
Sipef: productie stijgt, prijzen dalen in eerste kwartaal
Het jaar 2017 is goed begonnen voor Sipef, 
in palmolie wel te verstaan. De totale palm­
olieproductie (inbegrepen deze van der­
den) steeg met 21,7 % tot 80.882 ton, de 
eigen productie nam met 20,6 % toe tot 
64.276 ton. 2016 werd gekenmerkt door 
lagere productiecijfers ten gevolge van het 
weerfenomeen El Niño, we evolueren dus 
naar een meer normale situatie. 

Niet alleen bij Sipef, maar in heel de 
markt namen de volumes toe en dit had 
een neerwaartse druk op de palmolieprijs 
tot gevolg. Tegelijk daalden ook de prijzen 
van andere plantaardige oliën. Gemiddeld 
bedroeg de palmolieprijs in het eerste 
kwartaal van 2017 nog 773 dollar/ton, te­
genover 613 dollar/ton gemiddeld in het 
eerste kwartaal van 2016 (gemiddelde in 
2016 was 700 dollar/ton). Maar naar het 
eind van maart toe en in april daalde de pal­
molieprijs tot slechts 650 dollar/ton. Hope­
lijk houdt dit niveau stand in de loop van de 
volgende maanden. 

In thee (-27 %) en rubber (-9 %) waren de 
productiecijfers minder gunstig in dit eer­
ste kwartaal, bij thee ten gevolge van een 
zwakke bladgroei (langdurige bewolking -> 
minder zon), bij rubber lag de latere blad­
wissel aan de basis van de zwakkere pro­
ductie. 

Agro Muko
De productiecijfers in palmolie in dit 
eerste kwartaal reflecteren nog helemaal 

niet de investeringen die Sipef de voorbije 
maanden realiseerde. De meest recente 
acquisitie van het Indonesische DMIL zal 
pas eind juni 2017 afgerond worden. De 
productiecijfers van de Indonesische plan­
tage Agro Muko zitten al voor 100 % in de 
gepubliceerde cijfers. Bekijken we de parti­
cipatie in procenten, dan is de situatie iets 
complexer. Het is heel belangrijk om de re­

sultatenrekening van Sipef te 
begrijpen. Zo bezat Sipef vorig 
jaar 47,29 % van een joint-ven­
ture die 95 % aanhield van deze 
grote plantage. Zoals de lokale 
wetten voorschrijven, moet 
er minimaal 5 % aangehouden 
worden door een binnenland­
se investeerder. In december 
2016 kocht Sipef eerst 10,87 % 
bij van die joint-venture van 
een Indonesische groep, als­
ook 36,84 % van M.P. Evans. 
Hierdoor bezit Sipef vandaag 
95 % van Agro Muko. In de re­
keningen van 2016 wordt het 
belang van 44,93 % (47,29 % × 
95 %) geconsolideerd volgens 
de vermogensmutatiemetho­
de. In dit geval komt 44,93 % 
van de netto winst terecht in 
de resultatenrekening, een ge­
tal slechts. 

In 2017 zal Sipef dan de 
volle 100 % van Agro Muko 
consolideren, elke post uit de 
resultatenrekening (omzet, productie­
kosten, bedrijfs- en financieel resultaat, 
belastingen …) komt dan in de rekeningen 
van Sipef terecht. Op de voorlaatste lijn in 
die resultatenrekening wordt dan het deel 
derden (zijnde 5 % van de nettowinst van 
Agro Muko) van het totaal afgetrokken. 
Aldus bekomt men de nettowinst deel van 
de groep. Om de impact van de aankopen 

van aandelen Agro Muko goed te illustre­
ren, zal Sipef in het uitgifteprospectus voor 
de kapitaalverhoging (we denken dat die 
ergens in mei zal plaats vinden) pro forma 
cijfers publiceren met de volledige conso­
lidatie van Agro Muko over 2016. Zodoende 
zal de belegger de volledige impact van die 
acquisitie kunnen bekijken.

Kapitaalverhoging
Zoals al een paar keer gemeld, komt er 
een kapitaalverhoging aan om de acquisi­
ties te financieren. Dit lijkt ons een goede 
gelegenheid om dit aandeel in portefeuille 
op te nemen. Sipef werkt aan een mooie 
track record op gebied van groei en heeft 
die zeker kracht bij gezet met zijn acquisi­
ties. Maar ondertussen werkt het ook aan 
interne groei door de uitbreiding van zijn 
plantages en met nieuwe beplantingen. 
Nuttig om weten is dat van het huidige 
areaal van 60.636 ha palmolieplantages, 
er 11.312 ha nog niet volgroeid is. Naarmate 

ze volgroeien, zullen ze ook gaan bijdragen 
tot de productie. Ook nog even meegeven 
dat de overgenomen plantage DMIL onge­
veer 9.000 ha in productie heeft.

Gert De Mesure
Redactie 21 april 2017
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Activiteiten  2016 2015R 2014R 2013 2012
Totale eigen palmolie 246 121 238 548 219 623 206 476 214 521
productie van de rubber 9 017 9 622 9 675 9 773 9 757
geconsolideerde thee 2 940 2 726 2 816 2 850 2 869
ondernemingen bananen 24 991 24 286 23 595 22 325 23 916
(in ton)
Gemiddelde palmolie 700 623 821 857 999
wereldmarktprijzen rubber 1 605 1 559 1 958 2 795 3 377
(USD/ton) thee * 2 298 2 742 2 045 2 399 2 881
 bananen 905 903 1 043 1 022 1 100

Evolutie productiecijfers en marktprijzen
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