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2.Lange termijn wereldwijd investeringsperspectief



Wereldmarkt 2020/2021: geleidelijk 4
herstel prijzen maar met veel volatiliteit ...

Prijsmonitor dierlijke proteines: 2017-2021 Kernfactoren 2021/2022 verwachting
Afrikaanse varkenspest
170
Covid-19
Stijgende voerprijzen
150
Afrikaanse
o 130 Pork varkenspest
3 )M\~
S 110 Poultry
> _ \"m\ -
2 N 993 Vogelgriep Voerprijzen

. Ll
[ e B N ¥y )

50
1
:5! o megggﬁwmq—q\&or‘ﬁwmgggﬂrﬂﬂar
) ) v ]
I.C.’.C.’C.’C.’.C.J OOOOOOOOOOOO [} ' LI B B |
:O\O\O\O\O\O\O\O\O\O\U\O\NNNNNNNNNOOONNNN.
HHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHH
12 0O O o 0O o © 0O o @ 92 0O M M M| N N N M~ 2 0 0 M T
NNNNNNNNNNNNN ol ™o
N Feed price index —emmmPoy|try —espPork Beef Egg

Source: Rabobank analysis based on FAQ, CEOT and USDA, zoz1



1. Covid-19. Impact op de sector in
drie stadia

Rabobank

2021 POST 2022

Stage 1 — Stage 2 — Stage 3
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Channel shifting * Achanging view on
food supply will require
different strategies of

suppliers

Gradual market recovery:
°  Vaccinationand
containment measurements

* From food service to retail and
online
* Closures wet market *  Food service recovery
* Constraints on exports
Supply issues
Low global supply due to
Covid-19, Al and ASF

Ongoing high feed prices

Supply chain disruptions

* Worker absences

* Logistics/distribution issues
* Supply/pricing of inputs like

feed additives, animal health Trade
and genetics - Improving but slower than local
vproduction. _____________ N i

s vounry s G

Source: Rabobank, 2021



2. ASF in de varkenssector: Herstel en lager

prijzen na 42% daling in varkensstapel in 2018,,....,

ASFin Azi€ in April - Juni, nieuwe uitbraken

Legend

W New outbreaks reported during
27/05 - 10/06/2021
Outbreaks reported during
01/04 —27/05/2021

A\ New detection in free wild boar
during 27/05 - 10/06/2021
Detection in free wild boar during
01/04 -27/05/2021
Drifted on the coast

[l Intercepted

Source: Rabobank analysis, 2021

China varkensvleesproductie: Geleidelijk herstel
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China: Versnelde groei productie kip en &
eieren; Chinese importen gaan dalenin 2021 ...
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3. Vogelgriep heeft veel impact op de
wereldmarkt met name in MEA regio

EU/UK: Export
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Disruptie in
handel
eendagskuikens
en broedeieren

Disruptie in
handel
pluimveevlees en
eieren

Lokale ruimingen




4. Prijzen van voer zullen hoog blijven _
tot diep in 2022 Rabobark

Rabobank Granen en oliezaden prijsverwachting
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Verwachting 2021: Geleidelijk herstel met\%
stijgende voedselinflatie risicos Fabbonk

2021: herstel wereldwijd in prijzen FAO food price index: food inflation risks
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Pluimveevlees in H2 2021: verbetert rendement
met name in sectoren met een lokale focus

Piekende
vraag, beperkt
aanbod

Sterke vraag,
minder import

Source: Rabobank analysis , 2021

Wereldwijde pluimveevlees markten in 2021

Brexit met

groeiend

lokaal aanbod

< of-

Moeilijke
markt, hoge
voerkosten

Geleidelijk herstel,
dalende productie,
stijgende vraag

+

Food security
strategién,

++ snelle groei

Verstoorde
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name voer

Poultry
masterplan

Al impactn,
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ASF herstel
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Recordhoge
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impact
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Productie groeit met 1-1.5%

Covid-19 vaccinatie zal leiden
tot geleidelijk herstel food
service

Al leidt tot disruptie in EMEA
regio en Noordoost Azié




Eieren in H2 2021: Verbeterde marktverwachting,
maar minder positief dan pluimveevlees

Wereldwijde eiermarkten in H2 2021

Aanbod reductiie

nodig, hoge lokaal aanbod

voerprijzen

Sector
profiteert van
substitutie,
daling productie

Source: Rabobank analysis , 2021

Brexit, meer

voerprijzen en
marktbalans

Tekort aan voer
ingrediénten en
hennen

Krap aanbod
en lagere
voerprijzen

Dalend na

piekenin Hz,

beperkt aanbod
Hogere
prijzen, maar
meer aanbod

Lockdowns,

@ + beperkt
: O/ aanbod
Volatiel, maar

geleidelijk
herstel

Rabobank

Productie groeit met
ongeveer 1%

Covid-19 vaccinatie leidt tot
geleidelijke opening food
service

Al leidt tot disruptie in EMEA
regio en Noordoost Azié
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Het wereldvoedselvraagstuk: meer voedse%
produceren met minder middelen

Rabobank
Dierlijke proteines AltOvelii.ge voedtseul Biobrandstoffen Vi 2zl .
ernatieve proteines +500/0 in 2050 Consumpt|e
] . : Expansie
Vlees en eieren aanbod Overige voedsel aanbod Biobrandstoffen - c .
Alternatieve proteines aanbod Efficiency Verwerking
Opbrengsten
Vee en pluimvee aanbod Efficiency Houderit
Opbrengsten oudery
Granen en oliezaden aanbod
: Dalend Land
Agrarisch land landbouwareaal
Source: Rabobank analysis, 2021




Wereldvraag dierlijke proteine in 2030: +19%,
pluimveevlees +25% en eieren:+22%

Wereldwijde dierlijke proteine markt 1990-2020, 2030 voorspelling
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Outlook 2020-2030f:
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Verandering in vleesconsumptie 2020-2030:
80% van groei in opkomende markten
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Alternatieve proteines groeien snel, maar

komen van een laag aandeel (<0.5%)

Wereldwijde vraag naar alternatieve proteines (retail level)

3,000 CAGE: Global alternative protein market:

4

Rabobank

Pure Play Companies

9% .
Tagn +  <0.5% of protein market
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Vraag verschuift naar regio’s met 4
relatief weinig land vell

Beschikbaar agrarisch land per capita Potentieel new agrarisch land
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Het voedselvraagstuk is in belangrijke mate %
ingevuld door verhoogde efficiency Raboban

Voerconversie in VS van kip 1960-2020

Opbrengst per ha granen en oliezaden
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Meer druk op productiemiddelen: _
Duurzaamheid wordt key succesfactor s

Economic importance

- Employment

- Most affordable meat protein

- Interlinkage with grain sector

- Important source of protein

- Income rural communities

- Lessindustrial then meat replacers

Environmental impact

0.5 1 15

Energy consumption

Greenhouse gas emission

_'Ir !O

Land use

mchicken mPork m Beef mPlant-based mMycoprotein mCell based

Fig.5 i pac

Source: Rabobank analysis based on Nutriscore, Rubio et all (2020)

Ethical/
animal
production

Human health

Gezondheid

Nutri Kilo- Saturated Carbo-

score calorie fat hydrate Sugar Fiber
Minced beef
Chicken breast
Fresh salmon fillet

Plant based vegan burger
Chicken nuggets

Beef burger

Plant based vegan burger
Pork Saucage

Organic smoked salmon
Plant based vegan burger

Antibiotic voedselveiligheid

Ethical/animal production

The ethical "Animal as production resource”
discussion is often leading




Vier belangrijke investeringsthemas voor
de komende 10 jaar Rabobank

Groeiende vraag en
handel,
veranderende
kanalen

Meer focus op
toegevoegde waarde
en concepten

Veranderende
ketens: meer
digitaal, duurzaam
en smart

Van mondiaal naar
lokaal




1. Wereldwijde groei: 80% van groei is in

k d kten, 60% in Azié
Productiegroei verwachting 2021-2030 voor pluimveevlees en eieren Rabobank
EU
Industry structure . s
Australia Japan
Modern Russia Russia —
- Social concerns to South Korea =]
become leading China us y
Turkey Japan
Mexico Australia China M
Russia CAGR:
Brazil Brazil +1%
razi A
Colombia Til:lﬂ:y
Migr)c?c)f:o / South Africa
S~ Thailand
Modernizing Sub Saharan Africa Phillppines S =
- More value added Indonesia ] :
pery | dnese
Vietnam
India — Saudi Arabia/Gulf
Pakistan Colombia
Bangladesh Kazachstan
Kazachstan P~ Cambodia
S Peru
India \\\
Pakistan
Bangladesh CAGR:
+5%
Z
Backyard Sub Sah
- Food security Africa
Take-off Fast economic growth Economic Mature
axe-o fast development consolidation

Economic development stage
Source: Rabobank analysis, 2021



Verschillen in focus in pluimvee en eieren sterk -
gerelateerd aan economische ontwikkeling oo

ECONOMICREINVENTION

= |ocation free

Location Bound

ECONOMIC TAKE-OFF Time free ! :
Food as a need Food as stimulation,
| social awareness
ncome: < $ 5,000 Income: > $40,000
- Elimination of poverty lf. ;«ﬁ% Environment, animal welfare, health
i . » LA
Nutrition C - Sustainability and new technology
Beter 2&".‘..%
Leven > Alternative proteins
* k% s 5

\ﬁ.

i ﬁ
TIRHA MASALA
A0 Uk

sy

—a

ECONOMIC DEVELOPMENT Income: $15,000 - $40,000
Food as a social occasion

Income: $ 5,000 - $15,000

Food safety, health and convenience

Rationalisation and modernisation

Consolidation

ECONOMIC CONSOLIDATION

Time bound - .
- Greenfield expansion Food as nutrition/well-being
Source: Rabobank analysis, 2021

- Rising consumption

- Modern distribution


http://www.flags.net/UNST.htm
http://www.flags.net/JAPA.htm
http://www.flags.net/MALS.htm
http://www.flags.net/RUSS.htm
http://www.flags.net/BRAZ.htm
http://www.flags.net/CHIN.htm
http://www.flags.net/INDA.htm
http://www.flags.net/NGRA.htm

2. Meer focus op toegevoegde waarde en

concepten met name in ontwikkelde markten

High

De pluimveevlees en eieren toegevoegde waarde pyramide

a

Margin

Low

Source:

level

: Rabobank analysis, 2021
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Social concerns zal leiden tot meer ‘g
differentiatie in productiesystemen R

Invloeden voor groei van concepten Social concerns als basis voor concept ontwikkeling
Differentiated y
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Social concerns: Kooivrij zal geleideli
wereldwijd groeien

Leghen huisvestingsystemen per regio
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Europa: langzaam groeiende kip van 8 naar%
15/20% in 2026, productie verschuift Raboban

Aandeel van concepten per regio: geleielijke groei  Pluimveeproductie 2020-2026: + 1.6 miljoen ton, verschuiving
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De andere kant van concepten: Hogere kostprijs \.%
(en omzet) en hogere CO2 voetafdruk '

Rabobank
Dierenwelzijnconcepten: kost prijs voor kippen in 2017 Coz voetafdruk van verschillende concepten in 2017
300
oo +195% 38 L 65%
Oh 200 & 3
3 $ +22%
C 150 +45% > 25 +11% °
o +20% = 2
2 o
i 100 7
~m m B
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0 8 1
Conventional Dutch Retail  Better Life 1 star Organic 2 0.5
o

HMFeed MBWDOC Oth iabl Fixed . . . .
e ervanabie e Conventional Dutch retail brands Better Live 1* Organic

Source: Rabobank analysis based on WUR, 2021



3. Distributie. Meer online en meer _
thuiswerken leidt tot ketenverandering

Online food distribution: breakthrough in 2020

250%
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Source: Rabobank analysis, 2021
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Remote working: changing markets

- To-go market
- Catering market
-Lunch restaurants

- After work restaurants

- Supermarket retail
- Online food supply

Specialist stores, neighbourhood
markets

- More fresh, less time focused

From food

service to

retail and
online

From frozen
to fresh

More
premium
product
options




Pluimvee in opkomende markten zal
versneld moderniseren

Higher incomes and welfare

Modern distribution

Food safety

Animal disease: AI/ASF

High feed prices/limited resources

More modern compound feed demand, more grains and oilseed imports

=)

Modern value chain

Larger companies

Vertical integration

Efficiency
Yield

Value chain
management

Sustainability

4

Rabobank



De keten zal de komende jaren versneld 4
digitaliseren en smart worden b

(. Growth rates
*FCR
*Yields

—

*Foot print
e Efficiency
eEnergy

*Water usage
.

Financial and
technical
performance

Environmental
impact

Source: Rabobank analysis, 2021

( *Mortality rates
*Density

eDiseases

® Stress

Animal health —

and welfare

Quality
management

and guarantees )

Tracking & tracing
*Value chain level
¢ Antibiotics

L *Salmonella
eCamnvigbactor _J

Muti-disciplinary analysis|
Data-ownership
Data access

I Precision feeding

P Nanotechnology

I Sensors

Disease early warning

Smart

farming Bolet

Intensification Distribution

Online and

and value block chai Service
chain OE CI am 3D printing
optimizing el Personalisation
Blockchain

P Vertical farming
P Vertical efficiency  [2le}oYolulad
and artificial
intelligence

Novel
feeding

improve Probiotics
genetic Prebiotics

potential Insect protein
birds Nano-feeding

* DNA sequencing
* Genomics
*  Gene typing




Online voedsel distributie leidt tot een nieuwe
manieren om markten te bedienen

Keten tracking & tracing

Rabobank

Persoonlijke advertenties Sociale media als inspiratie
Link met de veehouder

— I

DNA gebasseerde keuzes Persoonlijk voedseladvies

@ . Checkout - Calorie Saver A
W

Alternative: 810 kcal

Source: Rabobank analysis based on IGD, 2



Social concerns zullen de komende jaren

tot veel innovaties leiden in de keten

EU
biodiversity
strategy:

organic and
set aside

Grains & Farming/ .

Circular models

Reduce carbon footprint

Digital and smart value chain

Online
Remote
working

Social concerns
Price

Non soy
GM Free
PAP
Insect meal
Nitrogen

Early feeding

Bruter
hanchen

Source: Rabobank analysis, 2021

!

Rabobank



X 1,000tons

4. Globalisering. Van global naar local;
investeringsstromen volgen

Pluimveevlees: van global naar lokaal

140,000

120,000

100,000

80,000

60,000

40,000

20,000

2000-2012: Booming trade
From local to global
Lowest cost focus

2012-2020: Slow trade
From global to local
Food security focussed

Source: Rabobank analysis based on FAO, USDA, WUR, Local Statistics, 2021

Rabobank

De dierlijke proteine volgt via meer globalisatie
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Korte termijn verwachting

Wereldwijde dierlijke proteine consumptie terug op niveau van voor Covid-19 and ASF

Rendement van met name kip maar ook eieren zal de komende maanden wereldwijd verbeteren

Covid-19 vaccinatie en controle bepaald in belangrijke mate herstel marketen

Aanbod beperkt in veel landen door voerprijzen, vogelgriep en ASF R

Lange termijn verwachting

Pluimveevlees +25%, eieren: +22% in komende 10 jaar, 85% in opkomende markten Nederlandse pluimveesector
Meer duurzaamheids issues en licence to operate discussies in Westerse markten is wereldwijd leidend in het
aanbieden van innovaties en
oplossingen voor de sector
uitdagingen

Veel nieuwe greenfield projecten nodig in opkomende markten

Westerse markten schuiven in toenemende mate naar concepten

Pluimveeketen

Versnelde modernisering van ketens, met name in ontwikkelingslanden
Social concerns zullen ketens doen veranderen

S Versnelde ketenverandering mbt. smart farming, block chain en digitalisering
“Europese” social concerns worden internationaal, cage free, early feeding, sexing technology..
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