dar si 0 ,,noté de plata“ piperata:
aproape 1.000 de locuri de munca pier-
dute. Pentru ca ,,medicamentul® gasit de
Diageo pentru insdnatosirea sa financiara
sd fie si mai amar, numarul somerilor din
Marea Britanie tocmai crescuse, in treiluni
de peste 10 ori, de 1a 220.000 la 2,44 mili-
oane. Dincolo de controversele de ordin
moral, liderul mondial al pietei de bauturi
spirtoase aavut un an maibun decat multe
companii mai putin ,,pacatoase” valoarea
unei actiuni a revenit aproape de cotatiile
dinseptembrie 2008, dupd o scadere de 50%,
iar o mare parte din profit a avut ca sursa
cresterea vanzirilor in Africa si America
Latind. La sfarsitul lunii august, Ann
Gilpin, Senior Stock Analyst, afirma intr-o
analiza Morningstar ca ,,Diageo este cea
mai buna companie de produse spirtoase
dinlume, aproape de neegalat*, in principal
datoritd atuurilor imposibil de copiat: un
portofoliu care contine opt dintre cele 20
de branduri de bauturi alcoolice renumite
in lume si o politica de distributie numita
de catre experti ,,0 fortareatd a agentilor®.
O politicd originald duce si Constellation
Brands (NYSE: STZ), cel mai mare produ-
cétor de vinuri din lume, care mizeaza in
perioada de crizd pe sectorul bauturilor
scumpe, considerate ,,ultra-premium®.
Astfel, Constellation Brands a ales sa-si
vanda mircile ,,de duzind®, investind in



achizitia unor branduride
top, care sd-i aducd
in cont marje
substantiale de
profit. Ceea ce
ar putea parea,
intr-o perioada
economicd nor-
mala, o politicd viabila bazata pe exclusi-
vism, nu a avut rezultatul scontat pentru
Constellation, aviand in vedere cd ameri-
canii s-au repezit sa-si umple camara cu
bduturi ieftine. O pozitie promitdtoare
detine SAB Miller (NYSE: SBMRY), al
doilea producator mondial de bere, care a
castigat in ultima perioadd datoritd expu-
nerii sale in plan international. Astfel, 64%
din profiturile operationale ale anului fiscal
2008/2009 au provenit de pe pietele lati-
no-americane, asiatice si africane, incd in
expansiune. Spre exemplu, piata chinezd a

berii este cu 60% mai mare decat ceaameri- ‘
cand, insa consumul pe cap de locuitor
este doar o treime din cel al americanilor.
Chiar daca SAB Miller detine brandul
chinezesc Snow, cel mai bine
vandut din lume, inves-
titorii pe Bursa nu s-au
lisat impresionati.
Cel putin nu pana de
curdnd, avind in vedere
céd pe parcursul ultimului an actiunile
SBMRY au inregistrat o volatilitate ridi-
catd, cu frecvente fluctuatii de peste 50%
din valoare. Cand vine vorba de profituri,
in mod neasteptat, United Spirits, produ-
cétor indian de bduturi spirtoase, a fost
compania ,,picdtoasa“ cu cea mai specta-
culoasi evolutie din ultimul an: actiunile
saleau crescutdela 91,15 dolariin septem-
brie 20081a 196,50 de dolari in aceeasi peri-
oadd din 2009, ceea ce se traduce printr-un
randament de 115% intr-un singur an - ba
chiar intr-un an de criza!

Catde ,,fumate®
sunt actiunile producatorilor de tigarete?
Aureusit, in acelasi an de crizd, accizele si
taxele, reglementirile legislative fard prece-
dent, un consum in scidere sau orien-
tarea citre marcile de tigari mai ieftine sd
bulverseze investitorii care au mizat pe
titluri precum Philip Morris (NYSE: PM),
British American Tobacco (LSE: BATS),
Japan Tobacco (TSE: JAT) sau Imperial
Tobacco (LSE: IMT)? Chiar daca, in special,




producitorii din Marea Britanie au ,,batut*
indicii reprezentativi pentru pietele de
capital (vezi graficul Producdtorii de tiga-
rete versus principalii indici in ultimul an),
evolutiaactiunilor nus-a sincronizat nici pe
departe cu expansiunea companiilor produ-
catoare de alcool. Pentru industria ameri-
cand a tutunului, 2009 vardméne unan de
referintd. Congresul SUA a votat, in iulie,
una dintre cele mai dure legi anti-fumat
din istorie, prin care Autoritatea pentru
Alimente si Medicamente a primit puteri
extinse asupra companiilor producatoare
de tutun. Votul lui Obama i-a pus pe jar pe
producitorii de tigarete din SUA. Reynolds
(NYSE:RAI),al doilea producator de profil
din SUA, si Lorillard Tobacco (NYSE: LO),
al treilea jucdtor, au apelatla justitie, in timp
ce Altria Group (NYSE: MO), proprietarul
Philip Morris, care produce jumatate din
tigdrile vindute in SUA, a fost de acord cu
prevederile legislative.

Piatade capital
acorda prea putina atentie acestor litigii.
Dovada? Actiunile producitorilor de tiga-
rete au urmat mai degraba trendul general
al bursei americane, care a recuperat teren
consistent dupa minimele atinse in luna
martie. Actiunile MO au crescut, in ulti-
mele sase luni, cu un ,timid“ 11%, in timp
ce, in acelasi interval, titlurile RATsi LO au
punctat un plus de peste 30%. De o cres-
tere de 37% ar fi beneficiat, in ultimele sase
luni, si investitorii care ar fi mizat pe titlu-
rile PM. Spre deosebire de Reynolds si

Lorillard Tobacco, care au vAnziri numaiin
SUA, Philip Morris, lider la nivel mondial,
se ,hraneste“ din potentialul de crestere pe
termen lung al pietelor externe.

Aprecierea dolarului si un consum
in scddere pe pietele din Europa de Est,
Orientul Mijlociu si Africa au afectat
vanzarile Philip Morris in acest an. Mai
putine emotii au dat investitorilor rezul-
tatele British American Tobacco, numarul
doi la nivel mondial. Producatorul tiga-
retelor Kent, Dunhill si Lucky Strike a
obtinut, in primul semestru din 2009,
un profit in crestere cu 16% fata de 2008.
Totusi, volumele au scdzut pentru BAT
cu 2%, pe fondul declinului vanzérilor in
Rusia, Ucraina, Japonia si Mexic.

In schimb, rezultatele Japan Tobacco,
al treilea jucator la nivel mondial, produ-
cdtor al marcilor Winston si Camel, au fost
lovite serios de aprecierea valutelor in fata
dolarului si de scaderea consumului pe
principalele piete: in primele sase luni din
2009, vanzirile nete au scizut cu 10,7%.
Impactul de bursd a fost devastator: in
acelasi interval, pretul actiunilor JAT a
plonjat cu peste 30%.

Spre deosebire de competitori, Imperial
Tobacco nu are o prezenta puternica pe
pietele emergente si se axeaza pe branduri
de nisa, precum John Player Special sau
Davidoff. Din aceste motive, titlurile IMT
nu au inregistrat cresteri spectaculoase
nici macar pe fondul revenirii pietelor de
capital, in ultimele sase luni, titlurile adju-
decandu-si o apreciere de numai5,7%. F
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LICORI PROFITABILE

» DIAGEO - rezultat al unei fuziuni din 1997
intre Grand Metropolitan si Guinness, com-
pania este liderul mondial in productia de
bauturi spirtoase de categorie premium, dar
produce de asemenea bere si vin. Printre
marcile aflate sub umbrela sa se afla vot-
ca Smirnoff, ginurile Tanqueray si Gordon's,
romul Captain Morgan, Baileys Irish Cream,
scotch-ul Johnny Walker si berea neagra
Guinness. Diageo detine, de asemenea,
un pachet de 34% din actiunile celebru-
lui producator de sampanie si coniac Moet
Hennessy.

» CONSTELLATION BRANDS - cea mai mare
companie producatoare de vinuri din lume,
al carei portofoliu include si specialitati de
bere sau spirtoase. Printre cele mai cunos-
cute branduri de vin se numard Robert
Mondavi si Arbor Mist, iar in materie de
bauturi spirtoase, cele mai cunoscute sunt
Svedka si Black Velvet. In SUA, Constellation
este si cel mai mare distribuitor de bere de
import.

» SAB MILLER - al doilea producator de
bere din lume, ce detine 15% din piata mon-
diald. Compania are in portofoliu sase dintre
cele 50 de marci de bere renumite in lume si
detine pozitia de lider sau locul doi pe piata
in 90% dintre pietele pe care activeaza.

» UNITED SPIRITS - producator indi-
an de bauturi alcoolice, care detine 140
de branduri - inclusiv whisky, votca,
scotch, rom si brandy - si le exporta in 59 de
tari. Fondata in 1826, compania s-a numit,
initial, McDowell & Company Ltd., devenind
United Spirits in 2006.

PRODUCATORII DE TIGARETE VERSUS —enldbaco (A | -120
PRINCIPALII INDICI IN ULTIMUL AN — Philip Morris 10
Tn timp ce indicele londonez FTSE 100 s-a depreciat cu 9,3% si indicele american Dow Jones — cu 17%, titlu- Int_e.rnatlonaI, Inc. (PM)
rile primilor patru producétori de tigarete la nivel mondial au resimtit scaderi cuprinse intre -2% si -25%. == British American ~100
Tobacco (BATS.L)
== FTSE 100
== Dow Jones -90
-80
-70
-60

23.07.2008

29.09.2008 24.11.2008

17.02.2009 13.04.2009

| 50
31.08.2009 %

I I I
22.06.2009

21SEPTEMBRIE2009 FORBES 27




	pacatos dar profitabil
	PACATOS dar profitabil2
	pacatos dar profitabil3

