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Innledning

Strukturen i norsk matindustri er i kontinuerlig endring, bade nar det gjelder
bedriftenes konsentrasjon, spesialisering og internasjonalisering. Fusjoner og
oppkjep ligger til grunn for en betydelig del av strukturendringene i norsk mat-
industri. Denne undersekelsen ser pa fusjoner og oppkjop i forhold til insti-
tusjoner i norsk politisk gkonomi generelt og regulering av det norske mat-
komplekset® spesielt. Strukturendringene i matindustrien ses som en avhengig
variabel i den makrogkonomiske reorganiseringer pa 1990-tallet. Forskning pa
fusjoner og oppkjop i internasjonaliserte matindustrier har papekt effektivise-
ringsgevinster, vekstambisjoner eller markedsdominans som viktige strategiske
drivkrefter (Hansen, 2007; 2013). Denne underspkelsen analyserer fusjoner og
oppkjop ilys av institusjonelle endringer i norsk politisk ekonomi pa 1990-tallet.
Disse endringene bestér seerlig i at de institusjonene som organiserte finans-
systemet, ble helt endret pa 1990-tallet, mens de institusjonene som har betyd-
ning for matindustriens tilgang til ressurser, ble mer og mer markedsrettete.
Kombinasjonen av en foretaksgkonomisk forstéelse av fusjoner og oppkjop med
en historisk-institusjonell analyse av den norske gkonomiske konteksten, gir tre

67 Begrepene matindustri og matkomplekset brukes gjennomgaende i teksten. Sistnevnte indikerer

at verdikjeden for mat, og dermed eierskapsforhold innenfor denne, strekker seg langt utover det
klassiske matindustribegrepet. Det norske matkomplekset indikerer og inkluderer dermed produksjon
og distribusjon av mat i sin helhet, og dette komplekset er underlagt til dels sterkt varierende institusjo-

nelle reguleringer.
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analytiske pastander. For det forste har markedsorganiserende institusjoner his-
torisk bidratt til ulik grad av nasjonal beskyttelse av norske landbruksressurser,
noe som i dag bidrar til at fusjoner og oppkjop felger en til dels nasjonalisert
logikk. For det andre er deler av matindustrien i forskjellige henseende bade

tilknyttet og avskéret fra EUs indre marked gjennom E@S-avtalen. Dette gjelder
seerlig for foredlingsindustrien (RAK-industri)®®. For det tredje oppstar det en

isolert form for konsentrasjon pa grunn av nasjonal beskyttelse og det seeregne

forholdet til EU. Disse tre analytiske pastandene legger historiske og institusjo-
nelle foringer for selve analysen av fusjoner og oppkjop.

Etter en kort skisse av den metodologiske tilneermingen (del 2), avklares
teoretiske begreper knyttet til fusjoner og oppkjop i den globale matindustrien
(del 3). Deretter behandles 1990-tallets endringer i den norske politiske eko-
nomien generelt (del 4) og det norske matkomplekset spesielt (del 5). Dette leder
fram til de tre analytiske pastandene nevnt ovenfor. I analysen av fusjoner og
oppkjop i norsk matindustri (del 6) benyttes kvalitative data til & spesifisere fem
forskjellige bedriftstyper. I konklusjonsdelen (del 7) oppsummeres de fusjons-
og oppkjopsdrevne strukturendringene som preger den norske matindustrien
fra1990-tallet fram til 2013.

Metode

Denne studien av matindustrien bygger pa en kombinasjon av kvalitative inter-
vjuer og offentlig tilgjengelig sekundeerinformasjon fra de enkelte selskapene.
Studien har en kontekstualiserende tilnseerming (Mjoset, 2009) der data tolkes
i lys av makrogkonomiske tendenser, spesielt endringer i norsk politisk eko-
nomi pa 90-tallet. Studien kan betegnes som et makro-kvalitativt case-studium
(Mjeset, 2010a) som kombinerer kvalitative data med litteratur om historiske
vendepunkter i den norske politiske gkonomien. Jeg studerer fem forskjellige
bedriftstyper: bondeeide samvirkeselskaper (case: Tine BA), bersnoterte
merkevarekonsern (case: Orkla ASA og Agra Industrier AS), Private Equity-
eide selskaper (case: Cardinal Foods AS, Synngve Finden AS og SPIS Grillstad
AS), dagligvarehandelen (case: Rema 1000 og Norgesgruppen AS) og familiesel-
skaper (uten spesifikke case). Jeg har gjennomfert tolv intervjuer (i tidsrommet

68 RAK = ravarepriskompensasjon, er hjemlet i E@S-avtalens Protokoll 3.
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april 2012 til januar 2014) med nekkelinformanter innen toppledelsen av de mest
aktive og ressurssterke miljoene i norsk matindustri nér det gjelder fusjoner
og oppkjep. Intervjuene omhandlet den strategiske betydningen av fusjons- og
oppkjopsaktiviteten og siktet mot a dokumentere logikken bak investerings-
aktiviteten, ogsa sett ut ifra et verdikjedeperspektiv. Teoriforstéelsen i studien
bygger pa Grounded Theory-tradisjonen (Glaser & Strauss, 1967).

Teoretiske refleksjoner rundt fusjoner og oppkjgp i den
globale matindustrien
Fusjoner og oppkjop bidrar direkte til strukturendringer i matindustrien. Med
strukturendringer menes her endringer i storrelse og antall bedrifter eller kon-
sentrasjon av disse, samt spesialisering og internasjonalisering. De ekonomiske
drivkreftene bak fusjoner og oppkjop kan komme béde innenfra og utenfra
gjennom markedsmessige begrensninger. Generelt er vekst og ekonomisk
resultat drivkrefter bak fusjoner og oppkjop. Mer spesifikt identifiserer Han-
sen (2013:304) 35 forskjellige drivkrefter (tabell 5.1) som kan veere strategiske
pédrivere for fusjoner og oppkjep.® Hans empiriske studie av dansk matindustri
viser at stordriftsfordeler, markedsandeler og matching av kunder er viktige
drivkrefter bak fusjoner og oppkjep. Strukturendringer kan oppsta vertikalt
(spesialisering) eller horisontalt (diversifisering) og dekker hele matforsynings-
kjeden. Jeg vil legge vekt pa et seerskilt forhold mellom drivkreftene for fusjo-
ner og oppkjop og ulike typer selskaper som opererer i ulike ledd og nivéer i
matforsyningskjedene. Eksempelvis har dagligvarekjeden Rema 1000 kjopt opp
deler av foredlingsindustrien (vertikal integrasjon), mens det nordiske Private
Equity-selskapet CapMan (Cardinal Foods) har gatt inn i kyllingindustrien ved
a kjope opp mindre familieselskaper (stordriftsfordeler, synergier ved omor-
ganisering). Drivkreftene bak fusjoner og oppkjep avhenger av strategiske
beslutningsprosesser i hvert enkelt tilfelle.

Fusjons- og oppkjopsdrevne strukturendringer har en generell og abstrakt
logikk som diskuteres i det folgende. Denne mé presiseres gjennom en kon-

69 Tidligere forskning peker i samme retning (Connor & Geithmann, 1998; Adams, Love & Capps,
1997), men sa vidt jeg kan se er det Hansen som for forste gang grundig kartlegger drivkreftene bak
fusjoner og oppkjep i matindustrien.
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tekstualisert tilneerming til bade de markedsorganiserende institusjonene, ledd
innenfor forsyningskjedene og bedriftstypene. Deretter kan en serskilt logikk
for fusjoner og oppkjep finnes innenfor norsk matindustri, en logikk som pa
en mate er tilpasset og avhengig av sine institusjonelle omgivelser. Drivkreftene
bak fusjoner og oppkjep som produktivitetsokning eller synergier er generelle
bedriftsstrategiske prioriteter. I analysen nedenfor fokuserer jeg pa disse safremt
de har en tydelig forbindelse til fusjons- og oppkjopsdrevne strukturendringer.
I trad med Hansen (2013) kan vi klassifisere drivkreftene bak fusjoner og opp-
kjop innen matindustrien i fire felt. En bedrift kan motiveres til fusjoner og
oppkjop enten gjennom en aktiv eller passiv strategi, og drive slike strategier
enten fordi man ensker a oppna malsetninger internt i egen bedrift, eller fordi
man ensker a pavirke begivenheter i bedriftens omgivelser.

Tabell 5.1: Drivkrefter bak fusjons- og oppkjepsdreven strukturutvikling i matindustrien. Kilde:
Hansen (2013:304).

35 drivkrefter bak fusjoner og oppkjep i internasjonal matindustri

Beskyttelse av know-how og teknologi
Overkapasitet

Sesongutjevning

Fusjon er eneste redning

Intern Ekstern

Aktiv Stordriftsfordeler Adgang til billige rdvarer og ressurser
Produktivitetsgkning Vertikal integrasjon
Synergier Markedsnarhet
Vekstmal Markedsandel og -dominans
Ledelsesmessige ambisjoner Adgang til know-how
Inntjening og konjunktur Liberalisering av kapitalmarkeder
Utnyttelse av know-how og teknologi Posisjonering pa voksende markeder
Styring av markedsfering Fordelaktige kjgpsmuligheter
@nske om diversifikasjon @konomisk vekst
@nske om spesialisering Forbedring av infrastruktur
Tiltrekke kvalifisert arbeidskraft

Passiv Risikospredning Lav markedsvekst

Matching av kunder

Starre sortiment

Fjerne konkurrenter

Sikring av rdvaretilgang
Opprettelse av etableringsbarrierer
Konkurranselovgivning

«Eat or be eaten»

Investorer forventer vekst

I aktiv/intern-feltet knyttes fusjons-/oppkjopsplanene til aktive forsek pa a
oppna forskjellige forbedringer innad i bedriften. Dette er en offensiv strategi.
Bedrifter som benytter seg av en slik strategi, har ofte allerede en solid posi-
sjon i markedet, og denne forsterkes ytterligere ved fusjoner og oppkjop. I del 6
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analyserer jeg Private Equity-oppkjep og merkevareselskapet Orkla som begge
kan plasseres i denne kategorien. Aktiv/ekstern-feltet omfatter strukturendrin-
ger som er skapt utenfor bedriften. Vekst i seerskilte segmenter eller posisjone-
ring i voksende markeder kan veere direkte strategiske mal som oppnas gjennom
fusjoner og oppkjop. Men ogsa vertikal integrasjon regnes som en aktiv strategi
basert pa eksterne markedsbetingelser. Rema 1000s oppkjep i foredlingsindu-
strien er et eksempel pé drivkrefter i dette feltet. Hvis fusjoner og oppkjop skjer
pé grunn av drivkrefter i passiv/intern-feltet, inntar bedriften en defensiv posi-
sjon i konkurransen. Et eksempel er Cardinal Foods, opprettet som en fusjon
av flere sma enheter som hver for seg ikke var i stand til & konkurrere med
samvirkebedriften Nortura. Passiv/ekstern-feltet beskriver tilfeller der eksterne
forhold som lav markedsvekst eller sikring av ravaretilgang er drivkrefter for
fusjoner og oppkjep. I analysen nedenfor star passiv/eksterne begrensninger
sentralt siden jeg argumenterer for at nasjonal beskyttelse og isolasjon i det
norske markedet resulterer i strukturelle vekstbegrensninger”. Bedriftene synes
a kompensere for denne passiv/eksterne posisjonen med strategiske fusjoner
og oppkjep i hjemlige og utenlandske vekstsegmenter. Vekten pé passiv/eks-
terne begrensinger kan knyttes til en tese om at det norske landbruksregimet
har utviklet seg fra a veere preget av omfattende nasjonal beskyttelse til & vaere et
defensivt tilpasningsregime «(...) som representerer en defensiv, reaktiv politikk
for & tilpasse politikken til de nye internasjonale rammevilkarene og samtidig
soke & opprettholde status quo sa langt rad er» (Olsen, 2010:102). Tesen om det
defensive tilpasningsregimet legger i hovedsak vekt pa kontinuerlig utvikling
av produktivitetsetterslep i norsk landbruk (Olsen, 2010:104). Dette defen-
sive elementet blir synlig ogsa i analysen av fusjoner og oppkjop. Dette preger
hele industrien (se analysen i del 6). I det folgende (del 4 og 5) setter jeg disse
foretakspkonomiske (mikro- og meso-) teoretiske perspektivene inn i en his-

torisk-institusjonell makrokontekst.

70 Strukturelle vekstbegrensninger defineres ulikt og uavhengig av de generelle veksttallene til
industrien.
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Den norske politiske skonomiens globale integrasjon pa
90-tallet

Jeg anlegger et institusjonalistisk perspektiv pa norsk gkonomis globale tilpas-
ning gjennom 90-tallet. Institusjoner er «varige systemer bestaende av etab-
lerte og forankrede sosiale regler som strukturerer sosial interaksjon» (Hodgson
sitert hos Mjgset 2010a:45). Ifolge Mjoset (2010a:45) bestéar de institusjonene
som bygger seg opp rundt markeder, av «organisasjoner, regler, lover, konven-
sjoner, rutiner, malestandarder og enheter som holder dem i hevd». Han viser
til Polanyis analyse av tre elementer som er av sentral betydning for det kapi-
talistiske industrisamfunnet: arbeid, kapital og naturressurser (Polanyi, 1944).
De institusjonene som bygger seg opp rundt disse elementene, er en nokkel til &
forsta nasjonale varianter av dagens kapitalisme. Siden flere institusjoner knytter
seg til hvert element, bruker man termen institusjonelle komplekser. Polanyi
mente at markeder for arbeidskraft, penger og naturressurser aldri kunne bli
selvregulerende (elementene kunne aldri behandles som rene varer) fordi enten
sosiale bevegelser eller statlige organer ville gripe inn og blokkere den rene mar-
kedslogikkens destabiliserende tendenser. Mjoset utdyper dette:

I stedet for at arbeidskraften ble behandlet som vare videreutviklet man
lonnsforhandlingssystemer, sosialpolitikk og trygdeordninger. Regule-
ring av pengene ble sikret av sentralbank, pengepolitisk lovgivning
og finanstilsyn. For naturressursenes vedkommende dannet det seg
handelspolitiske avtaler, statlige avtaler med produsentorganisasjoner
innen primarneringene, samt «konsesjons- og eiendomslivgivning»
(Mjoset, 2012:19).

I trad med Esping-Andersens (1990) viderefering av Polanyi kan dette betegnes
som dekommodifisering. I analysen av forandringene pa 1990-tallet behandler
jeg industriell utvikling med utgangspunkt i disse tre elementene. I norsk land-
bruk og matindustri utgjer naturressurser hovedpilaren.”” Men forandringene
i finansmarkedene (penge- eller finanskapitalkomplekset) er ogsa viktige siden
institusjonell komplementaritet (Crouch, 2010) mellom institusjoner knyttet til

arbeidskraft, kapital og ressurser spiller en stor rolle for investeringsaktivite-

71 Landbruk er en subkompleks av naturressurskomplekset. Institusjoner som organiserer markedet
for landbruksressurser diskuteres i del 5.
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ten. Fusjoner og oppkjep siden 90-tallet skapte strukturendringer i matindu-
strien, og disse ma settes i samband med institusjonelle skifter i naturressurs-
forvaltning og finanskapitalstyring (der liberalisering har funnet sted). Bade
WTO og EQS som internasjonale handelsregimer (Ruggie, 1982) pavirker de
markedsorganiserende institusjonenes virkemate innen norsk gkonomi. Med
utgangspunkt i 1990-tallets forandringer, med seerlig hensyn til naturressurs-
faktoren, onsker jeg & forklare de industrielle endringene.

Fra og med 1970-tallet ble den norske ekonomien sterkt preget av oljen
som en ny hovedeksportsektor. I etterkant av de to folkeavstemningene om
EU-medlemskap (1972 og 1994), og serlig etter den siste, har det skjedd en
omfattende harmonisering med den gkonomiske utviklingen i EU. Som ikke-
medlem er Norge tilknyttet EUs indre marked gjennom E@S-avtalen. Det har
oppstatt et skille mellom offshoresektoren (oljeutvinning ogleveranderindustri)
som gér med store overskudd, og mer tradisjonelle fastlands-sektorer som far
hoye kostnader, serlig i perioder da oljevirksomheten skaper flaskehalser i
okonomien. Siden matindustrien er den landbaserte sektoren som sysselsetter
flest, pavirker ubalansen mellom offshore- og fastlandsekonomi denne sektoren
direkte. Den gkonomiske politikken ma alltid hanskes med denne ubalansen.
Harmoniseringen med EU virker inn pa alle gkonomiske omrader, eksempelvis
pé eksport og kapitalflyt som begge er regulert av EQS-avtalen. Nedenfor gjor
jeg rede for noen trekk ved norsk gkonomi i form av de markedsorganiserende
institusjonene rundt arbeid, kapital og naturressurser.

Arbeidskraftkomplekset er preget av to sett institusjoner. For det forste de institu-
sjonene som utgjor velferdsstaten og som danner et sikkerhetsnett for alle borgere
som er utenfor arbeidsmarkedet. For det andre det kollektive forhandlingssystemet
mellom arbeidstakerorganisasjoner og arbeidsgiverorganisasjoner, der hovedavtale
mellom partene utgjor arbeidslivets «grunnlov». Begge kan tolkes som uttrykk for
etarbeid/kapital-kompromiss, det forste preget av at arbeiderbevegelsen fra slutten
av1930-tallet har dominert det parlamentariske systemet, det andre preget av godt
organiserte kollektive akterer som balanserer hverandre i sivilsamfunnet. Interna-
sjonaliseringstendensene pa 1990-tallet har si langt ikke svekket dette komplek-
set (Mjoset & Cappelen, 2011:248). Arbeidsinnvandringen har gkt blant annet pa
grunn av Norges inntreden i EUs indre marked (gjennom E@S) og serlig pa grunn
av utvidelsen av EU i 2005 da flere gsteuropeiske land ble medlemmer.
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Innenfor naturressurskomplekset har oljefunnene siden 1970-tallet storst
betydning. Naturressurser har alltid spilt en nekkelrolle i norsk politisk eko-
nomi. Norge har historisk sett veert, og er fortsatt, eksporter av temmer, fisk og
energi. P4 den andre siden er Norge nettoimporter av landbruksbaserte mat-
produkter. De markedsorganiserende institusjonene bygger opp om logikken
om komparative fortrinn ved eksport av de forskjellige naturressursene. For
temmer, fisk og energi har Norge gjennom sine topografiske forutsetninger
komparative fortrinn som muliggjer utvikling av konkurransedyktig eksport-
industri basert pd disse ressursene. Disse grunnlagene har ikke jordbruket.
Innenfor det settet av institusjoner som organiserer tilgang til og bruk av norske
naturressurser, fokuserer min analyse mest pa de spesifikke institusjonene som
beskytter den nasjonale jordbruksproduksjonen: Dette er handelspolitisk lov-
givning (gjennom internasjonale regimer som WTO og EQS), jordbruksavtalen
mellom staten og landbrukets organisasjoner (Norges Bondelag, Norsk Bonde-
og Smabrukarlag) samt bedrifter med privilegert posisjon som foelge av sin til-
knytning til landbrukssamvirket (mer om dette i del 5).

Tabell 5.2: Eksport-import-ratio. Kilde: SSB utenrikshandel med varer, etter naeringsgruppe
(CPA) (mill. kr.), egen framstilling.

Eksport-import-relasjon (ratio) av utvalgte naturressurser fra 1992-2012
1992 1997 2002 2007 2012
Jordbruk 0,09 0,13 0,07 0,04 0,04
Skogbruk 0,47 0,17 0,15 0,27 1,39
Fisk, akvakultur 6,99 6,22 6,34 30,86 22,38
Réolje/naturgass 98,56 107,82 272,27 92,61 100,10
>1 Eksportoverskudd / <1 Importoverskudd

Systemet av reguleringer og konsesjoner som kanaliserer rentene fra naturres-
sursene, ble forst utviklet for vannkraft, fiskeri og jordbruk. Da oljen ble opp-
daget tidlig pa 70-tallet, var det allerede tradisjoner for at den norske staten
regulerte naturressurskomplekset i trad med politiske mélsetninger om & bidra
til befolkningens felles beste. I begynnelsen ble konsesjonsreguleringer brukt
for & dempe letevirksomheten, og pa 90-tallet ble inntektene fra oljen skilt ut
fra resten av norsk gkonomi gjennom oljefondet. Samtidig begynte den norske
oljeblokken med det norske statlige oljeselskapet Statoil i sentrum 4 fa interna-

sjonale ambisjoner. I dag er Norge ikke bare en eksporter av olje, men ogsé av
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teknologi og teknologirelatert service innenfor sektoren. Olje-blokkens interna-
sjonale ambisjoner og innferingen av oljefondet pa 90-tallet er hovedfaktorene i
ekspansjonen av norsk storskalakapital basert pa norske naturressurser (Mjoset
& Cappelen, 2011:248).

Nar det gjelder finanskapitalkomplekset ble norske finansmarkeder deregulert
pa 1980- 0g 1990-tallet. Intern deregulering forte til en kredittfinansiert forbruks-
boble i annen halvdel av 1980-tallet. Bankkrisen 11992 var det endelige beviset for
det norske politiske miljoet pa at bankvesenet ikke klarte overgangen til uregulerte
finansmarkeder uten statlige inngrep (Mjoset & Cappelen, 2011:214). I etterkant av
bankkrisen ble den norske skonomien épnet for kortsiktige internasjonale kapital-
bevegelser (ekstern deregulering) i samspill med tilpasning til EUs pengepolitikk,
der faste kurser var en forberedelse til okonomisk og moneteer union. Samtidig
ble det norske oljefondet etablert, som kan ses som en kobling mellom naturres-
surser og finanskapital. I lopet av 90-tallet ble den norske gkonomien pé en rekke
mater sterkere integrert i verdensgkonomien. Som figur 5.1 viser har utenlandske
direkteinvesteringer (FDI) i norsk produksjon av naeringsmidler og drikkevarer
samlet sett okt i lopet av 90-tallet. Deregulering av finansmarkedene har dermed

betydning for fusjoner og oppkjop i norsk matindustri.

FDI nzringsmiddel- og drikkeindustri

14000
12000
10000 AN
~ o ,"\\ /\ — — - Egenkapital
g N/ 7\ Y\ _| - Lanefordri
= \\ R \/ anerordringer
E 6000 S< . Investeringer
\ totalt
4000 Ny,
IS ~.
2000 A
2005 2011

Figur 5.1: Utenlandske direkteinvesteringer i naeringsmiddel- og drikkeindustri. Kilde: SSB.

Jeg har redegjort for skift i alle de tre institusjonelle kompleksene i norsk
politisk gkonomi. Arbeidsmarkedet (arbeidskraftkomplekset) er integrert
gjennom E@S-avtalen. Oljesektoren (naturressurskomplekset) er en global

eksporter av olje og teknologi, og oljefondet bidrar til ekspansjon av norsk
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storskalakapital. Finansmarkedene (finanskapitalkomplekset) ble etter hvert
harmonisert med EUs pengepolitikk. Nedenfor drefter jeg neermere norsk mat-
industri og reguleringer innen landbrukssubkomplekset (som del av naturres-

surskomplekset) i lys av global integrasjon.

Matindustriens globale integrasjon pa 90-tallet

De enkelte leddene i den norske matindustriens verdikjede (unntatt sjomat) er
underlagt forskjellig grad av tollbeskyttelse og dermed ulike konkurranseforhold.
I praktiske sammenhenger skiller man ofte mellom to typer ledd: basisland-
bruksvarer (landbruksindustri) og sakalte rak-varer (rdk-/foredlingsindustri).
Forstnevnte leverer de innsatsfaktorene til industrien som norsk landbruk selv
produserer og som dermed er sterkt tollbeskyttet. Rak-varene er bearbeidede
landbruksvarer, og disse er i mindre grad beskyttet. I analysen som folger, benyt-
tes en mer detaljert klassifisering av forskjellige varekategorier som er underlagt
forskjellig regulering. For enkelthets skyld bruker jeg nedenfor ofte det innarbei-
dede skillet mellom landbruksindustri og rak-industri (foredlingsindustri), men
jeg bruker den mer detaljerte inndelingen i selve analysen i del 6.

Som vist var WTO- og E@S-avtalene viktige for den norske matindustriens
okende internasjonale integrasjon pa 1990-tallet. EQS-avtalen har stor betyd-
ning for foredlingsindustrien fordi den regulerer handel med EUs indre marked.
Sammenliknet med de importrestriksjonene som gjelder for basislandbruks-
varer fra norsk landbruk, er foredlingsindustrien svakere beskyttet. P4 den annen
side er foredlingsindustrien den viktigste kjoperen av ravarer fra landbruket.
Analysen nedenfor tar hensyn til samspillet mellom de to delene av matindu-
strien. Et produktivistisk landbruksregime ble etablert gjennom omsetnings-
loven fra1936. Bondesamvirket som var organisert giennom bondeorganisasjo-
ner, ble gitt rollen som markedsregulerende myndighet. Hovedsiktemalet med
dette regimet var etter krigen a gjenopprette produksjonskapasitet samt & indu-
strialisere og regionalisere produksjonen. Regimet sto ved lag fram til 1990-tallet.
(Almas, 2004) Siden 1980-tallet kan en se en gkende strukturrasjonalisering og
internasjonal integrasjon.

Landbruksindustrien beskyttes av et proteksjonistisk system med tollvern
pa import, malpriser og markedsreguleringer. Malprissystemet gjelder utvalgte
basislandbruksvarer som melk, kjott og korn (Knutsen, 2011). Malpriser er
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gjennomsnittspriser som landbruksprodusenter (organisert innenfor land-
brukssamvirket) er tillatt & ta ut i markedet. Disse prisene settes ved arlige
forhandlinger mellom staten og de to bondeorganisasjonene. Sentrale mal
for forhandlingene er & styre innenlandske priser og trygge bonders inntek-
ter uavhengig av prisfluktuasjonene pé verdensmarkedene. Forhandlede priser,
importrestriksjoner, administrative tiltak for & hindre overproduksjon og et
system med tilbuds- og ettersperselsreguleringer er hovedelementene i det jeg
kaller en nasjonal beskyttelse av landbruksressursene. Staten gir saledes primaer-
produsentene innenfor naturressurskomplekset en form for inntektsgaranti som
kan minne om det som innen arbeidskraftkomplekset er resultat av forhandlin-
ger mellom partene pé arbeidsmarkedet. Avkastning av landbruksressurser er
systematisk rettet mot 4 sikre en jevn inntektsutvikling for bendene. Dette sys-
temet krever at norske priser er klart adskilt fra prisene pa verdensmarkedene.
Siden det norske markedet er avskjermet gjennom nasjonal beskyttelse, har
tilbud og ettersporsel pa primerprodukter blitt nasjonalt tilpasset i et seerskilt
system. I dette markedsreguleringssystemet har bondeeide samvirker fatt tildelt
markedsregulerende myndighet. Allerede pa 1930-tallet organiserte bender seg i
nasjonale samvirker for  skaffe seg tryggere markedsforhold ved prisfluktuasjo-
ner (Almas, 2004:313-316). Omsetningsloven overlater ansvaret for regulering
av tilbud og ettersporsel pa melk og kjott til samvirkene. Ulike administrative
virkemidler er etablert for & regulere tilbud og unnga overproduksjon fordi disse
kan fore til press pa de forhandlede prisene. Et eksempel pa dette er at bondene
selv har mattet dekke tapet ved overproduksjon siden midt pa 1980-tallet. Der-
med har samvirket fatt en dobbeltrolle. De er kommersielle aktorer i markedene
i tillegg til & ha en administrativ funksjon med seerskilt tilgang til informasjon
om markedene (Espeli, 2002; 2006). Norske bender er i en enestdende posisjon.
De har kontroll over landbruksproduksjonen og er kollektivt organisert i lands-
omfattende samvirker. Disse samvirkene har lenge hatt en monopollignende
posisjon i noen varekategorier siden markedene historisk sett har vaert skjermet.
Den markedsregulerende funksjonen bondesamvirkene har, gir dem ytterligere
pkonomisk makt. I dag er denne posisjonen under press fra WTOs liberalise-
ring og fra de vertikalt integrerte og konsentrerte dagligvarekjedenes okende
dominans (Olsen, 2010; Richards, Bjerkhaug, Lawrence & Hickman, 2013).
WTO-avtalen er et framstot innen det internasjonale handelsregimet for &

bygge ned nettopp slike tiltak som skjermer medlemslandenes landbruk, altsa
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importrestriksjoner, eksportsubsidier og stotte til det innenlandske landbru-
ket. Som et resultat av forhandlingene godtok den norske regjeringen a fjerne
importrestriksjoner og apne for internasjonal matvarehandel. WTO-avtalen
definerer tre kategorier for landbruksstette: en gul, en bla og en grenn boks. Den
gule boksen kalles ogsa for Aggregate Measurement of Support (AMS) og er den
viktigste for norsk landbruksstette. AMS forholder seg stort sett til stottenivaet
for innenlandsk landbruk medregnet direkte stotte fra statsbudsjettet og stotte
som skal dekke forskjellen mellom malprisen og prisen pa verdensmarkedene.
WTO pala Norge & redusere AMS med 20 prosent i lopet av 6 ar. Taket for norsk
stotte er pd 11,449 millioner NOK (Knutsen, 2011). Malprissystemet blir direkte
pavirket av dette taket. Forhandlingene om malpris, som bestemmer bondenes
inntekt (arbeidskraftkomplekset), palegges slik begrensninger gjennom AMS
som er bestemt av et internasjonalt regime, nemlig WTO. De subsidierte mal-
prisene kreves redusert av WTO. Nar partene i landbruksforhandlingene de
siste arene har blitt enige om & fjerne storfekjott og fjorfekjott fra malprissys-
temet, har dette sammenheng med begrensningene i gul boks satt av WTO
(Veggeland, 2001; Farsund, 2002). WTO-avtalen innebeerer ogsa reduksjoner i
eksportsubsidier, noe som rammer meierisektoren og dens viktigste eksportvare
Jarlsbergosten.

Foredlingsindustrien er den sterste kjoperen av ravarer fra norsk jordbruk.
Mens de nasjonalt tilgjengelige innsatsfaktorene, klassifisert og tollregulert som
basislandbruksvarer, er nasjonaliserte, er selve industrien utsatt for europeisk
konkurranse i hjemmemarkedet (Borgen, Svennerud & Vengnes, 2001). I tillegg
bestreber industrien seg pa 4 utvide sin avsetning i EUs indre marked. RAK-
ordningen er et forsek pa a sikre innkjop av norske ravarer pa industriniva. RAK
forholder seg til E@S-avtalens «non-annex 1 products» som definerer hvilke
varer som kan fa kompensert prisforskjeller mellom norske og utenlandske
ravarer. Innenfor RAK kan tre ulike virkemidler benyttes for & kompensere for
prisforskjeller: direkte toll pa importerte foredlede varer, nedskriving pa innen-
landsk produsert materiale og eksportsubsidier som kompenserer for prisfor-
skjeller mellom norske og utenlandske varer. RAK-reguleringene er et forsok
pé a tillate konkurranse i industrileddet mens en samtidig beskytter norske
innsatsfaktorer.

Gjennomgangen av institusjonelle forhold (juridiske og politiske regule-
ringer) viser at landbruksindustrien er nasjonalt beskyttet i ulik grad, mens
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deler av foredlingsindustrien er utsatt for utenlandsk konkurranse. Landbruks-
industrien er beskyttet direkte gjennom institusjonelle ordninger som regulerer
bendenes inntekter ut fra generelle legitimeringshensyn (historisk etablert ideal
om jevn inntektsfordeling som kan fores tilbake til arbeiderbevegelsens politiske
kompromiss med bendene sent pa 1930-tallet). Foredlingsindustrien er tvunget
til a fokusere mer pa internasjonal konkuranseevne og holde kostnadene sa
lave som mulig. Figur 5.2 nedenfor viser at internasjonal importkonkurranse

generelt gker for norsk matindustri.

Import-eksport naeringsmiddelindustri (ekskl. fisk)

35000

30000

25000

20000 — Import

— — - Eksport

(mill. kr.)

15000

10000

5000

1996 11997 11998 11999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008" 2009 " 2010" 20117 2012

Figur 5.2: Importkonkurranse overfor den bearbeidende matindustrien (ekskl. fisk).

Kilde: Ralm (red., 2013).

I del 3 ga jeg en foretaksokonomisk mikro-/mesotypologi (tabell 5.1) over
motivasjoner bak oppkjep og fusjoner. I kapitlene 4 og 5 har jeg gitt en oversikt
over forskjellige lag av makrokontekst (internasjonale regimer, norsk politisk
okonomi og det norske landbruksindustrielle subkomplekset). Ved a kombinere
disse analytiske nivéene postulerer jeg tre pastander om fusjoner og oppkjop i
det norske matkomplekset.

For det forste er industribedriftene innen det norske matindustrielle komplek-
set nasjonalt beskyttet i ulik grad. Det innebeerer at fusjoner og oppkjep er moti-
vert innenfor en nasjonalt beskyttet arena der akterene i ulik grad er skjermet.

For det andre preges det norske matkomplekset fra 1990-tallet og framover

av en saregen kombinasjon av tilknytning til og avskjerming fra EUs indre
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marked, noe som sarlig bergrer foredlingsindustrien. Innen denne konteksten
drives bedriftene til motsetningsfylte strategier for fusjoner og oppkjep ved at
de ma forholde seg til det beskyttete hjemmemarkedet samtidig som de ma
konkurrere inni EU.

For det tredje — som et resultat av de to foregaende — kan en forvente en
isolert form for konsentrasjon som en konsekvens av nasjonal beskyttelse og
tilknytningen/avskjermingen av det norske markedet i forhold til EU. Lands-
omfattende bondesamvirker opererer i det forste leddet i forsyningskjedene,
mens konsentrerte dagligvarekjeder opererer i det siste leddet. Denne isolerte
konsentrasjonen blir forsterket av import- og etableringsbarrierene i det norske
markedet. Den nasjonale avskjermingen forer altsa til en seeregen form for
isolert konsentrasjon. Som en konsekvens av den nasjonal-isolerte konsentra-
sjonen oppstar det kritiske ledd i verdikjeden som er svert attraktive for fusjoner
og oppkjop.

I neste del vil jeg underseke disse pastandene med basis i mitt eget empiriske

materiale.

Analyse

Analysen av strukturendringer tar fortlopende utgangspunkt i tabell 5.1 (side
120) og er delt inn i fem deler som hver representerer en bedriftstype som
opererer i norsk matindustri. Bade landbruksindustrien og foredlingsindu-
strien regnes her som en del av matindustrien, men analytisk sett relateres kon-
kurransesituasjonene til tollregulering av enkelte varekategorier. Analysen byg-
ger pé kvalitative data fra toppledelsen i industrien og representerer alle typer
eierskap i verdikjedene. Hovedtrekkene er folgende: a) Historisk sett har sam-
virket veert dominerende i landbruksindustrien. b) Merkevareselskapene har
vokst fram pa grunnlag av andelseid aksjekapital, og disse opererer i foredlings-
industrien. c) Private Equity-selskaper begynte a investere i norsk matindustri
pa 90-tallet, spesielt i landbruksrelatert industri. d) Dagligvareselskapene kjopte
opp eierandeler bakover i verdikjedene, bade i landbruks- og foredlingsindu-
strien. e) Familieselskaper har veert til stede i alle ledd av verdikjedene. Det er
ikke lett & avgrense bedriftstyper som landbruks- eller foredlingsindustribe-
drifter. Samvirkeselskapet Tine er typisk for kategorien landbruksindustri,
men har imidlertid en hey andel av videreforedlede varer i sin portefolje. Kon-
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kurranseforhold i verdikjeden knyttes derfor ikke til todeling av industrien, men
til forhold rundt enkelte varekategorier.

Med utgangspunkt i de tre analytiske pastandene innledningsvis analyserer jeg
fusjoner og oppkjop i spennet mellom nasjonal beskyttelse, tilknytning/avskjerm-
ing i forhold til EU og en isolert form for konsentrasjon. Med hensyn til driv-
kreftene bak strukturendringene (se informasjonen i tabell 5.1) kan en trekke fram
noen generelle foringer som finnes hos alle markedsakterene. For det forste er
risikospredning ved isolasjon vanskelig pa grunn av begrensningene pa vareflyten.
Dette diskuteres for eksempel i ssammenheng med noen Private Equity-investerin-
ger (del 6¢c nedefor). For det andre er vekst i det norske hjemmemarkedet struktu-
relt begrenset fordi forbruk av mat ikke forandrer seg sa mye over tid. Matforbru-
ket er tilnaermet konstant til tross for generell skonomisk vekst (Hansen, 2013:320).
For det tredje ser norske bedrifter ut til a slite med & utnytte produktivitetspknin-
ger. Med hoyt produktivitetsmal vil vanligvis jevn tilstremning av innsatsfaktorer
gi hoyere produksjon. Dette er i konflikt med konstant etterspersel i et isolert mar-
ked. I et tilfelle med konstant produksjon vil produktivitetsekning senke behovet
for innsatsfaktorer, noe som ofte forer til lavere sysselsetting. Dette ser ut til a
veere tilfelle i norsk landbruksindustri (Borch & Straete, 1999:38; Straete & Jacobsen,
2002:189). For det fjerde, med tanke pa stordriftsfordeler, ser europeiske kon-
kurrenter ut til 4 ha gjennomgaende komparative fortrinn ved at de opererer i et
storre marked med sterre volumer. Norske selskaper vil fa vanskeligheter med a
oppné samme betingelser i sitt hjemmemarked fordi det er mindre. En av virk-
somhetslederne jeg intervjuet, poengterer i den sammenheng vanskeligheter for

norsk matindustri i forhold til det storre EU markedet:

(...) jeg vil faktisk pasta at E@S-avtalen eller vart nei til EU gjorde at
de store norske neringsmiddelbedriftene, de matte erstatte sin eksport
eller eksportambisjoner til Europa, til Skandinavia seerlig, det var jo stor
samhandel mellom Norge og Sverige, med bedriftsoppkjep i EU. Vi hadde
eksport til Sverige, den ble vanskelig nar Sverige gikk inn i EU og vi ikke
gikk inn i EU. Sa vi begynte da a kjope virksomheter i Sverige, vi har kjopt
mange virksomheter i Sverige, slatt de sammen og har na en omsetning pa
sirka 600 mill. SEK, det hadde vi sannsynligvis ikke hatt hvis vi ikke hadde
veert utenfor EU. Da hadde vi nok fristet med & eksportere fra Norge og
bare hatt salgsorganisasjon i Sverige. Ikke fabrikker. For 4 fa storre enheter
(Virksomhetsleder A).

131
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Strukturendringer i matindustrien, og sarlig fusjoner og oppkjep, ma alltid
analyseres ut fra enkelte produktkategorier, blant annet pa grunn av tollregule-
ring og dermed konkurranseforhold som er knyttet til enkeltkategorier. @ko-
nomisk-strategisk sett folger fusjoner og oppkjep noen generelle tendenser.
Produktkategorier i vekst er mer attraktive enn produkter i tilbakegang. I hver
produktkategori er det de to ledende produktene (etter salgsvolum) som skaper
akseptabel avkastning. Fra tredjeplass og nedover forer ren priskonkurranse til
press pa avkastningen. Gjennom added-value-mekanismer kan hoyere avkast-
ning oppnés pa foredlede produkter (som ost og pizza) enn pa rene basisland-
bruksravarer (som melk og kjott). En tidligere virksomhetsleder jeg intervjuet,
sier folgende:

Merkevarene, Orkla, med sine 30-40 milliarder har jo alltid tjent og tjener
penger. Derimot de som selger commodities, Nortura, har jo aldri tjent
penger. Og det skyldes jo at de selger commodities, og commodities har
bare en konkurranseparameter: pris (En tidligere virksomhetsleder).

I de folgende avsnittene (6a til 6e) skal jeg se neermere pa fusjons- og oppkjops-
aktivitet hos de enkelte bedriftstypene.

a) Fusjoner og oppkjep og samvirkebasert landbruksindustri
Bondesamvirkene (Tine og Nortura) dominerer landbrukssektoren i ulik grad
og er avhengige av den nasjonale beskyttelsen av landbruksressursene. Gjennom
sin markedsregulerende funksjon (se del 5) har samvirkene en seerskilt posisjon
i markedet, og konkurransen er vesentlig pavirket av disse forholdene. Samvir-
kene bidrar til den isolerte formen for konsentrasjon sa lenge norsk landbruks-
industri har en monopolistisk eller duopolistisk struktur. Meierisamvirket Tine
har slike posisjoner i ulike varekategorier. Kjottsamvirket Nortura opererer i
en mye mer fragmentert kjottsektor og er derfor ikke like dominerende. Tine
gar offensivt inn i nye produktsegmenter. Den nasjonale beskyttelsen av land-
bruksressursene er under press fra WTO, og dette pavirker strukturendringene
direkte. Som eksempel pa fusjons- og oppkjopsdrevne strukturendringer under-
soker jeg Tine. Meierisamvirkets strategi for oppkjep er motivert av gnske om
diversifisering og inntreden i utenlandske markeder pa grunn av strukturelle
vekstbarrierer i tradisjonelle segmenter (se tabell 5.1).
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Et gjennomgaende trekk ved den industrielle utviklingen i norsk meierisek-
tor er at hjemmemarkedet er mettet og at vekstmulighetene derfor er struktu-
relt begrensede. De markedsorganiserende institusjonene som tidligere priori-
terte bondenes inntekt, sorger né for & skape konkurranse i sektoren. Siden
opprettholdelse av landbruk over hele landet var og er et politisk hovedmal i
Norge, er produksjonsanleggene ogsé spredt ut over hele landet. Siden 1980-tal-
let, med nedgangen til det produktivistiske landbruksregimet, gikk utviklin-
gen av landbrukssektoren ut pa a hanskes med overkapasitet, lokalisering og
rasjonalisering, skende konkurranse i hjemmemarkedet og subsidierte eksport-
muligheter (Almas, 2002; Borch & Streaete, 1999:30; Borgen mfl. 2006). Som en
konsekvens av Kavli-konsernets og Synneve Findens inntreden i markedene
for meierivarer, oppsto en duopolistisk konkurranse. Den monopolistiske eller
duopolistiske strukturen i landbrukssektoren generelt og meierisektoren spesielt
preger strategiene for fusjoner og oppkjop. Landbrukssektoren er sveert kon-
sentrert. Som et eksempel hadde tre aktorer over 90 prosent av markedsande-
len for brunost, hvitost, melk og egg i 2010 (NOU 2011:4, 2011). Den konsen-
trerte strukturen forer til hoye etableringsbarrierer for mulige konkurrenter, og
organisk vekst i det totale markedet — som vist ovenfor - er vanskelig & oppna.
Diversifisering og inntreden i utenlandske markeder er derfor en viktig passiv/
ekstern drivkraft for den dominerende aktgren Tine.

Nar det gjelder diversifiseringen i hjemmemarkedet, prover Tine a bryte ut
av ensidig ravareproduksjon gjennom utstrakt produktutvikling, innovasjon og
utvidelse til videreforedlede varekategorier. I dag har Tine en andel av viderefor-
edlede varekategorier pa 35 prosent av sin portefolje.”” Tine er med dette egentlig
ogsa a anse som merkevarekonsern, og dette viser at analysen av fusjoner og
oppkjop mé knyttes til enkeltkategoriene og ikke til de to industrigrenene nevnt
i teksten. Tine har i kraft av sin monopolistiske posisjon tilbudt en rekke mer
eller mindre lonnsomme varekategorier. Strategisk sett kan en sperre seg i hvil-
ken grad et selskap som opererer i et marked med lite volum, kan utvikle kost-
nadseffektivitet og samtidig veere sa diversifisert (Borgen mfl., 2006:51). Pa den
andre siden kan inntredenen i markedet for videreforedlede varer ses pa som

et forsok pé & vokse i andre segmenter enn meierivarer. Nasjonal beskyttelse

72 Kilde: Representanter for Tine. Datterselskaper innenlands: Diplom-Is AS, Fellesjuice AS
(Sunniva) og Fjordland AS.
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gjennom de markedsorganiserende institusjonene begrenser vekstmulighetene i
tradisjonelle landbrukskategorier. Diversifisering som strategi i hjemmemarke-
det kan derfor gi insentiver til fusjoner og oppkjep innen produktkategorier som
ikke er knyttet til landbruket, selv om Tines produktinnovasjoner i stor grad er
plassert under egen merkevare sa langt.

Pa grunn av strukturelt begrensede vekstmuligheter hjemme prover Tine &
vokse i utlandet gjennom 4 utvikle eksportmuligheter. Historisk sett har Jarls-
bergosten veert den storste eksportsuksessen. De paragrafene i WTO-avtalen
som handler om eksportsubsidier, pavirker derimot fusjoner og oppkjop direkte.
Tine hadde leieproduksjon av Jarlsbergost i USA siden 2000 og inngikk i 2012
avtale om a kjope meieriet som drev leieproduksjonen. I en pressemelding
infomerer Tine om sitt oppkjop i USA:

Norseland Inc., som er Tines heleide selskap i USA, har underskrevet avtale
om kjop av Alpine Cheese Co. Dette gjor at Tine sikrer leveringsevnen og
kan gke produksjonen av jarlsberg i USA (www.tine.no, lest 06.11.2013).

Tine gikk altsa fra a eksportere det fysiske produktet til heller a spre det imma-
terielle varemerket Tine (Jarlsberg) til utlandet. Intervjumaterialet tyder pé at

Tine forventer en ytterligere liberalisering nar WTO-avtalen nyforhandles.

Foredling av norsk révare vil i hovedsak konsentrere seg om de fem millio-
ner mennesker som bor her hjemme. Hvis du da i et sant landskap skal
vokse, sa ma du nettopp sta pa det andre benet og det er oppkjop ute. (...)
Men det er vanskelig, som det ser ut, a flytte produktet, fysiske produktet,
ut fra det norske landskapet (...) og dermed mé du kanskje flytte, og det
er jo Tines perspektiv, merkevarens, altsa den immaterielle verdien, ut i
et annet marked (...) (Strategisk vurdering fra en representant for Tine).

Tine investerer i utenlandske produksjonsanlegg og markedsandeler i stedet
for & utvide kapasiteten i Norge. Det leder til strukturendringer av fusjons- og
oppkjepsdreven art. WTO-liberaliseringen pavirker altsa strukturendringer
i industrien. Tines fusjons- og oppkjopsstrategi er strukturrasjonalisering i
hjemmemarkedet og kapasitetsutvidelse i utenlandske markeder.
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b) Fusjoner og oppkjgp og starre barsnoterte merkevarekonsern
Framveksten av merkevarekonsern som Orkla eller Agra Industrier (Mills AS)
finner serlig sted i foredlingsindustrien. Et management-strategisk konsept
for globale merkevarekonsern er merkevareportefoljer. Disse gir grunnlag for
inntreden i nye markeder, enten gjennom global spredning av et sterkt merke
(for eksempel Coca Cola) eller giennom merkesegmentering (posisjonering
av varierte merker i lokale markeder). Merkevarer skaper forbrukerlojalitet,
hoyere avkastning og markedsmakt (Barwise & Robertson, 1992). Merkepor-
tefoljer muliggjor synergier eller stordriftsfordeler, seerlig innenfor markedsfo-
ringsdelen. Merkevarekonsern er portefoljeselskaper som fokuserer strategisk
pé sterke merkevarer (slike som har posisjon én eller to i markedet). Selskaper
i denne kategorien konkurrerer med globale motspillere som Nestlé og Unile-
ver. Norske merkevarekonsern kan ha base i Norge, men fokuserer strategisk
pé Norden eller Europa og konkurrerer pa lonnsomhet og produktivitet med
globale motspillere. Det er ikke like lett for slike konsern a operere i et nasjonalt
beskyttet og isolert norsk marked som har mindre volum og heyere kostnads-
niva. Intervjumaterialet tyder pa at norske selskaper sliter med & fa tilsvarende
stordriftsfordeler ut av sine oppkjop innenlands som i EUs indre marked.
Merkeportefoljestrategien til Orkla kan forklare salg av enkelte bedriftsenheter
tilknyttet ravarekategorier. Ravareproduksjon passer ikke inn i denne globale
strategien. Nar det gjelder strukturendringer, viser datamaterialet at norske
merkevarekonsern foretar fusjoner og oppkjop som folge av strukturelt begren-
sede vekstmuligheter i hjemmemarkedet. De prover ogsa a diversifisere sine por-
tefoljer og oppna markedsandeler og markedsdominans (tabell 5.1).
Markedsisolasjon og nasjonal beskyttelse begrenser organisk vekst i
hjemmemarkedet. Siden hjemmemarkedet er mettet og konsentrert, kan vekst
bli en utenlandsstrategi overfor EUs indre marked. Man investerer i utenlandske
produksjonsanlegg i stedet for i nasjonale anlegg. Merkevarekonsernene kan
vokse under paraplyen til eksisterende merkevarer (organisk vekst, merke-
ekspansjon) eller ved oppkjep av andre merkevarer (segmentering, & ta andres
markedsandeler). Det siste var tilfellet da Orkla overtok Rieber & Sen i2012. Pa

hjemmesiden til Orkla kommenteres dette:

Orklas driftsinntekter var 8.443 mill. kroner i 3. kvartal [2013], mot til-
svarende 7.193 mill. kroner i samme periode i 2012. Fremgangen skyldes i
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hovedsak oppkjopte selskaper innen merkevareomrédet, og kommer ikke
som felge av organisk vekst (www.orkla.no, lest 06.11.2011).

Dette eksempelet stotter det teoretiske argumentet om at begrensingene pa
organisk vekst kan gi insentiver til vekst gjennom fusjoner og oppkjop (Hansen,
2013:302-303). Tar vii tillegg hensyn til at det ligger en strukturell vekstbegrens-
ning i det norske markedet (som diskutert tidligere), sa kan vi konkludere med
atbade innen- og utenlandsk vekst, gjerne ved hjelp av fusjoner og oppkjep, blir
en passiv/ekstern drivkraft.

Diversifisering er en strategisk drivkraft bak utviklingen av globale
merkevareportefoljer. Den korresponderer med en rekke av drivkreftene bak
fusjoner og oppkjop. Innen det norske markedet vil en diversifisert portefolje
av sterke merkevarer gi stordriftsfordeler og synergieffekter i tillegg til forhand-
lingsmuligheter. Norske merkevarekonsern i foredlingsindustrien opererer mel-
lom to sveert konsentrerte ledd i forsyningskjedene. Siden landbruksindustrien
er nasjonalt beskyttet, er foredlingsindustrien ofte henvist til 4 kjope sine ravarer
fra et monopol. Dette pavirker forhandlingsmulighetene siden foredlingsindu-
strien ikke kan henvende seg til andre leveranderer. Storrelse og diversitet er
derfor en viktig strategisk mulighet i hjemmemarkedet. Det samme gjelder for
merkevarekonsernenes forhold til de konsentrerte dagligvarekjedene. En sterk
produktportefolje med et bredt produktutvalg styrker forhandlingsmakten i
forhold til kjedene. I materialet mitt kommenterer en av virksomhetslederne
dette slik:

(...) det er det vi kanskje bruker mest tid pa, det er nar vi skal handtere
kundene. I gamle dager, sa brukte vi veldig mye tid pa forbrukeren, men
nd star det altsa et stort system mellom oss og forbrukerne, og hvis ikke
vi handterer det systemet, sa er forbrukeren pa en mate sjakk mattia ta
veere pa vare produkter. Sa det er mye mer penger som brukes pa kjedene,
altsa kundene enn forbrukerne. Mye mer av verdiskaping blir jo borte hos
kundene enn tidligere (Virksomhetsleder A).

Diversifisering av merkeportefolje er derfor en annen form for konsentrasjon
som forer til markedsdominans. Dette er serlig tilfelle i det isolerte norske
markedet. Markedsandeler og markedsdominans har i sin tur en rekke andre
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virkninger. Hoye markedsandeler forer beviselig til hoyere avkastning (Hansen,
2013:316), minimerer konkurransen og skaper barrierer for potensielle konkur-
renter. Merkevareportefoljer oker derfor markedsmakt over enkeltproduktene
pé grunn av synergieffekter (Barwise & Roberston, 1992:278).

c) Fusjoner og oppkjep og Private Equity-kapital

Private Equity-investeringer er ikke noe omfattende nytt innslag i norsk mat-
industri, men har vakt oppmerksombhet fordi noen slike investeringer er blitt
foretatt i direkte konkurranse med bondesamvirkene. I 1998 investerte Reiten
& Co i kjottbedriften SPIS Grilstad, i 2005 investerte CapMan i kyllingindu-
strien gjennom opprettelsen av Cardinal Foods og i 2009 kjepte Scandza, som
er eid av CapVest, opp meieriselskapet Synnegve Finden.”” Hovedtankegangen
ved Private Equity-oppkjep (sakalte buyouts) er & skape vekst gjennom organi-
satorisk restrukturering over et relativt kort tidsrom (vanligvis tre til sju ar)
for sa a selge seg ut med overskudd (Kaplan & Stremberg, 2009; Griinfeld
& Jacobsen, 2007). Nedenfor vil jeg rette sokelyset mot CapMans oppkjep av
en del mindre enheter som ble slatt sammen til Cardinal Foods i tidsrommet
2005-2013. Dette regner jeg som et godt eksempel pé industriell restrukturering
gjennom Private Equity-kapital. I lys av drivkrefter bak fusjons- og oppkjeps-
drevne strukturendringer (tabell 5.1) hadde CapMan et klart vekstmdl og tok
sikte pa @ oppna stordriftsfordeler og synergier mellom bedriftene de hadde kjopt
opp. Generaliseringer om Private Equity-oppkjep kan vaere problematisk fordi
hvert oppkjop fant sted i ulike sammenhenger. Men nér investeringene rettet
seg mot oppkjop i direkte konkurranse med bondesamvirkene, som er tilfelle
her, opererte Private Equity-investorene i den nasjonaliserte delen av industrien.
Disse investeringene illustrerer hvordan fusjoner og oppkjep kan fore til et skift
fra monopolistisk til duopolistisk struktur innenfor noen varekategorier i land-
bruksindustrien. Disse Private Equity-investeringene ma ses i lys av endringer i

de markedsorganiserende institusjonene.

73 Det er ogsa eksempler pa Private Equity-investeringer i foredlingsindustrien, dvs. i etablerte
merkevarer, for eksempel Hercules’ investering i Maaruud Chips og Lion Capitals investering i Findus.
Synneve Finden har Private Equity-bakgrunn, men skiller seg ut pga. lengre investeringshorisont.
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Fra og med 2005 investerte CapMan i norsk kyllingindustri ved a kjope
opp mindre enheter.” Disse ble omorganisert og innlemmet i det nye holding-
selskapet Cardinal Foods. I samme periode, i 2007, ble kylling tatt ut av det
norske mélprissystemet, og hjemmemarkedet ble liberalisert innenfor rammen
av det eksisterende importvernet. Forst og fremst indikerer dataene at denne
typen Private Equity-drevne strukturendringer er en konsekvens av forandrin-
ger i finanskapitalkomplekset (liberalisering av kapitalmarkedene) og natur-
ressurskomplekset (ved at malprissystemet ble avskaffet). Det siste var en
konsekvens av WTO-avtalen. En annen viktig forutsetning ser ut til & vaere at
kyllingproduksjon ikke er arbeidsintensiv, men snarere kapitalintensiv gjennom
industriell automatisering. Mine data tyder pa at oppkjopet av Cardinal Foods
strategisk var tilrettelagt for & vaere konkurransedyktig med EU-industri i til-
telle ytterligere internasjonal konkurranse. I tillegg vokste forbruket av kylling
i Norge ganske mye pa denne tiden, noe som ikke var tilfelle for mange av de
andre matvarekategoriene. Nar det gjelder forbedringer i den gkonomiske virk-
sombheten, sentraliserte Cardinal Foods ledelsesfunksjoner og investerte i kapa-
sitet og effektivitet. Man oppnadde synergier og stordriftsfordeler mellom de
oppkjopte bedriftene. Cardinal Foods’ vekststrategi har alltid veert en norsk stra-
tegi uten ambisjoner for utlandet. Dette antyder i sin tur en vekststrategi overfor
den dominerende samvirkebedriften Nortura som inntil da hadde dominert
markedet med opptil 70 prosent (Borch & Streete, 1999:32). I skrivende stund
(hesten 2013) har CapMan solgt sine andeler i Cardinal Foods til CapVest og
svenske Lantméannen. Disse er na i gang med & bygge opp en skandinavisk akter
innen kyllingproduksjon under navnet Scandi Standard. Jeg bedemmer Cap-
Mans investering som vellykket siden de har oppnéddd en markedsandel pa 40
prosent pa fjorfe og 29 prosent péd egg i lopet av en eierperiode pa atte ar.”

Private Equity-investeringer pa forskjellige enkeltomrader pavirkes av
mange faktorer, men noen generelle slutninger kan trekkes pa bakgrunn av
den saerskilte strukturen pé det norske matmarkedet. P4 slutten av 90-arene
begynte Private Equity-selskaper & investere i norsk matindustri. Det er sa langt
ikke helt klart om alle disse investeringene har veert vellykkede, men dataene

tyder klart pé at Private Equity-kapital prover & veere «first mover» i et marked

74 Norsk Kylling AS, Arne Magnussen AS, Den Stolte Hane AS, og Jerkylling AS.
75 Arsrapport Cardinal Foods, 2009.
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som gjennomgar liberalisering. I en situasjon der den nasjonale beskyttelsen
av det norske matmarkedet vedvarte, har Private Equity-investeringer fort til
duopolistisk konkurranse i noen varekategorier. Dette forer i sin tur til ytter-
ligere etableringsbarrierer for mulige konkurrenter. Private Equity-investeringer
er problematiske, ikke bare pkonomisk sett, men ogsa politisk fordi politiske
parametere, som tollbarrierer, er gjenstand for politiske diskusjoner. En Private

Equity-investor sier folgende:

(...) denne investeringen er mye mer risikabel enn de fleste andre inves-
teringer vi gjor. Dette er en hoyrisiko-investering. (...) Reduserte vekst-
muligheter, begrensede vekstmuligheter innen Norge og en potensiell
risiko i form av at tollbarrierene bygges ned, og du kan bli eksponert for
internasjonalt konkurranse. Sa deter ... en politisk risiko som vi normalt
ikke tar (Private Equity-investor A).

Private Equity investeringer ma — som merkevarekonsern (jf. diskusjon i forrige
underavsnitt) — ogsa analyseres i lys av kjedemakten. Siden Private Equity-opp-
kjop sikter mot a bygge opp sterre gkonomiske enheter, er de avhengige av
tilgang til dagligvarekjedene. En utenlandsk Private Equity-investor’® som
vurderte norsk kjott, men som til slutt valgte a ikke foreta denne investerin-
gen, hevdet i ett av mine intervjuer at nettopp kjedeproblematikken i Norge var
avgjorende. Denne investoren understreker at Private Equity-akterene lykkes
i 4 bygge opp sterre enheter, men at de har vanskeligheter med a handtere til-
gang til hylleplass. Det er med andre ord en form for risikospredning som er
problematisk her. Intervjumaterialet tyder dermed pé at den isolerte formen for
konsentrasjon i det norske dagligvaremarkedet kan motvirke ytterligere Private

Equity-buyouts.

d) Fusjoner og oppkjep og dagligvarekjedene

Dagligvarekjedene opererer i det siste leddet i forsyningskjedene, i direkte
kontakt med forbrukerne. I de siste tidrene har dagligvaresektoren bade interna-
sjonalt og i Norge, blitt konsentrert. Mens industrileddet tidligere hadde storst

76 Denne hypotesen baserer seg pa et intervju med en ikke-norsk Private Equity-investor som bestemte
seg for ikke & ga inn i norsk kjottsektor. Informanten beskrives ikke naermere grunnet anonymitet.
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makt, dominerer na dagligvarekjedene. Kjedenes egne merkevarer konkurrerer
nd med produsentenes merkevarer som er avhengige av hylleplass hos daglig-
varekjedene. Matindustrien er ofte fragmentert, mens dagligvarekjedene er kon-
sentrert (Burch & Lawrence, 2005 og 2007; Straete & Jacobsen, 2002:196). Paral-
lelt med dagligvarekjedenes gkede konkurranseposisjon overfor tradisjonelle

merkevarer har deres gnske om kontroll med de bakre leddene i verdikjedene okt.
Den dominerende strukturelle drivkraften bak dagligvarekjedenes investeringer
bakover i forsyningskjedene er vertikal integrasjon. Vertikal koordinering av
matforsyningskjedene kan etableres gjennom kontraktsproduksjon, strategiske

allianser eller ved direkte eierskap. Nar det gjelder fusjons- og oppkjopsaktivi-
tet er bildet sveert variert. Dagligvarehandelens eierskap bakover i forsynings-
kjedene drives forst og fremst av utviklingen i de enkelte matvarekategoriene og
den enkelte kjedens strategiske valg. Dagligvarehandelens eierskap mé derfor
ses i direkte sammenheng med disse kategoriene og deres funksjon for direkte

kommunikasjon med forbrukeren. Enkeltkategoriene markedsferes i henhold

til de enkelte butikkonsepter. Enhver form for vertikal koordinering kan derfor
ses i sammenheng med den strategiske betydningen av de enkelte kategoriene i

butikkene. De industrielle strukturene bakover i verdikjeden ma veere tilpasset
markedsferingsstrategien for hver enkelt kategori i butikkene. Dette kan vaere

avgjorende for vertikal integrasjon, enten gjennom eierskap eller partnerskap.
Begge de aktorene som er med i denne analysen (Rema 1000 og Norgesgrup-
pen) vektlegger matvarekategorienes betydning for kommunikasjon med for-
brukeren, og begge antyder at det i den sammenheng kan oppsta strategiske

situasjoner som gir insentiver til eierskap bakover i kjeden. Med andre ord er
ravaretilgang i de enkelte kategoriene den mest avgjorende faktoren.

Nér det gjelder eierskap kan Rema 1000 veaere et eksempel pa vertikal integra-
sjon. Med en samlet markedsandel pé 21 prosent (Pettersen, 2013) opererer Rema
1000 med bade kontraktsproduksjon og direkte eierskap gjennom fusjons- og
oppkjopsaktiviteter bakover i verdikjedene. Direkte eierskap er ikke en strategi
i seg selv, men et virkemiddel for & skaffe seg kontroll over kritiske ledd i for-
syningskjedene. For Rema 1000 er den viktigste drivkraften for oppkjopene et
onske om a sikre ravaretilgang i visse matvarekategorier. Andre drivkrefter er
okt produktivitet eller synergier i tilfeller der lonnsomme forsyningsbetingelser
i enkelte matvarekategorier er sarbare. Hovedarsaken til vertikal integrasjon er

saledes usikkerhet om forsyningsbetingelser. Ut fra definisjonene gitt i typo-
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logien (tabell 5.1) folger Rema 1000 en strategi for fusjoner og oppkjep som
hviler pa passiv/eksterne betingelser, altsa & sikre ravaretilgang. Eksempel pa
en slik forsyningsgaranti er Rema 1000s oppkjop av kyllingprodusenten Stanges
Gardsprodukter. Inntil dette skjedde hadde Stange veert kontraktsprodusent for
Rema 1000s storste konkurrent Norgesgruppen. Data fra mine intervjuer tyder
pé at Rema 1000 ansa oppkjopet pa den tiden som en viktig del av kategoriens
utvikling i butikk. I en pressemelding sier Rema 1000:

Kylling generelt er et prioritetsomrade for REMA 1000, s dette er en fjeer
i hatten for oss. (...) Dette blir en del av vér totale strategi (...). Vi har
ikke snakket konkret om den avtalen de har med Norgesgruppen, men
vi tipper vel at REMA 1000 trenger en stor del av det volumet som Stange
produserer til egne butikker, sier administrerende direktor for REMA
Industrier, Martin Klafstad (Rema 1000, pressemelding, 13.03.2014).

Usikre forsyningsbetingelser i enkelte kategorier har i sin tur ssammenheng med

de markedsorganiserende institusjonene som regulerer tilbud og ettersporsel.
Den nasjonale beskyttelsen og den isolerte konsentrasjonen skaper kritiske ledd i

forsyningskjedene. Disse er sveert attraktive & ha kontroll over. I hvilke kategorier
disse leddene oppstar, avhenger av strukturendringer som konsentrasjon, kon-
kurranse og lennsomhet for hver enkelt varekategori. Sarbare forsyningsbetin-
gelser er et godt eksempel pa min pastand om isolert konsentrasjon i det norske

markedet. Kritiske punkter oppstar i det begrensede og skjermede markedet.
Begrensningene pé internasjonal vareflyt skaper konkurranse over kontroll
over visse ledd i forsyningskjeden i hjemmemarkedet. Dagligvarekjedene bidrar
aktivt til denne formen for konsentrasjon. Nar forsyningskjedene konsentre-
res gjennom samvirkebedriftenes dominans, Private Equity-restrukturering og
mektige merkevarekonsern, kan dagligvarekjedene rammes av kritiske ledd i
ravareforsyningen. Siden alle deltakerne opererer under nasjonal beskyttelse

og isolerte betingelser, vil maktforhold i form av kontroll over ledd bakover i
forsyningskjedene ha betydning.

e) Fusjoner og oppkjep og mindre familieeide bedrifter
Familieeide bedrifter utgjor en betydelig del av matindustrien og stér for en stor

del av de okonomiske enhetene. Men siden de fleste familiedrevne selskaper
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er begrenset i storrelse og ekonomisk makt, spiller de en mindre viktig rolle i
strukturendringene.

12011 var 73,5 prosent av bedriftene i matvareindustrien smaskalabedrifter
(med under 20 sysselsatte). Likevel utgjorde disse kun 18,2 prosent av den
totale sysselsettingen i matvareindustrien. De store matindustribedriftene
(100 eller flere sysselsatte) sto pa sin side for 5,2 prosent av bedriftene, og
45,0 prosent av sysselsettingen i matindustrien (Ralm, red., 2013).

Mange familiedrevne selskaper opererer ofte i spesialiserte nisjer. Disse er viktige
for strukturendringer fordi de bidrar til innovasjon, griindervirksomhet og
sysselsetting over hele landet. Pa den annen side er deres gkonomiske makt og
strategiske muligheter til & investere i kapasitet og effektivitet begrenset. I tilfellet
med Cardinal Foods kan en se hvordan mindre og mellomstore enheter i kylling-
bransjen ikke ble ansett a vaere i stand til & konkurrere med samvirket Nortura.
Forst da CapMan opprettet en storre og fusjonert enhet av de smé og mellomstore
familiedrevne bedriftene, var slik konkurranse et faktum. Veldrevne familiebe-
drifter lykkes saledes bare hvis de satser pa en liten, men kvalitativt sterk nisje.

Konklusjoner

I analysen har jeg satt strukturendringer i matindustrien inn i en historisk
sammenheng med norsk politisk okonomi. Jeg argumenterer for at strategiske
valg pa bedriftsniva kan knyttes direkte til institusjonelle faktorer som definerer
landsbruks-subkomplekset i skjeeringspunktet mellom arbeidskrafts- og natur-
ressurskompleksene. Jeg bruker generell teoretisk kunnskap om fusjons- og
oppkjopsdrevne strukturendringer og institusjonelle omstruktureringer siden
90-tallet. Saertrekk i norsk matindustri ses i lys av den nasjonale beskyttelsen (til-
knyttet/utestengt til EU) og det faktum at konsentrasjonsprosessene er henvist
til en rent nasjonal arena (isolert konsentrasjon). Fusjoner og oppkjep er pre-
get av disse betingelsene. Fusjoner og oppkjep er ogsa avhengig av forskjellige
bedriftstyper og av verdikjededimensjonen, som vist i del 6. Selv om det er vans-
kelig & trekke ut enkeltstaende drivkrefter pa bransjeniva, kan vi likevel trekke

noen slutninger fra undersekelsen som er rapportert ovenfor. Fusjons- og opp-
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kjopsdrevne strukturendringer i norsk matindustri felger en strategisk logikk
slik som vist i tabell 5.3 nedenfor.

Tabell 5.3: Drivkrefter for fusjoner og oppkjep og strukturutvikling i norsk matindustri. Egen
framstilling.

Drivkrefter bak fusjoner og oppkjop i norsk matindustri

Intern Ekstern

Aktiv Stordriftsfordeler Vertikal integrasjon
Produktivitetsgkning Markedsandel og -dominans
Synergier Liberalisering av kapitalmarkeder
Vekstmal

@nske om diversifikasjon

Passiv Lav markedsvekst
Sikring av ravaretilgang

Det er vanskelig a isolere enkeltstaende strukturelle drivkrefter siden mange

av dem gjelder for alle deltakere i markedet. Dette gjelder serlig for de driv-
kreftene i aktiv/intern-feltet som medferer mange vanlige ledelsesvalg. Under-
sokelsen ovenfor viser at ulike aktgrer har ulike motiver for fusjoner og oppkjop.
Om norsk matindustri generelt konkluderer jeg med at fusjoner og oppkjop

forst og fremst er drevet av passiv/eksterne begrensninger. De markedsorgani-
serende institusjonene som regulerer beskyttelsen avlandbruksressursene (natur-
ressurskomplekset) og som pa nasjonalt plan regulerer bendenes inntekts-
grunnlag (arbeidskraftkomplekset), ser ut til a tvinge den industrielle utviklin-
gen inn i en passiv/ekstern forsvarsposisjon. Dette er pd grunn av strukturelle

vekstbarrierer som kommer av det nasjonalt beskyttede og isolerte hjemmemar-
kedet. Fusjoner og oppkjep i en situasjon preget av strukturelle vekstbegrens-
ninger bergrer alle deltakere i markedet pa et eller annet vis. Siden 1990-tallet

har de markedsorganiserende institusjonene (landbrukssubkomplekset) gitt
matindustrien et motstridende grunnlag: nasjonal beskyttelse pa den ene siden

og tilknytning til EU p& den andre siden. Som en bivirkning av dette utvikler
det seg en isolert form for konsentrasjon. Denne setter i gang en konkurranse

om kritiske ledd i forsyningskjedene. I materialet mitt er et eksempel pa dette at
Rema 1000 ansé ravaretilgangen som sarbar eller preget av ineffektivitet (analy-
sert ovenfor). Bondesamvirkene diversifiserer til andre ekspanderende produkt-
kategorier eller benytter utenlandske vekststrategier ved & kjope opp enheter
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utenlands. Det samme gjelder merkevarekonsernene i foredlingsindustrien. Et
fatall dominerende selskaper som Orkla eller Tine har okonomiske ressurser til
a styrke seg betydelig, men store deler av bransjen ser ut til & slite passivt. Private
Equity-oppkjep preges av motivasjoner oppfort i aktiv/intern-feltet, med klare
mal for inntreden og videresalg. En kan trolig forvente at Private Equity-kapital
fortsatt vil vurdere norsk matindustri som mal i framtida. Tilfellet Cardinal
Foods vitner om en slik strategi. Derimot opererer mange familiebedrifter i
mindre nisjer som ikke bidrar i like stor grad til strukturendringer. Basert pa
analysene av materialet mitt trekker jeg tre konklusjoner:

Forste konklusjon: Nasjonaliseringen av landbruksdelen av verdikjedene,
som a regulere tilbud pa og ettersporsel etter révarer fra landbruket i
hjemmemarkedet, ser ut til a gi fusjoner og oppkjop med serskilt norske trekk.
Det at industrien er tilvennet en skjermet posisjon, skaper vekstbarrierer siden
hjemmemarkedet er mettet og begrenset, og eksport er i WTO-sammenheng
definert som subsidiert eksport og derfor underlagt begrensninger. Strukturelle
vekstbarrierer begrenser mulighetene for organisk vekst og kan gi insentiver for
vekststrategier gjennom ytterligere fusjoner og oppkjep.

Andre konklusjon: Alle delene av forsyningskjedene er konsentrerte og
dominerte av et fatall sterke selskaper. Dette har konsekvenser for landbruks-
industrien, foredlingsindustrien og dagligvaredelen av det norske matkomplek-
set. Den isolerte formen for konsentrasjon gir insentiver for fusjoner og oppkjop
med sikte pa a skaffe kontroll over kritiske ledd i forsyningskjedene. Denne
formen for konsentrasjon er en av hovedarsakene til framveksten av nye etab-
leringsbarrierer.

Tredje konklusjon: Institusjonelle reguleringer i naturressurskomplekset har
historisk sett prioritert bandenes interesser. Den norske politiske ekonomiens
globale integrasjon har siden 1990-tallet teeret pa dette systemet. Fusjoner og
oppkjop framstar som virkemidler for strukturelle tilpasninger med et passivt/
eksternt preg. Denne konklusjonen er i trad med Per Ingvar Olsens tese fra 2010
om at det norske landbruksregimet har skiftet fra & vaere et annerledesland til &
veere et defensivt tilpasningsregime (Olsen, 2010:92). Fusjoner og oppkjep i den
norske matindustrien preges av defensiv tilpasning som strategi.
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