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SUKCES KONSOLIDACJI W POLSKIM SEKTORZE 

MI SNYM NA PRZYK!ADZIE PKM DUDA

Irena  !cka 

Akademia Rolnicza w Szczecinie 

Streszczenie. Wej"cie Polski do Unii Europejskiej spowodowa#o zaostrzenie konkurencji 

w polskim sektorze mi$snym. Swobodny przep#yw kapita#u i towarów powinien przyspie-

szy% konsolidacj$ Þ rm sektora w celu zwi$kszenia ich konkurencyjno"ci na unijnym rynku. 

Pozytywnym przyk#adem dzia#a& konsolidacyjnych w sektorze mi$snym jest Polski Kon-

cern Mi$sny PKM Duda.

Artyku# omawia histori$ powstania koncernu i jego tera'niejszo"%. Prezentuje struktur$ 
podmiotu i obszary dzia#alno"ci. Polski Koncern Mi$sny tworz! obecnie trzy segmenty: 

produkcyjny, dystrybucyjno-us#ugowy i hodowlany. Jego dzia#alno"% koncentruje si$ wo-

kó# produkcji mi$sa czerwonego. Wyspecjalizowany proÞ l funkcjonowania poszczegól-

nych spó#ek z Grupy zapewnia jej pionow! integracj$ produkcji: odpowiednie zaplecze 

surowcowe, nowoczesn! i wydajn! technologi$ uboju oraz dystrybucj$ towarów.

Autorka przedstawia wyniki Þ nansowe przedsi$biorstwa za lata 2002–2007. Opisuje 

strategi$ rozwojow! PKM Duda i jej efekty oraz czynniki sukcesu koncernu w przysz#o"ci. 

Artyku# prezentuje tak(e sugestie na temat przysz#o"ci tego podmiotu i jego roli w sektorze 

mi$snym.

S"owa kluczowe: polski sektor mi$sny, konsolidacja, PKM Duda, wyniki Þ nansowe, 

strategia

WST P

Polski sektor mi$sny jest nie tylko kluczowym obszarem agrobiznesu [Stulich 2006], 

ale tak(e najwi$kszym dzia#em polskiej gospodarki. Stanowi g#ówne 'ród#o dochodów 

rolnictwa, gdy( prawie 40% produkcji towarowej pochodzi z tego sektora. Jest on tak-

(e najwi$ksz! ga#$zi! przemys#u spo(ywczego – oko#o 25% produkcji sprzedanej tego 

przemys#u dostarcza sektor mi$sny. Znacz!cy jest tak(e udzia# wydatków na mi$so i jego 

przetwory w wydatkach na (ywno"% – wynosi oko#o 30% [Urban 2006]. Polska w ocenie 

ekspertów z IERiG) zajmuje siln! pozycj$ w sektorze mi$snym Unii Europejskiej, co 
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wynika z wielko"ci produkcji mi$sa w poszerzonej UE. Nasz kraj jest 5.–6. producentem 

mi$sa w ramach ugrupowania. Niestety, udzia# polskiego mi$sa w spo(yciu tego produk-

tu na terenie rozszerzonej Unii jest niewielki – wynosi poni(ej 1%. Ma#o znacz!cy jest 

tak(e udzia# polskiego mi$sa w obrotach tym produktem na obszarze UE-25 (ok. 5%). 

W najbli(szej przysz#o"ci, do 2013 r., przewiduje si$ popraw$ tych wska'ników [Urban 

2006]. Potencja# produkcyjny rolnictwa i przetwórstwa w Polsce pozwala na rozwój, 

a zachodz!ce w sektorze mi$snym przemiany w okresie transformacji systemowej o dy-

namicznym, wieloaspektowym charakterze umo(liwiaj! podniesienie konkurencyjno"ci 

przetwórstwa zw#aszcza w przypadku liderów i grup kapita#owych sektora [Szczepaniak 

I. 2007, 2007a; Urban 2006].

Kilkana"cie lat przemian w#asno"ciowych, organizacyjnych, technicznych i technolo-

gicznych przyczyni#o si$ do ograniczenia stopnia rozdrobnienia polskiego przetwórstwa 

mi$snego, jednak nadal jest ono znacz!ce. W 1997 r. w Polsce by#o ponad 7 tysi$cy rze'ni 

i zak#adów przetwórstwa mi$snego, w tym 7 tysi$cy stanowi#y ma#e zak#ady lokalne o za-

trudnieniu poni(ej 5 osób [ !cka 1997]. Obecnie w uboju i przetwórstwie mi$sa czerwo-

nego dzia#a oko#o 2,2 tysi!ca podmiotów. Wywo#uje to brak specjalizacji, s#ab! wydajno"% 
i nie najlepsze wyniki Þ nansowe cz$"ci przedsi$biorstw. Integracja z Uni! Europejsk! 
i post$puj!ca globalizacja przyczyni#y si$ do nasilenia konkurencji zewn$trznej, koniecz-

no"ci sprostania wi$kszym wyzwaniom przez ma#e i "rednie przedsi$biorstwa sektora. 

Cz$"% przetwórni lokalnych i regionalnych mo(e w tej sytuacji dobrze funkcjonowa% 
na rynku, umiej$tnie wykorzystuj!c swoje atuty, wypracowuj!c w#asn! mark$, ewen-

tualnie kieruj!c swoj! ofert$ do nabywców o niskich dochodach, poszukuj!cych tanich 

produktów (ywno"ciowych. Jednak pole dzia#ania dla mikro-, ma#ych i cz$"ci "rednich 

przedsi$biorstw si$ zaw$(a. Maj! one mniejsze zdolno"ci do pokonywania barier wej"cia 

i uczestnictwa we Wspólnym Rynku Europejskim. Pozostan! trwa#ym elementem struk-

tury podmiotowej polskiego sektora mi$snego, ale obserwuje si$ w nim ponown! tenden-

cj$ do koncentracji produkcji, przy jednoczesnym rozwijaniu specjalizacji [Szczepaniak 

I. 2007a]. Liczba Þ rm, które maj! szans$ na przetrwanie i rozwój w przysz#o"ci wynosi 

tylko 150 podmiotów. Grup$ t$ tworz! Þ rmy "redniej wielko"ci, zatrudniaj!ce przynajm-

niej 200 osób. Mniejsze przedsi$biorstwa, które próbuj!c si$ dostosowa% do nowych 

uwarunkowa& rynkowych i wymogów Unii, maj! obecnie znaczne zad#u(enie – same 

poszukuj! mo(liwo"ci po#!czenia si$ z nowym w#a"cicielem [Mo(d(y&ski 2007]. 

Szczególne po#!czenia pomi$dzy Þ rmami (ang. mergers), zwane tak(e fuzjami, 

w których #!cz!ce si$ przedsi$biorstwa trac! dotychczasow! odr$bno"% i osobowo"% 
prawn!, a na ich po#!czonych maj!tkach i kapita#ach powstaje nowe przedsi$biorstwo 

(jego udzia#y otrzymuj! w#a"ciciele #!cz!cych si$ podmiotów), literatura okre"la mianem 

konsolidacji [Fuzje i przej$cia przedsi$biorstw 1998; Poteraj 2004]. 

W praktyce gospodarczej konsolidacja Þ rm mo(e przyjmowa% ró(ne formy i rodzaje, 

które prezentuje tabela 1. Potwierdzaj! to prowadzone od pewnego czasu procesy kon-

solidacyjne w polskim przemy"le spo(ywczym w takich bran(ach, jak: mi$sna, rybna, 

mleczarska i na rynku m#ynarskim lub makaronów [Grzegrzó#ka 2007; Korejwo 2007; 

Korejwo 2007a; St$pniak 2007]. 

Pierwsze dzia#ania konsolidacyjne w polskim sektorze mi$snym nast!pi#y w po#o-

wie lat 90. XX w. Wówczas powsta#a grupa takich liderów rynku, jak: Animex, Farm 
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Food, Soko#ów. Podmioty te podlega#y pó'niej dalszym procesom koncentracyjnym przy 

udziale inwestorów zagranicznych.

Obecnie problem koncentracji produkcji nasila si$ zw#aszcza w przypadku hodow-

li i uboju. Firmy mi$sne chc! przejmowa% nie tylko producentów, ale tak(e hurtowni-

ków. Coraz cz$"ciej inwestuj! te( w Þ rmowe sieci sklepów. Eksperci wskazuj! na ko-

nieczno"% przyspieszenia procesów konsolidacyjnych w sektorze mi$snym i umacniania 

w nim pozycji liderów [Korejwo 2007; Stan polskiej gospodarki… 2005]. Procesy te od-

bywaj! si$ przez fuzje lub przej$cia s#abszych uczestników rynku mi$snego i tworzenie 

grup kapita#owych w formie spó#ki akcyjnej. Pozwalaj! osi!gn!% koncentracj$ kapita#u 

i mocy produkcyjnych, a tak(e inne korzy"ci. Grupa kapita#owa typu holdingowego mo(e 

oddzia#ywa% na funkcjonowanie „spó#ek-córek”, a znaczne "rodki kapita#owe anga(owa% 
w Þ nansowanie wspólnych przedsi$wzi$% inwestycyjnych, w proces budowy nowocze-

snej infrastruktury rynku lub profesjonalnego hurtu. Korzy"ci konsolidacji tego typu wy-

nikaj! tak(e z [Fuzje i przej$cia 1998;  !cka 1997]:

uzyskiwania ekonomii skali, 

komplementarno"ci zasobów i umiej$tno"ci,

ograniczenia kosztów transakcyjnych,

wspólnego rozwi!zywania problemów zwi!zanych z restrukturyzacj! w zakresie pla-

nowania strategicznego i operacyjnego, monitoringu, kontroli oraz zarz!dzania Þ nan-

sami po#!czonych Þ rm,

rozwoju wi$zi kapita#owych oraz tworzenia zwi!zków producentów i pracodawców, 

zorganizowanego oddzia#ywania na otoczenie rynkowe, zwi!zki zawodowe i admi-

nistracj$ pa&stwow!,

–

–

–

–

–

–

Tabela 1.  Podzia# konsolidacji ze wzgl$du na ró(ne kryteria

Table 1.  ClassiÞ cation of consolidation for the sake of different criterions

Kryterium klasyÞ kacji Rodzaje konsolidacji (fuzji)

Poziom zgodno"ci uczestników Fuzje – po#!czenia przyjazne oraz przej$cia – po#!czenia wrogie

Stopie& agresywno"ci Fuzje obronne i fuzje agresywne

Formu#a formalnoprawna Scalanie przez nowe za#o(enie

Scalanie przez wch#oni$cie

Cel po#!czenia i miejsce partnerów 

w #a&cuchu warto"ci

Fuzje horyzontalne (poziome) – partnerów z tego samego lub ró(nych 

sektorów

Fuzje wertykalne (pionowe) – #!cz! podmioty z pokrewnych sfer 

dzia#alno"ci; obejmuj! fuzje pionowe w gór$ (upstream) i w dó# (do-

wnstream)

Fuzje konglomeratowe – kapita#owe i organizacyjne po#!czenia part-

nerów strategicznych z odr$bnych sektorów, a nawet dzia#aj!cych na 

ró(nych rynkach

Charakter zamiaru rozwojowego Fuzje strategiczne i okazyjne

Obszar dzia#alno"ci Fuzje krajowe i zagraniczne

*ród#o Þ nansowania Fuzje Þ nansowane ze "rodków w#asnych oraz Þ nansowane ze "rodków 

obcych

Charakter inwestora Fuzje zewn$trzne i wewn$trzne

*ród#o: Opracowanie w#asne na podstawie: Fo#tyn [2005] i Kozak [2005].

Source: Own elaboration based on: Fo#tyn [2005] i Kozak [2005].
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integracji pionowej wi!(!cej dostawc$ surowca z przetwórc!, która pozwala na ini-

cjowanie przez niego zmian skali hodowli, doboru ras, technologii chowu oraz przy-

gotowania partii dostaw wed#ug ustale& z odbiorc!,
inicjowania post$pu jako"ciowego w produkcji i poda(y surowców rze'nych i wyro-

bów gotowych,

osi!gni$cia szybszego post$pu technicznego dzi$ki wspólnym nak#adom inwestycyj-

nym.

Konsolidacja sta#a si$ strategi! sukcesu Polskiego Koncernu Mi$snego Duda. Pozwo-

li#a tej Þ rmie zaj!% miejsce trzeciego lidera w sektorze mi$snym – za Animexem i Soko-

#owem. 

Celem tego opracowania jest przedstawienie struktury i dzia#alno"ci Grupy Kapita#o-

wej PKM Duda, jej wyników Þ nansowych i szans rozwojowych, co pozwoli wykaza%, i( 
konsolidacja mo(e przyczyni% si$ do sukcesu w bran(y mi$snej.

MATERIA! I METODA BADA#

Jako obiekt badawczy wybrano Grup$ Kapita#ow! PKM Duda ze wzgl$du na jej po-

zycj$ w sektorze mi$snym oraz wyj!tkowo"% na tle pozosta#ych wiod!cych podmiotów 

bran(y mi$snej. Koncern powsta# w wyniku przekszta#ce& rodzinnego gospodarstwa rol-

nego i ubojni w siln! gie#dow! spó#k$, grupuj!c! 30 Þ rm, która w 2006 r. mia#a 50 mln z# 
zysku (dane za trzy pierwsze kwarta#y 2007 r. podaj! nieco ponad 35 mln zysku). Dwaj 

pozostali liderzy sektora, tzn. Animex S.A. i Soko#ów S.A., to przekszta#cone w okre-

sie transformacji przedsi$biorstwa pa&stwowe, które zosta#y przej$te przez inwestorów 

zagranicznych. Soko#ów – przez du&ski koncern Danish Crown oraz Þ &sk! Þ rm$ HK 

Ruokatalo, natomiast Animex kontroluje ameryka&ski koncern SmithÞ eld Foods Inc.

W artykule zostanie przedstawiona historia powstania koncernu PKM Duda i jej 

tera'niejszo"% – struktura i obszary dzia#alno"ci. Autorka zaprezentuje równie( wyni-

ki Þ nansowe przedsi$biorstwa za lata 2002–2007. W tym okresie wesz#o ono na gie#d$ 
(w 2002 r.). W opracowaniu zostanie opisana strategia rozwojowa spó#ki oraz jej efek-

ty, a tak(e czynniki sukcesu koncernu. Informacje i dane niezb$dne do analizy Þ nanso-

wej pochodz! z publikowanych przez PKM Duda sprawozda& i raportów oraz literatury 

przedmiotu.

HISTORIA POWSTANIA GRUPY PKM DUDA

Pocz!tki Polskiego Koncernu Mi$snego Duda si$gaj! 1990 r. W tym roku Marek 

Duda za#o(y# w Gr!bkowie ko#o Rawicza w Wielkopolsce rodzinn! Þ rm$ („Handel 

i Przetwórstwo Rolno-Spo(ywcze”), zajmuj!c! si$ ubojem "wi&. Przemiany spo#eczno-

gospodarcze sk#oni#y tego rolnika i hodowc$ "wi& dysponuj!cego 27 ha ziemi do podj$-
cia ryzyka i zorganizowania przedsi$biorstwa przetwórstwa wst$pnego. Uzna#, (e ubój 

jest najmniej kosztowny i nie wymaga wiedzy technologicznej, dlatego te( zdecydowa# 
si$ na stworzenie – w dwóch przysposobionych gara(ach – rze'ni. Dzia#alno"% gospo-

–

–

–
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darcz! prowadzi# wraz z siedemnastoletnim synem Maciejem. Potem w prac$ na rzecz 

rodzinnego przedsi$biorstwa zaanga(owa#a si$ tak(e córka Bogna. 

Marek Duda stara# si$ w swych decyzjach biznesowych post$powa% ostro(nie, oba-

wia# si$ przeinwestowania i nie wykorzystywa# szans na rozwój Þ rmy, np. poprzez prze-

j$cie ubojni w Kaliszu w 1995 r. Takie post$powanie nie rokowa#o powodzenia przed-

si$wzi$ciu. W 1996 r. postanowi# przekaza% Þ rm$ synowi Maciejowi, a sam skupi# si$ na 

prowadzeniu rodzinnego gospodarstwa rolnego, które sta#o si$ zapleczem surowcowym 

przedsi$biorstwa [Solska 2007]. Firma pod kierownictwem Macieja Dudy zosta#a prze-

kszta#cona w spó#k$ cywiln! ZM MBM DUDA S.C., a w 1999 r. w spó#k$ z o.o. 

W latach 1990–2002 rodzinne przedsi$wzi$cie Dudów by#o skoncentrowane na wy-

#!cznej specjalizacji w zakresie uboju i rozbioru. Wybrano taki kierunek specjalizacji, 

poniewa( bran(a mi$sna w tym okresie cechowa#a si$ bardzo du(ym rozdrobnieniem 

i zró(nicowanym poziomem technologicznym oraz sanitarno-weterynaryjnym Þ rm, nie-

wielk! liczb! wyspecjalizowanych podmiotów gospodarczych, a tak(e stabilizacj! po-

pytu na mi$so czerwone przy cyklicznych wahaniach poda(y trzody. W#a"ciciele Þ rmy 

z uporem rozbudowywali swoje przedsi$wzi$cie, zwi$kszaj!c specjalizacj$ w zakresie 

produkcji mi$sa czerwonego, g#ównie wieprzowiny i wo#owiny. Ich przedsi$biorstwo 

mia#o wówczas zasi$g lokalny. 

Wraz z obserwowanymi zmianami w bran(y mi$snej w Polsce, które wynika#y za-

równo ze zmian rynkowych, jak i konieczno"ci dostosowania si$ przetwórców mi$sa 

do wymaga& Unii Europejskiej, ZM DUDA stara#y si$ konsekwentnie realizowa% swoj! 
strategi$. W 2002 r. zauwa(ono zmniejszanie si$ nadwy(ki poda(y nad popytem na rynku 

mi$sa czerwonego oraz zmian$ struktury spo(ycia – nast!pi# wzrost konsumpcji mi$sa 

nieprzetworzonego kosztem w$dlin. Zbli(aj!cy si$ termin wej"cia Polski do Unii Euro-

pejskiej wywo#ywa# konsolidacj$ du(ych i "rednich Þ rm, upadek i likwidacj$ ma#ych 

podmiotów, a tak(e wzrost znaczenia nowych kana#ów dystrybucji w sprzeda(y mi$sa, 

tzn. supermarketów i hipermarketów. Firmy, które chcia#y przetrwa% i rozwija% si$ musia-

#y wdra(a% systemy jako"ci, spe#nia% wymogi Þ tosanitarne i weterynaryjne. Wymaga#o 

to jednak znacznych nak#adów Þ nansowych i posiadania pewnej wizji swojego rozwoju. 

Cz$"% M+P sektora nie dysponowa#a ani "rodkami Þ nansowymi w odpowiedniej wielko-

"ci, ani nie posiada#a strategii rozwoju.

ZM DUDA w tym okresie potraÞ #y osi!gn!% sukces. Sprzyja#y mu takie czynniki, jak 

[Czas akcji. Prospekt emisyjny ZM DUDA S.A. 2002]: 

specjalizacja, 

du(a skala dzia#alno"ci, 

lokalizacja w najwi$kszych zag#$biach produkcji (ywca wieprzowego, która zapew-

ni#a minimalizacj$ kosztu dowozu surowca oraz zmniejszenie skutków waha& cen na 

rynku (ywca wieprzowego,

nastawienie produkcji Þ rmy na klienta hurtowego w kraju i za granic!, tzn. na dosta-

wy do sieci handlowych, do zak#adów przetwórstwa mi$snego, do hurtowni mi$sa 

i na eksport,

uzyskanie certyÞ katów jako"ci HACCP,

wysoka efektywno"% wyra(ona wska'nikiem warto"ci sprzeda(y do liczby zatrudnio-

nych lub zyskiem do liczby zatrudnionych – na tle takich Þ rm, jak Soko#ów, Morliny 

(Þ rmy przetwórstwa mi$sa czerwonego) lub Indykpol (bran(a drobiarska) ZM DUDA 

–

–

–

–

–

–
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osi!ga#y te wska'niki na poziomie znacznie wy(szym ni( "rednia, przy czym zarówno 

w 2001 r., jak i 2002 r. realizowa#y zyski, podczas gdy inne podmioty odnotowywa#y 

straty,

rosn!ca liczba ubitych sztuk, rosn!ce przychody ze sprzeda(y i rosn!ce zyski oraz 

udzia# w rynku (efekty skali),

sta#y zysk na ubitej sztuce, niezale(nie od okresowych waha& cen skupu.

Rodzina Dudów by#a tak(e "wiadoma s#abych stron swojego przedsi$wzi$cia i zagro-

(e& rodz!cych si$ w bran(y. Do s#abych stron zaliczano: charakterystyczne dla bran(y 

krótkie okresy p#atno"ci zobowi!za& i d#ugie okresy sp#ywu nale(no"ci, du(e zapotrzebo-

wanie na "rodki obrotowe potrzebne do Þ nansowania zakupów surowca od indywidual-

nych dostawców, cz$"ciowe uzale(nienie od wspó#pracy z du(ymi partnerami handlowy-

mi. W"ród zagro(e& dostrzegano: rosn!c! konkurencj$ i umacnianie pozycji znacz!cych 

podmiotów krajowych (g#ównie z udzia#em kapita#u zagranicznego), mo(liwo"% nap#ywu 

ta&szych (dotowanych) i wysokiej jako"ci produktów z krajów „starej” Unii, a tak(e wy-

st$powanie ogólno"wiatowych zagro(e& zdrowotnych w"ród zwierz!t hodowlanych. 

Chc!c zwi$kszy% szanse ZM DUDA w przysz#o"ci, postanowiono wybra% konsoli-

dacj$ jako strategi$ rozwoju. Wymaga#o to przej$cia spó#ek z segmentu produkcyjnego 

i rolnego, które wraz z Þ rm! z Gr!bkowa mia#y si$ sta% podstaw! Grupy Kapita#owej 

– Polskiego Koncernu Mi$snego. Rozpocz$to tym samym fuzj$ pionow! w gór$ (upstre-

am), #!cz!c Zak#ady Mi$sne z Þ rmami nale(!cymi do dostawców. Na inwestycje nie-

zb$dne by#y znaczne "rodki Þ nansowe – pozyskano je z emisji akcji. W grudniu 2002 r. 

spó#ka ZM DUDA S.A. zadebiutowa#a na gie#dzie. 

Emisja akcji spó#ki mia#a na celu [Czas akcji. Prospekt emisyjny ZM DUDA S.A. 

2002]: 

zakup pakietów kontrolnych akcji podmiotów bran(owych,

rozbudow$ ubojni dostosowanej do wymogów obowi!zuj!cych w krajach Unii Eu-

ropejskiej,

zwi$kszenie kapita#u obrotowego,

zakup specjalistycznych "rodków transportu do przewozu (ywca i mi$sa, 

budow$ nowoczesnego zaplecza surowcowego.

Rodzina Dudów obj$#a oko#o 35% akcji w nowej spó#ce, a pozosta#! ich cz$"% prze-

sz#a w r$ce gie#dowych inwestorów. Znacz!cymi akcjonariuszami (poza rodzina Dudów) 

sta#y si$: ING TFI, PZU S.A., OFE PZU Z#ota Jesie&, Bankowy OFE oraz AIG PTE. 

Ponad 40% akcji by#o rozproszonych i nale(a#y do drobnych akcjonariuszy.

W pa'dzierniku 2003 r. dokonano wtórnej emisji akcji na pozyskanie "rodków Þ nan-

sowych na budow$ zaplecza surowcowego i dalsze przej$cia. W lipcu 2004 r. podpisano 

porozumienie w sprawie przej$cia Maktonu – jednego z najwi$kszych dystrybutorów 

mi$sa w Polsce. Dzia#anie to mo(na zaliczy% do konsolidacji pionowej downstream, która 

mia#a na celu scalanie przez PKM Duda S.A. sieci dystrybucji i sprzeda(y jej produktów. 

Wtórna emisja akcji w celu sÞ nansowania przej$cia Maktonu nast!pi#a w pa'dzierniku 

2004 r. 

Przedsi$wzi$cia te pozwoli#y PKM Duda osi!gn!% w 2005 r. siln! specjalizacj$ 
w zakresie uboju i rozbioru, co wraz z realizacj! strategii przejmowania kontroli nad 

kana#ami dystrybucji, ugruntowa#o wysok! pozycj$ tego koncernu na polskim rynku mi$-
sa, a jednocze"nie umo(liwi#o rozpocz$cie dzia#a& jako operator na rynku mi$snym UE. 

–

–

–

–

–

–

–
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W 2005 r., po serii przej$% struktura Grupy PKM Duda (jej liderem jest PKM Duda S.A.) 

umo(liwi#a efektywne sprawowanie kontroli nad wszystkimi segmentami #a&cucha do-

staw w bran(y mi$snej. W ramach zaplecza do hodowli Grupa obejmowa#a w tym czasie 

nast$puj!ce spó#ki: Pleszew, Agroprof, Rolpol, Eko-Duda i Wizental. Przygotowywanie 

materia#u rozrodczego oraz dzia#ania hodowlane znalaz#y si$ w gestii Þ rmy Agro-Duda. 

Ubój i rozbiór mi$sa realizowa#y przedsi$biorstwa: Jasan, Euro-Duda oraz Polska Wo#o-

wina. Pion przetwórstwa nie by# jeszcze w 2005 r. organizowany, natomiast dystrybucj! 
mia#y zajmowa% si$ przej$te Þ rmy: Makton, Eurosmak i NetBrokers. Dzia#ania konso-

lidacyjne w ramach #a&cucha dostaw PKM Duda zapewni#y nie tylko efekty skali pro-

dukcji, ale tak(e przyczyni#y si$ do osi!gni$cia dodatkowych korzy"ci: marketingowych 

i rynkowych, technicznych i operacyjnych oraz Þ nansowych. Nale(! do nich:

pozyskanie wizerunku silnej i pr$(nej grupy kapita#owej w sektorze mi$snym,

uzupe#nienie oferty detalicznej PKM dzi$ki bogatej ofercie produktów wszystkich jej 

spó#ek,

oszcz$dno"ci wynikaj!ce z uzyskania lepszej pozycji przetargowej wobec kontrahen-

tów (wi$ksza wiarygodno"%, skala zakupów), która zapewni#a korzystniejsze terminy 

p#atno"ci, wi$ksze rabaty,

zwi$kszenie liczby odbiorów o dotychczasowych odbiorców poszczególnych przej$-
tych spó#ek,

zabezpieczenie Grupy PKM Duda przed wahaniami w poda(y surowca oraz uzyska-

nie wi$kszego wp#ywu na jako"% (ywca poprzez tworzenie zaplecza surowcowego,

optymalizacja procesu skupu (ywca,

oszcz$dno"ci wynikaj!ce z lepszej organizacji transportu i logistyki, a tak(e obni(enie 

kosztów dzi$ki przej$ciu mar( producenta (ywca,

mo(liwo"% wyboru optymalnego momentu sprzeda(y produktów przez spó#ki z sek-

tora rolnego w zale(no"ci od sytuacji rynkowej,

mo(liwo"% optymalizacji wykorzystania "rodków z funduszy unijnych przez spó#ki 

z grupy kapita#owej.

Strategia konsolidacyjna PKM Duda S.A. by#a kontynuowana w 2006 r. Zmierza#a 

ona do poszerzenia liczby spó#ek w poszczególnych segmentach i zwi$kszenia zasi$gu 

oddzia#ywania Grupy na rynkach krajowym i zagranicznych, przede wszystkim ukrai&-

skim i w krajach europejskich. Przej$to m.in. ZPM Biernacki (ubój wo#owiny i rozbiór 

wieprzowiny) oraz ZM Biernacki (ch#odnia i przechowalnictwo). Po akwizycji tych pod-

miotów PKM Duda znacznie zwi$kszy# swoje moce wytwórcze w trzech segmentach 

– produkcji wieprzowiny, wo#owiny oraz przechowalnictwie i ch#odnictwie. Osi!gn!# 
tak(e dodatkowe efekty synergii w postaci zwi$kszenia bazy klientów, wykorzystania ka-

na#ów dystrybucji, mo(liwo"ci realizacji du(ych kontraktów eksportowych [PKM Duda 

chce… 2006].

Segment surowcowy obejmowa# wówczas 9 podmiotów, tzn. Þ rmy: Agro-Duda, 

Agroprof, PZZ Dystrybucja, Rolpol, Wizental, Bioenergia, Agrohop, ZORIA, Przedsi$-
biorstwo Budowlano-Inwestycyjne. Podmioty te koncentrowa#y swoj! dzia#alno"% na 

produkcji, skupie, przechowywaniu zbó(, kukurydzy i rzepaku, a tak(e hodowli trzo-

dy chlewnej. Bioenergia mia#a prowadzi% dzia#alno"% zwi!zan! z wykorzystaniem od-

nawialnych 'róde# energii (biopaliw i biogazowni), a PBI – wspiera% rozbudow$ ferm, 

przygotowuj!c tereny pod budow$ i stawiaj!c budynki dla segmentu rolnego.

–

–

–

–

–

–

–

–

–
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Pion produkcyjny tworzy#y wówczas: PKM Duda, Polska Wo#owina, Borys Ukra-

ina oraz Þ rma Hunter Wild. Ta ostatnia zajmuje si$ skupem i przerobem dziczyzny oraz 

sprzeda(! mi$sa na terenie ca#ego kraju i na rynkach UE. Firma Borys TEoB (Sp. z o.o.) 

prowadzi produkcj$ rolno-spo(ywcz! oraz produkcj$ i sprzeda( hurtow! mi$sa i wyro-

bów mi$snych na rynku ukrai&skim. 

Segment dystrybucyjno-us#ugowy obejmowa# w 2006 r. nast$puj!ce podmioty: Mak-

ton, Fedrus, Eurosmak, NetBrokers, Euro-Duda, PKM Duda Distribution, Meat Service. 

Dwie pierwsze Þ rmy zajmuj! si$ hurtowym handlem mi$sem i jego przetworami na ob-

szarze Polski, natomiast NetBrokers jako elektroniczna gie#da towarowa jest koordynato-

rem rynków "ci"le powi!zanych z Grup! PKM Duda. Prowadzi tak(e monitoring rynku 

pasz, zbó(, dodatków paszowych niezb$dnych do pozyskania surowca zwierz$cego oraz 

budowy grup producenckich. Trzy ostatnie spó#ki tego segmentu realizuj! kontrakty eks-

portowe (do Korei Po#udniowej, Chin, Kazachstanu, Bia#orusi i na inne rynki) i zajmuj! 
si$ dystrybucj! produktów Grupy na terenie Niemiec [PKM Duda S.A. Raport analitycz-

ny marzec 2007]. W 2006 r. Grupa Kapita#owa nastawi#a si$ na ekspansj$ zagranicz-

n!, zdobywanie kontraktów azjatyckich, rynku ukrai&skiego, wej"cie w nisz$ rynkow! 
zwi!zan! z przetwórstwem i dystrybucj! dziczyzny oraz jej przetworów. Jednocze"nie 

podj$#a tworzenie nowej linii biznesowej, zwi!zanej z wykorzystaniem odnawialnych 

'róde# energii.

Strategia realizowana przez koncern w 2007 r. zak#ada#a zarówno rozwój organiczny 

spó#ek funkcjonuj!cych w Grupie Kapita#owej PKM Duda, jak i kolejne przej$cia pod-

miotów dzia#aj!cych w ró(nych segmentach rynku mi$snego. Fuzje te mia#y charakter 

upstream i downstream. W ich wyniku struktura koncernu rozros#a si$ do 30 podmiotów. 

W celu uzyskania pe#nej kontroli nad wszystkimi segmentami #a&cucha warto"ci w bran-

(y mi$snej PKM Duda przej!# Þ rm$ Stó# Polski, wchodz!c tym samym w przetwórstwo 

mi$sne na obszarze Polski. Przedsi$biorstwo to uznawano za lidera produkcji oraz dys-

trybucji mi$s i w$dlin na terenie województwa mazowieckiego. Jego atutem by#y tak(e 

rozpoznawalne silne marki wyrobów mi$snych (premium), w#asna sie% handlowa i trans-

port. Ten sam cel osi!gni$to przejmuj!c na Ukrainie przedsi$biorstwo Rosan-Agro, które 

jest Þ rm! hodowlan!, ale tak(e producentem "wie(ego mi$sa i w$dlin w segmencie pre-

mium i medium. W 2007 r. zakupiono tak(e w Polsce spó#k$ New Logistic, prowadz!ca 

dzia#alno"% w zakresie logistyki i sk#adowania produktów mro(onych na potrzeby spó#ek 

Grupy i w celu "wiadczenia us#ug. Realizuj!c strategi$ ekspansji na rynku ukrai&skim 

w segmencie rolnym i mi$snym PKM Duda zakupi# równie( spó#k$ Pieprzyk Rogatyn. 

Zajmuje si$ ona upraw! ziemi, produkcj! roln! i surowcow! oraz obrotem zwierz$tami 

hodowlanymi. Spó#ka posiada odpowiednie zaplecze, sprz$t do produkcji rolnej i gospo-

daruje na kilku tysi!cach hektarów gruntów rolnych. Koncern dostrzega jej rol$ w nowej 

linii biznesowej – produkcji biopaliw.

Obecnie struktur$ Grupy Kapita#owej PKM Duda tworz! w poszczególnych segmen-

tach #a&cucha warto"ci Þ rmy zaprezentowane w tabeli 2. W wyniku przej$% i przy#!cze& 

powsta# koncern, dzia#aj!cy w sektorze rolno-spo(ywczym na terenie Polski oraz Ukra-

iny, #!cz!cy nast$puj!ce elementy #a&cucha dostaw:

surowcowy – obejmuj!cy hodowl$ zarodow!, tucz, produkcj$ ro"lin!, produkcj$ 
pasz,

–
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produkcyjny – dotycz!cy wieprzowiny, wo#owiny, dziczyzny oraz przetwórstwa 

(marki premium, produkty wysokomar(owe), 

dystrybucyjno-us#ugowy, który obejmuje takie obszary dzia#alno"ci, jak: dystrybucja 

mi$sa i w$dlin, przechowalnictwo i ch#odnictwo, us#ugi rozbioru, a tak(e dzia#alno"% 
internetowej platformy handlowej,

produkcja biopaliw i biogazownie (nowy rozwijany kierunek biznesowy). 

Liderem Grupy jest Polski Koncern Mi$sny Duda S.A. z siedzib! w Warszawie, b$d!-
cy od 2002 r. spó#k! gie#dow!. Dzia#alno"% PKM Duda jest skoncentrowana na produk-

cji mi$sa czerwonego, a wyspecjalizowany proÞ l funkcjonowania jego spó#ek zapewnia 

koncernowi pionowa integracja produkcji, odpowiednie zaplecze surowcowe, nowocze-

sna i wydajna technologia uboju oraz dystrybucja towarów. Wszystkie przedsi$biorstwa 

produkcyjne Polskiego Koncernu Mi$snego Duda posiadaj! uprawnienia unijne oraz 

wdro(ony system HACCP. Grupa Kapita#owa eksportuje swoje produkty m.in. do: Au-

strii, Belgii, Danii, Czech, Niemiec, Bu#garii, W$gier, Bia#orusi, Rosji, Litwy,  otwy, 

Hiszpanii, W#och, Holandii, Finlandii, Francji, W. Brytanii, Irlandii oraz na rynki azjatyc-

kie – Japonii i Korei Po#udniowej. W Polsce dzia#alno"% zwi!zana z ubojem koncentruje 

si$ w Wielkopolsce (tradycyjnym zag#$biu surowcowym), natomiast dystrybucja odbywa 

si$ w najbardziej atrakcyjnych du(ych aglomeracjach miejskich, tzn. w Warszawie, Kra-

kowie i Poznaniu.

–

–

–

Tabela 2.  Struktura PKM Duda (stan na III kwarta# 2007 r.)

Table 2.  Structure of PKM Duda (state on 3rd quarter of 2007)

Obszar

dzia#ania

Zaplecze surowcowe Ubój i rozbiór mi$sa, 

przechowalnictwo

Przetwórstwo Dystrybucja i us#ugi

Specjalizacja Wspó#praca Specjalizacja

PKM Duda S.A. – lider Grupy Kapita#owej

Polska

Agro-Duda PKM Duda Makton

Agrohop Hunter Wild Stó# Polski

Agroprof Polska Wo#owina Fedrus

Bioenergia Eurosmak Meat Service

Rolpol NetBrokers

Wizental Euro-Duda

PZZ Dystrybucja New Logistic

PBI

Agronet

Agroferm

Ukraina

PP Zoria Rosana MPC PKM Duda Distri-

bution

ZAT Zoria Borys Ukraina Rosan Trade

Rosan-Agro Rogatyn Feedmill

Pieprzyk Rogatyn

*ród#o: Opracowanie w#asne na podstawie: PKM Duda. Prezentacja dla prasy i inwestorów. Wyniki I–III kw. 

2007 r.: listopad 2007, http://www.pkmduda.pl.

Source: Own elaboration based on: PKM Duda. Presentation for the press and investors. Results of 1st to 3rd 

quarter 2007: November 2007, http://www.pkmduda.pl.
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PKM Duda jest trzecim graczem na polskim rynku mi$sa za Animexem i Soko#owem, 

co potwierdzaj! osi!gni$te w 2006 r. przychody tych Þ rm: Animex Sp. z o.o. – 2,3 mld 

z#, Soko#ów S.A. – 1585 mln z#, PKM Duda – 1041 mln z#. Jednak w wyniku procesów 

konsolidacyjnych i specjalizacji osi!gn!# pierwsz! pozycj$ w zakresie uboju oraz sta# si$ 
liderem rynkowym w segmencie dystrybucji.

Obecnie jest powa(nym konkurentem dla krajowych i zagranicznych Þ rm zarówno 

pod wzgl$dem jako"ci, jak i dynamiki sprzeda(y oraz obszaru dzia#ania. Grupa Kapita-

#owa zatrudnia oko#o 1400 osób, a skala przychodów pozwala j! zakwaliÞ kowa% do 9 

najwi$kszych przedsi$biorstw bran(owych w Polsce. Rynek mi$sny w Polsce jest jednak 

bardzo rozdrobniony. Trzech najwi$kszych konkurentów, w tym PKM Duda, posiada za-

ledwie 20% rynku. Pozosta#e 80% pozostaje w r$kach mniejszych zak#adów o zasi$gu lo-

kalnym i regionalnym. W tej sytuacji strategia konsolidacji przyj$ta przez koncern PKM 

Duda zapewnia olbrzymie efekty skali, które mo(e osi!gn!% jedynie niewielka liczba 

funkcjonuj!cych podmiotów.

Realizacja przyj$tej strategii rozwoju poprzez konsolidacj$ i osi!gni$cie kontroli nad 

wszystkimi segmentami #a&cucha warto"ci w bran(y mi$snej (produkcyjnym, dystrybu-

cyjno-us#ugowym i surowcowym) oraz przygotowanie do produkcji biopaliw, wymaga-

#a (i nadal b$dzie to niezb$dne) przeprowadzenia inwestycji Þ nansowanych ze "rodków 

w#asnych i emisji akcji. Inwestycje te zosta#y dokonane w Polsce, ale równie( na Ukra-

inie. W planach Grupa Kapita#owa ma równie( dalsze wydatki inwestycyjne w Polsce 

przeznaczone na: 

kolejne przej$cia przedsi$biorstw o proÞ lu zbli(onym do PKM Duda (produkcja wo-

#owiny i wieprzowiny),

przej$cia Þ rm w segmencie dystrybucji mi$sa i w$dlin,

zakup ferm trzody chlewnej oraz inwestycje w tych podmiotach,

inwestycje w rozwój dzia#alno"ci w zakresie biopaliw i biogazowni – ta nowa linia 

biznesowa ma wykorzystywa% odpady powstaj!ce w procesach produkcyjnych spó#-
ek z Grupy Kapita#owej do tworzenia biogazu, który nast$pnie by#by wykorzystywa-

ny jako 'ród#o taniej energii.

PKM Duda zamierza stworzy% na rynku wschodnim w ci!gu 3–4 lat grup$ spó#ek 

dzia#aj!cych w segmencie hodowli, produkcji, przetwórstwa i handlu mi$sem, zintegro-

wanych pionowo, o przychodach wynosz!cych w przeliczeniu 700–800 mln z# w ska-

li roku. Dzia#alno"% grupy ukrai&skiej ma by% wzorowana na funkcjonowaniu polskiej 

Grupy Kapita#owej PKM Duda. Grupa ta planuje osi!gn!% w przysz#o"ci pozycj$ lidera 

w produkcji (ywca na Ukrainie (hodowa% do 250 tys. tuczników rocznie). Jednocze"nie 

PKM Duda dzi$ki zakupom lub dzier(awie ziemi na Ukrainie próbuje zwi$kszy% swoje 

mo(liwo"ci produkcji ro"linnej na potrzeby produkcji pasz i biopaliw, które zamierza po-

tem eksportowa% do Polski. Segment produkcji i dystrybucji na rynku ukrai&skim ma si$ 
nadal rozwija% wraz z powi$kszeniem lokalnego zaplecza surowcowego. W przysz#o"ci 

Grupa Kapita#owa planuje budow$ sieci dystrybucji, która zapewni#aby trwa#! przewag$ 
konkurencyjn! na rynku wschodnim. Pragnie tam tak(e wykreowa% kilka marek w ró(-
nych segmentach cenowych i jako"ciowych [PKM Duda S.A. Raport analityczny 2007].

Niezb$dne inwestycje zwi!zane z modernizacj! maj!tku produkcyjnego PKM Duda 

zamierza Þ nansowa% tak(e ze "rodków Unii Europejskiej, m.in. z Sektorowego Programu 

Operacyjnego na lata 2006–2007. Maj! by% one przeznaczone na modernizacj$ ferm, zakup 

–

–

–

–
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specjalistycznych "rodków transportu do przewozu mi$sa i (ywca, doposa(enie w instala-

cje i urz!dzenia, modernizacj$ produkcji, rozbudow$ logistyki oraz zakup systemów infor-

matycznych. Grupa Kapita#owa podpisa#a równie( umow$ z ARiMR na doÞ nansowanie 

w wysoko"ci 50% inwestycji zwi!zanych z [PKM Duda S.A. Raport analityczny 2007]:

zakupem specjalistycznych "rodków transportu do przewozu wyrobów i towarów 

oraz przewozu (ywca,

wykonaniem suszarni plazmy wraz z elementami dodatkowymi,

przygotowaniem systemu klasyÞ kacji tusz wieprzowych wraz z dostosowaniem linii 

ubojowej.

Wszystkie te inwestycje zmierzaj! do poprawy jako"ci i wydajno"ci surowca, zwi$k-

szenia wydajno"ci w spó#kach rolnych, poprawy warunków transportu i przechowywania 

(ywca i mi$sa oraz obni(enia kosztów dzia#alno"ci. 

Pozyskiwanie "rodków na akwizycje, przej$cia i inwestycje poprzez kolejne emisje 

akcji prowadzi do zmiany struktury akcjonariatu PKM Duda. Wed#ug danych z I kwar-

ta#u 2007 r., dominuj!cymi w#a"cicielami akcji Grupy Kapita#owej PKM Duda S.A. byli 

cz#onkowie rodziny Dudów (22,66%) oraz fundusze: OFE PZU, Juliusz Baer Investment 

Management LLC, AIG PTE, tak(e BZ WBK TFI oraz BZ WBK Aasset Management. 

Pozosta#a cz$"% akcji by#a mocno rozproszona pomi$dzy drobnych akcjonariuszy. Szcze-

gó#ow! struktur$ akcjonariatu PKM Duda S.A. przedstawia tabela 3.

Jesieni! 2007 r. nast!pi#y zmiany w strukturze akcjonariatu PKM Duda. Rodzina Du-

dów zmniejszy#a swój udzia# w posiadanym pakiecie akcji do 19,05% (obecnie liczba 

akcji wynosi 96 400 000), a w"ród funduszy inwestycyjnych dosz#o do zmiany udzia-

#owców. Jak wskazuj! dane na 21 wrze"nia 2007 r., w"ród udzia#owców spoza rodziny 

dysponuj!cych powy(ej 5% g#osów na walnym zgromadzeniu mo(na wymieni%: 
OFE PZU „Z#ota Jesie&” – 5,08% akcji i g#osów,

PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. – 5,08%,

Pioneer Pekao Investment Management S.A. – 5,05%.

–

–

–

–

–

–

Tabela 3.  Struktura akcjonariuszy PKM Duda (stan na I kwarta# 2007 r.)

Table 3.  Structure of PKM Duda’s shareholders (state on 1st quarter of 2007)

Akcjonariusz Akcje koncernu G#osy na WZA

liczba udzia# % liczba g#osów udzia# %

Bogna Duda-Jankowiak 4 286 493 8,89 4 286 493 8,89

Marcin Duda 3 420 570 7,10 3 420 570 7,10

Daria Duda 3 216 100 6,67 3 216 100 6,67

OFE PZU 4 654 971 9,66 4 654 971 9,66

Julius Baer Investment Management LLC 3 841 540 7,97 3 841 540 7,97

Julius Baer Int. Equity Found 2 704 020 5,61 2 704 020 5,61

BZ WBK TFI oraz BZ WBK Asset Management 2 566 484 5,32 2 566 484 5,32

AIG PTE 2 549 780 5,29 2 549 780 5,29

Pozostali 20 960 042 43,49 20 960 042 43,49

Razem 48 200 000 100,00 48 200 000 100,00

*ród#o: PKM Duda S.A. Raport analityczny: 2008, IDM S.A., Kraków, 28 marca i PKM Duda. Prezentacja dla 

prasy i inwestorów: 2006, listopad, http://www.pkmduda.pl.

Source: PKM Duda S.A. Analytic report: 2008, IDM S.A., Cracow, March 28th and PKM Duda. Presentation for 

the press and investors: 2006, November, http://www.pkmduda.pl.
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WYNIKI FINANSOWE PKM DUDA W LATACH 2002–2007

Sytuacja ekonomiczno-Þ nansowa Grupy Kapita#owej zosta#a przedstawiona od mo-

mentu jej powstania i wej"cia na gie#d$ w 2002 r. W tym celu wykorzystano podstawowe 

wielko"ci ekonomiczne, prezentowane w opublikowanych przez PKM Duda S.A. spra-

wozdaniach Þ nansowych – rachunkach zysków i strat oraz bilansach za badany okres, 

tzn. lata 2002–III kw. 2007. Przeanalizowano równie( wska'niki ekonomiczne EBITDA, 

EBIT, ROA i ROE, rentowno"%, mar(e Grupy osi!gni$te w tym okresie. PKM Duda S.A. 

istnieje ju( ponad siedem lat, a jej wyniki ekonomiczno-Þ nansowe wskazuj!, (e przyj$ta 

strategia konsolidacji by#a skuteczna i dostosowana do sytuacji rynkowej w bran(y mi$-
snej. Tabela 4 przedstawia rachunek zysków i strat Grupy Kapita#owej od powstania do 

III kwarta#u 2007 r. W celach porównawczych podano wyniki Þ nansowe dla III kwarta#u 

2006 r. Dane za IV kwarta# 2007 r. nie s! jeszcze publikowane przez Spó#k$.

Tabela 4.  Rachunek wyników PKM Duda S.A. za lata 2002–III kw. 2007 (skonsolidowany)

Table 4.  Account of results of PKM Duda S.A. from 2002 to 3rd quarter of 2007 (consolidate)

Wyszczególnienie 2002 2003 2004 2005 2006
I–III kw. 

2006

I–III kw. 

2007

Przychody netto ( w tys. z#) 189 285 327 790 569 660 870 019 1 041 207 757 138 956 821

Koszty sprzedanych produk-

tów i towarów (w tys. z#) 176 513 298 295 520 141 765 408 907 242 662 981 849 669

Mar(a brutto na sprzeda(y 

(w %) 6,7 9,0 8,7 12,0 12,9 12,4 11,2

Koszty sprzeda(y 3 301 5 527 12 271 33 620 51 993 29 908 48 570

Koszty ogólnego zarz!du 1 827 9 928 16 483 49 083 38 444 34 729 34 201

Zysk (strata) na sprzeda$y 

(w tys. z#) 7 644 15 040 20 765 21 908 43 528 29 520 24 381

Mar(a na sprzeda(y (w %) 4,0 4,6 3,6 2,5 4,2 3,9 2,5

Pozosta#e przychody opera-

cyjne (w tys. z#)  3 954 7 122  12 379 20 310 24 541 17 552 21 731

Pozosta#e koszty operacyjne 

(w tys. z#) 2 697 934 2 578 3 490 5 071 2 006 3 828

Zysk (strata) z dzia"alno%ci 

operacyjnej 8 901 21 219 30 566 38 728 62 998 45 066 42 284

Mar(a EBIT (w %) 4,5 6,5 5,4 4,5 6,1 6,0 4,4

Przychody Þ nansowe 

(w tys. z#) 1 038 622 8 052 7 303 6 190 6 814 11 369

Koszty Þ nansowe (w tys. z#) 2 899 6 278 7 729 13 558 9 363 6 937 11 713

Zysk (strata) brutto 

(w tys. z#) 7 040 15 445 30 071 32 477 59 825 44 943 41 940

Podatek dochodowy 2 172 1898 4 168 6 060 8 954 7 272 6 323

Zysk (strata) netto przy-

padaj&cy akcjonariuszom 

jednostki dominuj&cej 4 868 12 705 23 513 27 103 50 318 37 200 35 300

Rentowno"% netto (w %) 2,6 3,9 4,4 3,1 4,8 4,9 3,7

*ród#o: PKM Duda. Prezentacja dla inwestorów: kwiecie& 2005 oraz PKM Duda. Prezentacja dla prasy 

i inwestorów: listopad 2007, http://www.pkmduda.pl.

Source: PKM Duda. Presentation for inwestors: April 2005 and PKM Duda. Presentation for the press and 

investors: November 2007, http://www.pkmduda.pl.



Sukces konsolidacji w polskim sektorze mi"snym...                                                     49

Oeconomia 7 (2) 2008

Z przedstawionych w tabeli 4 danych wynika, (e wraz ze kolejnymi przej$ciami przez 

PKM Duda S.A. i zwi$kszaniem specjalizacji, przejmowaniem kontroli nad poszczegól-

nymi elementami #a&cucha warto"ci w bran(y mi$snej, przychody netto Grupy Kapi-

ta#owej ros#y, cho% ostatnie trzy kwarta#y 2007 r. wskazuj! na ich wolniejszy przyrost. 

W badanym okresie zauwa(a si$ tak(e rosn!ce zyski na sprzeda(y, a zyski – z dzia#alno-

"ci operacyjnej, zysk brutto, zysk netto przypadaj!cy inwestorom – tak(e ros#y do 2006 r. 

Porównanie trzech kwarta#ów 2006 r. z analogicznym okresem 2007 r. ujawnia, (e wiel-

ko"ci te mia#y tendencj$ do spadku w porównaniu z rokiem poprzednim. Widoczne jest 

to równie( w prezentowanych wska'nikach dla trzech kwarta#ów 2007 r. Wielko"% mar( 
na sprzeda(y, mar(y EBIT oraz rentowno"ci netto s! ni(sze ni( w analogicznym okresie 

roku poprzedniego. 

Dzia#alno"% Grupy Kapita#owej charakteryzuje si$ ponadprzeci$tnymi wska'nikami 

rentowno"ci w bran(y reprezentowanej przez spó#ki gie#dowe. Najistotniejszy z punktu 

widzenia wska'nik wyceny rentowno"ci kapita#ów w#asnych wzrós# w latach 2003–2006 

z 12 do 18,8%. Inne istotne wska'niki rentowno"ci dla tego okresu prezentuje tabela 5. 

Zawiera ona tak(e wielko"ci EBITDA i EBIT koncernu w okresie 2003–III kwarta# 2007 

wyra(one w mln z#.

Nieco gorsze wyniki Þ nansowe osi!gni$te w 2007 r. zarz!d koncernu t#umaczy pro-

blemami dotykaj!cymi ca#! bran($ mi$sn! w 2007 r. Wynikaj! one z niskich cen (ywca 

na rynku unijnym, które w po#!czeniu z wysokim kursem z#otego spowodowa#y spadek 

op#acalno"ci eksportu i nap#yw do Polski nadwy(ek mi$sa z Europy Zachodniej. Jedno-

cze"nie obserwuje si$ rosn!cy import mi$sa i jego przetworów do Polski, co wywo#uje 

zmniejszenie udzia#ów w rynku krajowych producentów i obni(a ich mar(e. Znaczny 

udzia# w imporcie mi$sa maj! sieci handlowe oraz du(e Þ rmy mi$sne z zachodnim kapi-

ta#em. M. Duda wskazuje tak(e na negatywne skutki embarga na eksport polskiego mi$sa 

do Rosji oraz blokad$ eksportu na Bia#oru" [Szczepaniak W. 2007; 2007a].

Struktur$ maj!tkow! PKM Duda S.A. przedstawia tabela 6, która zawiera wielko"ci 

aktywów i pasywów koncernu w okresie 2002–III kwarta# 2007. W celu porównania zmian 

w strukturze maj!tku tabela ta pokazuje tak(e dane za I–III kwarta# 2006 r.

Tabela 5.  Wybrane wska'niki ekonomiczno-Þ nansowe PKM Duda S.A.

Table 5.  Chosen indices economic and Þ nancial of PKM Duda S.A.

Wska'niki rentowno"ci 2003 2004 2005 2006
I–III kw. 

2006

I–III kw. 

2007

Rentowno"% operacyjna (%) 6,5 5,6 4,5 6,1 6,0 4,4

Rentowno"% EBITDA (%) 8,0 7,5 6,2 8,0 bd bd

EBIT (w mln z#) 21,2 30,5 38,7 63,5 45,1 42,3

EBITDA (w mln z#) 26,0 40,3 53,7 83,7 60,3 62,0

Rentowno"% netto (%) 3,9 4,4 3,1 4,8 4,9 3,7

ROA (%) 6,3 5,9 5,8 8,4 6,8 4,4

ROE (%) 12,0 12,6 13,1 18,8 14,4 7,9

*ród#o: PKM Duda S.A. Raport analityczny: 2008, IDM S.A., Kraków, 28 marca i PKM Duda S.A. Prezentacja 

dla prasy i inwestorów: 2007, listopad, http://www.pkmduda.pl oraz obliczenia w#asne.

Source: PKM Duda S.A. Analytic report: 2008, IDM S.A., Cracow, March 28th and PKM Duda S.A. Presentation 

for the press and investors: November 2007, http://www.pkmduda.pl and own calculation.
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Analizuj!c dane zawarte w tabeli 6 mo(na zauwa(y% wysoki i rosn!cy udzia# maj!t-
ku trwa#ego w strukturze aktywów PKM Duda S.A. W 2002 r. wynosi# on 50%, nato-

miast w 2006 r. stanowi# ju( 59,94% aktywów. W 2004 r. wielko"% ta osi!gn$#a 60,17%. 

Jednocze"nie porównuj!c trzy pierwsze kwarta#y 2006 r. z analogicznym okresem 2007 

r. zauwa(y% mo(na silniejszy wzrost udzia#u maj!tku trwa#ego w strukturze bilansu 

(z 57,87 do 64,97%). Taki stan rzeczy spowodowany jest dzia#aniami konsolidacyjnymi 

Grupy Kapita#owej i przejmowaniem kolejnych podmiotów wraz z maj!tkiem trwa#ym, 

a tak(e dokonywanymi inwestycjami. Udzia# aktywów obrotowych w strukturze akty-

wów zmniejsza# si$ z 50% w 2002 r. do 39,83% w 2004 r., a potem ulega# wahaniom nie 

przekraczaj!c jednak wielko"ci czterdziestu kilku procent. Dane za ostatnie trzy kwarta#y 

2007 r. wskazuj!, (e aktywa obrotowe maj! tendencj$ do zmniejszania si$ (w porównaniu 

z analogicznym okresem roku poprzedniego). W strukturze aktywów obrotowych udzia# 
zapasów waha# si$ w badanym okresie od 8,69% do blisko 30%. Silniejszy wzrost zapa-

sów nast!pi# od 2004 r. – z 16,7% w 2003 r. do 29,31% w 2004 r. Nale(no"ci PKM Duda 

S.A. wykazywa#y tendencj$ spadkow! – z 83,94% w 2002 r. do 50,14% w 2006 r. Analiza 

struktury pasywów Polskiego Koncernu Mi$snego Duda S.A. wskazuje na to, (e w la-

tach 2002–2006 nast!pi# pewien spadek udzia#u kapita#ów w#asnych w pasywach Grupy. 

Waha#y si$ one od 47,46% w 2002 r.  do 44,96% w 2006 r. Jednak dane za trzy kwarta#y 

2007 r. sugeruj!, (e udzia# kapita#ów w#asnych w bilansie podmiotu wzrasta# – wyniós# 
wówczas 52,81%. Wraz ze zmianami wielko"ci i udzia#u kapita#ów w#asnych nast$powa-

#y wahania zobowi!za& krótkookresowych, które dominowa#y w kategorii zobowi!zania. 

W 2002 r. stanowi#y one 37,62% pasywów, natomiast w 2006 r. 28,86%. Porównanie 

wielko"ci za trzy kwarta#y 2006 i 2007 r. potwierdza t! tendencj$. Zobowi!zania d#u-

goterminowe, cho% podlegaj!ce wahaniom w badanym okresie, wykazywa#y tendencj$ 
spadkow! (z 37,62% w 2002 r. do 28,83% w 2006 r.).

CZYNNIKI SUKCESU POLSKEGO KONCERNU MI SNEGO DUDA S.A. 

– WNIOSKI

Obecna pozycja Grupy Kapita#owej Duda S.A. na rynku mi$snym jest wynikiem pod-

j$cia w 2002 r. decyzji o wyborze strategii rozwoju poprzez konsolidacj$ i integracj$ 
pionow! podmiotów w bran(y. Od tego momentu Þ rma Dudów (rodzinne gospodarstwo 

rolne i ubojnia trzody chlewnej) konsekwentnie realizowa#a za#o(on! strategi$ i wchodzi-

#a na okre"lone, zaplanowane rynki, przejmuj!c tam wybrane podmioty i buduj!c spójn! 
wizj$ grupy. Strategia ta ukierunkowana jest nie tylko na rynek polski, ale tak(e region 

"rodkowo-europejski (Ukrain$). W wyniku takich dzia#a& PKM Duda S.A. obejmuje 

w 2008 r. trzy wa(ne segmenty #a&cucha warto"ci: surowcowy, produkcyjny i dystrybu-

cyjno-us#ugowy. Ka(de z tych ogniw #a&cucha warto"ci zapewnia koncernowi osi!ganie 

wielu korzy"ci, które #!cznie przyczyniaj! si$ do sukcesu PKM Duda S.A. Integracja 

pionowa tej Þ rmy niweluje tak(e w znacznym stopniu wp#yw waha& na rynku surowco-

wym na wyniki Þ nansowe, pozwala przej!% mar(e z ró(nych etapów #a&cucha dostaw, 

maksymalnie wykorzysta% moce produkcyjne, obni(y% koszty dzia#alno"ci, rozbudowy-

wa% udzia#y w rynku i umocni% pozycj$ ogólnopolskiego lidera, zw#aszcza w segmencie 
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dystrybucji mi$sa i w$dlin. Dzi$ki tej strategii PKM Duda zaj!# siln! pozycj$ rynkow! w 

us#ugach przechowalniczo-ch#odniczych.

Na sukces obecny i przysz#y Grupy Kapita#owej wp#ywaj! czynniki pozytywnie od-

dzia#uj!ce  na poszczególne obszary [PKM Duda. Wyniki za II kwarta# 2007]. W przy-

padku segmentu surowcowego s! to m.in. 

osi!gni$cie 40% dostaw surowca z w#asnego zaplecza surowcowego, o najwy(szej 

jako"ci, zdobycie pozycji lidera rynkowego w obszarze surowcowym na Ukrainie,

obni(enie kosztów pozyskania surowca, logistyki skupu,

uniezale(nienie si$ od poda(y surowca na wolnym rynku – rezygnacja z zakupu tucz-

ników w przypadku niesatysfakcjonuj!cej jako"ci, przej$cie mar(y z hodowli i zwi$k-

szenie mar(y na produkcji dzi$ki podniesieniu jako"ci (ywca,

organizacja centralnego zakupu pasz i urz!dze& dla wspó#pracuj!cych z koncernem 

rolników, 

wprowadzenie innowacyjnych technologii hodowli, zmierzaj!cych do uzyskania stad 

hodowlanych o najwy(szych parametrach jako"ciowych,

efektywne wykorzystanie posiadanego area#u ziemi – optymalizacja zasiewów pro-

wadz!ca do maksymalizacji zysków z produkcji ro"linnej na potrzeby paszowe (co 

umo(liwia przej$cie kolejnej mar(y w #a&cuchu warto"ci produkcji rolnej), ale rów-

nie( w celu produkcji biopaliw,

wykorzystanie posiadanych zasobów Grupy na potrzeby "wiadczenia us#ug przecho-

walnictwa,

efektywne wykorzystanie "rodków z systemów dop#at UE.

Na sukces segmentu produkcyjnego wp#ywaj! takie czynniki, jak:

przej$cie spó#ek o podobnym proÞ lu dzia#alno"ci z du(ymi perspektywami wzrostu 

w Polsce i na Ukrainie,

maksymalne wykorzystanie czynników wytwórczych istniej!cych ubojni i rozbieral-

ni,

automatyzacja i rozbudowa mocy produkcyjnych PKM Duda i kolejno przejmowa-

nych spó#ek z segmentu, 

wej"cie w segment przetwórstwa, budowa marek w#asnych produktów premium, 

spe#nianie norm UE, co zapewnia mo(liwo"ci zbytu na ca#ym europejskim rynku, 

intensyÞ kacja dzia#a& sprzeda(y wyrobów Grupy na niemieckim rynku za po"rednic-

twem PKM Duda Distribution,

wzrost szans eksportowych – zaj$cie czo#owej pozycji w"ród dostawców na rynki 

Dalekiego Wschodu,

zwi$kszanie przychodów ze sprzeda(y mi$sa w elementach, zw#aszcza w sezonie let-

nim mi$sa do grillowania,

osi!gni$cie efektów skali.

O powodzeniu segmentu dystrybucyjno-us#ugowego PKM Duda S.A. decyduj! na-

st$puj!ce czynniki:

przejmowanie spó#ek sektora zlokalizowanych w najwi$kszych miastach Polski 

w celu budowania ogólnopolskiego rynku zbytu na wyroby Grupy,

inwestycje green Þ eld w przypadku braku atrakcyjnego podmiotu do przej$cia, 

rozbudowa centrów dystrybucyjnych (docelowo 25 punktów),
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umocnienie pozycji ogólnopolskiego lidera dystrybucji mi$sa i w$dlin oraz uzyskanie 

coraz korzystniejszej pozycji przetargowej wobec dostawców i odbiorców, efektywne 

wsparcie wprowadzania na rynek produktów pod w#asn! mark!,
dywersyÞ kacja klientów, która pozwala na dobór nabywców zapewniaj!cych najwy(-
sze mar(e,

silny rozwój eksportu poprzez niemieck! spó#k$ dystrybucyjn! PKM Duda Distribu-

tion oraz ch#odni$ w Passau,

zwi$kszenie dostaw dla segmentu HoReCa (hotele, restauracje, catering) oraz dla sie-

ci handlowych,

rozbudowa bazy logistycznej oraz osi!gni$cie pozycji lidera w us#ugach przechowal-

niczych i ch#odniczych,

stworzenie poprzez przej$cie NetBrokers platformy skierowanej do Þ rm dzia#aj!cych 

na rynku rolno-spo(ywczym – dostarczanie informacji bran(owych i oferowanie 

us#ug Internetowej Gie#dy Towarowej dla sk#adaj!cych oferty handlowe na polskim 

i zagranicznym rynku.

Przedstawione powy(ej czynniki sukcesu w poszczególnych segmentach #a&cucha 

warto"ci zapewniaj! obecnie i w przysz#o"ci utrzymanie pozycji jednego z trójki lide-

rów rozdrobnionego polskiego rynku mi$snego, a tak(e znacz!cego gracza na rynku 

ukrai&skim dzi$ki spó#ce Rosan Agro. Rozwój tradycyjnych linii biznesowych, a jed-

nocze"nie inwestycje w nowym obszarze – produkcji biopaliw oraz biogazu, wskazuj!, 
(e PKM Duda S.A. w latach 2002–2007 d!(y# do ekspansji i skutecznie wykorzystywa# 
w tym celu strategi$ konsolidacji. PotraÞ # tak(e do swojej wizji koncentracji w sekto-

rze mi$snym, nawet w uk#adzie ponadregionalnym, przekona% inwestorów gie#dowych 

i pozyska% "rodki Þ nansowe na przej$cia i inwestycje. Bod'cem dla inwestorów by#y do-

tychczasowe wyniki ekonomiczno-Þ nansowe Grupy Kapita#owej, jak równie( optymizm 

graczy gie#dowych w ostatnich 2–3 latach. 
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THE SUCCESS OF CONSOLIDATION IN POLISH MEAT SECTOR ON THE 

EXAMPLE OF PKM DUDA

Abstract. The entry of Poland to European Union also caused the sharpening of competi-

tion in Polish meat sector. The free ß ow of capital and goods should accelerate consolida-

tion of Þ rms from this sector in aim the enlargement their competitiveness on union market. 

The positive example of consolidation in meat sector is PKM Duda. The article discus-

ses the history of concern rise and its present. It shows the structure of subject and areas 

of activity. Three segments create PKM nowadays: productive, distribution – service and 

animal husbandry. Its activity concentrates round production of red meat. The specialized 

proÞ le of the Group’s constituent businesses provides a vehicle for the vertical integration 

of production: a sustainable raw material supply chain, modern and efÞ cient slaughtering 

technologies and distribution processes. 

The authoress presents Þ nancial results of company for years 2000–2007. She describes 

PKM Duda’s developmental strategy and its effects as well as factors of success of concern 

in the future. The article also shows suggestions on subject of the concern’s future and its 

role in meat sector.

Key words: Polish meat sector, consolidation, PKM Duda, Þ nancial analysis, strategy
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