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1 Forord

Denne case om Carlsberg er skrevet specielt til 2. års studerende på Handelsgymnasiet i Århus i september/oktober måned 2001. Formålet er udelukkende at give en tværfaglig indgangsvinkel til strategi og ledelse og virksomhedens mikroøkonomi. 

Intet er mere spændende end når det mere teoretiske bliver jordnært, og samtidigt er ”frisk fra fad”.

Denne case om Carlsberg eller måske rettere den internationale ølindustri illustrerer mange af de problemstillinger som branchen  står overfor. Den internationale ølindustri er i den sammenhæng blot et eksempel på en branche, som står overfor store udfordringer i den globale verden. Problemstillingerne er måske konkrete i relation til ølindustrien, men kunne udmærket overføres på andre brancher, og kunne også overføres til mere lokale og mindre virksomheder.

To amerikanske Stanford professorer  Porras og Collins
 har skrevet en bog om succesfulde virksomheder, og en af deres konklusioner var, at den darwinistiske evolutionsteori gav dem mere forståelse for, hvorfor nogle virksomheder var mere succesrige end andre deres organisationsteoretiske viden.

Forfatterne mente, at ligesom den stærkeste overlever i naturen ved at tilpasse sig forandring og tilpasning, således sker det også blandt virksomheder, og at det er et forhold der ligger dybt begravet i de succesfulde virksomheder. Simpel profitmaksimering er i den sammenhæng ikke et mål i sig selv. For de succesfulde virksomheder kommer overskud som en sidegevinst.

Den samme konklusion kom hollænderen Arie de Geus
 til i sin bog om de levende virksomheder, hvor han satte sig for at undersøge, hvorfor nogle virksomheder blev flere hundrede år gamle, mens andre døde ret hurtigt.

Kampen om overlevelse i den internationale ølindustri bliver en dødbringende overlevelseskamp, hvor vinderne ganske enkelt bliver de stærkeste. De stærkeste er ikke nødvendigvis de der har den største kapital, men uden at røbe for meget vil ren rå kapitalmagt komme til at spille stor betydning.

Det at være stærk er også et spørgsmål om valg af strategi og valg af samarbejdspartnere, men det er også et spørgsmål om kompetencer. Den enkelte virksomhed i ølindustrien skal træffe nogle valg, og de virksomheder der træffer de rigtige valg kunne være de virksomheder, der tidligere har været under pres, og som internt besidder kompetencer som tilpasning og forandringsvillighed.

Selv om David
 vandt over Goliat var det unægtelig hårde odds han var oppe i mod, og de mindre spillere i ølindustrien er på forhånd bagud 0-2 på grund af forskellene i kapital.

I denne case indgår en excel-fil  (øldatabasen) med en række  brancheforhold, regnskabsforhold for flere af selskaberne, og makroøkonomiske data for ca. 50 lande.

Herudover indgår et  appendiks med Carlsbergs samlede fondsbørsmeddelelser fra 1997-til 8. oktober 2001.

Århus i oktober 2001 

Mogens Møller

2 Internationalisering i ølindustrien

I 1993 fremgik det af en case
 om Carlsberg og ølmarkedet følgende:

”I de senere år har strukturen på verdensmarkedet for øl imidlertid undergået nogle dramatiske forandringer. Mange af de små bryggerier er blevet opkøbt af de lidt større, og andre er simpelthen bukket under konkurrencen….Det vi har set er kun begyndelsen af de koncentrations- og internationaliseringstendenser, der hersker på ølmarkedet”

2.1 Internationalisering

Selv om der kun er gået otte år, at casen blev udarbejdet er det en meget præcis og nøgtern vurdering, og alene i de sidste 2-3 år er udviklingen dramatisk accelereret. 

Konsolideringen
 af ølindustrien er næsten udelukkende sket via rene opkøb af virksomheder, men der er også oprettet strategiske alliancer
 i form af produktionssamarbejde og/eller opkøb af mindre eller kontrollerende aktieposter. 

Siden 1990 er der foretaget næsten 50 ”ølhandler” og siden 1998 er denne udvikling accelereret yderligere. I branchen tales meget om premium brand, der er det enkelte bryggeris internationale brand, og hvor indtjeningen er høj. Det interessante er imidlertid, at begrebet ”globalt brand” ikke eksisterer selv om alle i branchen taler om det. Heineken er verdens førende internationale bryggeri, men sælger kun 1 mill. hektoliter øl på fem markeder. Budweiser sælger kun mere end 1 mill. hektoliter på fire markeder.
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Et interessant paradoks i ølindustrien er at verdens mest internationale bryggerier kommer fra lande med et lille hjemligt marked: De fire største bryggerier målt på eksportandele findes i Holland, Belgien, Danmark og Sydafrika. Anheuser-Busch er kun nr. fem på den liste.

Der tegner sig et billede af 8-10 meget store ølgiganter, hvoraf to synes sikre på at være blandt vinderne. I hver enkelt marked er markedet delt mellem to til fire bryggerier, der dominerer mellem 80-100% af markedet med meget få undtagelser.

De store bryggerier er hollandske Heineken. Amerikanske Anheuser- Busch (A-B), hvis brand er Budweiser. Herudover findes store bryggerier som belgiske Interbrew
, engelske Scottish & Newcastle, der seneste har købt det store franske Kronenburg, og det sydafrikanske South African Brewery (SAB), der er på voldsom opkøb i Østeuropa. Carlsberg har heller ikke holdt sig tilbage, og har senest foretaget et opkøb af det største  schweiziske bryggeri – Feldschlössen, og konsolideret bryggeriets markedsposition i Skandinavien via en strategisk alliance med norske Orkla.

I øldatabasen kan du se selskabernes størrelse og markedsandel på de 50 største markeder.

2.2 Dynamikken i ølmarkedet

Dynamikken i markedet fremgår af følgende figur.

Figur 1. Den dynamiske markedstrekant i det globale ølmarked
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Kilde: Heineken.

Markedsstrukturen består af tre lag eller segmenter. De fleste bryggerier ligger i bunden af pyramiden med en koncentration i et land eller i en region. Flere af disse bryggerier mangler finansiel kapacitet til at udvikle deres brands til mere globale mærker.

Som det fremgår af figur 1 er Heineken verdens førende internationale bryggeri. Det er ikke verdens største bryggeri, men det har en betydelig international markedsdominans i forhold til konkurrenterne. Det amerikanske Anheuser Busch, er verdens største bryggeri målt i kapital og i omsætning, kunne man overveje i denne gruppe, men selskabet er udelukkende markedsdominerende i USA, og mangler international størrelse, selv om de fleste kender Budweiser. 

Anden lags bryggerierne i figur 1 er alle internationale bryggerier. Selskaberne kan opdeles i to lag: Til venstre: de bryggerier, der har en betydelig volumen, men som mangler et international brand-

Til højre: de bryggerier, hvor bryggeriet er brandet selv. Hvem kender de førende ølmærker hos bryggerierne i venstre side af figur 1 i modsætning til bryggerierne i den højre side? Det fortæller noget om hvor vigtig marketing og branding er i denne branche, og det kræver betydelig finansiel styrke hos selskaberne for at kunne markedsføre sig over hele jordkloden. Specielt når et af de mest anvendte marketingsmedier er fjernsynsreklamer, der er en meget kostbar affære.

AmBev er Sydamerikas største bryggeri. Det er en fusion mellem to af de største bryggerier i Brasilien,  Brahma og Antartica. Selskabet dominerer 70% af ølmarkedet i Brasilien og 20% af sodavandsmarkedet. Selskabet er markedsleder i flere af de store lande i Sydamerika, og har samtidig en stærk kapital og en solid indtjening.

Interbrew er belgisk og er det hurtigt voksende bryggeri i verden, der er ved at opbygge en portefølje af internationale ølmærker. Senest opkøb er tysk Beck, og hvis Interbrew kan udvikle hovedmærket – Stella Artois – på niveau med Heineken er her en international spiller i svøb. Udviklingen hos Interbrew er blandt de mest imponerende i den internationale ølindustri udfra selskabets evne til at vokse og tjene penge.

Scottish & Newcastle er et andet eksempel på en virksomhed, der ved opkøb har bevæget sig frem blandt de største bryggerier i verden. Selskabets køb af Kronenburg fra franske Danone (mejeri) har med et sendt selskabet op som det fjerde største i Europa. Herudover har S&N købt sig ind i det andet største bryggeri i Portugal – Centralcer. De eksisterende bryggeriaktiviteter i UK ligger i Scottish Courage.  

SAB er det sydafrikanske, South African Breweries, der  har hjemsted i Sydafrika, og som er det førende bryggeri i Afrika. På det seneste har selskabet været på opkøb i Østeuropa, hvor selskabet har købt det tjekkiske Pilsner Urquell.

Carlsberg er blandt de ti største bryggerier i verden, og er markedsførende i Skandinavien, og har en markedsandel på ca. 25% i UK. Carlsberg har i de senere år ført en aggressiv opkøbspolitik  og har herudover foretaget flere betydelige strategiske alliancer indenfor selskabets hovedforretningsområder øl og sodavand.

Det australske Fosters er det førende ølmærke i Australien, men har vægter lidt andre steder i verden. Fosters har sat sig i en ubehagelig knibe, idet selskabet har fraskrevet sig retten til selv at sælge sit mærke i Europa i al evighed. Denne rettighed har S&N, der sælger Fosters i Europa.

Fosters har seneste købt det største australske vinselskab, Beringer, så der er betydelig usikkerhed i branchen om hvad selskabet egentlig vil på længere sigt.

Bryggerierne  kan meget let komme til at sætte sig mellem to stole:

Figur 2. Nichespiller eller markedsleder
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På den ene side vil mange bryggerier internationalisere og vokse. Når bryggeriet vokser bevæger det sig fra venstre mod højre i ovenstående figur, og det betyder en fundamental ændring af konkurrencesituationen, og den kapital der kræves.

Det fremgår af U-kurve figuren at nichespillere med lav salgsvolumen kan tjene gode penge. Det danske Harboe bryggeri eller Bryggerigruppen er gode eksempler. Markedsledere som Heineken, der er et globalt bryggeri har en meget høj indtjening ligger i den højre side af figuren, mens Carlsberg og Fosters eks. ligger i mellemsegmentet. Figuren skal ikke overfortolkes, idet Carlsberg har en høj indtjening på det skandinaviske marked eller som markedsleder i Malaysia, men totalt set ligger i mellemsegmentet.

2.3 Udviklingen i spillerne

Udviklingen blandt selskaberne i de seneste 10 år fremgår af følgende figur.

Figur 3. Udviklingen i spillerne i den internationale ølindustri
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Som det fremgår af venstreaksen måles forbruget i millioner hektoliter.

Der er sket store forskydninger blandt de store internationale bryggerier i de seneste 10 år. Fra 1990 til 1995 var branchen præget af en række lokale fusioner, hvor de store købte de mindre. Primært på grund af, at de store har væsentlig større og rentable produktionsanlæg, og derved lavere variable enhedsomkostninger, og de store bryggerier har samtidig kunne udvikle deres egne brands.

Som det fremgår er A-B målt i produceret øl verdens største bryggeri efterfulgt af Heineken. På tredjepladsen kommer AmBev, der er en fusion af bl.a. Brahma og Antarctica. På fjerdepladsen kommer Miller, der ejes af tobaksgiganten Philip Morris. Miller er det andet største bryggeri i USA, der ikke har udvist vækst i de seneste 10 år. Selskabet er ofte sat til salg i ølindustrien. Interbrew var ikke på listen i 1990 og i dag på en femteplads efterfulgt af SAB. Interbrew har ekspanderet voldsomt i UK, hvor selskabet har købt Whitbread og Bass. Det var dog et voldsomt chok, at de engelske konkurrencemyndigheder ikke godkendte købet af Bass. I et senere afsnit behandles det offentliges indflydelse på virksomhedens strategiske valgmuligheder.

Carlsberg ligger på en sjetteplads, og har udvist en god vækst i de seneste 10 år.

Et selskab i betydelig vækst er Scottish & Newcastle, der har overtaget Kronenburg fra franske Danone. Fosters salg er ligefrem faldet i de seneste 5 år.

2.4 Vækst og konsolidering 1998-2001

At væksttemaet og konsolidering i branchen har været central kan man se af opkøbene i de seneste tre år.

Tabel 1. Globale bryggerihandler siden 1998 til august 2001.

	Dato
	Mål
	Køber
	Pris Mio. Euro
	Trailing EBITA


	August 2001
	Beck 
	Interbrew
	1.790
	

	November 2000
	Feldschlössen
	Carlsberg
	580
	15

	August 2000
	Centralcer
	Scottish & Newc.
	315
	11

	Juni 2000
	Bass PLC
	Interbrew
	3.800
	14.3

	Maj 2000
	Orkla Bryggerier
	Carlsberg
	1.300
	11

	Maj 2000
	Whitbread
	Interbrew
	750
	9.6

	Marts 2000
	San Miguel
	Mahou
	365
	20.5

	Marts 2000
	Danone Brewing
	Scottish & Newc.
	2.750
	16.4

	December 1999
	Cass
	Oriental Brewing
	430
	Ikke oplyst

	December 1999
	Centralcer
	Parfil
	570
	11.9

	Oktober 1999
	Pilsner Urquell
	SAB

	760
	42

	Juli 1999
	Antartica
	Brahma
	1.092
	Ikke oplyst

	Juni 1999
	Cruzcampo
	Heineken
	820
	16.5

	April 99
	Sun Brewing
	Interbrew
	155
	

	December 98
	Elbrewery
	Heineken
	650
	


Kilde: Deutsche Bank og Bloomberg

Som det ses præges listen af Interbrew, Carlsberg, S&N  og Heineken, og disse selskaber er også alle blandt de selskaber der har den største vækst.

Som det fremgår af tabellen har Interbrew været storkøber: Beck ca. 11 mia.kr., Bass ca. 25 mia., mens Carlsbergs to handler – Feldschlössen og Orkla
 har kostet ca. 14 mia.kr.

De fusioner der er set er sket fra 1. og 2. lags bryggerier blandt regionale 3. lags bryggerier. Der er endnu ikke sket opkøb/fusioner mellem de helt store. Så den første store ”megadeal” venter. 

2.5 Årsager til konsolidering

Der er flere årsager til konsolideringen  i ølbranchen, og her skal oplistes en række årsager:

De internationale bryggerier vil vokse, og vil forbedre indtjeningen.

Det sker snarere ved at være markedsleder end være et bryggeri i midsegmentet. Mange markeder udviser begrænset vækst, de er blevet modne (mature), der dækker over at vækstmulighederne er begrænsede. I ølbranchen dækker det over, at forbruget pr. liter er konstant. Det gælder med andre ord om at finde markeder, hvor der er vækstmuligheder læs: muligheder for indtjening.

Flere selskaber har derfor været på opkøb i markeder med betydelig vækst. Carlsberg har været på opkøb  i Baltikum, Polen og i Asien som eksempler.

Der er mange penge i at være i en niche eller være markedsleder. Carlsberg er i en niche i Skandinavien, hvor der tjenes gode penge, mens Heineken er verdens førende internationale bryggeri. Heineken er markedsleder.

På de fleste markeder er der kun to til tre bryggerier, der sidder på markedet. I Danmark kender vi det fra Carlsberg og Bryggerigruppen, mens Harboe har fundet en niche med billig øl.

Det eneste marked, hvor der fortsat er en række bryggerier er i Tyskland, hvor de tre største bryggerier tegner sig for omkring 25% af markedet. I stort set alle andre markeder repræsenterer de 3-4 største bryggerier mellem 80-100% af markedet. I øldatabasen vil du kunne se, hvordan det ser ud på de enkelte markeder, og hvilke bryggerier der dominerer markedet.

Bryggerier har kun kunnet vokse udenfor deres eget marked via opkøb eller fusion med henblik på mersalg af deres egne brands og dermed forbedret indtjening.

Premium brands er betydelig mere lønsomme end lokale brands, og ved at supplere sit eget kvalitetsmærke til en lokal producent kan indtjeningen forbedres betydelig over tid. Carlsbergs køb af det schweiziske Feldschlössen er et sådant eksempel. F. sidder på en betydelig del af det schweiziske marked, mens salget af Carlsberg i Schweiz er begrænset. 

De førende internationale selskab vil ofte have betydelige kompetencer i produktionsstyring og i distribution, der gør at de kan finde besparelser i værdikæden, der kan medvirke til en forbedret indtjening.

Det store spørgsmål er hvilke markeder vil være de bedst egnede vil at vokse, og store strategiske spørgsmål hos direktionen i de internationale bryggerier er dels hvilke markeder man skal satse på, og dels hvordan man udvikler sine brands via opkøb og/eller fusioner. 

I box 1 har Carlsberg givet selskabets bud på, hvordan de ser internationaliseringen af bryggeriet.

Box 1. Carlsberg om internationalisering

The establishment of Carlsberg Breweries has created a substantial international brewing company. 

The joining of Carlsberg’s and Orkla’s brewing and soft drink interests has considerably improved the basis for exploiting the growth potential in the brewing industry and for playing a significant part in future.

At present, the international brewing industry is experiencing to strong consolidation trends - the breweries are being concentrated on fewer and fewer players. Uniting forces is the only means of creating the size and growth potential necessary to secure earnings in future. 

The strategy is to increase the focus on each of Carlsberg Breweries’ markets. In the key markets, Carlsberg Breweries wishes to produce and market beer and engage in closely related activities such as soft drinks and water products. 

The breweries’ brands constitute one of Carlsberg Breweries’ key assets. Carlsberg must be able to respond to the market demands for global, regional and local brands in order to secure growth within all segments of the beer market. The brand portfolio must be strengthened and developed further through enhancement of brand quality and a strong marketing profile. 

Carlsberg Breweries aims at becoming market leader in all markets and market segments with Carlsberg operations by establishing majority shareholdings or partnerships. 

Carlsberg Breweries will cultivate both mature, traditional markets and new growth markets that hold great potential. The brand strategy will be shaped to match the individual markets. Carlsberg Breweries will have global presence but with particular strength in the markets in Western Europe, Eastern Europe and Asia. 

The establishment of Carlsberg Breweries will boost the financial strength and improve the ability to take advantage of market possibilities. It will also entail considerable synergy effects within production, sourcing, logistics, marketing, etc. 

Carlsberg Breweries and its owners want to create continued growth.
Kilde: http://www.carlsberg.com/info/breweries/beer.html
Som det fremgår af box 1 ønsker Carlsberg at være blandt de førende bryggerier i verden, og selskabet ønsker at være blandt de selskaber der er med når konsolideringen i branchen er ovre.

Et af midlerne er ved at etablere besiddende aktieposter i andre bryggerier og via partnerskaber (her tænkes på videreudvikling af strategiske alliancer).

Målet er ved at have fokus på både vækst og mere modne markeder, og samtidig udvikle og fastholde selskabet – brand – der er et af selskabernes største aktiver.

Carlsberg vil fastholde den finansielle styrke og vil fortsat udvikle hele værdikæden.

En af de førende danske internationaliseringseksperter, professor Jesper Strandskov
 anvender følgende enkle model når han beskriver internationaliseringsprocessen.

Figur 4. En globaliseringsmodel
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Kilde: Strandskov, 2001, foredrag

En meget klar kernestrategi på en række lande og markeder, hvor et international salg fra at skulle finde anvendelse på et enkelt land eller marked skal globalisering på tværs af en række lande.

Carlsberg har haft en kernestrategi omkring de skandinaviske lande og UK. I internationaliseringsprocessen bevæger bryggeriet sig dybere ind i Skandinavien og Baltikum.

Carlsberg styrker dets markedsposition i lande som Polen, Schweiz og i Tyrkiet, og sætter fokus på Asien som et fortsat vækstmarked med opkøb i Korea og yderligere cementering af markedsposition i Malaysia. Herudover foretager selskabet strategiske alliancer i Thailand med henblik på styrkelse af markedspositionen i Kina.

Det ser let ud, men er meget vanskeligt, og der skal overvindes kulturbarrierer, der skal findes rigtige ledelser til de enkelte lande, der forstår helheden.

Det store blasfemiske spørgsmål er om selskabet er selvstændigt om 5-10 år?

2.6 Finansiel styrke hos de internationale bryggere

Det er en branche, hvor det at vokse kræver betydelige finansielle muskler, og der er ingen tvivl om, at finansiel styrke er væsentlig for at vokse yderligere de næste 3-4 år. 

Nedenfor er vist nogle hoveddata for de største selvstændige bryggerier.

Tabel 2. Den finansielles styrke hos de større bryggerier
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Kilde: Bloomberg 3.10.2001  

Som det fremgår af tabel 1 er der stor forskel i den finansielle styrke hos de førende bryggerier. Kapitalen hos A-B er frygtindgydende. En kapital på næsten 300 mia.kr mod eks. Carlsbergs ca. 23 mia.kr. Der er tegnet et forløb af hvilke selskaber der er med i den afsluttende overlevelseskamp.

Af tabellen fremgår det at det bliver meget dyrt at købe ind blandt de 8-10 største selskaber. 

Målt på omsætning er A-B ca. dobbelt så store som Heineken og Interbrew. Carlsberg er blandt de største bryggerier i verden, og samtidigt en af de mest kendte ølmærker, sammen med Budweiser og Heineken.

Selv om ovennævnte bryggerier hver for sig er store er der allerede indgået en lang række strategiske alliancer. Allerede nu kan man overveje A-B samarbejde med Scottish & Newcastle og Heinekens samarbejde med South African Breweries. Når vi samtidigt ved, at S&N har retten i al evighed til at sælge Fosters i Europa og har Kronenbourg mærket vil denne alliance blive til det ubetinget største globale bryggeri, og Carlsbergs børsværdi synes pludselig lille. Den næste fusion mellem de ti største bryggerier bliver en ”megadeal”.

3 Det globale ølmarked

Figur 5. Det globale ølmarked i mill.liter
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Som det fremgår af figur 3 er verdens to største ølmarkeder USA og Kina, der dækker over 27% af det samlede marked. Herudover ses, at følgende syv markeder er er væsentlig større end resten: USA, Kina, Tyskland, Brasilien, Japan, UK og Mexico.

3.1 Salgsmæssig  værdi på de store ølmarkeder

Figur 4  viser værdien af ølsalget i detailhandelen. Det er muligt, at salget i liter er stort i Kina, men det er til en anden pris. Derfor ser billedet af det samlede marked også anderledes ud.

Delvis på grund af høje skatter på øl er Japan det dyreste ølmarked. Følgende seks markeder er de største målt i samlet detailhandelspris: Japan, USA, UK, Kina, Tyskland og Brasilien.

Figur 5  viser prisen pr. hektoliter øl på det enkelte marked. Her falder det i øjnene at Singapore er dyrest pr. liter, mens øl er billigst i lande som Bulgarien og Tyrkiet med henholdsvis 42 USD/hl og 22 USD/hl. Det er tankevækkende, at Carlsbergs seneste opkøb er sket i Tyrkiet, hvor købekraften dels er lav og hvor prisen på øl er lav. Herudover er det interessant, at der tilsyneladende er et marked for øl i de muslimske lande. 

Figur 6 viser udviklingen i forbruget i de europæiske lande. Det er lande med et stabilt forbrug pr. indbygger, og ikke overraskende er Tyskland det land i Europa der drikker flest øl pr. indbygger.

Var der nogen der sagde øl og tyskere? Irerne har vendt udviklingsstatistikken, idet Irland som et af de få lande i Europa drikker mere øl i år 2000 end i år 1996.

Tallene findes i øldatabasen i excelregnearket.

Det videre interessante spørgsmål er stadig om der skal satses på de stabile ølmarkeder i Europa, men uden de store vækst og dermed indtjeningsmuligheder. For at belyse dette er vi nødt til at foretage nogle antagelser om væksten i de enkelte lande og forbruget af øl i de enkelte lande.

Som bekendt kan man måle den samlede værdi af et lands samlede produktions af varer og tjenester i form af landets bruttonationalproduktet (BNP), og sættes det i relation til det samlede antal indbyggere får vi BNP pr. indbygger.
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Figur 8. Udviklingen i ølforbrug  i de europæiske lande 1996-2000.

Kilde: Bryggeriforeningen

3.2 Markedsvækst og købekraft[image: image10.wmf]Selskab
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En betingelse for ølsalg er købekraft, og en interessant sammenhæng er mellem forbrug af øl pr. indbygger og indkomst. Nedenstående figur viser data for en række lande hentet i øldatabasen.
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Figur 9. Sammenhæng mellem ølforbrug og indkomst

En sammenhæng mellem to variable beskrives ved det matematiske korrelationskoefficient
. En fuldstændig entydig sammenhæng kan beregnes til 1 og ingen sammenhæng til –1. Hvis man  beregner sammenhænger mellem de 50 lande i øldatabasen i ølforbrug og indkomst er der ingen statistisk sammenhæng. Den kan man næsten umiddelbart se på figuren.

Prøv at abstrahere et øjeblik. Du skal forestille dig alle lande i verden som et produkt. De dyreste produkter er aftegnet på x-aksen ude i højre side, men de fattigste lande står først på x-aksen.

De fattige lande bliver med tiden rigere, og bevæger sig mod højre, mens der ikke sker det helt store med de rige lande. På y-aksen er aftegnet ølforbruget, og man kan se at man drikker mindre øl i fattige lande, men at ølforbruget stiger når landene bliver rigere. 

3.2.1 Markedsmæssig livscyklus

Det minder om en livscykluskurve for et produkt. I starten sælges meget lidt, efterhånden som produktet trænger ind på markedet sælges der mere, og i slutfasen er produktet blevet modent (mature) og kan have svært ved at sælge mere.

Denne sammenhæng gælder for hele ølindustrien og det er af afgørende betydning når vi ser på hvordan bryggerier træffer strategiske valg.

I figuren er indtegnet tre linier i tre segmenter.

Fragmenterede/konsoliderede, modne og kundemodstand.

3.2.1.1 Fragmenterede fase

Kina er et fragmenteret marked. Ølforbruget er lavt pr. indbygger, fordi købekraften er lav. Der er mange produkter, fordi mange spillere vil ind på markedet, og det betyder lave priser. Konkurrencen er hård. Væksten drives af vækst i den voksne del af befolkningen, og af stigende urbanisering
.

3.2.1.2 Konsoliderende fase

I denne anden fase er væksten høj. Markederne konsoliderer sig ved at de stærke bryggerier køber de svage og mindre. Polen er et godt eksempel. Det betyder, at man kan opnå en højere literpris på vej mod verdensgennemsnittet. Stigende BNP betyder at priserne og forbruget stiger. I takt med at der er færre bryggerier reduceres antallet af produkter, idet der sker en koncentration om få mærker og en rationalisering af bryggerierne (lukninger). Den demografiske udvikling er også med til at øge væksten., og urbaniseringen fortsætter (vandring fra land til by og koncentration omkring de større byer. Landbefolkningen vil se neonreklamer og gadelys.

3.2.1.3 Modenhedsfase

I denne fase begynder markedet at modnes. BNP når verdensgennemsnittet, og det samme gør ølforbruget. Vækst drives af prisstigninger,hvilket betyder at salgsværdien stiger mere end volumen.

Urbanisering er aftagende. 

I denne fase indtræffer der ofte et ”skæbnepunkt” (inflection point)
. USA er et godt eksempel. Der introducerer nye premium brands på det amerikanske marked af nye udbydere , og bryggerier kommer derved i en ubehagelig situation, hvor de enten skal kannibalisere deres egne produkter (lancere nye, der tager markedsandel fra de gamle) eller lade stå til. Hvis de ikke gør noget mister de markedsandele, men man kan også forestille sig at de nye premium brands betyder højere priser men med samme volumen.

3.2.1.4 Kundemodstandsfase

Når markedet bliver modent begynder forbrugerne at drikke vin og evt. dyrere stærke drikke.

I det meste af Vesteuropa er markedet i denne fase, og vinforbruget er eksploderet i en række europæiske lande incl. Danmark.

En anden årsag skyldes, at forbruget på hoteller, bars, restauranter er faldende. Mens forbruget der drikkes hjemme er stigende. Fra 1993 steg hjemmeforbruget af øl med 14,3%, mens ”udeforbruget” faldt med 5,9%. Prisforskellen kunne være en af årsagerne. Det er noget billigere at købe øl i supermarkedet, og nyde den i hjemmet til fodboldkampen på en af de mange kanaler eller med gutterne til en omgang Playstation.

 Denne udvikling ser man tydeligt i de engelske pubs, hvor bryggerier ofte har ejet kæder af pubs for at være sikre på salget af øl. Dette marked er kraftigt faldende, og eks. S&N har deres pubs til salg. 

Sammenhængen er vist i nedenstående figur.

Figur 10. Livscyklusfase for markederne i ølindustrien.
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Sammenhængen mellem de enkelte markeder er 73,8% i det fragmenterede marked. Den er i konsolidering/mature markeder på 66.5%, og i meget modne markeder er der ingen sammenhæng.

De fleste regioner er i dag gennemkonsoliderede. Målt i verdensdele er Sydamerika, Nordamerika og Oceanien præget af to spillere, der dominerer over 75%. Vesteuropa og Østeuropa ligger blot omkring 40% og Tyskland ligger for de tre store spillere under 25%, og i UK på 52%

Kina ligger på en samlet konsolidering på 17% og Asien på ca. 57%.

Ud fra vækst og konsolidering er der de bedste muligheder i markeder i Østeuropa i lande som Rusland, Polen og Ungarn, mens mulighederne i Asien ligger i lande som Kina, Thailand, Vietnam og Indien.

I øldatabasen vil du kunne finde hovedparten af oplysningerne om vækst og konsolidering for de enkelte lande.

4 Virksomhedens strategiske valg

I makroøkonomien tales om forces eller kræfter der påvirker en branche. Kræfterne kommer udefra og det væsentlige er at bryggerier skal forholde sig til dem

Nogle kræfter er så voldsomme, at hvis bryggerierne sidder kræfterne overhørig ved enten at negligere eller undervurdere dem risikerer de at få store problemer. 

Virksomhedens valg af strategi hænger derfor sammen med de ydre konkurrencemæssige forhold.

Hvordan virksomheden reagerer på disse forhold afhænger af virksomhedens interne forhold eller interne ressourcer, der dækker over virksomhedens egne evner til dels at se kræfterne, vurdere dem og reagere. 

De der bedst er i stand til at tilpasse sig og lære af ændringerne i omverdenen er de der overlever og får succes.

Figur 11. Forhold der påvirker det strategiske valg

[image: image13.wmf]1.133

928

823

821

597

551

547

459

412

406

395

393

392

385

380

378

348

344

342

341

339

296

289

282

266

265

262

246

244

238

228

226

199

189

181

172

160

151

132

129

123

119

118

109

102

63

22

0

200

400

600

800

1.000

1.200

Singapore

Japan

Polen

Rusland

Malaysia

Ireland

Danmark

UK

Finland

Belgien

Portugal

Canada

Sverige

Italien

Spanien

Tjekkiet

Hong Kong

Taiwan

Frankrig

Indonesien

Schweiz

Australien

Holland

Ungarn

Ukraine

New Zealand

Norge

USA

Thailand

Indien

Brasilien

Slovakiet

Sydkorea

Tyskland

Columbia

Kina

Chile

Vietnam

Mexico

Argentina

Philippinerne

Venezuela

Bulgarien

Tyrkiet

Detailpris i USD pr. hektoliter


Kilde: Strandskov, 2001

Modellen viser, hvordan en række kræfter kan påvirke en branche. De kommenteres nedenfor.

4.1 Markedsmæssige drivkræfter

Figur xx over U-kurve hænger snævert sammen med markedet. De større selskaber kaster sig p. t over de såkaldte voksende lande (emerging markets), der er hurtigt voksende økonomier i Østeuropa, Latinamerika og Asien. Der er en betydelig merindtjening ved at være markedsleder på et marked, og her står den store kamp.

Forbruget i de enkelte lande er relateret til hvor rigt det pågældende land er .

4.2 Omkostningsmæssige drivkræfter

Det handler om at have produktions- og omkostningskompetence eller om at beherske de første led i værdikæden. Her står en anden stor kamp, men det er efterhånden begrænset hvad der er at hente. Fra erhvervsøkonomien ved vi, at enhedsomkostningerne er faldende ved en stigende produktion indtil den maksimale kapacitet er nået. I mikroøkonomien kaldes det skala og kritisk masse. 

De internationale bryggere har allerede skalafordele. Coors, der er  USA fjerde største bryggeri har netop indviet det mest topmoderne og største bryggeri i verden, og det er sket for at sikre meget lave variable enhedsomkostninger.

Carlsberg har eks. Danmarks største bryggeri i Fredericia, og bryggeriet muligheder for produktionsrationalisering er særdeles begrænset i Danmark. Hvis man ved at sammenlægge to virksomheder kan tjene mere ved at lægge dem sammen taler man om synergier. Omkostningsmæssige synergier i produktionen kan opnås på de markeder, hvor der typisk er mange udbydere. Der er mange få anlæg og man vil kunne spare penge ved at sammenlægge produktionerne. Polen er et godt eksempel, hvor mange mindre bryggerier vil kunne sammenlægges til et eller flere bryggerier. Men det er ikke kun skalafordele der tæller. Et marked som Tyskland består af en række mindre familieejede bryggerier, der er regionale, og som ikke ser nogen fordel i at fusionere med andre bryggerier, og så er overlevelseskampen begyndt igen.

4.3 Konkurrencemæssige drivkræfter

Konkurrencen i bryggeribranchen er benhård, og vi ved at mindre spillere med fordel bør koncentrere sig om en niche. Når de tyske bryggerier tilsyneladende ikke fusioner må det være fordi, at bryggeriets kunder er loyale eller fordi bryggeriets øl er så indarbejdet som en del af regionen, at kunderne ikke køber mere kendte mærkevarer. Herved er introduceret betydningen af brandloyalty. Det er meget svært at få ændret fastgroede vaner, som eks. ens foretrukne øl, og prisen behøver ikke være afgørende. Hvornår har du sidst skiftet ølmærke, og hvorfor gjorde du det?

I værdikæden hænger de konkurrencemæssige drivkræfter sammen med branding (marketing), men også med distributions- og salgskanaler. De engelske pubs sælger i dag mindre øl end supermarkeder. Det er en markant ændring af konkurrencesituationen end for blot 10 år siden, og det betyder at bryggerierne skal være gode til at sælge til de store supermarkeder. De skal levere til tiden, de skal levere en god kvalitet, og de skal medvirke til at der sælges mange øl i supermarkedet.

Bryggerierne skal være med til at understøtte markedsføring af deres egne produkter. I supermarkederne bliver bryggerierne kategoriseret, og supermarkederne undersøger løbende dækningsbidraget pr. hyldemeter. Hvis øllene ikke sælger tit nok bliver de truffet ud  af butikken.

Hele denne øvelse kalder man supply chain management og product life time management.

Indenfor bryggeribranchen vil det kunne spares penge ved fælles distribution, men når et bryggeri behersker et eller flere brands kræver det betydelig kapital, og er ikke nødvendigvis en fordel.

Et selskab som Interbrew der ejer flere internationale ølmærker står i en anderledes position som de bryggerier, hvor brandet er koncentreret om et ølmærke. Det gælder eks. Fosters, Heineken og Budweiser.

4.4 Drivkræfter fra det offentlige

På en lang række markeder kontrolleres ølmarkedet af meget få spillere. Ikke et ord her om karteldannelser og skjulte samarbejdsaftaler, men bryggerierne er overalt i verden underlagt det pågældende lands konkurrencelovgivning, og må naturligvis ikke udnytte en markedsposition.

Der findes i ølbranchen en række eksempler på at konkurrencemyndighederne skrider ind.

Carlsberg fik nej til at købe Albani. Carlsberg skal opfylde en lang række krav i flere lande for at samarbejdsaftalen med Orkla bliver godkendt. I appendiks over Carlsbergs fondsbørsmeddelelser er kravene beskrevet.

Bryggerigruppen har netop købt et selskab i Litauen af Carlsberg, der skulle sælges efter krav fra konkurrencemyndighederne. Albani blev købt af Bryggerigruppen fordi Carlsberg ikke forventede at blive godkendt af konkurrencemyndighederne.

Interbrews sidste årsregnskab bærer præg af et indgreb fra de engelske konkurrencemyndigheder.

Interbrew købte først Whitbread og senere Bass, og ville derved kontrollere ca. 40% af det engelske ølmarked. Dette blev ikke godkendt af de engelske konkurrencemyndigheder, der stillede krav om salg af Carling, der er den mest solgt øl i UK.

Interbrew køb af Beck er den 15.10.2001
, og hos konkurrencemyndighederne er der sået tvivl om godkendelse fra EU. Beck sælges i UK af S&N under licens frem til år 2012. EU’s bekymring går på, at S&N og Interbrew kan koordinere priserne for premium øl i UK.

Fusionen mellem Brahma og Antarctica til AmBev medførte et krav fra de brasilianske konkurrencemyndigheder om frasalg af et mindre bryggeri – Bavaria – der blev solgt til et canadisk selskab.

Det er således et tosidet sværd at konkurrencemyndighederne griber ind: Den ene side er at mindre spillere får fordele. Bryggerigruppens to køb er konkrete eksempler, og omvendt vil ingen bryggerier får monopol i noget land. 

Derfor er det en strategisk vigtig kamp at blive blandt de 3-4 største spillere på et marked, idet ingen vil få lov til at få fuld dominans. Det siger næsten sig selv, at når det sker på et marked er lønsomheden ganske god for de bryggerier der er tilbage.

Et område, hvor det offentlige påvirker brancher er på afgiftsområdet. Japan er verdens dyreste ølland på grund af meget høje afgifter. Grænsehandelen i Danmark og i Sverige er et eksempel på at offentlige reguleringer medfører ændrede forbrugeradfærd. 20% af Carlsbergs ølsalg i Danmark kommer fra ”Kaj Uwe”, og hvem tror på at hver svenskers ølforbrug ligger ca. 60 liter under en tyskers?

Den seneste væsentlige ændring er den tyske indførelse af en miljøafgift på 0.25 Euro pr. dåse. Det er umiddelbart ikke meget, men i den dansk/tyske grænsehandel betyder det en fordobling af prisen på billig øl.

Det danske miljøsystem omkring flaskeopsamling er en sag for sig, og der kommer snart dom fra EU omkring lovligheden ved ikke at give tilladelse til dåsesalg i Danmark under henvisning til miljøforurening af dåser. Da flere af de internationale bryggere ikke kan leve op til det specielle returflaskesystem har det virket som en forhindring på det danske marked.

Dåseøl i Danmark vil betyde en helt anden konkurrencesituation på det danske marked. Der er ingen tvivl om, at det for forbrugeren betyder flere spillere, og sikkert priskonkurrence. De danske ølvaner er svære at ændre, men Carlsberg bliver nødt til at følge med i en priskonkurrence, og derfor kan det betyde, at Carlsbergs ”sikre” resultat på det danske marked falder. Et resultat der skal bruges i konkurrence på de internationale markeder, og derfor kan dåser i Danmark blive en drivkræft der kan påvirke virksomheden ganske betydeligt.

4.5 Omverdens påvirkning

Der er to store områder påvirker globale bryggere. Det ene forhold er den risiko der er knyttet til de risici der ligger ved at være global. De internationale konjunkturer påvirker forbruget af premium brands. Når tegnebogen er tom er der både billig øl og premium øl. Hvem sagde (den dyreste) og hvem sagde den med bjørnen fra Harboe? 

De internationale konjunkturer påvirker også renteniveauerne. For de bryggerier der har en høj gæld eks. opstået ved opkøb af andre bryggerier vil det kunne mærkes når renterne falder.

En betydelig risiko ligger i  landerisikoen ved at nogle markeder er ustabilt. Risikoen kan være  betydelig på de såkaldte emerging markets. Krisen i Asien og Fjernøsten i 1997, der resulterede i en international verdenskrise betød kraftigt faldende aktiekurser og devalueringer af en række landes  valutaer.

Men der eksisterer også en politisk risiko ved at handle med ”eksotiske lande”. Der er i historien set nationaliseringer af al udenlandsk virksomhed. Den største risiko ligger i usikkerhed på valuta-og rentemarkederne. 

Når internationale bryggere i disse dage går voldsomt ind i Østeuropa er det et eksempel på et strategisk valg, men samtidig også en vurdering af at man vurderer risikoen som meget begrænset for et tilbageslag mod øst.

Tigerøkonomierne  i Fjernøsten virker som et aggressivt strategisk valg. Landene er i høj vækst, forbruget kraftigt stigende, men i visse af landene er der en stor politisk ustabilitet.

Det er meget få af de internationale bryggere der er aggressive i Latinamerika. Det mest aggressive bryggeri er Heineken, mens A-B opkøb af 50% i Modelo, Mexico (Corona) virker mere som et nærmarked. Specielt når Corona er det største udenlandske brand i USA.

Carlsberg seneste opkøb i Tyrkiet kan undre. Der er tale om et højrisikoland, hvor risikoen er ganske betydelig. Ikke mindst som følge af stor økonomisk og politisk ustabilitet i landet. 

Carlsbergs internationalisering startede for snart 30 år siden i England, og når man ser på strukturen på det engelske marked med hård konkurrence fra Interbrew og S&N må det kunne konstateres at det ikke har været et vellykket valg.  Carlsbergs internationaliseringsstrategi under den navnkundige Poul Svanholm, der var adm. direktør fra 1972-1996 står i en grel modsætning til den  internationalisering, der er sket i perioden 1997-2001, mens Flemming Lindeløv var adm. direktør.

To markeder falder i øjnene som højrisikolande på grund af den meget hårde konkurrence. Kina, hvor konkurrencen er benhård og USA, der domineres af A-B. USA har i de sidste 20 år kostet danske virksomheder betydelige tab
, og er et meget svært marked. Kina er vækstmæssigt ikke til at komme uden om, men det kræver finansiel styrke og de rigtige partnere. 

4.6 Interessentgrupper

4.6.1 Aktionærer

I de senere år er det blevet meget populært at tale om shareholder value
, der dækker over at man skal gøre mest mulig for selskabets ejere, der er aktionærerne. Shareholder value helt banalt krav om en stigning i aktiekursen eller mest muligt udbytte til aktionærerne. De selskaber der gør det er 

”kæledægger”, og aktiekurserne er meget høje. En sådan kæledægge er Heineken. 

Heineken og Carlsberg var for få år siden jævnbyrdige spillere, men en meget fremsynet ledelse hos Heineken så den internationale udvikling, og positionerede sig ved en række opkøb, således at Heineken voksede ganske kraftigt. 

Herudover er Heineken ganske enkelt god til at tjene penge. Det ses også på selskabets finansielle nøgletal og markedsværdi.

I aktieverdenen taler man ofte om markedsværdi, der er virksomhedens samlede værdi på børsen.

Hvis denne værdi vokser mere end den bogførte værdi taler man om at selskaberne skaber merværdi til aktionærerne. Hvis tallet er negativt ødelægger selskabet værdi. Man kan lige overveje om det er rart at være direktør i et sådant selskab. Børsens Nyhedsmagasin offentliggør fra tid til anden analyser over selskaber med en negativ merværdi, og tolker det som udtryk for selskaber, hvor børsen gerne ser en ny ledelse.

Merværdiskabelsen hænger nøje sammen med selskabets indtjening og vækst. Når aktionærerne i A-B er parat til betale en høj børsværdi hænger det sammen med selskabets evne til at tjene penge og vokse. Sidste år tjente A-B ca. 14 mia.kr. (ca 2 mia. USD), der skal sættes i forhold til en børsværdi på over 310 mia.kr. Aktionærerne er med andre ord parate til at betale ca. 22 gange det årlige overskud (P/E 22).

I øldatabasen vil du kunne se uddybende regnskabsmateriale for bryggerierne.

Tabel 3. Merværdiskabelse for aktionærerne
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Kilde:Bloomberg og egne beregninger

Merværdiskabelse er børsværdien fratrukket selskabets egenkapital. Hvis merværdiskabelse er børskursen positiv, og selskabet værdi for aktionærerne. Markedsværdien er børsens prisskilt på bryggeriet. Det er et tankevækkende tabel. A-B har skabt en markedsværdi på 206 mia. kr. siden 1996, mens Heineken har skabt en gns. merværdi på 77 mia.kr. Man kunne kalde det for børsens vurdering af selskabernes samlede kompetencer. Børsmarkedet er tilsyneladende parat til at betale meget for de selskaber som man tror på, og som  man kan se på Carlsberg er svingningerne meget store. Fra 1996 til 1998 falder merværdien fra 16 mia. kr. til 6 mia.kr. for i perioden 1998-2000 at hente det tabte ind igen ved en samlet merværdi på 19 mia.kr. 

Box 2. Sammenfatning om strategiske valg hos Carlsberg

	Produktions-

kompetencer
	Produktionsstruktur/

Investeringer
	Total rationalisering af de danske produktioner i Fredericia med omfattende investeringer. I UK har Carlsbergs anlæg i Northhampton været blandt de mest moderne i UK. 

Den strategiske alliance med Orkla er også en rationaliseringsopgave, hvor alle anlæg i Danmark, Norge og Sverige vurderes



	
	Omkostninger
	Carlsberg har flyttet meget dyr produktion fra Valby til Fredericia, og derved reduceret omkostninger betydeligt.



	
	Kvalitet
	En af Carlsbergs største kompetencer, der hænger sammen med Carlsbergs omfattende forskning.



	Salgs-og produkudvik-

Lingskompetencer
	Branding/ Marketing
	Carlsberg er det internationale mærker, og hvem kender ikke Carlsbergs brand i forbindelse med eks. fodbold.

Carlsbergs fokus på Skandinavien, Østeuropa og Asien er et led i markedsstrategien for at gøre Carlsberg brandet internationalt/globalt.



	
	Logistik (leveringsevne

Distribution
	Carlsberg har koncentreret distribution om få distributionssteder i Danmark. 



	
	Produktudvikling
	

	
	Forskning
	Vel nok en af Carlsbergs tørste kompetencer og alligevel mindst kendte sider. Helt tilbage i brygger Jacobsens tid var det Carlsbergs  forskningslabora-

torium, der løste gærets gåde. 




Kilde: Carlsbergs fondsbørsmeddelelser, Egen tilvirkning

5 Vindere og tabere

Som det er nævnt flere gange står den store kamp om at blive mellem de tre til fem største spillere på den internationale eller måske snarere den globale scene.

Der er 8-10 store selskaber om buddet, og blandt disse bliver der en benhård overlevelseskamp.

Der er plads til mindre lokale til regionale spillere, men bevæger de sig langt væk fra hjemmebanen har de hverken skala (lave omkostninger) eller kritisk masse (internationalt brand) til at holde ret længe. 

De store rationaliseringer i produktions- og distributionsapparatet er begrænsede. Der vil være meget få synergier ved rene fusioner. 

Det må også være begrænset hvor mange globale ølmærker der er plads til jf. Heineken der ”kun” sælger over 1 million hektoliter på 5 markeder.

Hver gang der købes en virksomhed kan mærket ikke udvikles til et internationalt brand.

SAB køb af Pilsner Urquell til 20 gange indtjeningen er måske et godt køb, men at skulle udvikle 

Pilsner Urquell til en global øl vil være en meget stor og dyr opgave.

Fra vores hjemlige breddegrader kan man stadig huske Albani, der fra at være en nichespiller på Fyn bevægede sig ind på det ”globale” danske sodavandsmarked med Jolly Cola, og som satsede stort i en branding/marketing reklame med de danske ”jernladies”. Det fortæller lidt om hvad der sker når der satses forkert.

Problemstillingen er fuldstændig tilsvarende på den internationale scene. Her drejer det sig bare om milliardvirksomheder. 

5.1 Markeder

Det globale ølmarked er generelt et modent marked, hvor den samlede verdensmarkedsvækst er begrænset.

Det globale ølmarked er allerede præget af en lang række markeder, hvor 3-4 spillere sidder på op til 70% af markedet. En hel del af disse markeder er mature markeder, hvor vækstmulighederne er begrænsede. Ydermere bliver konkurrencen om premium brands på disse markeder en brand strategi, der er meget kostbar. De mest interessante markeder er de få markeder, der endnu ikke er konsoliderede.

De internationale bryggere har derfor kastet sig over en række af de såkaldte emerging markets, hvor vækstmuligheder ad åre burde være gode. Østeuropa er et godt eksempel på et sådant marked, hvor det vælter ind med bryggerier. Der er ingen tvivl om, at vækstmulighederne er gode, men det kommer til at tage meget længere tid end man tror. Portugal og Spanien var for ca. 30 år siden på niveau med Polen og de mest fremmelige østeuropæiske lande, og landene er i dag ligeværdige ”rige europæiske lande”, men det har tager en til to generationer. Et land som Polen er stadig et meget fattigt land, og landet står meget langt fra at være i nærheden af EU standard. Det seneste valg i Polen viste frustrationerne i befolkningen over at ting tager tid. Ved det sidste valg i forrige måned stemte befolkningen socialisterne til magten. Infrastrukturen kan man tænke sig til med 800 km. motorvej i et land med over 40 mill. indbyggere. Hver fjerde er ansat i landbruget.

Et helt central ledelsesopgave i de internationale bryggerier  bliver valg af markeder.

5.2 Finansiel styrke og kapital

Der skal betydelig finansiel styrke til at købe bryggerier, og fremtidige køb bliver meget kostbare.

Bryggerier der ikke har en betydelig kassebeholdning og/eller indtjening kommer ikke med i opløbet. De bryggerier der i dag har købt ind for meget store beløb, og hvor gælden allerede i dag er meget høj risikerer store problemer, hvis indtjeningen svigter på grund af hård konkurrence.

S&N køb af Kronenburg var til ca. 15 gange den årlige indtjening. SAB køb af Pilsner Urquell var til over 20 gange den årlige indtjening. Hvis indtjeningen falder kan det blive en katastrofe.

Den råkapitalmagt bliver derfor af stor betydning, og bryggerierne gør klogest i at positionere sig, og der er ingen grund til at forhaste sig i dag.

Carlsbergs fusion med Orkla må ses som et eksempel på en fremsynet ledelse vurdering af den kapitalkamp der venter, og opblødningen i det stramme fondseje er også et skridt i retning mod at få bedre adgang til aktiemarkederne for yderligere kapital, men det vil stadig være ”en møllesten” om halsen på Carlsberg, at fonden er med. I sin yderste konsekvens kan det sætte Carlsberg i en gældsfælde, der betyder at man skal låne sig frem i stedet for tålmodig kapital.

5.3 Partnerskaber

Strategiske alliancer og partnerskaber mellem de internationale bryggerier bliver en nøglefaktor.

Det at have samarbejdsrelationer over landegrænserne vil kunne spare betydelige omkostninger i samarbejdet. Nedenfor er vist nogle af de alliancer der kendes i dag.

Tabel 4. Strategiske alliancer i ølindustrien

	Bryggeri
	Partner

	Anheuser-Busch
	Interbrew (Labatt, Canada) joint-venture

	
	Modelo (Mexico, 50% ejerskab

	
	Tsingtao (Kian, distribution og 5% ejerskab

	
	Kirn (Japan, licensproduktion)

	
	Oriental Brewing (Sydkorea) licensproduktion

	
	Asia Brewery (Filippinerne, licensproduktion

	
	Guiness (Irland, licensproduktion)

	
	Damm (Spanien, licensproduktion)

	
	Scottish & Newcastle (Distribution i Italien, Frankrig og Italien)

	
	

	Interbrew
	Femsa (Mexico, 30% ejerandel

	
	Sun Interbrew (tidligere Sovjetstater

	
	Whitbread (UK, licensproduktion)

	
	Lion Nathan, New Zealand, licensproduktion)

	
	Oriental Brewery (Sydkorea, licensproduktion)

	
	

	Carlsberg
	Interbrew (Belgien, licensproduktion)

	
	Scottish & Newcastle, Frankrig, licensproduktion)

	
	Feldschlössen, Schweiz, licensproduktion

	
	Guinness, Irland, licensproduktion

	
	Hite, Sydkorea, licensproduktion

	
	Lion (Sri Lanka, licensproduktion

	
	Asia Brewery, Filippinerne, licensproduktion

	
	

	Scottish & Newcastle
	Fosters, Australien, europæisk licensproduktion

	
	Anheuser Busch, USA, europæisk licensproduktion

	
	

	Heineken
	Asia Pacific Breweries, 43% ejerandel

	
	Quilmes, 15% ejerandel

	
	Kaiser, 14% ejerandel

	
	Guinness, joint venture

	
	South African Brewery, licensproduktion I Sydafrika


5.4 Fedtspilsstrategien”

Vi har sjældent set bryggerier i krise. Albani er et konkret dansk eksempel og der findes mange andre i det store udland.

Min vurdering er at de spillere der har meget travlt med indkøb og vækst – specielt hvis det sker for lånte midler – meget hurtigt får problemer.

Fedtspilsstrategien går ganske enkelt ud på at afvente situationen med gode kort på hånden. Det gør man ved at forsvare sine væsentlige markeder og bygge forsvarsværk op på kapitalsiden. Man skal ganske enkelt ”puge penge til side” og vente på en åbning. Man skal deltage i spillet, men skal tage meget få chancer. Det bliver en finansiel risikovurdering på meget højt niveau.

Mens man venter skal der bygges gode relationer op, og det sker allerede i et meget stort omfang, men det er livsnødvendigt. Der er ingen tvivl at taberne bliver de der har meget få relationer.

Som en lille detalje kan man lige overveje  Heinekens samarbejde med Asia Pacific Brewery siden 1930’erne!

En åbning i et marked er her et marked, hvor man selv sidder på en mindre del af markedet, men ved fusion/opkøb kan få en større markedsandel.

I denne sammenhæng skal man ikke glemme, at de helt store spillere efterhånden har en sådan størrelse at de ikke får konkurrencemyndighedernes accept. Derfor handler det ikke kun om ”vokseværk” på de emerging markets, men om nøgtern vurdering om, hvem der ikke får lov at blive større på de mature markeder.

Carlsbergs køb af Feldschlössen i Schweiz, hvor Interbrew ikke fik konkurrencemyndighedernes godkendelse er et godt eksempel. Spørgsmålet er blot om prisen ikke var for høj.

Interbrew problemer med konkurrencemyndighederne i UK er et andet eksempel, hvor myndighedernes ikke opnår stigende konkurrence ved 3-5 bryggerier.

Magtkampen handler derfor om at være med i denne top 5 på de mest lønsomme markeder.
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7 Opgaver 

Med udgangspunkt i den dynamiske markedstrekant bedes du foretage en undersøgelse af selskabernes brands. 

Vurder forskellene i Brands hos de midterste selskaber og diskuter i gruppe, hvilke væsentlige overvejelser selskaberne bør gøre sig inden for markedsføring og beskyttelse af brands.

Med udgangspunkt i databasen  for bryggerierne bedes du vurdere, hvilke markeder der vil formodes at være de bedste i de kommende år.

Dine svar skal være underbygget med materiale fra casen.

Foretag en swot-analyse af Carlsberg

Vurder de største risici ved Carlsbergs ændrede strategi.

Dine argumenter skal underbygges med udgangspunkt i Strandskovs globaliseringsmodel og ud fra Carlsbergs fondsbørsmeddelelser.

Field research

Undersøg prisen for billig øl og for premium øl i følgende kæder:
Superbrugsen, Kvickly, Bilka, Føtex, Netto

Vurder ud fra Carlsbergs fondsbørsmeddelelser om selskabet har taget hensyn til aktionærerne – den såkaldte shareholder value.







� James C. Collins og Jerry I Porras. Built to last. Succesful Habits of Visionary Companies, HarperCollins, 1994.


Forfatterne sammenlignede ti meget succesrige virksomheder med ti almindelige virksomheder I USA, og ledte efter årsager til, hvorfor de ti meget succesrige havde klaret sig betydeligt bedre end ti almindelige. De opstillede 12 myter  om årsagerne, som de før undersøgelsen nærmest ville have afvist. Læs videre på  http://www.geocities.com/mogensmoeller/publikationer/otherpub.htm


� Arie de Geus. Den levende virksomhed, Centrum, 1997





� Casesamling til erhvervsøkonomi af Køldal og Weyand, Columbus & DI


� Konsolidering betyder i strategisammenhæng, at virksomheder (spillere) opkøbes og fusioner. Vurder selv hvad der er sket i den danske finansielle branche som banker og kreditforeninger. 


� Strategisk alliance er et samarbejdet mellem to eller flere virksomheder, der kan være meget gennemgribende, og evt. i form af  at virksomheder ejer dele af hinanden eller de har et fællesselskab. Den strategiske alliance handler ofte om et marked eller et produkt. Carlsberg har lavet en strategisk alliance med Coca-Cola som hedder Coca-Cola Nordic Beverage (CCNB). Carlsberg og den norske Orkla har lavet et fælles selskab – Carlsberg Breweries, hvor Carlsberg A/S ejer 60% og Orkla ejer 40%. Overvej selv nogle eksempler fra andre brancher.


� Interbrew blev først børsnoteret i 2000 og derfor er der ikke børsdata før denne tid.


� EBIT: Earning before interest and tax. Her læses det som prisen for, hvor gange man betaler for det årlige overskud


� SAB: South African Brewery.


� Orkla er i teknisk forstand ikke et køb, men en fusion, hvor Carlsberg A/S og Orkla ASA indskyder deres bryggeriaktiviteter i et nyt selskab – Carlsberg Breweries A/S, der ejes 60% af Carlsberg og 40% af Orkla.


� Professor på Handelshøjskolen i Århus, Institut for Udenrigshandel. En fremragende bog om internationalisering, der hviler på dele af hans doktordisputats er Internationalisering af Virksomheder, Handelshøjskolens Forlag, 1995.


� Det ligger uden for denne case at gennemgå de matematiske sammenhænge, men med data fra øldatabasen kan man i Excel beregne de statistiske data. I øldatabasens regneark ’bnpkons’ er korrelationskoefficienten beregnes i felt D42 til 0.58. Denne sammenhæng er stort set som plat og krone og er ikke signifikant. Hvis du vil vide mere kan du i Excels hjælpefunktion skrive Korrelation og se den matematiske sammenhæng.


� 


� Andy Grove, der i mange år var chef for Intel introducerede Inflection point i hans bog ”Only the Paranoid Survive, som jeg har haft forhøjelsen af at anmelde i Civiløkonomen i 1997. Hans tanke er at der sker noget radikalt uden at virksomheden opdager det eller rettere gør noget ved det, og det er dødsensfarligt.


� Financial Times 15.10.2001 ”EU raises concerns over Interbrew deal”.


� I nyere tid kan nævnes ISS, Kompan, B&O, Lego.


� Shareholder value dækker over, at selskaberne skal gøre en række positive tiltag, der vurderes som meget aktionærvenlig. Her skal summarisk nævnes nogle forhold: vidtgående oplysninger om selskabets forhold, kvartalsregnskaber, koncentration om kerneaktiviteter, udbetaling af stort udbytte til aktionærerne, hvis selskabet ikke kan bruge pengene, en aktieklasse (bestemmende A-aktier er bandlyst), god likviditet i aktien (kaldes free float).








