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Summary

By the end of the millennium it was decided that the two leading diary companies in Europe
was going to merge into one cooperative. The merging companies consisted of Arla from
Sweden and the Danish company MD Foods. By the time of the merge the companies
expressed that the merge was going to be a merger of equals indicating that the each party
was to be equally valued.

Years after the merge it was clear that the merger had not turned out to be equal among the
companies. The board of representatives was clearly influenced by the Danes who also had
claimed the title of both chairman and CEO. Headquarter of Arla Foods had also been moved
to Arhus in Denmark. Lately it has been questioned whether the merger was an attempt by the
board of the former companies to expand their own influence. By using the term merger of
equals it simplifies the process of gaining approval from the members. Another argument is
that the companies that are merging do not need to perform an equalization if one party
should be weaker in terms of financials.

This paper aims to study why the merger between Arla and MD Foods failed to become equal
and instead turned to be particularly influenced by the Danes. By using Resource based-
theory and information presented in the annual reports it is possible to classify and value
resources in Arla Foods. Resources are being categorized depending on their usage in
companies and what is charactering about them. The study does also list the person that was
elected into the board of the old companies as well as the cooperative resulting from the
merge.

From this paper it is being showed that there are doubts concerning the size of the two
merging companies. Data presented in the annual report indicates that MD Foods was valued
higher than Arla by the time the merge was conducted. The paper also shows that a Danish
dominance in the cooperative is starting to emerge in terms of resource usage. However there
are no proofs that the board of representatives should be unequally dived among the two
countries. However following studies that stretches over a longer time perspective will be
needed to truly bring light onto this matter.



Sammanfattning

Vid millennieskiftet stod det klart att tva av Europas storsta mejeriforetag skulle fusioneras
ihop till ett foretaget. Svenska koncernen Arla och den danska MD Foods gick ihop i en sa
kallad merger of equals vilket innebar att fusionen ager rum mellan likvérdiga parter.

Efter fusionen gar det att ifragasétta om fusionen verkligen blev jamn. Eftersom bade
styrelseordforande och VD:n &r danskar samt att koncernledningen till stor del dr danskt.
Huvudkontoret placerades &ven i den danska staden Arhus. Det ar darfor osékert om
begreppet merger of equals var ett knep for att fa foretagets dgare och medlemmar att ga med
pa att fusioneras. Ett annat argument ar att merger of equals tillampades for att det ena
foretaget inte ska behova ersétta det andra ekonomiskt.

Denna studie analyserar hur fusionen som ansags vara en merger of equals, nu har utvecklats
till att bli danskdominerande. Genom att anvanda Resourse based theory samt empiri fran
foretaget Arla Foods har resurser i foretaget varderats och klassificerats. Resurserna har
klassificerats efter hur foretaget har tillampat dem och vilken karaktar de har. Empirin som
har anvants ar framst resurser samt handelser som format foretaget vid och efter fusionen. For
att se hur de bada landerna &r representerade i foretaget har fordelningen av styrelseposterna
studerats. Forst for det bada foretagen innan fusionen och darefter de tre forsta aren av Arla
Foods.

Fran studien tyder resultatet pa tvivelaktigheter huruvida de bada foretagen var vérderade vid
fusionen. Data tyder pa att MD Foods var varderat hogre an Arla vid fusionen och att de var
intresserade av andra resurser an de finansiella, exempelvis sociala resurser genom intradet pa
en ny marknad. Saledes behovdes det vidare studier som stracker sig 6ver en langre tidsperiod
for att ge en fullstandig bild 6ver hur koncernen kom att bli danskt dominerad.
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1 Inledning
1.1 Bakgrund

Vid fusioner mellan foretag anvénds ibland termen “merger of equals” (eller “merger between
equals”) (pers med., Nilsson 2011). Uttrycket innebér att foretagen som ingar i fusionen ser
sig som likvérdiga. Tanken bakom merger of equals ar att den rikare fusionsparten inte ska
behdva kompensera sina agare for att de bada foretagen ska bli lika mycket varda infor
fusionen och att den fattigare parten inte ska behova kréava in kapital fran sina dgare. Darmed
kan dgarna lattare acceptera fusionsforslaget.

Att foretagen verkligen ar likvardiga behdver déaremot inte stamma (pers med., Nilsson 2011).
Vissa anser att begreppet merger of equals tillampas av beslutsfattare av taktiska skal, till
exempel for att framja sin egen position. Det ar attraktivare for en direktor att leda ett stort
foretag, och darfor kan denne ha ett énskemal om att fusioner ska kunna genomféras pa ett
enkelt sett. Uttrycket merger of equals kan 6vertyga de fusionerande parternas dgarkarer.

Att det endast skulle vara de ledande personernas egenintressen, som ligger bakom uttrycket
merger of equals, &r inte troligt (pers med., Nilsson 2011). Generellt &r det mycket osannolikt
att fusionerande foretag &r lika starka. Vidare kan den vérdering, som foretagen gor av sina
och partnerféretagets resurser, vara i dalig 6verensstaimmelse med vad utomstaende
intressenter anser, till exempel borsanalytiker. Det finns knappt nagra objektiva satt att
vardera ett foretags vérde infor en fusion. Det ndrmaste man kommer ar aktiekursens
borsvarde, men detta varde &r inte helt relevant vid fusioner, eftersom det nyetablerade
foretaget kommer att verka under andra forutsattningar.

1.2 Problem

Uttrycket merger of equals blir an mera problematiskt, da kooperativa foretag fusionerar,
eftersom det da inte finns nagra utanforstaende varderingar fran bérsanalytiker och andra.
Icke desto mindre anvands detta uttryck ocksa vid fusioner mellan kooperativa foretag. Ett
exempel ar fusionen mellan de bada mejeriféreningarna i Sverige och Danmark, Arla
respektive MD Foods. Fusionen resulterade i Arla Foods. De bada foretagens ledande
personer utannonserade denna fusion sdsom en merger of equals. | efterhand maste
konstateras att fusionen inte 4gde rum mellan likvérdiga parter. Ett antal ar efterat ar bade
styrelseordforande och verkstéallande direktor danskar. Antalet danska styrelseledamoter ar
storre dn antalet svenska och foretagets huvudkontor ar beldget i Danmark.

Denna studie utreder varfor fusionen mellan Arla och MD Foods, som angavs vara en merger
of equals, har resulterat i att det fusionerade foretaget Arla Foods har blivit till dominerande
del ett danskt foretag. Det kan mycket vl tankas att de bada mejeriféretagens ledande
representanter ansag att foretagen vid fusionstillfallet var likvardiga sarskilt som de inte hade
tillgang till ndgon beréakning eller ens nagot satt att gora sadana berékningar. Det kan
emellertid ocksa tankas att de argumenteras i termer av merger of equals darfor att
medlemmarna skulle godta fusionen.



1.3 Problemanalys
Teori

En studie, som analyserar varfor tva till synes likvardiga parter, resulterar i ett foretag, dar den
ena parten dominerar starkt, kan genomfoéras med anvandande av skilda analysredskap. Har
valjs Resource Based Theory (eller Resource Based Approach). Teori har anvants eftersom
den beskriver hur foretag tillampar sina resurser. | studien analyseras de vérden, som de
fusionerande parterna Arla och MD Foods férde in i det gemensamma foretaget Arla Foods,
d.v.s. de resurser som respektive foretag bidrog med. Resource Based Theory har visat sig
vara ett anvandbart analysredskap vid andra studier av relationer mellan foretag, inte minst da
det géller strategiska allianser.

For att forsta de faktorer som paverkar en fusion mellan tva foretag innefattas dven litteratur
om fusioner, framfor allt merger of equals.

Empiri

Det finns flera skal till att data, som behovs for denna studie, maste vara sekundardata. De
ledande personerna i de bada fusionerande foretagen finns inte langre kvar pa sina tidigare
positioner. Upplysningar fran dessa personer skulle dessutom vara otillforlitliga, inte minst
eftersom fusionen &gde rum for manga ar sedan. Vidare behovs information, som till stor del
bor vara av kvantitativ art och dessutom officiell, varvid den kan uppfattas vara objektiv.
Alltsa bestar datamaterialet i huvudsak av arsredovisningar fran de fusionerande foretagen
samt fran de sammanslagna foretaget Arla Foods. | 6vrigt kravs upplysningar fran vad som
massmedia rapporterats om foretagen, inklusive pa Internet.

Syfte

Pa basis av de ovanstaende preciseringarna av studiens problem kan ett syfte formuleras
enligt foljande.

Studien syftar till att utreda varfor fusionen mellan Arla och MD Foods, som angavs vara en
merger of equals, har resulterat i att det fusionerade foretaget Arla Foods har blivit till
dominerande del ett danskt foretag. Det teoretiska analysredskapet ar Resource Based
Theory, vilken tillampas pa data ur arsredovisningarna for de involverade foretagen aret
innan och de tre forsta aren efter fusionen.

1.4 Struktur

Projektet ar en litteraturstudie dar publicerat material kring Arla foods merger of equals
kommer att studeras. Till en borjan ges en foretagsbeskrivning som ska ge inblick i Arla
Foods och de tva fusionerande foretagen, Arla och MD Foods, innan fusionen. Kapitlet syftar
till att ge en bild av hur utvecklingen pa mejerimarknaden har skett, foretagens utveckling
samt ange bakomliggande anledningar till fusionen.

Sedan foljer en litteraturgenomgang som bestar av resource based theory samt teori kring
fusioner och meger of equlas. Resource based theory anvands for att visa hur resurser flyttas
runt i foretaget. Teorin kan darfor bidra med relevant information om hur foretaget har
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utvecklats. Teorier kring fusioner och merger of equlas presenteras for att ge en dkad
forstaelse for situationen som féretagen befinner sig i. De utgér dven en grund for analys
eftersom fusionen mellan Arla Foods kan jamforas med den teori som presenteras i
litteraturgenomgangen.

Efter litteraturgenomgangen foljer en empirisk del som bestar av data hamtad fran
arsredovisningar. For detta arbete har arsrapporterna, for Arla och MD Foods, innan fusionen
anvants samt arsrapporterna for Arla Foods under de tre forsta aren. Fran arsrapporterna har
data kring fOretagens resurser, omséattning, handelser och fordelningen av styrelseposter varit i
fokus.

Sedan kommer den data som presenterades innan fusionen att analyseras med den som
redovisades efterat. For att forklara hur férandringen av resurser har agt rum kommer teori
fran litteraturgenomgangen att anvandas underlag stod . Fran analyserna presenteras sedan de
slutsatser som arbetet resulterade i.



2 Foretagsbeskrivning
2.1 Arla Foods idag

Arla Foods ar ett mejeriforetag vars organisation ar en kooperativ forening. Féretaget verkar
globalt med verksamhet i 33 lander och har sitt huvudkontor i Arhus i Danmark (www.,
Arlal,2011). Det séljs Arla Foods produkter i éver 100 lander och foretaget arbetar konstant
for att vaxa och hitta nya marknader (Arla Foods arsredovisning, 2010). Arla Foods &r det
storsta mejeriforetaget i Europa (Marti & Sanchez, 2006). Foretaget bildades genom den da
hittills storsta fusionen mellan lantbrukskooperativa foretag fran olika nationer. De tva
foretagen som fusionerades var da det svenska mejeriforetaget Arla och det danska
mejeriforetaget MD Foods (www., Arla 2, 2011).

Foretaget Arla Foods producerar konsumtionsmjolk men ocksa foradlade mejeriprodukter
som exempelvis ost, yoghurt, gradde och créme fraiche. Arla Foods medlemmar bestar idag
av 3 649 svenska och 3 529 danska mjolkproducenter. Féretaget omsatte 49 miljarder DKK*
ar 2010. Under samma verksamhetsar hade Arla Foods ett resultat pa 1268 miljoner DKK.

Arla Foods ar som tidigare namnt verksam pa flertalet marknader. Foretaget delar in dess
marknader i tre kategorier; kdrnmarknad, tillvaxtmarknad och vardemarknad. Arla Foods
karnmarknad bestar av landerna Sverige, Danmark, Storbritannien, Holland och Tyskland.
Enligt Arla Foods hemsida fokuserar foretaget pa att halla en ledande position pa dessa
karnmarknader. Inom dessa marknader stravar Arla Foods efter att utveckla nya produkter och
forbattra foradlingen samt att gora verksamheten mer kostnadseffektiv (Arla Foods
arsredovisning, 2010). Under ar 2010 arbetade foretagets medarbetare mycket med att 6ka
anvandningen av de befintliga produktionsanldggningarna for att dra ned kostnader och
effektivisera arbetet. Arbetet med att effektivisera verksamheten har bidragit till ett bra
ekonomiskt resultat.

Arla Foods Tillvaxtmarknader bestar av lander som exempelvis Ryssland, USA, Polen och
Kina. Pa dessa marknader forsoker Arla Foods bli storre genom att inga i fusioner samt
satsningar pa foradling av mjolkprodukter (www., Arla 2, 2011). Aven Mellangstern,
Nordafrika ar exportmarknader som tillhér Arla Foods tillvaxtmarknader.

Vardemarknader for Arla Foods ar exempelvis lander som Kanada, Grekland och Norge. Pa
dessa marknader forsoker foretaget satsa pa samarbete med andra parter. Koncernen fokuserar
aven pa forséljning av foradlade varor.

11 DKK motsvarade ar 2010, 1,2 SEK enligt (www., valutakurser 1, 2011).
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e Karmarknad
e Tillvaxtmarknad

Figur 1. Bilden visar Arla Foods marknader vérlden 6ver. (Arla Foods, Arsredovisning 2010)

Arla Foods har i april manad 2011 fatt tillatelse av de europeiska konkurrensmyndigheterna
att fusionera med det tyska foretaget Hansa-Milch eG (www., Arla 3, 2011). Denna fusion
trader i kraft retroaktivt fran och med 1 januari 2011. Det innebar att Arla Foods, som tidigare
har exporterat till den tyska marknaden, nu kan satsa ordentligt pa den tyska marknaden
genom lokal produktion.

2.2 Organisation Arla Foods

Arla Foods ar en kooperativ forening dar organisationen ska styras demokratiskt och varje
medlem har en rost (www., Arla 5, 2011). Medlemmarna har enligt Arla Foods tre uppgifter.
De ska aga, styra och leverera mjolk till foretaget (www., Arla 7, 2011).

Arla Foods &r indelat i sju regioner och dessa dr i sin tur indelade i kretsar. Totalt finns det 50
kretsar varav 26 ar lokaliserade i Danmark och 24 i Sverige (www., Arla 5, 2011).

Foreningen Arla Foods hogsta beslutande organ ar Representantskapet och det
sammantrader tre ganger per ar (www., Arla 5, 2011). Representantskapet bestar av 150
medlemmar, av dessa &r 140 medlemsrepresentanter, de flesta kretsmedlemmar.
Resterande 10 som sitter med i representantskapet ar medarbetare i foretaget.

I Arla Foods styrelse sitter 18 personer varav atta danska och sex svenska
mjolkproducenter som ar framréstade av medlemmarna (www., Arla 5, 2011).
Fordelningen svenskar/danskar i styrelsen beror enligt Arla Foods pa méangden levererad
mjolk samt pa antal kor i respektive land. I styrelsen sitter ocksa fyra personer som &r
anstallda inom koncernen. De som &r invalda sitter pa sin post tva ar i taget.

Koncernledningen bestar till storsta delen av danskar (www., Arla 5, 2011). Tre av nio
personer i koncernledningen ar representanter fran Sverige, resterande sex personer &r
representanter fran Danmark. VD:n for koncernen Peder Tuborgh och styrelseordférande
Ove Mgberg ar exempel pa en av de manga danskar med ledande positioner i Arla Foods.



Under aret 2010 har resultatutvecklingen varit valdigt positiv. Foljden av detta har medfort
mojligheten att hoja ersattningen till medlemmarna. | Arla Foods arsredovisning for
bokforingsaret 2010 star det skrivet att foreningens medlemmar har stéttat foretaget under
verksamhetsaret genom att rosta for att ha kvar den kooperativa agarstrukturen (Arla
Foods &rsredovisning, 2010). Medlemmarna har 6kat konsolideringen? vilket medfor att
foretaget kommer kunna finansiera framtida investeringar. Dock har antalet svenska
medlemmar i Arla Foods sjunkit med sex procent under det gangna aret.

Styrelseordférande i Arla Foods, Ove Mgberg skriver i arsherattelsen for 2010 att det
under aret har varit betydelsefullt for Arla Foods att deras tillvaxtstrategi bygger pa att
verka inom flera marknader istallet for en enskild marknad. Denna strategi gav styrka till
foretaget och ett gott resultat for aret. Ove Mgberg skriver vidare i arsberéattelsen att ”Vér
strategi med foradling, tillvaxt och fokus pa flera utvalda marknader gér oss mindre
sarbara for sviangningarna”.

2.3 Historik Arla

Den forsta mjolkhandelsforeningen i Sverige startades pa garden Stora Arla i
Vastmanlandslan aret 1881 (www., Arla 4, 2011). Foretaget som sedan blev Arla, Stockholms
Mijolkforsaljning AB grundades av Wilhelm Lidholm pa 1880-talet och hans bror Hildemar
Albin (H A) Lidholm som var féretagets forsta VD.

Runt sekelskiftet 1900 bildades manga kooperativa mejeriforeningar i Sverige (www.,
Arlal0, 2011). Anledningen till den kraftiga 6kningen vid den tidpunkten var att det fanns en
vaxande efterfragan fran staderna. En del positiva effekter av att bilda kooperativ var att det
blev lattare att organisera produktionen samt marknadsfora och saluféra produkterna. Det
visade sig att de kooperativa mejeriféreningarna hade mycket gott resultat och de privata
mejerierna blev med tiden utkonkurrerade.

En fusionsvag kom under 1960-1970-talet in 6ver Norden. Fusionsvagen medforde att flera
stora mejeriforetag bildades. | Sverige gick flertalet mejeriféretag som Mjolkcentralen,
Véstsvenska LMC, Syddstmejerier och Orebroorten ihop och blev till Arla (www., Arla Foods
8, 2011). Detta var borjan pa en ny epok och foretaget tog da den berémda Arlakon som
foretagslogotyp (www., Arla 4, 2011). Arla var da ett av vérldens storsta kooperativt agda
mejeriforetag. Under de 30 ar som sedan foljde borjade tillvéxten stanna av.

Under de senaste decennierna har kommersiella och politiska spelregler pad mejerimarknaden
andrats (www., Arla 8,2011). Innan 1980-talet var det regleringar av priser samt restriktioner
for import av produkter pa marknaden. Marknaden var reglerad och mejeriforetagen salde
sina produkter i samma regioner som deras mjolkproducenter vilket medforde att det knappt
fanns nagon konkurrans pa marknaden. Det skedde sedan en avreglering pa marknaden som
Okade konkurrensen.

Under Tetra-paks jubileumsresa ar 1994, da flertalet mejeriforetag varlden over fanns
representerade fick Arlas VD Ake Modig kontakt med Jorn Christiansen, VD for det danska
mejeriféretaget Enigheden (www., Arla Foods 9, 2011). Deras méte resulterade, enligt Ake
Modig, till att Arla kopte upp hélften av mejeriet Enigheden och tog darmed steget in pa den
danska mejerimarknaden. Det som till en borjan var ett gott agarforhallande blev sedan
svérare att hantera. Arla salde sina aktier i Enigheden till MD Foods. Ake Modig, tidigare

? Konsolidering innebér att foéretagen arbetar med att férena sin verksamhet
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koncernchef i Arla Foods, menade att detta var ett stort steg mot en fusion mellan de bada
mejerijattarna.

Da EU-intradet agde rum ar 1995, fick Arla idéer om att bilda ett stort nordiskt mejeriforetag.
Sedan borjan av 1990-talet fanns det ett samarbete mellan Arla och det finska mejeriforetaget
Valio (www., Arla Foods 9, 2011). Enligt Ake Modig blev nu frégan vilken marknad som var
mest intressant att satsa pa, antingen den finska eller den danska?

EU-intradet och att Arla borjade intressera sig for den danska marknaden ansags som positivt
enligt det danska mejeriforetaget MD Foods. Det sdgs att styrelseordféranden for MD Foods,
Knud Erik Jensen, ska ha sagt ”Sveriges ansdkan om EU-medlemskap &r en gava till dansk
mejeriindustri” (Www., Arla Foods 9, 2011). Fyra ar innan EU-intradet hade Arla forsokt att
fusionera med Gefleortens mejeri men inte fatt godkant av Naringsfrihetsombudsmannen.
Anledningen till avslaget var att foretaget da skulle bli for stort pa den svenska marknaden
genom att ha 66 % av marknaden (www., Arla Foods 8, 2011). Att Arla inte fick fusionera
med Gefleortens mejeri kan ha bidragit till intresset for en fusion pa den internationella
marknaden. Innan fusionen med MD Foods hade Arla 64 % av den svenska marknaden
(www., Arla Foods 8, 2011). Arla var vid det tillfallet ett véldigt kapitalintensivt foretag
(Nilsson & Ollila, 2006).

Lars Lamberg som var ordforande i Arlastyrelsen ar 1999 skriver féljande i Arlas
arsredovisning for aren 1998 och 1999. “Det kriivs tillvixt for att bli en ledande aktdr pa en
nordisk marknad. Darfor kan samverkan med MD Foods bli den stérsta och mest avgorande
frigan for Arla nigonsin”. Lars Lamberg lyfter ocksa fram att beslutet om denna satsning ska
goras av medlemmarna tillsammans. Dels for att pa basta satt gagna foreningens medlemmar
och producenter men ocksa for deras medarbetare (Arla arsredovisning s4, 1998/1999).

2.4 Historik MD Foods

Det forsta danska mejerikooperativet startade 1882, med férhoppningen om att forse den
engelska marknaden med mejeriprodukter (Nilsson & Ollila, 2006). Det bildades en mangd
kooperativ inom lantbruksomradet i Danmark. Fram till 1930-talet 6kade antalet kooperativa
foretag pa mejerimarknaden kraftigt. Kooperativen klarade sig generellt battre ekonomiskt &n
manga foretag med endast en dgare. Antalet mejeriforetag sjonk sedan genom att foretagen
gick ihop och blev da allt storre.

Pa 1960-talet fanns det manga sma mejeriforetag i Danmark, men liksom i de andra nordiska
landerna skoljde en fusionsvag in éver mejerimarknaden (Nilsson & Ollila, 2006). De sma
mejeriforetagen fusionerades och Mejeriselskabet Danmark (MD) bildades. Foretaget fick
senare namnet MD Foods.

Aret 1999 beskrivs som tufft av MD Foods VD (MD Foods arsredovisning 1998/ 1999).
Orsaken var en 6kad konkurrens samt den radande krisen i Sydostasien och i Ryssland.
Konkurrensen uppstod till foljd av att MD Foods, under en period, fick daligt anseende.
Foljden blev att det bildades foretag, som Klagver Maelk, och konkurrensen pa den danska
marknaden 6kade. Detta resulterade i sin tur till ett priskrig dar Klgver Maelk néstan gick i
konkurrs. MD Foods kopte upp Klgver Maelk vilket bidrog till att MD Foods fick néstintill
monopol pa den danska mejerimarknaden (Nilsson & Ollila, 2006). Enligt hemsidan just-food
hade MD Foods 90 % av den danska marknaden strax innan fusionen med Arla (www:.,just-
food, 2011)


http://www.,just-food/
http://www.,just-food/

2.5 Fusionen mellan Arla och MD Foods

Efter fusionen i april ar 2000 bérjade arbetet med att harmonisera foretaget. Anledningen till
att foretaget skulle harmonisera var for att fa bort de vasentliga skillnaderna som fanns mellan
foretagen (Lars Lamberg, Arla Foods arsredovisning 2000-10-03). Lars Lamberg, davarande
ordforande i Arla Foods, skriver i arsredovisningen for ar 2000 att harmonieringens
huvudomraden var produktions- och dgarnaraomraden. Radgivning, kvalitetsfragor och
betalningssystem samt medlemmarnas demokratiska ratt sags éver for att skapa en homogen
organisation. Vidare menar Lars Lamberg att ta det basta fran varje land ska kombineras i det
nya foretaget.

Arla Foods forsta VD, Jens Bigum, skriver i Arla Foods arsredovisning for perioden 17 april
till 1 oktober, ”En samkorning av tva sa stora organisationer dr under alla omstédndigheter
resurskravande. Detta forstarks i hog grad av att det sker mellan tva olika lander och de
kulturskillnader som finns i de tva foretag som géatt ihop”.

2.6 Sammanfattning

Foretagen Arla och MD Foods hade liknande produktion, da de producerade
konsumtionsmjolk samt foradlade mejeriprodukter. Nagot de tva mejeriforetagsjattar hade
gemensamt vid fusionen &r deras storlek. MD Food hade vid fusionen 90 % av den danska
marknaden och Arla hade 64 % av den svenska marknaden. De bada foretagen var
marknadsledande i respektive land samtidigt som de hade aktiviteter pa flera
exportmarknader. P4 grund av foretagens storlek inom respektive land var det svart att
genomfora fusionen pa grund av de olika konkurrenslagstiftningarna. Genom satsningar pa
nya marknader lyckades foretaget utveckla sin verksamhet. Vid EU-intradet skapades storre
mojligheter for de bada foretagen till att satsa pa nya marknader.



3. Teori

3.1 Litteraturgenomgang

Vart projekt syftar till att utforska begreppet merger of equals vid fusionen mellan Arla och
MD Foods. Genom att utforska termen merger of equals och dess effekt pa fusioner kommer
arbetet att bidra med data som kan ligga till underlag for framtiden. Dels kommer studien
utgora ett underlag for foretag som planerar inga i fusion. Dels kommer dven arbetet kunna
anvandas som stod for mer utvecklade studier kring fusioner i framtiden.

For att projektet ska fa en god teoretisk grund presenteras incitamentet och effekten av att
bilda en fusion. Vidare kommer samma typ av teori att tillampas for begreppet merger of
equals. Anledningen till detta gérs for att fa en bild av vilka konsekvenser som uppstar vid en
merger of equals. Projektet kommer ocksa att inkludera resource based theory eftersom
fordelning av resurser mellan de fusionerande parterna utgor en betydande del for analysen.
Fakta som presenteras kring resource based theory samt merger of equals kommer att
sammanstallas. Anledningen é&r att det inte finns en enhetlig teori for begreppen och darmed
ar en overgripligbild att foredra.

3.2 Resource based Theory

3.2.1 Forutsattningar for Resource based theory

Det som resource based theory, vidare benamnt RBT, syftar till att ge en bild av hur foretag
kan tillampa sina resurser for att effektivisera sin verksamhet och skapa konkurrenskraft i
form av komparativa fordelar® (Boon, 2000).

Centralt for RBT ér att teorin baseras pa fyra antaganden: (Boon, 2000).

1. Foretags mojligheter skiljer sig fran varandra i och med att de har olika forutsattningar
vad galler tillgang av resurser.

2. Skillnader i méjligheten att anvanda resurser i foretaget forandras valdigt lite eller inte
alls. Anledningen till detta &r att forutsattningarna for att kunna etablera samma
kunskap om hur en resurs ska tillampas, gar inte att Gverfora fran ett foretag till ett
annat. Det &r istéllet en process som tar tid.

3. Skillnader i produktionen mellan féretag beror pa att arbetsprocessen ser olika ut for
foretagen. Saledes resulterar det i att foretagens resurser, exempelvis kunskap,
utvecklar olika egenskaper.

4. Foretag kommer alltid att vilja vinstmaximera och skaffa sig komperativa fordelar for
att kunna halla hog konkurrenskraft.

Dessa forutsattningar utgor grunden for hur foretag handskas med sina resurser. Utifran dessa
antaganden kommer ndsta avsnitt att behandla hur resurser i foretag ser ut. Vidare kommer
nasta avsnitt dven att presentera de olika klassificeringar som en resurs kan fa.

3.2.2 Kategorisering och identifiering av resurser

% Innebér att foretaget har en férdel gentemot konkurrenterna. Fordelen &r sdledes uthdllig och svér att imitera,
vilket innebdr att andra foretag inte kan eller har svart ta efter fordelen.
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Inom RBT finns det tva typer av resurser, forst konkreta resurser sasom kapital och
inventarier och abstrakta resurser som exempelvis varuméarke och kompetens. (Boon, 2000.,
Das och Teng, 2000).

Form Typ Kategori
Abstrakta Nyttoresurser Humaqkapital

resurser Hjélprgsurser Sociala resurser

Konkreta - . .
resurser Odnskade Organisatoriska

resurser resurser

Finansiella

resurser

Fysiska resurser

Figur 2. Figuren visar hur olika resurser kan kategoriseras.

Forutom att resurser kan vara bade konkreta och abstrakta kan de fordelas efter hur de ska
tillfora nytta till foretaget (Landstrom och Lowegren, 2009). | teorin talas det om tva typer av
resurser som foretag anvander sig av. Forst finns det nyttoresurser som foretaget direkt kan
anvanda i verksamheten. Exempel pa nyttoresurser ar bland annat maskiner och lokaler. Den
andra typen ar sa kallade hjalpresurser som foretaget forbrukar for att ge tillgang till andra
resurser. Enligt Das och Teng (2000) finns det dven en tredje typ. Denna utgors av de
oonskade resurserna, eller daliga resurserna. Utmarkande for denna typ av resurs ar att
foretaget inte kan tillampa dem i sin produktion och de ar dessutom svara att omvandla till
nagot anvéndbart.

Resurser kan sedan delas upp i olika kategorier for att battre kunna skilja ut vilka resurser som
ar viktiga (Landstrom och Lowegren, 2009). Det finns saledes fem olika kategorier som en
resurs kan fordelas inom.
e Humankapital
Sociala resurser
Organisatoriska resurser
Fysiska resurser
Finansiella resurser

Humankapital bestar framst av kapaciteten hos individerna som arbetar i féretaget (Landstrom
och Lowegren, 2009). Det vill séga erfarenhet, utbildning och kompetens. Sociala resurser
liknar humankapitalet men skiljer sig pa det sétt att det fokuserar mer till hur individerna i
foretaget interagerar och samarbetar med varandra. Ett brett natverk ar exempel pa en social
resurs. Organisatoriska resurser omfattar faktorer som administration och ledning inom
foretaget. Denna kategori kan likna de sociala resurserna eftersom bada kategorier fokuserar
pa samordning i foretaget. Skillnaden mellan dessa tva &r att sociala resurser syftar mer till
kommunikationer medan organisatoriska syftar till att organisationen funkar. Fysiska resurser
utgdrs av maskiner och ravaror som anvands i foretaget men kan ocksa utgora teknologi. Den
sista kategorin, finansiella resurser, innehaller dgarandelar och kapital som finns i foretaget.
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3.2.3 Anskaffning av resurser

| foregaende avsnitt presenterades hur resurser i foretaget kan fordelas pa olika kategorier
beroende pa deras egenskaper. | och med att resurserna har olika egenskaper ar det logiskt att
det aven finns skillnader for hur foretag tillhandahaller dem. Detta avsnitt syftar till att
presenteras hur olika typer av resurser inforskaffas.

Inom teorin finns det olika sétt for ett foretag att utveckla nya mojligheter. Generellt gar det
att se tre olika satt att inforskaffa resurser pa foretagsniva som presenteras nedan (Boon,
2000).
e Internt: Genom att foretaget for 6ver kunskap och resurser mellan sina olika
avdelningar.
e Marknadsbaserat: Detta innebdr att foretaget koper till sig olika resurser som foretaget
sedan kombinerar med sina egna resurser.
e Sammanslagning och samarbeten mellan foretag: Foretag drar da nytta av varandras
resurser for att 6ka sin ekonomiska vinning.

Generellt ar det svart for foretaget att utveckla resurser av abstrakt karaktar genom
marknadsbaserad anskaffning (Boon, 2000). Istallet &r intern anskaffning mer riktad mot att
utveckla sadana resurser.

Landstrom och Lowegren (2009) menar vidare att det finns tva satt foretag kan anvanda sina
resurser for att komma Over andra resurser. De menar att foretag kan anvénda sina
nyttoresurser och hjalpresurser i olika kombinationer och pa sa komma 6ver olika typer av
resurser. Avgorande for hur vall foretaget kan fa tillgang till olika resurser beror pa hur
komplexa resurserna ar. Komplexa resurser ar i regel svarare att komma 6ver. | figuren nedan
presenteras en karta 6ver hur resurser anskaffas.

Kompl 7 Sqcialt
ex Teknol %urn %al
ogi kapjital

g ap p

D 4

A
Kombination
erav fysiska v «,
6 \,l/qursq 9 Finansiella
Enk resurser resurser
el Nyttoresurser Hjalpresurse

r

Figur 3. Resursanskaffningsprocessen (Landstrém och Léwegren, 2009)

Det som beskrivs i figur 2 &r att komplexa resurser, som i regel ar av abstrakt karaktar,
anvands for att inforskaffa konkreta resurser (Landstrom och Lowegren, 2009). De konkreta
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resurserna kan sedan anvandas till att utveckla abstrakta och komplexa resurser.
Resursanskaffningen kan alltsa ses som ett kretslopp dar resurser bytts eller kombineras till
nya resurser. Exempelvis anvands socialt kapital for att inforskaffa fysiska resurser.

Att foretag kan utvecklas olika beror pa att resurserna som de skaffar tillfor olika nytta i
foretaget (Boon, 2000, m.fl.). Det blir saledes intressant att kunna vardeséatta resurser i
foretag. Nasta avsnitt kommer darfor att beskriva vardet av olika resurser i foretag.

3.2.4 Resursers varde

For RBT menas att det inte dr resursen i sig som &r av varde for foretaget (Boon, 2000). Det
som utgor vardet ar hur foretaget tillampar resursen i sin verksamhet. Detta avser forst de
resurser som ar direkt tillampbara for foretagets verksamhet men &ven de resurser som enkelt
kan omvandlas. Da foretag kan tillampa en resurs battre &n ett annat foretag medfor det att
foretaget har en komparativ fordel.

En komperativ fordel uppstar i och med att nyttan av resursen inom foretaget ar storre dn
konkurrenternas (Boon, 2000). Med detta menas att alla resurser varderas olika mellan
foretag. Konkurrenskraften for ett foretag kan saledes bedémas pa olika sétt, men det ar svar
att ange nagot konkret varde. Ett satt att mata konkurrenskraften ar att se till den alternativa
anvandningen av foretagets resurser. Genom att mata skillnaden i vinsten vid anvéndning av
olika resurser far vi ett matt pa hur konkurrenskraft som kan jamforas med andra resurser
inom ett foretag. Det gar ocksa att gora jamforelser hur den ekonomiska vinsten generellt ser
ut i forhallande till det resultat dgarna kan forvanta sig for ssmma uppsattning resurser.
(Boon, 2000). Eftersom de ekonomiska fordelarna ar baserade till de resurser och den
kompetens som foretaget innehar blir férdelen endast matbar i férhallande till andra aktorer
inom samma omrade.

Det som karaktariserar en komparativ fordel kan beskrivas med den sa kallade VRIO
modellen (Landstrom och Léwegren, 2009). VRIO star for Valuable, Rare, Imperfectly
imitable och Organized. Dessa forutsattningar utgor att en resurs ar sa kallat imperfect mobile
vilket innebér att resursen inte gar att tillampa i andra organisationer. Genom VRIO gar det att
vardeséatta resurser utifran hur pass stark den komparativa fordelen ar. Das och Teng (2000)
menar att det finns tva typer av komparativa fordelar. Forst property-based resources och
knowledge-based resources. Property-based resources ar resurser dar féretaget har sékrat sin
anvandning av resursen genom patent, kontrakt m.m. Knowledge-based resources ar istéllet
kunskap som foretaget pa egen hand har utvecklat och ar darmed ensam om att kunna
tillampa den.

For att bilda en komparativ fordel ar det saledes viktigt att fa tillgang till resurser som &r
viktiga for foretaget. Das och Teng (2000) menar att foretag kan inforskaffa komparativa
fordelar genom att fokusera pa ytterligare resursanskaffning samtidigt som de haller sina egna
resurser undangomda. Ett enkelt sétt for foretag att fa tag ytterligare resurser ar att inga i ett
samarbete med ett annat foretag.

3.3 Fusion och Merger of equals

3.3.1 Fusion

Samarbeten dr ett alternativ for foretag att 6ka sin produktions kapacitet (Das och Teng,
2000). Genom att samarbeta kan foretag fa tillgang till resurser som de annars inte skulle
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erhalla. Vid samarbeten finns det flera typer av avtal som foretagen kan teckna. Bland annat
kan foretag inga i allianser, kdpa upp andra foretag samt fusioneras. Foljande avsnitt kommer
darfor att fokusera pa fusioner.

Att gora en fusion mellan tva foretag ar en riskabel process som medfor stor osékerhet (Marti
& Sanchez, 2006). Fusionen maste bidra till att den ekonomiska fordelen blir storre for de
bada foretagen an innan fusionen. Foretagsledningen maste dven évertyga foretagets
intressenter om att en fusion kommer medféra en positiv utveckling. Detta argument kan i
manga fall vara svart att bevisa da det ar mycket som maste samordnas for att fusionen ska
kunna fungera. Bland annat maste bada foretagens kunder och leverantérer samordnas till att
fa likartade villkor. Processen av att bilda en fusion kan saledes bli problematisk och kostsam
for foretagen. Néar foretag mellan olika nationer ska fusioneras kan denna process bli extra
pataglig i och med att skattesatsen och det politiska reglementet ofta skiljer sig.

Incitamentet till att bilda en fusion &r frdmst att 6ka agarnas formdgenhetsvérde

samt att kunna erhalla storskalsfordelar (Marti & Sanchez, 2006). Da foretag fusioneras far de
tillgang till en storre andel resurser som kan medfora 6kad konkurrenskraft. Till exempel
behover inte fortagen marknadsfora sina produkter i lika stor utstrackning, eftersom foretaget
far storre plats pa marknaden och har saledes battre forutsattningar att synas pa marknaden.
Ett annat exempel pa 6kad vinst ar da produktionskostnader kan reduceras. Genom att foretag
kan samla sin produktion i storre lokaler samt dra nytta av den fusionerande partens resurser
kan kostnader reduceras.

Till skillnad fran att bilda en strategisk allians med ett féretag medfor en fusion att foretagen
far tillgang till samtliga resurser som finns hos de fusionerande foretagen (Das och Teng,
2000). Denna typ av samarbete medfor att foretagen inte kan undanhalla resurser fran
varandra vilket &r mojligt vid en strategisk allians. Samtidigt kan en fusion resultera i att ett
flertal odnskade resurser tillfaller foretaget.

3.3.2 Merger of equals

Vid fusioner hander det att begreppet merger of equals tillampas. Begreppet innebar att
parterna som fusioneras anser sig likvardigt varderade och darmed behdver de inte
kompensera varandra vid fusionen (Nilsson & Madsen, 2007). Anledningen till att foretag
valjer att klassificera sig som likvérdiga &r bland annat att ledningen for de olika foretagen
inte kan besluta om hur foretagen forhaller sig mot varandra. For enkelhetens skull beslutas
att foretagen da uppskattas vara likvardiga. Ett annat skall till att tillampa merger of equals &r
for att foretagen ska slippa kompensera den svagare parten. Det medfor att ingen part gor
nagon forlust eller vinst vid fusionstillfallet. Detta ar ett argument som brukar anvéndas for att
Overtala dvriga intressenter i foretaget till att géra en merger of equals.

Vid en merger of equals hander det ofta att fusionen i efterhand blir ojamn (Nilsson &
Madsen, 2007). Denna utveckling kan vara oplanerad eller nddvandig for att fusionen
fortfarande ska vara forsvarbar. Exempelvis kan politiska och geografiska forhallanden, skatt
och I6nenivaer, paverkar hur verksamheten utvecklas. En annan forklaring ar att stodet for
den ena parten i fusionen okar, detta medfor att den parten far en starkare stallning infor
beslutsfattande. Att en mergers of equals blir ojamna en period efter fusionen kan tyckas
rimligt i och med att det inte gar att helt begransa det fusionerande foretaget till lika
vardering. Det skulle da begréansa tillvaxten i sa hog grad att fusionen inte skulle vara l6nsam
(Nilsson & Madsen, 2007).
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3.4 Sammanfattning

For att fa en bild av hur foretag anvander sina resurser har vi tillampat RBT. Fran teorin kan
vi se att resurser kan ha flera olika klassificeringar:

o Abstrakta eller konkreta

e Direkt eller indirekt tillampbara

e Komplexa eller enkla

Resurser kan dven delas in i mindre grupper beroende pa deras karaktar. Eftersom resurser ar
olika finns det olika satt for foretag att inforskaffa dem. Genom att kombinera olika resurser
kan foretaget komma Over andra typer av resurser. FOr att komma dver resurser finns det tre
olika satt ett foretag kan anvanda sig av:

e Interna dverforingar

e Marknadstransaktioner

e Samarbeten med andra foretag

Att enbart se till inférskaffande av resurser ar ingen garanti for ekonomisk vinst i foretaget.
Istallet galler det att komma Over ratt sorts resurser for foretaget. Saledes gar det att vardesatta
resurser efter hur pass viktiga de &r i ett foretag. Det som foretag vill efterstrava nar de
anvander sina resurser ar att komma 6ver komparativa fordelar som skapar konkurrenskraft i
foretaget under en langre period.

En fusion innebar att minst tva organisationer gar samman till ett foretag. Foljden av att
foretag gar in en fusion blir att de fusionerande parterna far full tillgang till varandras
resurser. En fusion ar alltsa ett tillvagagangssatt for att skapa mojligheter i foretaget och kan
vara attraktivt nér ett foretag ar i behov av nya resurser. Processen ar riskfylld eftersom det
finns flera osakerheter som maste klaras ut for att fusionen ska kunna uppsta och bli lénsam.
Den huvudsakliga tanken bakom en fusion ar att féretagen som har fusionerats ska kunna dra
nytta av varandras tillgangar for att tillsammans uppna en vinst som ar storre an vad de skulle
kunna skapa pa egen hand.

Vid fusion kan foretag valja att géra en merger of equals som ar en typ av fusion dar
foretagen ser sig som likvardiga. Anledningen till att foretaget valjer att géra en merger of
equals kan bero pa att foretag vill slippa gora kompensationer for skillnader som finns mellan
foretagen.
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4. Empiri
4.1 Metod

Genomfdrandet av studien har baserats pa hur agandeférhallandet har skiftat i det fusionerade
foretaget. For att studien ska bli tillforlitlig har teorier som kan ge indikationer och
forklaringar till varfor en part kan fa storre inflyttande vid samarbeten. Data fran foretaget har
sedan anvants som kan tillampas och analyseras utifran teorierna.

Studiens teoretiska underlag bestar i grunden av resource based theory som forklarar hur
foretags resurser kan tillampas. Resource based theory anvénds for att utvardera hur Arla
Foods har anvant sina resurser. Pa sa satt gar det att se om en part utnyttjar resurserna i storre
utstrackning. Eftersom resource based theory inte dr en enhetlig teori och dessutom valdigt
omfattande har delar av teorin anvénts och sammanstallts i arbetet. Arbetet tar ocksa hansyn
till att beskriva konsekvenser som en fusion kan medfora. Slutligen presenteras ocksa vad en
merger of equlas innebar for en fusion.

Vart empiriska underlag baseras pa information som har publicerats i media kring fallet Arla
Foods. Da det finns en stor osékerhet kring fakta som presenteras inom detta omrade kommer
den mest trovérdiga informationen att presenteras.

Arsredovisningar fran MD Foods och Arla innan fusionen kommer att anvandas samt
arsredovisning for Arla Foods vid fusionen och tre ar efter. I arsredovisningarna har
balansrakningen varit i fokus for att studera hur foretagens tillgangar har forandrats dver
tiden. Vi har dven anvant oss av handelser som presenterats i arsrapporten for att visa pa hur
resurser har anvants i foretaget Arla Foods. Slutligen har vi ocksa sammanstallt vilka personer
som hade en styrelse post bade innan fusionen samt tiden efter. Anledningen till detta &r att ge
en uppfattning om hur representationen mellan de tva landerna har fordelats. En hogre andel
av den ena parten tyder pa ojamna forhallanden inom fusionen.

4.2 Resurser i foretagen

4.2. Jamforelse mellan resursuppséttningar

Nedan har vi sammanstallt data fran arsrapporter i fyra tabeller. De tva forsta tabellerna visar
hur de abstrakta och konkreta resurserna ser ut for hela koncernen medan de tva andra visar
likadana tabeller for moderbolagen. Data for tabellerna ar baserade pa vérden fran balans- och
resultatrakningar. Alla véarden star angivna i miljoner DKK, vilket innebér att varden for Arla
&r 1999 har raknats om*. Omrakningen har &ven inneburit att varden har avrundats till
narmaste ental.

Bland de abstrakta resurserna utgors den storsta delen kapital av kapitalandelar i andra foretag
och fodringar. Det ar saledes enbart finansiella tillgangar som dominerar. Andra resurser som
teknologi och socialt kapital har inte gatt att bedoma fran foretagens balansrakning. Interimer
i tabellen har berdknats som skillnaden mellan interimer pa tillgangssidan och skuldsidan.

*1 SEK motsvarade 0,852 DKK &r 1999 (www., valutakurser 2, 2011).

15



Tabell 1. Abstrakta resurser fordelade pa typ av resurs i koncernen. Alla varden ar angivna i MDKK.

Typ av resurs Resurser Arla | MD Foods Arla Foods
1999 1999 2000 2001 2002
Finansiella resurser Goodwill 36 360 418 594 642
Varumdrken och licenser 12 94 75
Utjamningar 276 276 184 92
Kapitalandelar langsiktiga sakerheter 180 1558 2026 1597 1327
Langfristiga fordringar 22 98 10 9 3
Kortfristiga fordringar 960 3456 4714 4 828 5725
Byggnader och mark under férsaljning 57 48 62 77
Interimer 163 57 36 60 48
Totalt 1373 5 862 7520 7428 7989
Tabell 2. Konkreta resurser fordelade pa typ av resurs i koncernen. Alla varden ar angivna i MDKK.
Typ av resurs Resurser Arla | MD Foods Arla Foods
1999 1999 2000 2001 2002
Fysiska resurser Byggnader och Mark 627 2 289 3571 3659 3199
Vaxter och maskiner 927 1834 3278 3393 3 887
Vaxter under utveckling 77 589 599 472 481
Ovrigt 153 410 584 521 547
Varulager 1045 2170 3583 3483 3760
Organisatoriska resurser Administration och ledning 430 638 222 534 622
Finansiella resurser Sakerheter 166 630 472 560 927
Kapital 932 535 1348 1305 913
Totalt 4 357 9095 13 657 13 927 14 336

De konkreta resurserna bestar i grunden av fysiska resurser och utgors i storsta del av land
och byggnader samt véxter och maskiner. Posten 6vrigt bestar av diverse verktyg, véxter och

utrustning som inte ar direkt tillampbar i produktionen. Administration och ledning ar baserad

pa kostnader som uppmatts i resultatrakningen for ledningens I6ner samt kostnader som
harror till administration. Slutligen finns det &ven en del resurser av finansiell karaktir som

utgors av kapital och sakerheter. Sakerheterna placeras som en konkret resurs da merparten av

sakerheterna bestar av vardepapper.

Fran tabellerna kan vi se att Arlas resurser var lagre varderade an MD Foods innan fusionen.
De enda resurser, for Arla, som var storre &n MD Foods var andelen kapital och interimer.

Fordelningen mellan moderbolagens abstrakta resurser visar att MD Foods var hdgre vérderat

an Arla. Anmarkningsvart ar att Arla visade ett negativt resultat hos interimerna. Anledning
till det &r att Arla hade fler interimer pa sin skuldsida &n vad de hade pa sin tillgangsida i
balansrakningen. En annan del som &r anmarkningsvérd &r att Arla presenterade ett mycket

hogre varde for goodwill &n MD Foods innan fusionen. Resultatet ver aren visar dven pa att

Arla Foods resurser har 6kat progressivt.
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Tabell 3. Abstrakta resurser fordelade pa typ av resurs i moderbolaget. Alla varden ar angivna i MDKK.

MD Arla
Typ av resurs Resurser Arla Foods Foods
1999 1999 2000 2001 2002
Finansiella resurser Goodwill 27 3 24 296 277
Varumarken och licenser 5 0 0 0
Utjdmningar 276 276 184 92
Kapitalandelar langsiktigasakerheter 451 2035 3772 3642 3084
Langfristiga Fodringar 22 89 0 0 0
Kortfristiga fodringar 926 4310 5535 4992 5945
Byggnader och mark under forsaljning 4 17 32 24
Interimer -200 20 16 -30 -27
Totalt 1231 6 737 9 640 9116 9 395
Tabell 4. Konkreta resurser fordelade pa typ av resurs i moderbolaget. Alla varden ar angivna i MDKK.
MD Arla
Typ av resurs Resurser Arla Foods Foods
1999 1999 2000 2001 2002
Fysiska resurser Byggnader och Mark 550 1036 1367 1380 1389
Véxter och maskiner 876 419 1516 1682 1898
Vaxter under utveckling 72 49 74 151 142
Ovrigt 146 60 58 60 59
Varulager 1004 646 1285 1347 1378
Organisatoriska
resurser Administration och ledning 401 225 59 191 223
Finansiella resurser Sékerheter 167 0 0 0 0
Kapital 883 264 317 445 502
Totalt 4099 2 699 4676 5256 5591

For de konkreta resurserna ar Arla mycket hogre vérderat &n MD Foods. De enda poster dér
MD Foods redovisade hogre varde &n Arla var inom byggnader och mark. Koncernens
resurser har dven har dkat progressivt men relativt sakta i forhallande till de abstrakta
resurserna.

4.2.2 Omsattningen i foretaget

For att studera hur fusionen kom att paverka de tva foretagen har nettoomséttningen for de
olika marknaderna som foretagen verkat inom presenterats. Pa detta satt ser vi hur
I6onsamheten har forandrats i foretaget fran det att foretagen agerade enskilt till tre ar efter att
fusionen dgde rum. | tabellen nedan har varden for Arla 1999 raknats om till DKK da varden
fran arsrapporten presenterades i SEK. Vardena star angivna i miljoner DKK.

Fran tabellen kan vi se att Arla var det foretag som redovisade lagst omsattning innan
fusionen. Detta beror pa att Arla inte hade lika stor omséattning pa den globala marknaden.
Istallet antyder det hdga resultatet pa den inhemska marknaden att det ar dar Arla har haft
fokus.

Vidare gjorde MD Foods en forlust genom att ga med i fusionen under det forsta aret. Under
aret var omsattningen mindre for Arla Foods &n for MD Foods innan fusionen . Omsattningen
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utvecklades sedan med &ren till det battre och medférde en vinst som var storre, i Arla Foods

2002, an vad bada foretagen redovisade innan fusionen.

Tabell 5. Nettoomséttningen fordelad pa olika marknader och artal. Alla varden ar angivna i MDKK.

Arla
Marknad Arla MD Foods Foods
1999 1999 2000 2001 2002

Sverige 10 005 5060 10 062 10 281
Danmark 9204 4193 9248 9353
Andra EU l&nder 1105 10 627 5 305 12 396 12 960
Andra europeiska l&nder 102 480 330 782 770
Mellangstern 127 2 056 885 2103 2 445
Nordamerika 630 412 928 1018
Central- och Sydamerika 906 601 932 871
Asien 1219 477 1225 1264
Afrika 235 175 430 457
Ovriga 24 15 27 22
Totalt 11 339 25 381 17 453 38133 39441
Omsattning utanfor Sverige & Danmark 1334 16 177 8 200 18 823 19 807
Andel (%) 12 64 47 49 50

4.2.3 Resurser som inte harror fran balansrakningen

Majoriteten av de resurser som presenteras i foretagens balansrakningar &r finansiella och
fysiska. Saledes presenteras inte varden for andra typer av resurser i balansrakningen. For att
istallet ge en bild av hur andra resurser i foretaget ser ut har andra uttalanden och siffror fran
arsrapporterna anvants. Nedan presenteras ett matt pa humankapital dar omséttningen ar
fordelad pa antalet anstallda i koncernen. Vardet indikerar hur stor del av omsattningen som
fordelas pa de anstallda och ger saledes ett varde pa hur vardefull varje anstalld &r i generella
termer. Detta argument kan starkas genom att det ar de anstallda som utfor arbetet i foretaget
och ar saledes direkt kopplade till foretagets l1onsamhet.

Tabell 6. Humankapital beréknat pa omsattningen per anstalld. Omséattningen star angiven i MDKK.

. Arla MD Foods Arla Foods
Humankapital
1999 1999 2000 2001 2002
Antal Anstéllda i koncernen 5612 13 604 18 622 18 200 17 866
Total omsattning 11 339 25 381 17 453 38133 39 441
Omséttning/anstalld 2,02 1,87 0,94 2,10 2,21

Att avgora om vardet som presenteras i tabellen ar hoga blir svart da det inte finns nagon
liknande koncern att jamfora med. Det som gar att utlasa av tabellen &r istallet hur
humankapitalet har forandrats i och med fusionen.

Genom att studera uttalanden i arsrapporter har handelser identifierats som kan ge en
indikation pa olika typer av resurser som finns i foretaget och som féretaget har kommit dver
genom fusionen. | tabellen nedan har sadana handelser listats och klassificerats utifran hur
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foretaget har valt att agera. Saledes kan handelserna tolkas olika, det finns darfér mer &n en

tolkning pa hur handelsen kan ge inblick i féretagets resurser.

Tabell 7. Listade handelser fran arsrapporten som indikerar pa resurser i foretaget.

Artal Héndelser i Arla Foods Typ av resurs
Utjamning till Klgver maelk skjuts fram ett ar Odnskad resurs
Investering i mejeri (Gotene) Finansiell- & Fysiskresurs
Investering i mejeri (Taulov) Finansiell- & Fysiskresurs
Arlakon som varumérke i Sverige Finansiell resurs
Certifiering 1SO 9000 & 1 4001 Organisatoriskresurs
2000 Nya produktgrupper for barn Fysiskresurs
Ny forsaljningsorganisation i Polen Organisatoriskresurs
Sammanslagning av ingredientsforetag ger okat sortiment Socialresurs & fysiskresurs
Patenterad teknologi for syradeprodukter Teknologi & Utveckling
Investeringar i Sydamerika och Asien Fysisk- & Socialresurs
Froding okade sin satsning pa utbildning Humankapital & FoU
Mejeriutbildningar i Dalum Humankapital & FoU
Organisering medfor en hdg lanseringstakt av produkter Social- & organisatoriskresurs
Nétverk for forskning Socialresurs & FoU
Avtal med NASA Socialresurs
2001 | Okad Bekvammatstrend® medfor lansering av nya produkter Humankapital
Nytt kundservicecenter Humankapital & Organisatoriskresurs
Produkt med patenterad teknologi lanseras i England Teknologi & Utveckling
Politiska och valutamassiga skillnader Oobnskad resurs
Okat vérde p& varumérke och stérre sortiment for Rynkeby Finansiellresurs
Ny struktur kring marknadsforing Organisatoriskresurs
Projekt for att skapa gemensam arbetsrutin Social- & organisatoriskresurs
2002 Okad kundorientering Finansiellresurs

Samarbete for 6kad forsédljning i Sydamerika

Socialresurs

Satsningar pa marknadsforing och utveckling i Asien

Social- & Finansiellresurs

Investeringar & samarbete i dotterbolag

Social- & Finansiellresurs

Typen av resurs har baserats pa de olika indelningarna av kategorier som presenterats i teori
avsnittet. Typen av resurs har bestamts utifran vad i handelsen som utgor en resurs for
foretaget. Exempelvis presenterades den dkade bekvamhetstrenden ar 2001 som
humankapital. Tolkning ar saledes att personer i foretaget identifierade en 6kad trend for
fardiglagad mat och sag majligheten att utveckla sortimentet. Pa liknande sétt far vi tolka
handelsen politiska och valutamassiga skillnader som uppstod 2001. Hér blir det sjalva
fusionen som &r i fokus och foljden av fusionen, att det blev skillnader mellan féretagen, som
ar den odnskade resursen.

> Bekvamhetstrenden innebar att det fanns en 6kad efterfragan pa fardiglagad mat.
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Nagot som ar anmarkningsvart ar de politiska och skatteméssiga skillnader mellan Sverige
och Danmark. | Arla Foods arsredovisning skriver Lars Lamberg, davarande
styrelseordforande att det faktum att Danmark och Sverige har olika valutor leder till problem
i foretaget (Arla Foods arsredovisning 2001). Pa grund av den fallande svenska kronan har det
varit svarare ekonomiskt att vara svensk mjolkproducent i jamforelse mot att vara dansk

mjOlkproducent.

Vidare har fler handelser fran arsrapporter presenterats som tyder pa effekter av fusionen.
Data presenteras med avsikt att visa hur fusionen har paverkat de bada foretagen genom olika
handelser. | tabellen presenteras handelser fordelade pa de tre forsta aren av fusionen.
Tabellen ger dven insyn i hur olika anldggningar/resurser i foretaget har flyttats, bildats eller
avvecklats mellan aren. De rutor som star tomma indikerar att ingen information gick att

finna.
Tabell 8. Listade handelser fran arsrapporten som indikerar pa effekter av fusionen.
Artal Handelser i Arla Foods Forflyttning
Ursprung Flyttats till
Arla Foods Specialostar AB Danmark Sverige
UHT-produktion i Alingsas Sverige Danmark
Produktion i Glosterup & Fredicia upphor Danmark
Minskad Yoghurt produktion Norra Europa
Sammanslagning av ingredientsforetag
2000 Division produktion bildades
Dotterbolag &r med och bildar Dana-Green 2000 A/S Danmark
Finland &
Plastférpacknings produktion Sverige Danmark
Foretaget Novodan saldes
AM Foods konsolideras Sverige & Danmark
Storskalsfordelar fran foretagsstrukturen
Bekvéamhetstrend medfor samarbete med Sverige Danmark
UHT-produktion i kimstad avvecklas och flyttas till Ejsberg Sverige Danmark
Minskad mj6lkbudtjénst, Centrering av aktiviteter England
Avrla Foods ar med och bildar danskt joint venture foretag Danmark
Storskalsfordelar i mellandstern och Ryssland
Pulverproduktion centreras i Danmark Danmark
2001 Samarbete inom vassle foradling Sverige & Danmark
Danapak ingar i allians
Danapak plastavdelning séljs bort Danmark & Finland
Nutritionsprodukter flyttas fran Kimstad till Ejsberg Sverige Danmark
Férsaljningskontor nedlagt i Brasilien Beuenos Aires
Vasslefabrik i Argentina Argentina
Joint venture inom sockerproduktionen Tyskland
Nytt Mejeri i England England
2002 Produktionsavdelning tillfors Gétene och Holsterbo Sverige & Danmark
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Forflyttning av smoér- och blandningsprodukter England Sverige

Okande marknadsandelar i Danmark

Nytt mejeri for specialprodukter i Linkdping Sverige
Andringar inom lokaler for division Sverige Sverige
Projekt med fokus att integrerar de fusionerade foretagen
Satsningar pa mjélkpulver inom hemma marknaderna Sverige & Danmark
Forflyttning av farskostproduktion Danmark Sverige
Nytt lager i England England
Joint venture tillsammans med foretaget Delta Grekland
Fokus pa Saudiarabien Saudiarabien
Nedlaggning av dotterbolag Argentina

Avvecklingar inom dotterbolag

Handelserna som presenteras i tabell 7 och 8 har fordelats pa de tva tabellerna beroende pa
hur vall de stdammer in med det som tabellerna ska beskriva. En handelse fran den ena tabellen
kan darfor mycket val dven tillampas i bada tabellerna. Tabellerna har aven inkluderat
handelser som avser Arla Foods dotterbolag. Anledningen till detta &r att handelser i
dotterbolagen indirekt paverkar Arla Foods.

Att enbart lista handelser i foretaget samt ange vardeforandringar av foretagets resurser ar inte
tillrackligt for att utvardera varfor fusionen mellan Arla och MD Foods blev ojdmn. Eftersom
foretagen fusionerades till ett foretag ar det vasentligt att se till hur det styrande organet
utformades efter fusionen. Tabeller har darfor utformats som redovisar vilka personer som
hade en styrelsepost i foretagen innan fusionen och vilka som sedan fick sitta i det
fusionerade foretaget.

4.3 Fordelning av styrelseposter

Nedan presenteras sammanstallningar i tabellform av Arla Foods styrelse och koncernledning
under verksamhetsaren 2000 till och med 2002. Den tidigare VD:n for MD Foods Jens Bigum
blev vid fusionen VD for Arla Foods och vice VD blev den tidigare koncernchefen for Arla,
Ake Modig. Ordférande i styrelsen blev vid fusionen den tidigare Arlastyrelseordféranden
Lars Lamberg. Vice ordférande i Arla Foods styrelse blev den tidigare ordféranden for MD
Foods styrelse Knud Erik Jensen.

Enligt Arla Foods hemsida ar det styrelsen som ar ansvarig for de langsiktiga och strategiska
besluten, medan koncernledningen ansvarar for de vardagliga besluten i koncernen (www.,
Arla 5, 2011).

Arla Foods styrelsemedlemmar har tidigare varit aktiva i Arlas respektive MD Foods
styrelser. Under det forsta aret efter fusionen bestod Arla Foods styrelse av 22 personer, varav
hélften representerade MD Foods och halften representerade Arla. Fordelningen presenteras i
tabell 9-14 nedan.

Idag bestar Arla Foods styrelse av 18 personer. Fordelningen av ledamoter fran Sverige och
Danmark bestams utifran mangden invagd mjolk samt antal kor i respektive land. | tabell 16
nedan gar det att se vilka personer som satt i Arla Foods styrelse under verksamhetsaret 2010.
Det finns fler tabeller 6ver styrelsesammansattningarna under perioden 2002 till 2010 som
bilaga, det gar dar att se utvecklingen av styrelseférdelningen.
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Vid tiden for fusionen och en period framdver fanns ett samband mellan VD och ordférande.
Detta samband &r att om koncernens VD var fran Danmark var styrelseordféranden fran
Sverige, idag ar bade VD och styrelseordforande for Arla Foods fran Danmark.

Tabell 9. Denna tabell visar koncernledningen fér Arla Foods under koncernens forsta ar.

Arla Foods koncernledning verksamhetsaret 2000

VD Jens Bigum Tidigare MD Foods

Vice VD Ake Modig Tidigare Arla

Tabell 10. Arla Foods styrelse under verksamhetséret 2000.

Arla Foods styrelse verksamhetsaret 2000

Titel Namn Representerar
Styrelseordférande Lars Lamberg Arla

Vice Styrelseordférande Knud Erik Jensen MD Foods
Ledamot Bertil Andersson Arla
Ledamot Christer Eliasson Arla
Ledamot Anders Ericsson Arla
Ledamot Gunilla Svensson Arla
Ledamot Peter Stoffersen Arla
Ledamot Leif Eriksson Arla
Ledamot Elisabeth Gauffin Arla
Ledamot Arne Olsson Arla
Ledamot Tommy Jacobsson Arla
Ledamot Sdren Kihlberg Arla
Ledamot Niels Bggedal MD Foods
Ledamot Kaj W Christensen MD Foods
Ledamot Hans Peter Nielsen MD Foods
Ledamot Jan Ngrgaard MD Foods
Ledamot Ove Mgberg MD Foods
Ledamot Hans Jensen Lund MD Foods
Ledamot Kr Ole Kristensen MD Foods
Ledamot Ake Hantoft MD Foods
Ledamot Kaj Ole Pedersen MD Foods
Ledamot Bernt Juul Sgrensen MD Foods

Tabell 11. Arla Foods arsredovisning for verksamhetsaret 2001

Arla Foods koncernledning verksamhetsaret 2001

VD Jens Bigum Tidigare MD Foods

Vice VD Ake Modig Tidigare Arla

I tabell 11 gar det att se hur koncernledningen ser ut inom Arla Foods for verksamhetsaret
2001. Detta &r identiskt med foregaende ar, da Jens Bigum fran MD Foods var VD och Arlas
tidigare koncernchef Ake Modig var vice VD. Styrelsen under 2001 bestod av lika antal
representanter fran Danmark som Sverige vilka presenteras i tabell 12.
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Tabell 12. Arla Foods arsredovisning for verksamhetsaret 2001

Arla Foods styrelse verksamhetsaret 2001

Titel Namn Representerar
Styrelseordforande Lars Lamberg Sverige
Vice Styrelseordférande Knud Erik Jensen Danmark
Ledamot Bertil Andersson Sverige
Ledamot Leif Eriksson Sverige
Ledamot Christer Eliasson Sverige
Ledamot Anders Ericsson Sverige
Ledamot Elisabeth Gauffin Sverige
Ledamot Tommy Jacobsson Sverige
Ledamot Soren Kihlberg Sverige
Ledamot Per Norstedt Sverige
Ledamot Soren Kihlberg Sverige
Ledamot Ake Hantoft Sverige
Ledamot Leif Backstad Sverige
Ledamot Niels Bggedal Danmark
Ledamot Kaj W Christensen Danmark
Ledamot Kr Ole Kristensen Danmark
Ledamot Niels Bggedal Danmark
Ledamot Jan Ngrgaard Danmark
Ledamot Kaj Ole Pedersen Danmark
Ledamot Bent Juul Sgrensen Danmark
Ledamot Ove Mgberg Danmark
Ledamot Sgren Rasmussen Danmark
Ledamot Peter Stoffersen Danmark
Ledamot Hans Peter Nielsen Danmark

Tabell 13. Data frdn Arla Foods arsredovisning for verksamhetséret 2002.

Arla Foods koncernledning verksamhetsaret 2002

VD Jens Bigum Tidigare MD Foods

Vice VD Ake Modig Tidigare Arla

Arla Foods koncernledning och styrelse under verksamhetsaret 2002 bestod av lika manga
representanter fran bade Danmark och Sverige, i bade koncernledning samt styrelse.
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Tabell 14. Data fran Arla Foods arsredovisning for verksamhetsaret 2002.

Arla Foods styrelse verksamhetsaret 2002

Titel Namn Representerar
Styrelseordforande Lars Lamberg Sverige
Vice Styrelseordférande Knud Erik Jensen Danmark
Ledamot Bertil Andersson Sverige
Ledamot Christer Eliasson Sverige
Ledamot Anders Ericsson Sverige
Ledamot Leif Backstad Sverige
Ledamot Leif Eriksson Sverige
Ledamot Elisabeth Gauffin Sverige
Ledamot Tommy Jacobsson Sverige
Ledamot Soren Kihlberg Sverige
Ledamot Ake Hantoft Sverige
Ledamot Per Norstedt Sverige
Ledamot Thomas Erling Johansen Danmark
Ledamot Kaj W. Christensen Danmark
Ledamot Kr. Ole Kristensen Danmark
Ledamot Ove Mgberg Danmark
Ledamot Hans Peter Nielsen Danmark
Ledamot Jan Ngrgaard Danmark
Ledamot Kaj Ole Pedersen Danmark
Ledamot Sgren Rasmussen Danmark
Ledamot Pejter Andersen Sgndergaard Danmark
Ledamot Bent Juul Sgrensen Danmark

Nedan foljer en sammanstéallning 6ver koncernledningen och styrelsen for ar 2010.
Anledningen till att fler koncernledningsposter presenteras for 2010 ar att det inte gick att
hitta information for de tidigare aren.

Tabell 15. Arla Foods érsredovisning for verksamhetsaret 2010.

Arla Foods koncernledning verksamhetsaret 2010

VD Peder Tuborgh Danmark
Vice VD Povl Krogsgaard Danmark
Vice VD Andreas Lundby Sverige
Koncerndirektor Frederik Lotz Danmark
Koncerndirektor Ola Arvidsson Sverige
Koncerndirektor Hans-Ake Hammarstrom Sverige
Koncerndirektor Peter Lauritzen Danmark
Koncerndirektér Tim @rting Jargensen Danmark
Koncerndirektor Jais Valeur Danmark
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Tabell 16. Arla Foods arsredovisning for verksamhetsaret 2010.

Arla Foods styrelse verksamhetsaret 2010

Titel Namn Representerar
Styrelseordforande Ove Mgberg Danmark
Vice Styrelseordférande Ake Hantoft Sverige
Ledamot Gunnar Pleijert Sverige
Ledamot Heléne Gunnarson Sverige
Ledamot Ingela Svensson Sverige
Ledamot Palle Borgstrém Sverige
Ledamot Bjorn Jakobsson Sverige
Ledamot Anne-Lie Nielsen Sverige
Ledamot Leif Eriksson Sverige
Ledamot Viggo @. Bloch Danmark
Ledamot Steen Ngrgaard Madsen Danmark
Ledamot Torben Myrup Danmark
Ledamot Steen Bolvig Danmark
Ledamot Pejter Sgndergaard Danmark
Ledamot Bjarne Bundesen Danmark
Ledamot Thomas Johansen Danmark
Ledamot Jan Toft Ngrgaard Danmark
Ledamot Bent Juul Sgrensen Danmark
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5. Analys och diskussion

Varden fran balansrakningarna

Fran de varden som presenteras i Arlas och MD Foods balansrakning (1999) gar det att se en
tydlig inriktning for de bada foretagen. Arla arbetade i stort sett enbart pa den svenska
marknaden medan MD Foods agerade globalt. Detta speglar sig val i balansrakningarna, da
varden fran koncernen ar dominerande for MD Foods. Nar den totala véarderingen i
balansrakningarna, for moderbolagen, jamfors gar det att se en tydlig dominans for Arlas
varden. Detta resonemang speglas aven i jamforelsen mellan foretagens nettoomsattningar.
Acrla redovisar en omsattning dar 12 % utgors av den utlandska marknaden medan MD Foods
omsattning till 64 % kom fran utlandska marknader.

Utifran balansrakningen for Arla och MD Foods (1999) visar data att MD Foods bidrog med
storst mangd resurser till fusionen. Detta behover inte stimma Gverrens med verkligheten, da
balansrakningen enbart visar de tillgangar som foretaget har inforskaffat genom transaktioner.
Saledes listar balansréakningarna upp finansiella och fysiska resurser och tar inte hansyn till
andra resurser. Genom att se till de handelser som presenteras i arsrapporten gar det urskilja
utveckling och teknologi som har bildats i samband med fusionen. Alltsa finns det resurser i
foretagen som &r varda att beakta. Eftersom det inte finns ndgot specificerat véarde for dessa
handelser i foretaget ar det svart att bedéma hur resurser som innefattas ska varderas. Detta
behover inte vara nddvandigt da resurser fran dessa handelser trots allt ger en indikation pa
hur de paverkar fusionen.

Efter fusionen gar det att se en progressiv utveckling for Arla Foods. De varden som
presenterades for de tva fusionerande foretagen 1999 har i princip fatt det samlade vardet
under 2000. Dérefter har vardet fér majoriteten stigit.

Resurser fran handelser i foretaget.

Fran handelserna gar det resonera att en stor del resurser har lyckats anskaffas genom sociala
resurser i foretaget. Orsaken till att Arla Foods hade sa mycket socialt kapital har troligen sin
grund i fusionen. Genom att de tva foretagen har fatt tillgang till varandras resurser 6ppnar det
for stora mojligheter att sammanfoga produktionen, och saledes bildas sociala resurser. |
tabell 7 &r det sociala resurser som utgér merparten av de resurser som uppstod genom
handelser i foretaget. Det gar darmed att argumentera for att de sociala resurserna mycket val
kan ligga till grund for det positiva resultatet som redovisades ar 2001. Den
resursanskaffningsmodell, som presenteras i figur 2, visar att socialt kapital kan utnyttjas som
en hjalpresurs i stor utstrackning for att skapa andra typer av resurser. Da man ser till hur
handelserna gar det att se att Arla Foods tillampat sina sociala resurser vl da foretaget har
slagit ihop flera produktionsanlédggningar. Detta bidrar forst och frémst till en
kostnadsreduktion men &dven till 6kade majligheter att starka bade humankapital och
organisatoriska resurser. Det sociala kapitalet ger saledes mojligheter att utveckla bade
komplexa och enkla resurser.

Humankapitalberékningar

Fusionen har medfort storskalsférdelar som gynnat Arla Foods pa marknaderna. Bland annat
har foretaget lyckats genomfora flera investeringar och samarbeten pa andra marknader &n
hemmamarknaden. Foretaget har pa ett flertal platser lyckats samarbeta och ta del av andra
foretags resurser samtidigt som det kunnat undanhalla de egna resurserna. Foretaget har ocksa
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lyckats kombinera de egna komplexa resurserna sa att komparativa fordelar i form av
knowledge-based karaktar har bildats.

Detta speglar sig i berédkningarna av humankapital. Det finns en 6kning av omsattningen i
forhallande till antalet anstallda. Alltsa har varje anstalld genererat mer kapital till foretaget.

Fusionens paverkan pa féretagen

Efter fusionen fick Arla Foods en hel del forandringar som kom att paverka de bada
fusionerade foretagens stallningar. Under det forsta aret arbetade Arla Foods med att
omstrukturera produktionen. Detta medforde att Arla, som efter omstruktureringen kom att
kallas division Sverige, fick tillgang till en ostfabrik. Division Danmark, som bestod av f.d.
MD Foods hemmamarknad, fick delar av den svenska UHT®-produktionen. Aven
plastforpackningsproduktionen kom att flyttas fran Sverige till Danmark och Finland.
Division Sverige paverkades av en minskad yoghurtproduktion det forsta aret av fusionen.
Foljden blev att delar av denna produktion avvecklades. Saledes gynnades division Danmark
mest under det forsta aret.

Ar 2001 visade en fortsatt trend vad galler forflyttningar mellan Danmark och Sverige. Bland
annat flyttades ytterligare delar av UHT-produktionen samt nutritionsproduktionen i Kimstad
till Danmark. Samtidigt har division Danmark anvant resurser for att utoka sin kapacitet. En
del handelser fran fusionen har dven gynnat bade den svenska och danska marknaden.
Exempelvis kunde de bada divisionerna samarbeta for att utveckla den foradlade
vassleproduktionen. Den okade bekvamhetstrenden medférde ocksa att divisionerna kunde ta
fram nya sortiment tillsammans for att mota efterfragan.

Under det sista aret som studerades intraffade en andring i den tidigare forflyttningstrenden.
Division Sverige fick produktion av smor- och blandningsprodukter fran ett foretag som Arla
Foods samarbetar med pa den engelska marknaden. Mejeriet i Gotene fick delar av smor- och
blandningsprodukter fran Skanemejerier. Divisionen fick dven tillgang till ett nytt mejeri i
Linkoping, och produktion av farskost flyttades fran Danmark till Skévde. For division
Danmark fick endast mejeriet i Holstebo tillgang till smorproduktion fran dotterbolaget
Lurpak.

Saledes gar det att se indikationer pa ett danskt styre i Arla Foods. | och med att de forsta tva
aren bestod av att division Danmark gynnades &r fragan om denna division prioriterades. Att
fordelningen mellan produktionen pé de olika marknaderna jamnades ut forst efter tre ar kan
ses sasom att foretaget i langden var jamnt fordelad. Fragestéllningen blir da varfor det inte
fokuserade pa den svenska divisionen fran borjan. En forklaring kan vara att det inte var
forsvarbart att halla en jamn utveckling mellan de bada divisionerna. Foretaget hade bland
annat problem med de politiska och skatterattsliga skillnaderna mellan landerna. Det kan
ocksa bero pa att de danska representanterna i Arla Foods ville gynna de danska
medlemmarna i forsta hand? Detta skulle kunna géras genom att forst investera i division
Danmark for att dessa resurser sedan skulle kunna utvecklas inom divisionen. Saledes skulle
foretaget vara forst att kombinera resurser och darmed kunna utveckla komparativa fordelar.

Styrelseposter

® UHT produktionen anvénds vid framstéllning av férpackningar, till Arla Foods produkter.
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Eftersom fusionen innebar att foretagen gick ihop ar det svart att tolka vilket foretag som ar
vinnande da vi enbart ser till resursers anskaffning och forflyttning i foretaget. Det som har
studerats &r huruvida det i styrelsen finns fler representanter fran ett land an ett annat.

Vid fusionen bildades en ny styrelse som bestod av representanter fran Arlas och MD Foods
styrelser. Det var lika manga representanter fran de bada foretagen. Ordférande var fran Arla
och vice ordférande var ursprungligen fran MD Foods. De foljande tva aren ar fordelningen
ofdrandrad. | dagens styrelse ar fordelningen inte lika jamn. Styrelsen bestar till storsta del av
danskar. Enligt foretaget beror det pa att de danska producenterna levererar mer mjolk, och
saledes bor de vara mer representerade. Strax efter fusionen bestod Arla Foods
koncernledningen av lika manga representanter fran Arla och MD Foods. | dagens
koncernledning ar det inte lika mellan representanter fran de bada landerna.
Koncernledningen bestar idag av nio poster varav sex innehas av personer fran Danmark.

Da studien ar avgransad till perioden 1999 — 2002 gar det inte att urskilja nagra skillnader
mellan férdelningen av representanter i styrelse och koncernledning. Eftersom det finns lika
manga representanter fran bada landerna under den angivna perioden kan det antas att
beslutanderatten fordelades lika och att inget land dominerade Over det andra i foretaget.

Idag finns det skillnader vad géller fordelning av representanter i bade styrelse och
koncernledning. Givetvis kan det diskuteras huruvida beslutet kring férdelningen av antalet
styrelsemedlemmar, gjordes. Saledes har styrelsefordelningen blivit skev forst efter den
period som studien omfattar. Tabeller som tyder pa detta finns att tillga i form av bilagor.

En anledning till att det inte &r stora forandringar i styrelseposterna mellan aren ar den period,
som studien tacker. Styrelseledamdterna sitter pa sina poster tva ar i taget och under den
perioden har det alltsa andrats vid endast ett tillfalle.

Ovrigt

Vid Arla Foods bildande gick MD Foods in med hogre vérderade resurser an vad Arla gjorde,
da man jamfor tillgangar i balansrakningen. Det medfor att det oklart om de tva foretagen var
likvardiga vid fusionen. Eftersom balansrakningen inte presenterar alla resurser, ar det svart
att ge en korrekt bild. Det som gar att jamfora ar hur foretagen anvander sina resurser for att
uppna lénsamhet. Genom bedémningar av omsattningen hade MD Foods en betydligt hogre
omsattning som koncern. Detta kan tyda pa att Arla och MD Foods egentligen inte var
likvardiga fran bdrjan och att fusionen utannonserades sdsom en merger of equals for att
overtyga medlemskaren och pa sa satt fa tillgang till varandras resurser.

Under 2001 fanns det politiska och skatteméssiga skillnader mellan de bada landerna. Den
svenska kronan var betydligt lagre an den danska. Det var dyrare for de svenska
medlemmarna att producera an de danska. Saledes hade de danska medlemmarna en fordel
jamfort med de svenska. Enligt Nilsson och Madsen (2007) kan politiska och ekonomiska
forhallanden paverka utvecklingen av verksamheten vilket kan leda till att ojamnlikheter
uppstar.
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6. Slutsats

Studien indikerar att det finns en osaker bild av hur foretagen forholl sig till varandra innan
fusionen. De ekonomiska vardena tyder pa att MD Foods var hogre varderat, vilket antyder att
det fanns egenintresse fran styrelserna att fa tillgang till utokade marknader genom fusionen.

De forsta aren efter fusionen visar att foretaget fokuserade framst pa den danska marknaden.
Orsaken kan vara att politiska och nationella regler medforde att danska marknaden blev mer
fordelaktig. Samtidigt finns det dven indikationer pa att danskt inflyttande ville gynna den
egna marknaden och saledes de danska medlemmarna.

Fusionen har utifran de ekonomiska rapporterna redovisat okade resurser. Slutsatsen ar att
fusionen blev lI6nsam for de bada foretagen. Vid jamforelse med hur foretagen sag ut fran
borjan har deras omséttning och tillgangar okat till ett varde, som dverstiger de varden som
presenterades 1999. Eftersom det inte finns nagra vérden att jamfora utvecklingen i foretaget
med &r det svart att utreda om foretagen hade varit mer I6nsamma pa egen hand. Exempelvis
skulle det varit intressant att jamfora vardena fran fusionen med hur de fusionerande
foretagens utveckling skulle ha sett ut under den studerade perioden.

Fusionen har ocksa medfort att andra resurser an de finansiella har utvecklats. Darmed gar det
att se fler fordelar med fusionen &n motgangar. Bland annat har Arla Foods utvecklat en stor
del sociala resurser. Dessa resurser har medfort att foretaget lyckats utveckla flera andra typer
av resurser. Exempelvis gick det att se en 6kning i humankapital vilket dven indikerar 6kad
teknologisk niva.

Styrelseposterna, som angavs vara ojamnt fordelade under 2010, visade sig vara jamn under
den studerade perioden. En anledning &r att styrelseuppdragen omfattar en tvaarsperiod.
Dérmed har endast ett byte av styrelseposter &gt rum.

Slutsatsen &r saledes att det finns indikationer pa att Arla Foods har en dansk dominans. Trots

det behovs det ytterligare studier som stracker sig 6ver fler ar for att ge en helhetlig bild av
fusionens utveckling.
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Bilaga 1:

Fordelningen av styrelseposter mellan svenskar och danskar i Arla Foods under perioden
2003 -2010. Undantag &r 2005 eftersom det inte fanns nagra uppgifter for det aret.

Tabell 15.

Arla Foods koncernlednin

g verksamhetsaret 2003

VD Jens Bigum

Tidigare MD Foods

Vice VD Ake Modig Tidigare Arla
Tabell 16.
Arla Foods styrelse verksamhetsaret 2003

Titel Namn Representerar
Styrelseordforande Knud Erik Jensen Danmark
Vice Styrelseordférande Ake Hantoft Sverige
Ledamot Anders Ericsson Sverige
Ledamot Christer Eliasson Sverige
Ledamot Leif Eriksson Sverige
Ledamot Soren Kihlberg Sverige
Ledamot Elisabeth Gauffin Sverige
Ledamot Leif Backstad Sverige
Ledamot Per Norstedt Sverige
Ledamot Gunnar Pleijert Sverige
Ledamot Kaj Ole Pedersen Danmark
Ledamot Ove Mgberg Danmark
Ledamot Bent Juul Sgrensen Danmark
Ledamot Pejter Sgndergaard Danmark
Ledamot Sgren Rasmussen Danmark
Ledamot Jan Toft Ngrgaard Danmark
Ledamot Bjarne Bundesen Danmark
Ledamot Viggo @. Bloch Danmark
Ledamot Steen Bolvig Danmark
Ledamot Thomas Johansen Danmark
Tabell 17.

Arla Foods koncernledning verksamhetsaret 2004
VD Ake Modig Sverige
Vice VD Povl Krogsgaard Danmark
Vice VD Andreas Lundby Sverige
Ekonomidirektor Jarn Wendel Andersen Danmark
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Tabell 18. Egen bearbetning av data fran Arla Foods arsredovisning for verksamhetsaret 2004,

Arla Foods styrelse verksamhetsaret 2004

Titel Namn Representerar
Styrelseordforande Knud Erik Jensen Danmark
Vice Styrelseordférande Ake Hantoft Sverige
Ledamot Anders Ericsson Sverige
Ledamot Elisabeth Gauffin Sverige
Ledamot Leif Eriksson Sverige
Ledamot Christer Eliasson Sverige
Ledamot Soren Kihlberg Sverige
Ledamot Per Norstedt Sverige
Ledamot Leif Backstad Sverige
Ledamot Gunnar Pleijert Sverige
Ledamot Bent Juul Sgrensen Danmark
Ledamot Kaj Ole Pedersen Danmark
Ledamot Viggo @. Bloch Danmark
Ledamot Sgren Rasmussen Danmark
Ledamot Pejter Sgndergaard Danmark
Ledamot Steen Bolvig Danmark
Ledamot Ove Mgberg Danmark
Ledamot Jan Toft Ngrgaard Danmark
Ledamot Bjarne Bundesen Danmark
Ledamot Thomas Johansen Danmark

Tabell 19. Egen bearbetning av data fran Arla Foods &rsredovisning frén &ar 2006. Tabellen nedan visar
koncernledningen for Arla Foods. Som det gar att utlasa ar antalet representanter fran

Arla Foods koncernledning verksamhetsaret 2006

VD Peder Tuborgh Danmark
Vice VD Povl Krogsgaard Danmark
Vice VD Andreas Lundby Sverige

Koncerndirekttér Jarn Wendel Andersen Danmark
Koncerndirektor Hans-Ake Hammarstrém Sverige

Koncerndirekdér Kim Nielsen Danmark
Koncerndirektor Mikael Sternberg Christiansen Danmark
Koncerndirektor Peter Lauritzen Danmark

I koncernledningen gar det tydligt att se att representanter frain Danmark dominerar i antal 6ver de svenska
representanterna. Tre fjardedelar av koncernledningen utgérs av danska representanter.
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Tabell 20. Egen bearbetning av data fran Arla Foods arsredovisning for verksamhetsaret 2006.

Arla Foods styrelse verksamhetsaret 2006

Titel Namn Representerar
Styrelseordforande Knud Erik Jensen Danmark
Vice Styrelseordférande Ake Hantoft Sverige
Ledamot Erik Karlsson Sverige
Ledamot Leif Backstad Sverige
Ledamot Soren Kihlberg Sverige
Ledamot Bengt Darhult Sverige
Ledamot Gunnar Pleijert Sverige
Ledamot Johan von Schéele Sverige
Ledamot Leif Eriksson Sverige
Ledamot Anders Ericsson, Sverige
Ledamot Jan Toft Ngrgaard Danmark
Ledamot Bent Juul Sgrensen Danmark
Ledamot Viggo @lgaard Bloch Danmark
Ledamot Bjarne Bundesen Danmark
Ledamot Ove Mgberg Danmark
Ledamot Steen Ngrgaard Madsen Danmark
Ledamot Thomas Johansen Danmark
Ledamot Steen Bolvig Danmark
Ledamot Torben Myrup Danmark
Ledamot Pejter Sgndergaard Danmark

Tabell 20 ovan visar styrelsemedlemmarna i Arla Foods styrelse for verksamhetsaret 2006, samt vilket land
dessa representerar. Som det gar att utlasa ur tabellen bestar styrelsen av nio representanter fran Sverige och elva
representanter fran Danmark. Styrelseordférande och VD for koncernen &r bada danska.

Tabell 21. Egen bearbetning av data fran Arla Foods arsredovisning fran ar 2007.

Arla Foods koncernledning verksamhetsaret 2007

VD Peder Tuborgh Danmark
Vice VD Povl Krogsgaard Danmark
Vice VD Andreas Lundby Sverige
Koncerndirektér /CFO Jgrn Wendel Andersen Danmark
Koncerndirektér/HR Ola Arvidsson Sverige
Koncerndirektor Hans-Ake Hammarstrom Sverige
Koncerndirektor Peter Lauritzen Danmark
Koncerndirektér Tim @rting Jgrgensen Danmark
Koncerndirektor Jais Valeur Danmark
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Tabell 22. Egen bearbetning av data fran Arla Foods arsredovisning fran ar 2007.

Arla Foods styrelse verksamhetsaret 2007

Titel Namn Representerar
Styrelseordforande Ove Mgberg Danmark
Vice Styrelseordférande Ake Hantoft Sverige
Ledamot Leif Backstad Sverige
Ledamot Erik Karlsson Sverige
Ledamot Bengt Darhult Sverige
Ledamot Ingela Svensson Sverige
Ledamot Johan von Schéele Sverige
Ledamot Gunnar Pleijert Sverige
Ledamot Leif Eriksson Sverige
Ledamot Viggo @. Bloch Danmark
Ledamot Steen Ngrgaard Madsen Danmark
Ledamot Torben Myrup Danmark
Ledamot Jan Toft Ngrgaard Danmark
Ledamot Bent Juul Sgrensen Danmark
Ledamot Pejter Sgndergaard Danmark
Ledamot Thomas Johansen Danmark
Ledamot Bjarne Bundesen Danmark
Ledamot Steen Bolvig Danmark

Tabell 23. Egen bearbetning av data fran Arla Foods arsredovisning fran 2008.

Arla Foods koncernledning verksamhetsaret 2008

VD Peder Tuborgh Danmark
Vice VD Povl Krogsgaard Danmark
Vice VD Andreas Lundby Sverige
Koncerndirektor /CFO Jgrn Wendel Andersen Danmark
Koncerndirektér/HR Ola Arvidsson Sverige
Koncerndirektor Hans-Ake Hammarstrom Sverige
Koncerndirektor Peter Lauritzen Danmark
Koncerndirektor Tim @rting Jgrgensen Danmark
Koncerndirektor Jais Valeur Danmark

Tabell 24. Egen bearbetning av data fran Arla Foods arsredovisning fran ar 2008.

Arla Foods styrelse verksamhetsaret 2008

Titel Namn Representerar
Styrelseordférande Ove Mgberg Danmark
Vice Styrelseordforande Ake Hantoft Sverige
Ledamot Erik Karlsson Sverige
Ledamot Leif Eriksson Sverige
Ledamot Ingela Svensson Sverige
Ledamot Palle Borgstrém Sverige
Ledamot Thomas Johansen Sverige
Ledamot Heléne Gunnarson Sverige
Ledamot Gunnar Pleijert Sverige
Ledamot Leif Backstad Sverige
Ledamot Bjarne Bundesen Danmark
Ledamot Viggo @. Bloch Danmark
Ledamot Steen Ngrgaard Madsen Danmark
Ledamot Steen Bolvig Danmark
Ledamot Bent Juul Sgrensen Danmark
Ledamot Jan Toft Ngrgaard Danmark
Ledamot Torben Myrup Danmark
Ledamot Pejter Sgndergaard Danmark

Tabell 25. Egen bearbetning av data fran arsredovisning for ar 2009.
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Arla Foods koncernledning verksamhetsaret 2009

VD Peder Tuborgh Danmark
Vice VD Povl Krogsgaard Danmark
Vice VD Andreas Lundby Sverige
Koncerndirektor Frederik Lotz Danmark
Koncerndirektér Ola Arvidsson Sverige
Koncerndirektdr Hans-Ake Hammarstrém Sverige
Koncerndirektor Peter Lauritzen Danmark
Koncerndirektdr Tim @rting Jgrgensen Danmark
Koncerndirektor Jais Valeur Danmark

Tabell 26. Egen bearbetning av data fran arsredovisning fran ar 2009.

Arla Foods styrelse verksamhetsaret 2009

Titel Namn Representerar
Styrelseordférande Ove Mgberg Danmark
Vice Styrelseordforande Ake Hantoft Sverige
Ledamot Erik Karlsson Sverige
Ledamot Palle Borgstrom Sverige
Ledamot Heléne Gunnarson Sverige
Ledamot Ingela Svensson Sverige
Ledamot Gunnar Pleijert Sverige
Ledamot Leif Backstad Sverige
Ledamot Leif Eriksson Sverige
Ledamot Viggo @. Bloch Danmark
Ledamot Steen Ngrgaard Madsen Danmark
Ledamot Torben Myrup Danmark
Ledamot Thomas Johansen Danmark
Ledamot Jan Toft Ngrgaard Danmark
Ledamot Pejter Sgndergaard Danmark
Ledamot Bent Juul Sgrensen Danmark
Ledamot Bjarne Bundesen Danmark
Ledamot Steen Bolvig Danmark

Arla Foods koncernledning verksamhetsaret 2010

VD Peder Tuborgh

Vice VD Povl Krogsgaard

Vice VD Andreas Lundby

Koncerndirektor Frederik Lotz

Koncerndirektor Ola Arvidsson

Koncerndirektor Hans-Ake Hammarstrom

Koncerndirektor Peter Lauritzen

Koncerndirektér Tim @rting Jargensen

Koncerndirektor Jais Valeur
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Titel Namn Representerar
Styrelseordforande Ove Mgberg Danmark
Vice Styrelseordférande Ake Hantoft Sverige
Ledamot Gunnar Pleijert Sverige
Ledamot Heléne Gunnarson Sverige
Ledamot Ingela Svensson Sverige
Ledamot Palle Borgstrém Sverige
Ledamot Bjorn Jakobsson Sverige
Ledamot Anne-Lie Nielsen Sverige
Ledamot Leif Eriksson Sverige
Ledamot Viggo @. Bloch Danmark
Ledamot Steen Ngrgaard Madsen Danmark
Ledamot Torben Myrup Danmark
Ledamot Steen Bolvig Danmark
Ledamot Pejter Sgndergaard Danmark
Ledamot Bjarne Bundesen Danmark
Ledamot Thomas Johansen Danmark
Ledamot Jan Toft Ngrgaard Danmark
Ledamot Bent Juul Sgrensen Danmark
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