Handelshogskolan

VID GOTEBORGS UNIVERSITET

Magisteruppsats i foretagsekonomi
Externredovisning och foretagsanalys
HT 2006

Forfattare:
Kristina Bengtsson 830107
Johanna Kastenholm 820517
Sandra Svensson 830515

Handledare:
Prof. Thomas Polesie



Forord

Vi vill passa pa att tacka var handledare Thomas Polesie for all tid och engagemang han har lagt
ner for att vagleda oss i vart uppsatsarbete. Vi vill ocksa framfora ett tack till John Hernander pa
Kaupthing Bank for den vardefulla intervjun och material till var uppsats.

Trevlig l&sning!

Goteborg 2007-01-12

Kristina Bengtsson Johanna Kastenholm Sandra Svensson



Sammanfattning

Den svenska nyttofordonstillverkaren Scania har varit ett intressant forvarvsobjekt under flertalet
ar. Volvo har tidigare forsokt forvarva Scania, men hindrades av EU-kommissionen. Under den
senaste tiden har Scanias varld ater satts i gungning i och med att foretaget blivit foremal for ett
ytterligare forvarvsforsok. Denna gang &r det den tyska nyttofordonsproducenten MAN som har
lagt ett fientligt bud pa Scania. Bakom budet ligger en tro pa att det gar att realisera synergier
genom ndra samarbeten inom omraden som produktion, forvaltning, inkop, forskning och
utveckling samt service. | takt med att branschen konsolideras mer och mer dkar foretagens
storlek och stordriftsfordelar kan i manga fall erhallas. Om forvarvsforsoket lyckas kommer det
att bli en stor europeisk lastbilskoncern bestaende av Volkswagen, MAN och Scania. Scania har
dock tackat nej till budet. Fragan ar vad som skulle tala for ett samgaende och vad det skulle
resultera i. For att kunna analysera Scania utifran budsituationen har den fundamentala analysen
tillsammans med fyrkantsmodellen anvants som verktyg i uppsatsen. Information om Scania,
dess konkurrenter och omvarld har hamtats fran extern information. En intervju med
branschanalytikern John Hernander pa Kaupthing Bank har genomforts.

Nyttofordonsbranschen paverkas av olika faktorer i den kringliggande omvérlden. Den
tilltagande globaliseringen, férandring i kundpreferenser, strangare emissionsstandards samt det
tilltagande konkurrenstrycket ar faktorer som gor att tendensen till konsolidering bland
nyttofordonstillverkare varlden éver forstarks. Myndigheternas krav pa miljovanligare motorer
innebar enorma investeringar for utveckling av ny teknik for lastbilsbolagen. Da
nyttofordonsbranschen  kraver mycket investeringar i form av anldggningar och
produktionsmaskiner behovs en stor produktion for att halla styckkostnaderna nere. Den
europeiska marknaden ar mogen och service av fordon far allt storre betydelse. Potential for en
langsiktig tillvaxt finns istallet i Osteuropa, Latinamerika och Asien.

Scania har haft en god resultat- och I6nsamhetsmassig utveckling de senaste aren. Aven under
aren med avmattningar som agt rum pa foretagets huvudmarknader har Scania lyckats halla uppe
ett gott resultat och oka sin lénsamhet vilket visar pa en god styrka och strategi i en cyklisk
bransch. Det specifika modulsystemet spelar en viktig roll foér Scanias verksamhet. Scania ar
fokuserad pa det allra tyngsta lastbilssegmentet pa marknaden och har ingen egen produktion av
en medeltung lastbil vilken kravs pa de annu ej utvecklade tillvaxtmarknaderna. Ett ytterligare
argument ar kundens énskemal pa att finna allt pa ett stalle. Darfor skulle Scania dra fordel av ett
samgaende med MAN som har alla viktklasser i sin produktportfolj. Scanias identitetskansla &r
emellertid mycket hog vilket gor att det har en stark vilja att vara sjalvstandigt. Strategin &r att
vaxa organiskt istallet for genom fusioner och uppkop. Skalekonomi anser Scania kan uppnas
genom att samarbeta med andra.

Det bud som MAN har lagt pa Scania r for lagt med hansyn till vad Scania anser sjalva vilket
aven backas upp av analytikern John Hernander. Ett ja till MAN:s bud anser vi inte vara den
basta losningen da det forutom att budet ar for lagt skulle innebéra en flytt av makten fran
Sverige. En fusion foretagen emellan med lika maktutdvning skulle daremot kunna ge dem bada
fordelar och en god start tillsammans pa de nya tillvaxtmarknaderna. Affaren kommer dock att
avslutas pa Scanias huvudagare Investors villkor. Vad handelseforloppet kommer att utmynna i
ar emellertid ovisst da MAN satt budfristen till den sista januari 2007.
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1. Inledning

| det inledande kapitlet presenteras bakgrunden till uppsatsen. Bakgrunden ger upphov till en
problemdiskussion, vilken lamnar fragor som skall undersokas i uppsatsen. Kapitlet fortsétter med
syfte, avgransningar och disposition av arbetet.

1.1 Bakgrund

Den svenska lastbilstillverkaren Scania har varit ett intressant forvarvsobjekt under flertalet ar.
1999 gjorde Volvo ett forsok till forvarv, men hindrades av EU-kommissionen. Orsaken var att
foretagen tillsammans skulle dominera den nordiska marknaden och genom att de var varandras
storsta konkurrenter riskerade konkurrensen att elimineras.’ Under den senaste tiden har Scanias
varld ater satts i gungning i och med att foretaget blivit foremal for ett ytterligare forvarvsforsok.
Denna gang ar det den tyska nyttofordonsproducenten MAN som har lagt ett bud pa Scania.
Budet har dock setts som fientligt med tanke pa att Scanias huvudagare och styrelse har uttalat ett
tydligt nej till affaren. Syftet med affaren ar att gemensamt forsoka forbattra positionen pa
marknaden for nyttofordon, det vill siga fordon som exempelvis lastbilar och bussar. 2

Det hela borjade med att MAN i sitt bokslut den 21 februari 2006 uttalade sig om att de ville
kdpa Volkswagens aktier i Scania om de blev till salu. Volkswagens koncernchef, Bernd
Pischetsrieder gav MAN stod for ett samgaende. | september tackade Investor dock nej till
MAN:s forslag efter samtal om ett av MAN planerat bud. Det officiella budet pa 442 kronor per
aktie — totalt 88 miljarder - kom den 17 september da dven Volkswagen till slut bestamde sig for
att stodja Investor mot MAN:s bud. Den 4 oktober kdpte Volkswagen 15 procent av aktierna i
MAN. Sedan képte MAN tio procent av aktierna och drygt 14 procent av rosterna i Scania for
cirka 475 kronor per aktie och darmed ar det nu liggande budet pa omkring 95 miljarder kronor.
Dérefter 6kade Investor sitt aktieinnehav i Scania for att tillsammans med Wallenbergstiftelserna
inneha dver 33 procent av A-aktien. Detta for att kunna blockera ett bud. 8 november avgick
MAN-stédjande Bernd Pischetsrieder fran Volkswagen och ny koncernchef fran den 1 januari
2007 ar Martin Winterkorn. Scania har gatt ut med en rekommendation till sina aktieagare att inte
acceptera MAN:s bud som de dessutom anser ligger for lagt. For att affaren dverhuvudtaget skall
kunna genomforas kravs ett godkannande fran EU-kommissionen, vilket erhélls den 21 december
20%6. Forhandlingar mellan huvudagarna pagar och den sista januari 2007 l16per MAN:s budfrist
ut.

1.2 Problemformulering
Med bakgrund till ovanstaende handelseforlopp avser vi att berdra foljande problemomraden:

- Vad ar det MAN vill ha av Scania, varfor tackar Scania nej till budet?
- Vad skulle tala for ett samgaende och vad skulle det resultera i?

! http://europa.eu/bulletin/sv/200003/p103049.htm (2006-11-08)
2 Affarsvarlden, Snart styr de Scania. (2006-11-07)
® Dagens Industri, Handelsbanken utfryst av Investor. (2006-12-06)


http://europa.eu/bulletin/sv/200003/p103049.htm

1.3 Syfte

Syftet med denna uppsats ar att gora en foretagsanalys av Scania for att pa sa vis kunna
undersoka varfor MAN onskar att forvarva Scania och om de borde ga ihop eller gj.

1.3 Avgransningar

Vad géller tidshegransning ser studien av foretagens arsredovisningar till de fem senaste aren,
2001-2005. Fokus ligger framst pa lastbilar vad géller produkter, eftersom detta utgor Scanias
storsta produktomrade. Da handelseforloppet i Scania och MAN ar ndgot som pagar under
uppsatsens resa finns det vissa naturliga begransningar i och med att det kommer att komma ett
avgorande efter uppsatsens deadline.

1.4 Disposition

Uppsatsen inleds i nasta kapitel med metod for att klargora vilka grunder uppsatsens
undersokning baseras pa. | kapitel tre aterfinns teori om den fundamentala analysen som sedan
genomfors pa Scania i kapitel fem. Daremellan presenteras foretaget Scania. Analyskapitlet har
anpassats for att passa uppsatsen pa sa satt att ingen redovisningsanalys gors. Vidare fors en
analytikers perspektiv in som eget avsnitt i alla analysdelar férutom i Scanias vérde da det
integreras i avsnittets text som en helhet. Sist i analysen fors en diskussion kring Scania och
MAN som fusionsobjekt. Kapitel sex innehaller slutsatser fran hela uppsatsen. Slutligen lamnar
vi forslag till framtida forskning om Scania i det sjunde kapitlet.

Figur 1. Uppsatsens disposition
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2. Metod

Metodkapitlets syfte ar att ge lasaren en beskrivning av hur uppsatsen utarbetats, det vill sdga en
presentation av verktygen genom vilka studien har genomforts. En foretagsanalys grundar sig pa
ett kvalitativt perspektiv. Vi amnar i detta kapitel beskriva den kvalitativa ansatsen samt
anvandandet av kvalitativa intervjuer. Vidare kommer vi att beskriva uppsatsens praktiska
tillvagagangssatt. Vi har i samrad med var handledare Thomas Polesie beslutat att franga vissa
delar av en magisteruppsats upplagg, exempelvis avsnitt som berér validitet och reliabilitet.

2.1 Kvalitativ ansats

Kvalitativa studier grundar sig pa en forskningsstrategi med fokus pa ord och tolkning. Detta gor
att kvalitativa studier ar svara att generalisera. Det forsta steget i en kvalitativ undersokning
bestar i att formulera generella fragestallningar som kan anvandas som utgangspunkt i det
fortsatta arbetet. Beroende av hur fragorna ar stillda valjs sedan relevanta platser och
undersokningspersoner ut. Det tredje steget ar att samla in relevant data, vilken tolkas i nésta
steg. Steg fem hanfor sig till begreppsligt och teoretiskt arbete dar en specificering av
fragestallningarna kan bli aktuell. D& maste eventuell ny data samlas in, vilket leder till ny
tolkning av denna. Slutligen mynnar undersokningen ut i resultat och slutsatser.* De
huvudsakliga inriktningarna for kvalitativa forskare ar koncentrerade inom féljande omraden;
varlden som undersokningspersonerna upplever den, beskrivning och kontext, processfokus,
flexibilitet och strukturléshet samt begrepp och teori som resultatet av forskningsprocessen. °

Vérlden som undersokningspersonerna upplever den

Kvalitativa forskare vill uppfatta och forstd den sociala verkligheten sa som foremalen for
undersokningen upplever den. Detta genomfdrs genom interaktion med undersokningsobjekten.
Genom att beakta det synsatt som aktorerna har, ar det mojligt att se situationen pa ett annat satt
an vad en utomstdende gor. Detta kraver dock en empatisk standpunkt da en tolkning av
undersokningsobjektens perspektiv maste utforas. ® Kritik som utfardats mot kvalitativ forskning
grundar sig pa den subjektivitet som uppkommer vid ndra och personliga forhallanden med
undersokningsobjekten. Konsekvensen av detta skulle kunna bli att resultaten blir styrda i en viss
riktning som kanske inte ar den mest relevanta. D4 en kvalitativ undersékning bygger pa
forskarens tolkningar, vilka ofta ar av subjektiv karaktar, ar det svart for en annan forskare att
genomfora samma undersdkning en gang till.” Denna uppsats baseras p& sekundardata och en
intervju med en branschanalytiker. Darigenom uteblir interaktionen med foretagen i fraga. |
studien av det sekundara materialet laggs daremot tonvikt pa att tolka informationen utifran
foretagens perspektiv for att kunna gestalta foretagen pa ett rattvisande vis. Det kan dock finnas
risk att subjektivitet foreligger da undersokningen bygger pa egna tolkningar och slutsatser.

Beskrivning och betoning av kontext
Detta omrade behandlar forskningens benéagenhet att ta upp en mangd deskriptiva detaljer.
Forklaringar utgor ocksa en vasentlig del i forskningsprocessen. Detta gors i syfte for att kunna

* Bryman, A., Samhallsvetenskapliga metoder, s. 249-254, 270-271.
* Ibid, . 249.

® Ibid, s. 264-265.

" Ibid, s. 269-270.



beskriva kontexten pa ett sa utforligt satt som mojligt for att skapa kunskap om den studerade
miljon. Den studerade miljon maste dven kunna uppfattas i ett sammanhang for att mojliggora
den ratta tolkningen. Kritik mot detta arbetssatt ar att denna detaljrikedom riskerar att ta Gver
forskarens fokus. Mangden detaljer kan komma att 6verskugga eller hindra analysen av de data
som samlats in.? For att kunna skapa sig en uppfattning om vad det ar som Scania har, vilket
MAN vill at, kravs en detaljerad genomgang av foretaget. Det finns dock en risk att méangden
detaljer i en fundamental analys exempelvis gallande konkurrenterna gor att helhetsbilden av
Scania och ett eventuellt samgaende kan komma att hotas.

Processfokus

Det kvalitativa synséttet tenderar att uppfatta omgivningen i termer av processer. Forlopp Over tid
gallande skeenden och ménster beskrivs for att uppmarksamma forandring och utveckling.’
Scanias rakenskaper kommer i undersokningen att studeras fem &r tillbaka i tiden. Ovriga delar
forsoker vi se bade ur ett historiskt och framatblickande perspektiv. Detta for att se om det kan
finnas nagra monster som tyder pa att forandring respektive utveckling skett i foretaget och dess
omvarld.

Flexibilitet och strukturldshet

Genom att pa forhand inte skapa sig en bild av omgivningen ges tillfalle att se situationen ur
undersokningsobjektets synvinkel. Pa detta vis skapas en flexibilitet i undersékningen. Bildandet
av strukturer for forskningen ses som ett hinder da synen pa omgivningen begransas. Pa samma
satt ar det viktigt att fragestallningarna ar generella for att kunna utféra undersokningen pa ett
mer dppet satt.”” Ett problem med kvalitativa undersokningar &r att det ar svart att upplysa om
hur dess planering och genomférande gar till. Det &r ett resultat av flexibiliteten och
strukturldsheten som gor det svart att utlasa hur forskaren har kommit fram till sina slutsatser. ** |
denna uppsats har fragestéllningarna formulerats pa ett generellt satt for att uppsatsen skall kunna
generera slutsatser som inte kan dras pa forhand. Detta i syfte att kunna mojliggéra nya
infallsvinklar under arbetets gang. | just detta aktuella fall &r det viktigt att lamna alla dorrar
oppna da forutsattningarna hela tiden forandras i och med en fortsatt budgivning respektive
avvisande.

Begrepp och teori som resultatet av forskningsprocessen

Formuleringen av matt pa begrepp utgdr inte nagon viktig faktor, daremot ar begreppen en stor
del av den kvalitativa undersokningen. Definitiva begrepp ses som en begrénsande faktor i det
kvalitativa forskningsarbetet. Teori kan sledes behandlas som ndgot som uppkommer ur data. **
Analysen av Scania ska resultera i slutsatser som dras utifran teori och information som
framkommit under uppsatsens gang, exempelvis intervjun med branschanalytikern John
Hernander.

8 Bryman, A., Samhéllsvetenskapliga metoder, s. 265-266.
? |bid, s. 266-267.

% 1bid, s. 267-268.

1 bid, s. 271.

2 1bid, s. 254-256.



2.2 Kvalitativa intervjuer

Kvalitativa intervjuer karaktariseras av dess flexibilitet, vilket passar kvalitativ forskning som
betonar att forskaren skall uppleva varlden ur undersokningsobjektens perspektiv. Intervjuerna
kan da anpassas efter respondenten. Utmarkande drag ar dven att intervjuerna inte ar helt
strukturerade. Detta i syfte att intervjupersonens egna uppfattningar och synsatt skall komma
fram. Malet med kvalitativa intervjuer ar att fa fram sa detaljerade och utfylliga svar som
méjligt.** Den kvalitativa intervjumetoden som anvénds i denna uppsats 4r den semistrukturerade
intervjumetoden.

Semistrukturerade intervjuer

Denna intervjumetodik innebér att intervjun utgar ifran en lista med speciella omraden som skall
beroras. Utifran listan kan sedan intervjupersonen svara som den vill. Svaren kommer att
utformas pa det satt som den som blir intervjuad anser viktigt for amnet i fraga. Omradena
behover inte behandlas i en forutbestamd ordning och fragor kan aven laggas till under intervjuns
gang.™ I intervjun med branschanalytikern John Hernander p& Kaupthing Bank &r syftet med att
anvanda denna intervjumetod att ge respondenten en mojlighet att fritt svara pa fragorna utan att
styras in i en forutbestamd riktning. Detta for att erhalla ytterliggare perspektiv pa uppsatsens
problemomraden utdver det som kommit fram i teoriavsnittet.

2.3 Praktiskt tillvagagangssatt

For att kunna analysera Scania pa ett mangfacetterat satt har den fundamentala analysen anvants
som ett verktyg i uppsatsen. Denna beskrivs i teorikapitlet tillsammans med teori om de fyrkanter
vi valt att ta in i den finansiella delen som ett komplement till den fundamentala analysen. Da
uppsatsen har producerats utan kontakt med Scania finns begransningar avseende tillgang till
information. Uppgifter som ej offentliggjorts har vi inte haft mojlighet att ta del av darfor
om0jliggors exempelvis en korrekt vardering av foretaget.

Information om Scania, dess konkurrenter och omvérld har hamtats fran extern information.
Denna information kommer ifran arsredovisningar, officiella hemsidor samt artiklar ifran
databaserna Affarsdata och Business Source Premier. Ovrig litteratur har vi funnit med hjalp av
databasen GUNDA och var handledare Thomas Polesie. Vi har dven genomfort en intervju med
branschanalytikern John Hernander pa Kaupthing Bank, som dessutom bidrog med
analytikerrapporter. Svaren fran intervjufragorna har placerats i de respektive avsnitt av analysen
de behandlar.

Da Scanias konkurrenter har finansiella rapporter i euro har vi valt att rakna om dessa till svenska
kronor, vilken ar Scanias redovisningsvaluta. Detta i syfte att forenkla och gora rapporterna
jamforbara. Omrakningen skedde enligt 2005 ars genomsnittskurs.

Kallkritik

En stor del av vara kallor ar producerade av foretagen sjdlva, vilket kan innebara att det kan
forekomma subjektivitet i dessa. Darfor ar det viktigt att ha ett kritiskt forhallningssatt vid
studien av dessa kallor. Vidare ar vissa kallor fritt Oversatta fran originalspraken engelska och

3 Bryman, A., Samhallsvetenskapliga metoder, s. 299-301.
“ Ibid, s. 301-302.



tyska. Vi & medvetna om att detta kan innebdra att en viss grad av osdkerhet finns i
oversattningarna. Da vart amne ar av aktuell karaktdr baseras var studie till stor del av
nyhetsartiklar fran affarsmedia. Detta kan ha paverkat tillforlitligheten i var studie till det samre
da det kan antas att dessa artiklar har en lagre grad av trovéardighet &n vetenskapliga artiklar.



3. Teori

I den teoretiska referensramen behandlas den fundamentala analysen som hela uppsatsen om
Scania utgar ifran. Sedan ges teori angaende fusioner och forvarv samt MAN:s bud till Scania
for att ge en forstaelse till den budsituation Scania just nu befinner sig i.

3.1 Fundamental analys

Fundamental analys gar ut pa att bestdmma véardet pa ett foretag genom att anvanda sig av
information om foretaget och dess omvarld samt redovisningen. Analysmetoden bygger pa fyra
delmoment; strategisk analys, redovisningsanalys, finansiell analys samt vardering.” | denna
uppsats anser vi dock att redovisningsanalysen inte tillfér nagot mervarde till analysen av Scania,
da den finansiella analysen ger ett tillrackligt rakenskapsenligt bidrag till forstaelsen av Scanias
verksamhet. Darfor har vi valt att utelamna denna och fokusera pa resterande tre delar av den
fundamentala analysen. Eftersom denna uppsats baseras pa offentliggjord och extern information
sasom arsredovisningar och artiklar forsvaras en rattvisande och korrekt vardering av Scania da
vi saknar information om exempelvis anlaggningstillgangarnas verkliga varden. Vi har darfor valt
att fora en diskussion om Scanias varde i analyskapitlet istallet for att géra en vérdering.

3.1.1 Strategisk analys

Det forsta steget i den fundamentala analysen &r en strategisk analys. Ur denna kvalitativa analys
framkommer vilka faktorer som &r ett foretags vinstdrivare eller framgangsfaktorer. Aven
verksamhetens framsta risker uppdagas. Slutsatserna av analysen blir slutligen till en férstaelse av
foretagets strategiska situation, och mer konkret, en uppskattning av foretagets framtida
marknadssituation, till exempel dess framtida marknadsandel och branschens framtida
omsattning.*® Den strategiska analysen &r en viktig grund i den fundamentala analysen d& den ser
till att slutsatserna vid foretagsvarderingen baseras pa realistiska antaganden. En strategisk analys
byggs upp utifran fyra analyser. Den forsta ar en omvarldsanalys, den andra en branschanalys,
sedan foljer en konkurrensanalys och slutligen gors en SWOT-analys vilken ar en 6verblick av de
foregaende strategiska analyserna.*’

3.1.1.1 Omvarldsanalys

En omvdrldsanalys syftar till att analysera ett foretags makromiljo for att hitta foretagets och
branschens speciella karaktarsdrag. Detta anvands sedan till att forsta och utvardera foretagets
méjligheter och hot utifrn dess omvarld.*® Analysen genomférs genom att dela in foretagets
makromiljo i fyra faktorer. Dessa faktorer bendmns Sociokulturella faktorer, Teknologiska
faktorer, Ekonomiska faktorer och Politiska faktorer. Kategoriernas namn gor att
omvérldsanalysen &ven kallas STEP-analys. Sociokulturella faktorer inbegriper de sociala och
kulturella influenserna pa ett foretags verksamhet. Dessa skiljer sig at mellan lander och kan
bland annat handla om religion, sprak och befolkningsstruktur. De teknologiska faktorerna
handlar till exempel om distributionsmetoder eller mojligheter till produktutveckling. Teknologin
som finns att tillgd har konsekvenser bade pa foretags producering av produkter och dess

15 Nilsson, H. — Isaksson, A. — Martkainen, T., Foretagsvardering med fundamental analys, s. 20-21.
° Ibid, s. 21-22.

' Ibid, s. 75-76.

¥ Ibid, s. 91.



forsaljning i ett visst land. Vidare innebéar ekonomiska faktorer langsiktiga och kortsiktiga matt
sasom ranteniva, inflation och tillvaxt i form av BNP. Dessa faktorer paverkar foretags framtid i
och med dess finansieringsmojligheter och konsumenters kopkraft. Till sist innehaller politiska
faktorer aspekter som politisk stabilitet forknippat med affarsrisker, ekonomisk politik med lagar
om beskattning samt paverkan pa kopkraft.'®

3.1.1.2 Branschanalys

Utgangspunkten for en strategisk analys ar enligt Michael Porter att skaffa forstaelse for
branschstrukturen. Detta innebdr identifierandet av de grundlaggande sérdrag hos en bransch som
utgor den utgangspunkt fran vilken foretagets konkurrensstrategi faststélls. Dessa sardrag kan vara
rotade i exempelvis teknologi och ekonomiska villkor och varje foretag kan ha en unik styrka eller
svaghet i att handskas med detta.?

Branschkonkurrensens drivkrafter

De flesta branscher skiljer sig at avseende vinstpotential, vilket enligt Porter forklaras utifran fem
primdra konkurrenskrafter — etableringshot, substitutionshot, kopares och leverantdrers
forhandlingsstyrka samt rivalitet mellan nuvarande konkurrenter - vars sammanlagda styrka kan skilja
sig at och paverka olika branscher olika mycket. Ju starkare krafterna ar desto lagre vinster kan
forvéantas for foretagen i branschen. For det enskilda foretaget géller det att forsvara sig mot dessa
konkurrenskrafter eller att paverka dem till sin fordel, vilket kraver djupare kunskap och analys av de
centrala strukturdrag som bestdmmer krafternas styrka. Den starkaste konkurrenskraften som kan
urskiljas i branschen &r den som styr och blir avgdrande for foretagets utarbetande av en strategi.*

Figur 2. Branschkonkurrensens drivkrafter
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Kaélla: Porter, M., Konkurrensstrategi: tekniker for att analysera branscher och konkurrenter, s. 28.

% Nilsson, H. — Isaksson, A. — Martkainen, T., Foretagsvardering med fundamental analys, s. 92-93.
% Porter, M., Konkurrensstrategi: tekniker for att analysera branscher och konkurrenter, s. 28.
? Ibid, s. 25-27.



Etableringshot

Nyetableringar i en bransch kan paverka branschen negativt genom att priserna gar ner och
Ionsamheten reduceras. Det ar dock inte alltid sakert att det &r latt for ett foretag att etablera sig i
en bransch da hindren for nyetablering kan vara manga tillsammans med att de motreaktioner
som kan komma fran redan etablerade foretag kan vara starka. | sadana fall &r hotet fran
nyetablering i branschen att anse som lagt. De sex betydande hindren for etablering som kan
foreligga 1 en bransch &r; stordriftsfordelar, produktdifferentiering, kapitalbehov,
omstallningskostnader, tillg&ng till distributionskanaler samt statlig politik.?

Rivalitet mellan etablerade foretag

Rivalitet mellan etablerade foretag uppkommer nar nagon eller nagra av konkurrenterna i en
bransch kéanner sig hotade eller vill forbattra sin position. Detta kan ske genom manga vélkanda
metoder sdsom reklamkampanjer, dkad kundservice eller prisutspel.”® Det finns ett antal
strukturella faktorer som kan ha betydelse for hur intensiv konkurrensen mellan de etablerade
foretagen ar.®* Exempel pd detta ar ldngsam branschtillvaxt, hoga fasta tillverknings- och
lagerkostnader samt jamboérdiga konkurrenter.

Tryck fran substitut

Ett substitut ar en produkt som kan utféra samma funktion som branschprodukten och som
begransar branschens vinstmajligheter genom att sétta en grans for dess prisniva. Ar substitutet
attraktivare prismassigt kan risken vara stor att kunderna véljer detta alternativ istallet till nackdel
for branschen som helhet. Forsvaret mot denna typ av konkurrenskraft kan bli en kollektiv fraga,
da kraftfulla atgarder av alla branschforetagen tillsammans kan forbattra branschens position
gentemot substitut totalt sett.

Képarnas forhandlingsstyrka

Koparna i en bransch kan i hog utstrackning paverka dess I6nsamhet. Detta om kdpgruppen ar
maktig och exempelvis kan tvinga ned priserna eller spela ut olika konkurrenter mot varandra.
Tecken pa att en kopgrupp ar maktig kan exempelvis vara att den koper stora volymer i
forhallande till leverantorens forséljning vilket gor att det far stora konsekvenser om kunden
skulle byta leverantor. Ett annat tecken pa makt fran koparens sida kan vara om produkterna i
branschen ar standardiserade eller odifferentierade och om omstallningskostnaderna &r laga. Det
blir da latt for koparna att spela ut konkurrenterna med likvardiga produkter gentemot varandra
samtidigt som kostnaderna &r ringa for att byta till en annan leverantor. Aven det faktum att
koparen har full information om leverantorernas kostnader, aktuella marknadspriser samt
efterfragan kan paverka dess makt genom att de far en storre forhandlingskraft och kan forsakra
sig om att erhalla de gynnsammaste priserna. % Ett sétt for ett foretag att kunna forsvara sig mot
denna typ av konkurrenskraft & genom att betrakta urvalet av kdpare som ett avgoérande
strategiskt beslut och vélja ut de képare som har liten makt att paverka foretaget ogynnsamt.”’

% Porter, M., Konkurrensstrategi: tekniker for att analysera branscher och konkurrenter, s. 28-29.
23 i
Ibid, s. 37-38.
> Ibid, s. 38.
% Ibid, s. 43-44.
% Ibid. s. 44-46.
?" Ibid. s. 46.



LeverantOrernas forhandlingsstyrka

Hur leverantorerna kan paverka en bransch och dess lonsamhet speglar i stor utstrackning de
villkor som gor kdparna méktiga. Leverantrerna kan genom hot avseende prishdjningar samt
kvalitetsreduceringar utdva forhandlingsstyrka mot foretagen i branschen. Tecken pa att en
leverantorsgrupp ar maktig kan exempelvis vara att branschen inte ar nagon viktig kund till
leverantorsgruppen och inte utgor nagon betydande del av dess forsaljning. Detta leder till att
leverantoren kan utéva sin makt da det inte far stora konsekvenser om kunden byter leverantor.
Makt kan aven utévas om leverantorens produkt utgor en sa viktig komponent i koparens
verksamhet att den far konsekvenser for hur val koparen lyckas med sin tillverkning. Ytterligare
ett tecken pa att leverantorsgruppen har stor makt kan vara att omstallningskostnaderna for
koparna vid ett leverantorsbyte ar hoga, vilket gor att kdparna inte i sa stor utstrackning byter
leverantor. %

3.1.1.3 Konkurrensanalys

Ett foretags lonsamhet paverkas dels av branschens struktur, vilket klargjordes i det foregaende
avsnittet, men aven av de beslut foretagsledningen fattar for att kunna positionera sig pa ett
framgangsrikt satt gentemot konkurrenterna i branschen. Ett viktigt steg i den strategiska
analysen ar sdledes att analysera vilken strategi foretaget har valt for att kunna gora detta.”
Genom att utarbeta en konkurrensstrategi kan ett foretag namligen Overvinna de fem
konkurrenskrafterna samt erhalla en battre avkastning pa sina investeringar. Det finns tre
generella och allméanna strategier for detta andamal; kostnadsdverlagsenhet, differentiering samt
fokusering. Dessa kan anvandas var for sig eller i kombination och daven om foretaget valt en av
strategierna som sitt primara strategiska mal innebar det inte att de andra kan forsummas helt. *°

Analys av konkurrenter

For att kunna skaffa sig en forestallning om varje konkurrents sannolika strategiférandringar,
deras troliga svarsatgarder pa mojliga strategiska utspel samt reaktionen de kan tankas ge pa
branschférandringar kravs en djupgdende konkurrentanalys.®® De konkurrenter som bor
analyseras ar dels foretagets alla betydande nuvarande konkurrenter, dels potentiella konkurrenter
som kan uppenbara sig i framtiden. Det kan dven vara av stort varde for foretaget att forutspa
framtida sannolika fusioner och forvarv bland bade etablerade konkurrenter samt utomstaende.
Dessa kan namligen leda till att en tidigare relativt harmlos konkurrent blir stark eller att en
tidigare stark konkurrent blir annu starkare.** En konkurrentanalys enligt Porter bestar av fyra
delar — framtida mal, forestdllningar, aktuell strategi samt mojligheter — vilka tillsammans
mynnar ut i en bild av konkurrentens reaktionsprofil.*

Framtida mal

Genom att analysera konkurrenternas mal gar det att fa en bild av hur tillfredsstallda de &r med
sin nuvarande position samt om det darmed foreligger nagon sannolikhet att de utfor
strategiforandringar eller utspel av olika slag for att kunna na tillfredsstéllelse. Det gar &ven att pa
detta sétt tolka allvaret i de initiativ konkurrenterna tar. Om ett strategiskt utspel som en

% Porter, M., Konkurrensstrategi: tekniker for att analysera branscher och konkurrenter, s. 46-48.
2 Nilsson, H. — Isaksson, A. — Martkainen, T., Foretagsvardering med fundamental analys, s. 86.
% Porter, M., Konkurrensstrategi: tekniker for att analysera branscher och konkurrenter, s. 52-53.
*! |bid, s. 64.
%2 Ibid, s. 66.
* bid, s. 65.
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konkurrent utfor galler ett nyckelmal ar det namligen troligt att det inte handlar om en tillfallig
handelse. En analys av konkurrenternas mal utgors dels av ekonomiska mal, dels av kvalitativa
faktorer sasom exempelvis mal avseende teknologisk position, samhallsroll eller
marknadsledarskap.®

Forestallningar

Det andra steget i en konkurrentanalys enligt Porter &r att identifiera konkurrenternas
forestéllningar om sig sjalva, sin egen situation samt om branschen och konkurrenterna.
Konkurrentens forestéallningar har stor betydelse for det satt pa vilket det reagerar och beter sig
vad galler olika handelser. Deras forestallningar kan vara bade riktiga eller oriktiga, och i de fall
da de ar oriktiga kan detta ha en strategisk betydelse da konkurrenten kan forlora betydelsefull
mark nar det utsatts for olika utmaningar. Genom att finna sddana omraden dar konkurrentens
uppfattning om omgivningen &r fel kan foretaget identifiera och realisera utspel dar sannolikheten
for svarsatgarder inte ar stor eller dar de kan antas vara ineffektiva. Detta for att vinna mark fran
konkurrenterna.®

Aktuell strategi

Ett tredje steg i konkurrentanalysen &r att identifiera och beskriva den aktuella strategi som varje
konkurrent har, vilket utgérs av de operativa huvudprogram som finns for varje funktionellt
omréde.* Dessa kan antingen vara uttalade eller outtalade och &r en kombination av de mél som
foretaget stravar efter samt det program med vilket foretaget forsoker att na sina mal.

Mojligheter

Den sista etappen i konkurrentanalysen utgors av en vardering av varje konkurrents mojligheter.
De tre tidigare namnda delarna i konkurrentanalysen avseende konkurrentens mal, forestallningar
samt strategier paverkar det satt pa vilket konkurrenten kan forvantas reagera pa olika handelser i
dess omgivning. | denna etapp beddéms och vérderas istdllet de styrkor och svagheter
konkurrenten kan tankas ha avseende exempelvis produkter, drift, marknadsforing, forsaljning
och organisation vilket i sin tur paverkar konkurrentens formaga att kunna reagera pa eller ta
initiativ till strategiska utspel.*’

3.1.1.4 SWOT-analys

Ett satt att sammanfatta hela den strategiska analysen ar att géra en SWOT-analys. Denna visar
pa faktorer vilka inverkar pa ett foretags framtid utifrdn konkurrens- bransch- och
omvarldsanalysen. SWOT star for styrkor (Strenghts), svagheter (Weaknesses), mojligheter
(Opportunities) och hot (Threats). Styrkor och svagheter behandlar interna férhallanden i foretag
medan méjligheter och hot 4r dess externa faktorer.*®

% porter, M., Konkurrensstrategi: tekniker for att analysera branscher och konkurrenter, s. 67.
35 H
Ibid, s. 73-74.
% |bid, s. 78.
¥ |bid, s. 78-79.
% Nilsson, H. — Isaksson, A. — Martkainen, T., Foretagsvardering med fundamental analys, s. 93-94.
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3.1.2 Finansiell analys

En finansiell analys utvérderar ett foretags historiska utveckling utifran dess finansiella
information. Med detta kan aven framtiden sp&s.® I den finansiella delen av den fundamentala
analysen tas i denna uppsats upp rakenskaper utifran en fyrkantsmodell och i form av nyckeltal
for att Overskadligt kunna analysera finanserna i analyskapitlet dver tid och jamfoéra med
konkurrenter.

3.1.2.1 Fyrkantsmodellen

Fyrkantsmodellen &r ett satt att skildra ett foretag och dess stéllning vid en periods slut samt dess
resursanvandning. Denna modell visar genom en grafisk presentation de grénser foretaget har
mot dess omgivning samt haller reda pa de fem begreppen; tillgangar, skulder, eget kapital,
intékter och kostnader och deras samband med varandra. Modellen kan dven konkretiseras genom
att begreppen delas in i mindre delar sa att exempelvis tillgdngarna delas in i
anlaggningstillgangar samt omsattningstillgangar. Genom att justera figurens proportioner kan
jamforelser mellan &r goras pa ett lattoverskadligt satt. +°

Figur 3. Fyrkantsmodellen
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Kélla: Egen bearbetning utifran Polesie, T., Drift och finans, s. 34.

Tillgangssidan innefattar de resurser foretaget har byggt upp och som anvénds i verksamheten.
Ledningen forvaltar resurserna pa basta sétt och gor investeringar som skapar forutsattningar for
foretagets framtida verksamhet.** Skuldsidan visar de &taganden foretaget har mot andra och
darmed vilka fordringar och krav som olika intressenter har pa foretaget. Det egna kapitalet ar en
restpost som kan ses som en avrakning mellan foretaget och dess dgare och bestar av de resurser
agarna har satt in i verksamheten. Storleken av det egna kapitalet beror av hur verksamheten
gar.** Intakterna kommer fran foretagets kunder och anger hur mycket pengar det har fatt in for
det de salt medan kostnaderna &r en vardering av det som gatt at for att utféra nagot. Om

% Nilsson, H. — Isaksson, A. — Martkainen, T., Foretagsvardering med fundamental analys, s. 23.
0 polesie, T, Drift och finans, s. 21, 29.

“" Ibid, s. 30.

“ 1bid, s. 31.
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intakterna dr stérre an kostnaderna gar foretaget med vinst vilket visas i det nedre hogra hornet av
modellen. Gar daremot verksamheten med forlust visas detta i det Gvre hogra hornet av
fyrkanten.*®

Formen pa fyrkanten ger dessutom en indikation huruvida foretaget ar kapitalintensivt eller e;.
Foretag som har mycket anlaggningstillgangar i forhallande till omsattningen, exempelvis
rederier och fastighetsbolag, krdver mycket kapital och har darfor en hog och smal rektangel.
Motsatsen, det vill sdga en lag och bred rektangel ar karaktariserande for kunskapsintensiva
foretag med I4g kapitalbindning.**

3.1.2.2 Nyckeltal

Nedan definieras olika nyckeltal som sedan anvands i foretagsanalysen dar de berdknas for
Scania och dess konkurrenter.

Likviditetsmatt

En analys av ett foretags likviditet visar pa dess betalningsformaga pa kort sikt. Kvoten for
kassalikviditet bor ligga Over ett och definitionen foljer nedan.

Kassalikviditet = (omsattningstillgangar - varulager)/kortfristiga skulder *°

Soliditetsmatt

Soliditet star for betalningsformaga pa lang sikt. En vanlig soliditet i svenska borsnoterade
foretag ligger omkring 25 procent. Ett alternativt matt till soliditet &ar att berdkna
skuldsattningsgraden, det vill sdga relationen skulder och eget kapital.

Soliditet = eget kapital/totalt kapital *°

Skuldsattningsgrad = skulder/eget kapital */

Rantabilitetsmatt

Réantabilitet pa eget kapital kan beskrivas som foretagets formaga att ge avkastning pa foretagets
kapital. En rantabilitet pd eget kapital runt 20 procent anses vara mycket bra.*®

Rantabilitet p& eget kapital = Re = resultat efter finansiella poster/eget kapital *°

Rantabiliteten pa totalt kapital ar ett matt pa avkastningen pa de totala tillgangarna.
Rantabilitet pa totalt kapital =(resultat efter finansiella poster + finansiella kostnader)/totalt
kapital >

Lonsamhetsmatt

Rantabilitet pa totalt kapital kan delas upp i vinstmarginal och kapitalomsattningshastighet.
Vinstmarginalen &r ett matt som beskriver resultatandelen for varje krona i omsattning.
Kapitalomsattningshastigheten anger i sin tur vilken omsattning ett visst totalkapital skapar.**

* Polesie, T, Drift och finans, s. 32-33.

4“ Bengtsson, M. — Laurin, O., Arkivator- att vardera ett tillvaxtforetag, s. 22-23.

* Andersson, G. — Klackenstam, K. — Laurelii, G., Affarsredovisning och foretagsanalys, s. 167, 170.

“*Ibid, s. 167, 172.

*7 Johansson, S-E. — Runsten, M., Foretagets lonsamhet, finansiering och tillvaxt M&l, samband och matmetoder, s. 167.

8 andersson, G. — Klackenstam, K. — Laurelii, G., Affarsredovisning och foretagsanalys, s. 173-174.

‘;z Johansson, S-E. — Runsten, M., Foretagets lonsamhet, finansiering och tillvaxt Mal, samband och matmetoder, s. 30.
Ibid, s. 63.
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Vinstmarginal = resultat fére rantekostnader/omséttning >
Vinstmarginalen i industriforetag ar vanligen mellan 8-12 procent.
Kapitalomsattningshastighet = omséattning/totalt kapital >

Kapitaltunga verksamheter som exempelvis energibolag har en lag kapitalomséattningshastighet,
men daremot en hoég vinstmarginal. Motsatsen dr konsultbolag som har hdg
kapitalomsattningshastighet och lag vinstmarginal, verkstadsbolag ligger mittemellan.

3.2 Fusioner och forvarv

Det finns tre grundldggande satt att forvarva ett annat foretag; kop av tillgangar, kop av aktier
samt fusion.> Till skillnad frn att enbart kopa tillgdngar som finns i foretaget, dar det ar méjligt
att gora ett urval vid kopet, tillfaller bade tillgangar och skulder motsvarande andel vid ett kop av
aktier koparen. Slutligen innebar en fusion en sammanslagning av tva eller flera foretag
alternativt verksamhetsgrenar i syfte att fordndra och samordna dgande och kontroll Gver
ekonomiska resurser.> Det &r en kombination av tva eller flera foretag pa en relativt lika grund
som resulterar i skapandet av en ny rapporterande enhet. Aktiedgarna av de kombinerade
enheterna bar gemensamt riskerna och férmanerna for den nya enheten och ingen kontrollerar
den andra.®® I juridisk mening innebar en fusion att det ena foretaget overlater tillgngar och
skulder till det andra foretaget. Konsekvensen for det 6verlatande foretaget blir att det upploses
utan likvidation, det vill saga utan att konkursforfarande &ger rum.>’

Det finns olika anledningar till att foretag gor forvarv eller gar samman. Ett forvarv kan
exempelvis vara ett satt att snabbt kunna expandera, dka I6nsamheten eller att diversifiera
verksamheten. Mojligheten till en snabb tillvxt av verksamheten &r det vanligaste motivet.
Genom ett forvarv kan foretaget erhalla stordriftsfordelar eller oka sin marknadsandel inom en
existerande verksamhetsgren. Ett kOp av ett foretag &r ofta ett satt att forvéarva specifika
tillgangar, bade materiella och immateriella, vilka kan vara svara att for koparen att erhalla pa
egen hand. Det kan till exempel finnas teknologi, kompetent personal, kontrakt eller
marknadsforingsnatverk hos det séljande foretaget som koparen vill erhalla med forhoppningen
om att kunna anvanda dessa pa ett mera I6nsamt satt. Ett ytterligare motiv for forvarv ar sa
kallade portféljinvesteringar. Det innebér att ett foretag gor en investering, ofta av langsiktig
karaktér, i ett bolag i syfte att ta del av avkastningen samt att dra nytta av den medféljande
kontrollratten Gver det forvarvade bolaget. Saledes behdver kdparen inte nodvandigtvis vara ute
efter nagra sarskilda synergieffekter eller fordelar som rér den egna existerande verksamheten.
Att ge sig in i en ny bransch, segment eller marknad kan vara en annan orsak till forvérv. Vidare
kan ett forvarv goras i syfte att 6ka marknadsvérdet. Ifall det forvarvande foretaget ar borsnoterat
kan ett forvarv ha potentiella positiva effekter pd forvarvarens aktiepris och saledes Oka
forvarvarens marknadsvarde.*®

51 Johansson, S-E. — Runsten, M., Féretagets lénsamhet, finansiering och tillvaxt Mal, samband och matmetoder, s. 63.

*2 Ibid, s. 167.

* Ibid, s. 63.
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% http://www.oxfordreference.com.ezproxy.ub.gu.se/views/ENTRY.html?subview=Main&entry=t18.e4086 (2006-11-13)
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Fientliga forvarv

Alla forvérv &r inte av frivillig karaktér. Det &r inte alltid det & maojligt att genomféra ett forvarv
pa ett enkelt satt, forvarvare kan maétas av motstand fran forvarvsobjektet. Resultatet av ett
fientligt forvarv kan bli en fientlig kultur dar integration och synergier ar svara att realisera.>® Ett
fientligt bud borjar med att en spekulant lamnar ett oombett erbjudande om att fa kopa en
majoritet eller alla av forvarvsobjektets aktier. Spekulanten satter erbjudandet for en sérskild
tidsperiod, till ett pris, med en betalningsform och kan &ven bifoga villkor till objektet.
Forvarvsobjektet kommer vanligtvis att paborja undvikande mandvrar for att forhindra uppkdpet.
Det fientliga budet utldser en period av stor osakerhet for alla deltagare.®® Forvarvsobjektets
aktiedgare gor en bra affair pa det fientliga budet, genom erhallandet av ett hogre
forvarvspremium an vid ett vanligt 6vertagande. Nar forvarvsobjektet framgangsrikt avvisar
spekulanten faller forvarvsobjektets aktiepris, men bara marginellt till en niva som ar hogre an
den som ré&dde innan budet kom till sténd.*

Synergier

Synergi relaterar till formagan for tva eller flera enheter eller foretag att i kombination generera
ett storre varde jamfort med det varde som skapas nér foretagen agerar enskilt. 1 finansiella
termer kan synergier ses som nuvardet av alla framtida vinster som &r direkt orsakade av den nya
kombinationen som har skapats ur forvarvet. | operationella termer reflekterar synergi tva eller
flera enheters formaga att tillsammans skapa varde jamfort med vardet som de enskilda enheterna
skapar var for sig. Ur ett ledningsperspektiv skapas synergier nér foretagets beslutsfattare ar
invigda i processen att finna vagar att integrera enheterna sa att en kombinerad enhet kan skapa
konkurrensfordelar och ytterligare varde.®’Synergier som kan erhdllas & exempelvis
intaktsokning, kostnadsreduceringar genom skalférdelar i form av béttre kapacitetsutnyttjande,
storre forhandlingskraft gentemot leverantorer, eliminering av mellanhander i vérdekedjan samt
transforering av teknologi och know-how fran det ena bolaget till det andra. Vidare kan
skattereduceringar utgéra en synergieffekt. ®* Det bor dock pépekas att en synergi endast &r en
majlighet till erhdllande av konkurrensfordelar och vardeskapande tills adekvata och effektiva
aktioner gors. Synergier kan exempelvis inte realiseras nar personalen inte forstar de inbordes
samband som kan finnas i bolagskombinationen. Varde skapas forst nar férdelarna fran synergin,
som genereras genom kombinationen och integrationen, Overstiger kostnaden for att skapa
synergin. Synergier kan vara svara att realisera och innebar ocksa ofta en alternativkostnad. |
arbetet med att forsoka skapa en ny enhet genom att integrera enskilda enheter kan ledningen
forbise faktorer i deras egen verksamhet som skulle kunna generera verkliga férdelar. I manga
fall kan forsoken att skapa synergier snarare ha en negativ verkan pa foretaget &n vardeskapande.
En viktig anledning till detta &r att, férutom alternativkostnaden, de dolda kostnaderna som kan
folja ett forvarv. Exempel pa detta kan vara kulturella skillnader som kan gora att missforstand
uppstar och bristen pa nodvandig kunskap om att utveckla och anvanda effektiva
integrationsprocesser.®* Foretag som befinner sig i forvérvssituationer bor saledes jamfora vardet

% Hitt, M.A. — Harrison, J.S. — Ireland, R.D., Mergers and Acquisitions — A Guide to Creating Value for Stakeholders, s. 7.
% Bruner, R.F., Applied Mergers and Acquisitions, s. 804.

*! Ibid, s. 807.

%2 Morris, J.M., Mergers and Acquisitions — Business Strategies for Accountants, s. 83-84.

% Bruner, R.F., Applied Mergers and Acquisitions, s. 326-329.

% Morris, J.M., Mergers and Acquisitions — Business Strategies for Accountants, s 83-85.
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som skapas genom fusioner eller forvarv med vardet som skulle kunna skapas genom alternativa
aktioner, exempelvis genom ett samarbete.®

Risker

Jamte majligheterna till god framtida avkastning finns det som sagt ocksa risker forknippade med
fusioner och forvarv. Konsekvenserna av ett forvarv blir ibland inte som foretaget har forvéantat
sig. Kostnaden for finansieringen av forvarvet kan i vissa fall vara stérre an avkastningen som det
forvarvade bolaget ger. En annan risk med ett sammangaende é&r att forlora huvudkunder som é&r
knutna till det ena bolaget.®®

En annan fallgrop hanfor sig till risken for hybris i foretagets ledning, vilken kan férhindra att en
adekvat analys av forvérvsobjektet gors. Ytterligare vasentliga komplikationer vid
foretagsforvarv ar integrationen géllande férvarvare och forvarvsobjekt vad géller foretagskultur,
struktur och operativsystem. Skillnader i foretagskultur kan exempelvis medfora att konflikter
uppstar i foretagen och forsvarar integrationen. Det &r viktigt att det forvarvande bolaget
reflekterar over forvarvet for att se om forvarvsobjektets foretagskultur &r i linje med dess egen,
eftersom en &ndring av foretagskulturen kan vara bade svéar och kostsam.®” En del foretag gor
misstaget att inte analysera forvarvsobjektet tillrackligt i forvag och konsekvensen blir en
misslyckad integration av de bada bolagen, vilket kan gora att de forvantade synergieffekterna
inte realiseras.®® Vidare har det visat sig att en konsekvens av fusioner och férvarv &r reducerad
innovationsbenéagenhet hos foretagen. Farre nya produkter introduceras pa marknaden, istallet
véljer foretagen att genom férvarv av nya bolag komplettera existerande innovationer.®
Fusioner respektive uppkop innebér ibland stora foérandringar inom organisationer, vilka kan vara
svara att genomféra. Anstallda &r ofta omskakade av nyheten att foretaget dar de arbetar skall
omformas och f4 en ny struktur och kan motarbeta sammangaendet.”

Legala aspekter kan vidare utgdra en risk respektive hinder for fusioner och forvarv. | Europa
regleras fusioner av de enskilda ldnderna och av EU:s konkurrensmyndighet. EU:s
medlemsléander har en gemensam konkurrenspolitik genom vilken marknadens konkurrens
skyddas. Exempel pa detta ar att EU-kommissionen har ratt att besluta om foretagsfusioner inom
EU.™ Detta i de fall da berért medlemsland och minst ett annat medlemsland péverkas i fraga om
handeln. For att granskas av EU-kommissionen ar huvudregeln att foretagens totala omsattning
aven ska overstiga fem miljarder euro. Kommissionens uppdrag &r att hindra koncentrationer som
vasentligt skulle hota konkurrensen till nackdel for EU:s konsumenter. "2

% Hitt, M.A. — Harrison, J.S. — Ireland, R.D., Mergers and Acquisitions — A Guide to Creating Value for Stakeholders, s.
53.

% Bruner, R.F., Applied Mergers and Acquisitions, s. 639.

* Ibid, s. 361.

% Morris, J.M., Mergers and Acquisitions — Business Strategies for Accountants, s. 96.

% Hitt, M.A. — Harrison, J.S. — Ireland, R.D., Mergers and Acquisitions — A Guide to Creating Value for Stakeholders, s. 7.
™ Morris, J.M., Mergers and Acquisitions — Business Strategies for Accountants, s. 102.
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4. FOretagspresentation

| detta kapitel presenteras aktiebolaget Scania. Foretagspresentationen &ar en naturlig évergang
till det efterféljande analyskapitlet dar Scania analyseras.

4.1 Introduktion av Scania AB

Scania AB tillverkar framst lastbilar och bussar och &r en av varldens framsta inom detta omrade.
Foretagets huvudkontor ligger i Sodertélje, och tillverkning sker forutom i Sverige i sex lander i
Europa och Sydamerika. Omsattningen for 2005 uppgick till 63,3 miljarder svenska kronor.
Nettoresultatet for 2005 uppgick till 4,67 miljarder svenska kronor. Scania har cirka 12 000
anstallda i Sverige och drygt 30 000 totalt runtom i vérlden.”® Scania ar en av branschens fa
kvarvarande sjalvstandiga tillverkare. Foretagets verkstéllande direktor och tillika koncernchef &r
Leif Ostling sedan 1995. "

4.2 Scanias historik

Scania AB har funnits sedan 1891 och bérjade med tva olika foretag — Scania i Malmo och Vabis
i Sodertalje. Vabis tillverkade godsvagnar och nar den marknaden hade en bakatgang tycktes en
fusion med Scania vara ett bra alternativ. 1911 gick de bada foretagen samman med Scania som
huvudégare i Scania-Vabis. Huvudkontoret forlades i Sodertédlje pa grundval av att dar fanns
anlaggningar som kunde svara mot expansionen. Annu en fusion dgde rum for Scanias del ar
1968, denna gang med det Wallenbergsagda Saab. Saab hade problem med sin bilproduktion och
attraherades av Scania-Vabis starka kassaflode. De forvantade synergieffekterna géllande
utveckling och distribution uteblev dock och Scania blev darfor till en oberoende del av Saab-
Scania Group. Vidare ville Sveriges andra bil- och lastbilstillverkare, Volvo, 1977 ga ihop med
Saab-Scania, nagot som aldrig blev verklighet. Scania insag under fusionsdiskussionerna att de ]
ville bli ett med Volvo. De ansag att fusioner pa en business-to-business marknad ofta leder till
forluster i den nya kombinerade marknaden pa grund av att kunderna inte vill bli beroende av
bara en tillverkare. Efter en fusion skulle lastbilstillverkarna komma att ses som en enda
leverant6r, dven om varumarkena pa ytan halls skilda at. Kunder som tidigare kopt bada
varuma?Ekena tenderar att vid Overvagandet av inkop stryka ett av dem fran listan efter en
fusion.

1995 beslutade Wallenbergfamiljen, som var huvudagaren, att Scania ater skulle bli sjalvstandigt
och separerades fran Saabkoncernen. Erfarenheten av att ha tillhort en storre koncern forde vissa
lardomar med sig. Under Saab-Scania eran konfronterades inte Scania med trycket av att
diversifiera verksamheten. Diversifiering skedde istéllet pa gruppniva och Scania kunde fokusera
pa att utveckla lasthilsverksamheten. Grupptillhérigheten kan anses som nagot positivt da det
skyddade Scania fran diversifiering, daremot fanns det en del negativa aspekter. Scania hade
friheten att skota verksamheten sjalvstandigt, men var dock tvungen att forse gruppen med sitt
kassaflode. UtGver det skulle Scania ge stod at Saabs personbilsverksamhet i form av utveckling
och produktion av motorer. Utifran ett marknadsforingsperspektiv utgjorde grupptillhérigheten

3 www.scania.se/About_Scania/ (2006-11-08)

" Brunninge, O., Organisational self-understanding and the strategy process — Strategy dynamics in Scania and
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" Ibid, s. 113, 115, 173.
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ett problem gallande kommunikationen av Scanias egen identitet till den externa publiken. Saab-
Scania eran lade en grund for en stravan efter sjalvstandighet som kom att prégla Scanias
verksamhet.

1996 listades foretaget pa borsen i Stockholm och i New York. Sjalvstandigheten var foretaget
stolt 6ver, men en listning pa borsen var en risk som fick upplevas nar Volvo mot Scanias vilja ar
1999 forsokte kopa upp deras aktier. Overtagandeférsoket upplevdes som fientligt och nagot de
behévde forsvara sig mot. Allmanna argument for fusionen var skalférdelar och nédvéandigheten
att vara en framgangsrik lastbilstillverkare for den stora kritiska massan. Volvo héavdade att de
bada bolagen skulle bli konkurrerande partners och realisera synergier som skulle vara mindre
vasentliga ur konkurrenssynpunkt. Scania skulle bli en sjalvstandig enhet inom Volvogruppen
och separeras fran Volvos lastbilsdivision. Varumarkena tillika distributionsnatverken skulle
hallas atskilda. Fusionen med Volvo var dock nagot som ville undvikas da Scanias
identitetskansla ar mycket hog vilket gor att det har en stark vilja att vara sjalvstandigt. Aven
argumentet om fusioner pa en business-to-business marknad som anvandes vid Volvos forsta
forsok aterupptogs. Scania och Volvo var trots allt huvudkonkurrenter som bada ville positionera
sig i ett segment med hogt pris och hogt kundvérde. Scania ville alltsa fortsatta att vara
sjalvstandiga och behovde darfor visa att de kunde vara framgangsrika pa egen hand. Ett satt for
att visa detta ar att presentera en stark finansiell rapport, vilket Scania ocksa gjorde. Scania fick
aven stod fran Investor som svarade genom att oka sin andel av Scaniaaktier for att kunna
begransa Volvos framfart. Konsekvensen av forsoket att klara sig sjdlva resulterade ocksa i ett
volymtankande, vilket traditionellt sett skiljer sig fran Scanias varderingar. Scania har tidigare
undvikit kortsiktigt volymfokus och har snarare varit ledande i branschen i form av prishéjningar
4n i striden om marknadsandelar. ”’

Uppkopet godkandes slutligen av Wallenbergfamiljen, men inte av EU-kommissionen som ansag
att konkurrensen pa marknaden skulle forsvinna. Anledningen var att det nya foretaget skulle bli
Europas storsta tillverkare av tunga lastbilar, dess nast storsta tillverkare av bussar och inta en
dominerande marknadsstélining i de nordiska landerna och i Irland.” Resultatet blev att VVolvo
fick behalla sin andel av aktierna under en viss tidsperiod satt av EU kommissionen. Volvo
skapade darfor ett investmentbolag, Ainax, med syfte att inneha Scaniaaktierna. Fragan var dock
hur lange Volvo skulle inneha dess aktier och om det skulle kunna bli férandringar i dgandet,
vilket skulle kunna innebara att Scania kunde utsattas for forvarvsforsok igen. | syfte att erhalla
ett mer stabilt 4gande kontaktades tyska Volkswagen, som visat intresse for ett langsiktigt dgande
i Scania. Férhandlingar agde rum och Volkswagen kom in som ny agare.”

Utifran Scanias vilja till sjalvstandighet som bara blivit starkare med Volvos forsok till uppkop
skapades strategin om organisk tillvaxt istallet for genom fusioner och uppkop.® Utomstdende
ansag dock fortfarande att foretaget behovde slas ihop for att ta del av skalekonomi. Scania har

"® Brunninge, O., Organisational self-understanding and the strategy process — Strategy dynamics in Scania and
Handelsbanken, s. 174.

" Ibid, s. 173-174, 176-177.
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dock ssin egen syn pa skalekonomi dar de vill uppna dessa fordelar genom att samarbeta med
andra.®

4.3 Scanias agarstruktur

De tre storsta aktiedgarna i foretaget ar Volkswagen AG med 18,7 procent av aktierna och 34
procent av rosterna, Investor AB som innehar 11 procent av aktierna respektive 20 procent av
résterna och MAN AG med 11,6 procent av aktierna samt 14,5 procent av rosterna.®
Huvudégarna Investor och Volkswagen har stort inflytande Over Scania, darfor presenteras de
narmare nedan.

4.3.1 Volkswagen

Som stordgare i bade Scania och MAN spelar Volkswagen en betydande roll. I MAN &r
agarandelen 20 procent av aktierna respektive runt 15 procent av rosterna, vilket gér Volkswagen
till storsta agaren. ®° Volkswagen Group ar Europas ledande biltillverkare och finns representerad
pa alla fem kontinenter. Koncernen bestar av de tvad markesgrupperna Volkswagen och Audi.
Under Volkswagen finns mérkena Volkswagen personbilar, Skoda, Bentley och Bugatti. Inom
Audigruppen har Audi, SEAT och Lamborghini samlats. Volkswagen tillverkar &ven
nyttofordon, framst lastbilar i den lattare viktklassen men &ven bussar och tyngre lastbilar.
Divisionen nyttofordon omsatte 67,7 miljarder svenska kronor 2005. Samma ar saldes totalt
395 000 lastbilar varav 35 075 stycken utgjorde lastbilar 6ver 16 ton. Volkswagen séljer enbart
personbilar och latta lastbilar i Europa. Tunga lastbilar daremot, vilka tillverkas i Brasilien fran
kopta komponenter, saljs endast i Latinamerika. Den brasilianska lastbilsverksamheten
sysselsatte ar 2005 21860 personer. Forutom fordonstillverkning tillhandahaller &ven
Volkswagen finansiella tjanster och biluthyrningen Europcar.®

Det ar tre stora maktsfarer som styr utvecklingen i tyska VVolkswagen. Det politiska inflytandet &r
starkt och komplicerade forhandlingar tillhor vardagen. | alla tyska industriféretag med éver 2000
anstallda galler den langtgaende tyska medbestdammandelagen. Denna lag innebér att de anstéllda
tillsatter halften av medlemmarna i styrelsen. Agarna tillsétter visserligen lika manga och har via
styrelseordféranden en utslagsgivande rost nar det véger jamt. Trots denna rost kan det vara
komplicerat att fatta omfattande beslut mot den méktiga metallklubbens vilja. Utdragna
forhandlingar, kompromisser och uppgorelser bakom kulisserna har format Volkswagens
verksamhet. Den andra maktfaktorn utgors av delstaten Niedersachsen som innehar drygt 20
procent av aktierna. Den storsta dgaren &r dock Porsche, som har cirka 21 procent av aktierna.
Den exklusiva biltillverkaren kom in i bilden med hjalp av Ferdinand Piéch som tillsammans med
familjen Porsche kontrollerar Porsche. Porsche siktar emellertid pa att 6ka andelen till 29 procent.
Orsaken till den laga agarandelen &r den sa kallade Volkswagenlagen, som innebér att rostrétten
begransas till 20 procent oavsett hur manga aktier respektive deldgare haller. Lagen har dock
kritiserats av EU-kommissionen och kommer antagligen att havas inom de narmsta aren. Darfor
lar Porsche oka sin andel o6ver tid for att forhindra ett fientligt Overtagande. Volkswagens

& Brunninge, O., Organisational self-understanding and the strategy process — Strategy dynamics in Scania and
Handelsbanken,, s. 186.

& \www.scania.com/ir/Share_information/ownership_structure/ ( 2007-01-10)

& http:/www.faz.net/d/invest/Aktie3.aspx?isin=DE0005937007 (2006-11-09)
¥http://www.volkswagen.com/vwcms_publish/vwems/master_public/virtualmaster/en2/unternehmen/konzern.html (2006-
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borsvarde pa knappa 28 miljarder euro skulle i annat fall kunna vara ett latt byte for
riskkapitalister.®®

Ferdinand Piéchs relation till Scania och familjen Wallenberg har antagligen sitt ursprung i
Piéchs morfar Ferdinand Porsche, mannen bakom Volkswagen. Redan 1949 tog Scania pa sig
agenturen for Volkswagen i Sverige och behdll denna till 2002 da tyskarna kopte ut Scania och
oppnade eget. % Det var dock forst & 2001 Volkswagen gick in som &gare i Scania via Piéch,
som da var koncernchef, i samband med Volvos avslag fran EU-kommissionen. Syftet med
denna affar var att géra Volkswagen till en heltdckande bilkoncern som tillverkar allt fran sma
personbilar till de tyngsta lastbilarna. N&ar Piéch ersattes av Bernd Pischetsrieder fordndrades
innebdrden av investeringen. Fran att ha varit av strategisk karaktar forvandlades den till en
finansiell placering, som ar till salu for hogstbjudande. D& MAN la sitt fientliga bud pa Scania
andrades posten dock ytterligare en gang for att aterga till en strategisk karaktar.®’

For Volkswagens styrelseordférande Piéch &r Scania och MAN enbart en sidoaffar. Det som
ligger i fokus ar istéllet Volkswagens kostnadskris, 6verkapaciteten i de vasttyska fabrikerna och
behovet att ta fram nya modeller samtidigt som |6ftet om att trefaldiga resultatet till 5,1 miljarder
euro under perioden 2004 till 2008 skall uppfyllas. For att komma till bukt med detta har
Volkswagen under de senaste aren forlangt arbetsveckan for de anstallda och det finns planer pa
att minska personalstyrkan med 20 000 samt att 6ka kapacitetsutnyttjandet i de vésttyska
fabrikerna genom att flytta tillbaka existerande verksamheter i utlandet. ® Vad galler MAN-
Scaniaaffaren har Volkswagen dock uttalat att MAN:s fientliga bud gor det svart for bade Scania
och MAN att komma 6verens i syfte att uppna onskade synergieffekter. Fragan aterstar om det
blir ett samgaende eller ett av foretagen som koper upp det andra. Volkswagen anser att synergier
exempelvis kan uppnas i form av skalekonomi, sélj- och service organisation, leasing, och
utvecklingskostnader. Marknader som tros kan forbattras for foretagen genom en fusion ar den
brasilianska lastbilsmarknaden dar en diversifiering av vinsten gynnar foretagen, pa
tillvaxtmarknader sdsom central- och Osteuropa samt pa nya marknader. Marknadsandelarna
forvantas 6ka genom sammanslagningen av Scanias tunga lastbilar och MAN:s latta lastbilar. P4
detta sétt kan det kombinerade nya foretaget erbjuda sina kunder en helhetsldsning med en storre
produktlinje.®

4.3.2 Investor

Wallenbergsbolaget Investor dr Skandinaviens storsta bdrsnoterade investmentbolag och
grundades ar 1916. Bolagets mal ar att generera en avkastning som Overstiger marknadens
avkastningskrav dver en konjunkturcykel.”

Investors affarsidé &r att investera i bolag med vardepotential och géra dem ledande inom sina
respektive branscher. Bolaget har delat upp sina investeringar beroende pa dess karaktar;
karninvesteringar, private equity investeringar, operativa investeringar samt finansiella
investeringar. Karninvesteringarna, som star for 83 procent av investeringarna, utgors av

& http://www.e24.se/dynamiskt/verkstadsindustri/did_14033323.asp (2006-11-23)
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investeringar i valetablerade internationella borsnoterade storforetag dar Investor ar en tydlig
agare med ett stort inflytande. Ambitionen i dessa bolag &r att vara storsta eller nast storsta dgare
med betydande inflytande. Investor har tio kdrninvesteringar, Scania tillhér en av dem och utgor
fem pro%elznt av Investors totala tillgangar. Andra bolag &r exempelvis AstraZeneca och
Ericsson.

Investor har som strategi att vara en engagerad dgare som tar en tydlig dgarroll. De arbetar for att
gora bolagen ledande inom sina branscher, det vill saga “best-in-class”.*> Denna strategi innebar
att Investor kontinuerligt utvarderar sina existerande investeringar, investerar i nya féretag och
avyttrar bolag som inte kan bli “best-in-class” pa lang sikt eller som de bedémer vara
fullvarderade. For att skapa en tydlig &garroll ser Investor till att ha en betydande &garandel och
styrelseinflytande i respektive bolag samt att agera som en ansvarsfull och langsiktig agare.
Fragor gallande langsiktig vardetillvaxt i bolagen prioriteras snarare dn att uppna kortsiktiga
resultat. Detta gors genom att ta fram en vardeskapande agenda som diskuteras I6pande med
bolagen.®® Att det ar rétt styrelse och ledning i Investors investeringar 4r av avgérande betydelse
for att bolagen skall utvecklas val och bidra med vardetillvéxt. Darfor intar Investor en aktiv roll i
rekrytering och nomineringar vad gller styrelse och ledning i bolagen.®* Engagemanget och
inflytandet sker framst via styrelsearbete och innebdr bland annat att Investor utser den
verkstéllande direktéren, faststaller och foljer upp affarsinriktning samt strategiska
malformuleringar, beslutar om kapitalstruktur, utdelningspolicy, stérre investeringar och
strukturaffarer samt foljer bolagets finansiella utveckling och rapportering noggrant.” Scania
uppfyller enligt Investor “best-in-class” konceptet genom sin goda I6nsamhet, framgangsrika
modulkoncept och starka varumarke. For att kunna bibehalla denna position anser Investor att det
ar viktigt att framtida motorgenerationer uppfyller kommande miljobestammelser pa ett
kostnadseffektivt satt. Investor anser vidare att en stark ekonomisk tillvéxt i Osteuropa, Ryssland
och Asien sannolikt kommer att fa en allt storre betydelse fér Scanias 1angsiktiga stéllning.*®

4.4 Scanias affarsidé, vision och strategi

Scanias affarsidé bestar av att leverera fordon och tjanster av hog kvalitet till kunderna. Mervarde
for kunden och vinst for foretaget skapas genom att fokusera pa kundens behov, hogkvalitativa
produkter och tjanster samt respekt for individen. Foretaget &mnar bista deras kunder med fordon
och tjanster av maximal livslangd till minimal servicekostnad. Viktigt ar dven produkternas
miljoegenskaper.

Visionen pa Scania &r att skapa langsiktigt véarde for dess kunder, anstallda, aktiedgare och 6vriga
intressenter, och pa sa vis vara branschens ledande foretag. Det langsiktiga vardet baseras pa lang
erfarenhet, dverlagsen kvalitet och hog kostnadseffektivitet. Vidare ar en konstant fokusering pa
kvaliteten inom alla nivaer centralt fér Scanias verksamhet.”’

! http://www.investorab.com/sv/OmInvestor/Investor_i_korhtet.htm (2006-12-04)
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Scanias verksamhet utgar fran tre karnvarden; kunden forst, respekt for individen och kvalitet.
Med kunden forst menas att det ar kunden som ar i fokus nér strategiska beslut fattas i Scania,
oavsett om det géller investeringar i forskning och utveckling, i produktion eller i forsaljnings-
och serviceverksamheten. Lojala kunder utgor hornstenen i verksamheten. Respekt for individen
ar av betydande karaktér i Scanias ledarskap. Alla anstéllda ska kanna sig respekterade av sina
kollegor och chefer och medarbetarnas egna kunskaper, erfarenheter och attityder ar det som
skapar hogre kvalitet och effektivitet. Ledarskapet inom Scania ar koncentrerat pa gemensamma
varden, principer och arbetsmetoder. Stor vikt laggs pa standiga forbattringar; identifierade
avvikelser fran uppsatta mal och strategier i arbetet ses som en tillgang da de visar pa
mojligheterna till forbattringar. Kvaliteten pa fordon och tjanster samt tillgangligheten i
servicenaten ar viktigt for uthallig lonsamhet.®

Tyngdpunkten i foretagets strategi ligger pa tunga transportfordon vilket ar det mest l6nsamma
segmentet. Strategin ar att vaxa organiskt med langsiktig lonsamhet. Vidare véxer Scania genom
att erbjuda kunderna de basta fordonen, tjansterna och finansiella l6sningarna pa marknaden.
Malséttningen ar att vara ledande inom en rad viktiga omraden som bréansleférbrukning,
lastkapacitet och tillganglighet. Scanias verksamhet ar inriktad pa att utveckla och tillverka
fordon som skall vara marknadsledande vad galler prestanda och driftsekonomi 6ver fordonets
livscykel, kvalitet samt miljdegenskaper.*® Scanias kunder anvander sina produkter dygnet runt,
vilket staller krav pa snabb och kontinuerlig tillgang till service och reparation. Scania forsoker,
forutom sjalva fordonsutvecklingen, att forbattra forsaljnings- och servicenatverket.’® Vidare ar
kundfinansiering en viktig del i den kompletta produkten och &r dven nagot som hela tiden
forbattras. Hela kedjan av behov under produkternas livstid har integrerade I0sningar i Scania
som syftar till att bygga 1&ngsiktiga relationer med dess kunder.'%*

4.4.1 Strategiska allianser

Alliansbyggandet &r ett alternativ till att fusionera med nagon annan och ses som ett led i den
organiska tillvaxten. Principen ar att dela kunskap och realisera skalférdelar i omraden som inte
ar viktiga ur konkurrenssynpunkt. Ur Scanias perspektiv skulle allianser skapa vinnande
situationer i motsats till fusioner vilka ses som minusspel. Det globala produkt- och
produktionssystemet kan anvéndas for att visa att Scania kan generera skalfordelar internt. Scania
har istéllet lagt vikt vid mojligheten att ka volymer genom att samarbeta med externa parter.*®

Scania inledde 2002 en allians med japanska lastbilstillverkaren Hino, som huvudsakligen
producerar medelstora lastbilar. Hinos huvudagare ar i sin tur Toyota. P4 grund av olika
logistiksystem &r marknaden for tunga lastbilar relativt liten i Japan. For Hino var fragan
huruvida de skulle kunna utveckla nagra tunga lastbilar sjalva i framtiden. Scanias lastbilar skulle
darmed vara ett bra komplement till Hinos egna lastbilssortiment. For Scanias del var det ett steg
in pa en ny marknad. Lastbilen hade dubbla varumarken och bade Hinos och Scanias logotyper
var pa grillen. Scania betonade att Hino alliansen var av langsiktig karaktar och att resultatet inte
var forutbestdmt. | princip erbjéd det potential for flertalet gemensamma insatser. Hino skulle
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kunna salja medelstora lastbilar i Europa genom Scanias natverk eller skulle Scania kunna
anvanda Hinos motorer ifall en medelstor Scania skulle komma upp pa agendan igen. En annan
allians ingicks med tyska MAN, denna gang handlade det om véaxellador, axlar samt
fordelningslador. MAN skulle leverera anpassade versioner av fordelningslador och axlar till
Scania som i sin tur skulle anpassa nagra av sina véxellador for anvandning i MAN:s lastbilar.
Detta tack vare att Scanias fore detta tekniska chef Hakan Samuelsson numera &r verkstéllande
direktor i MAN. Scania hade inget emot att arbeta ihop med en konkurrent sa lange 16sningen
inte ifragasatte Scanias produktidentitet och var kommersiellt rimlig. Genom samarbetet skulle
bada foretagen realisera skalférdelar.’®® Forutsattningarna for ett samarbete genom en strategisk
allians har dock férandrats i och med att MAN har lagt ett bud pa Scania.

4.5 Marknader

Scania bedriver verksamhet pa éver hundra marknader i Europa, Latinamerika, Asien, Afrika och
Australien. Den geografiska indelningen sker i fem férséljningsomraden och fordelningen visas i
figuren nedan. De ar vastra Europa, centrala och 6stra Europa, Asien, Latinamerika och évriga
marknader. Féretagets kundfinansiering finns framst p& de europeiska marknaderna.’®* De fyra
forst namnda forsaljningsomradena uppges ha potential for langsiktig tillvaxt. Mest intakter
kommer for tillfallet fran marknaden véstra Europa. Utvidgningen av Europa ar en mojlighet for
tillverkare som Scania med ett val utvecklat forséljnings- och servicenatverk. | Latinamerika
finns tillvaxtmojligheter da en hela tiden allt hogre andel av passagerar- och godstrafik anvander
tunga fordon. Aven i Asien finns utvecklingspotential pa lang sikt i takt med att infrastrukturen
forbattras.'®

Figur 4. Levererade lastbilar 2005
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Killa: Egen bearbetning utifran Scanias arsredovisning 2005
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4.6 Produktomraden

Fran att enbart ha varit en tillverkare av lastbilar och bussar ar Scania idag en integrerad
leverantor av fordon, tjanster och finansiering. Scania erbjuder egenutvecklade produkter inom
kategorierna tunga lastbilar, bussar samt industri- och marinmotorer. Deras tjanster innefattar
reparationsservice och finansiering. Inom fordonskategorin tillverkar Scania specialiserade
fordon for varje enskild kund tack vare sitt specifika modulproduktsystem.*® Scania saljer i stort
sett samma produkter runt om i vérlden till skillnad fran dess konkurrenter som har olika sorters
produkter i olika geografiska omraden.'®” Med detta menas att Scanias komponenter &r de samma
oavsett var produktionen &ger rum. Detta ger en god mojlighet for leverantorer att arbeta med
Scania p& samma satt vérlden o6ver och kan ses som en konkurrensfordel.%
Forséljningsintdkterna 2005 fordelades mellan de olika produktomradena enligt diagrammet
nedan.

Figur 5. Forsaljningsintakter 2005

MW Lastbilar

12%

O Bussar

O Motorer

58%
B Serviceprodukter

B Begagnade fordon
och dvrigt

Kalla: Egen bearbetning utifrn Scanias arsredovisning 2005

4.5.1 Lastbilar

Scania har fokuserat pa att producera tunga lastbilar, det vill saga lastbilar i kommersiellt syfte
for tunga transporter som har en bruttovikt dver 16 ton. Ar 2005 saldes 52567 nya lastbilar och
dessa inbringade intakter p& 37, 8 miljarder svenska kronor.'® Tabellen nedan visar det totala
antalet levererade lastbilar pd alla marknader fér Scania under en femarsperiod samt den
procentuella tillvaxten i antal mellan aren.
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Figur 6. Totalt antal levererade lastbilar > 16 ton

Ar 2005 | 2004 | 2003 | 2002 | 2001
Antal levererade lastbilar | 52567 | 50563 | 45045 | 39895 | 43659
Procentuell tillvaxt 3,9 12,2 12,9 -8,7 | -16,5

Kalla: Egen bearbetning utifrn Scanias arsredovisning 2005

Lastbilar som produceras anvands for fjarrtransporter, kortare distributionsstrackor samt fordon
for speciella andamal. Fordonen som produceras for fjarrtransport har mer fokus pa bekvamlighet
exempelvis vad géller sovhytter. Svenska tillverkare har traditionellt sett varit starka i det 6vre
viktsegmentet av marknaden. Den inhemska timmerindustrin kraver tunga transporter pa langa
strackor. Detta har resulterat i relativt liberal lagstiftning rérande lastbilsvikter och dimensioner
tillika en lang historia av fordrande kunder for bade Scania och dess konkurrent Volvo. Scania
har en betydande marknadsandel gallande lastbilar med motorer som har en hog prestanda. Ar
2005 uppgick den till 13 procent i Vasteuropa. Nu efterfrdgas inte bara tunga lastbilar av
kunderna. Lasthilar for distribution kor med lattare gods pa kortare strackor och fordrar istéllet att
det gar att manovrera fordonet smidigt i stader. Scania erbjuder har bara en del av
distributionsmarknaden da de bara tillverkar tunga lastbilar. Manga kunder kdper istallet
medeltunga lastbilar hos andra tillverkare, vilket ar strategiskt viktigt. Scanias aterforsaljare ser
detta som ett problem da manga kunder efterfragar lattare lastbilar. For att méta kundernas behov
undersokte Scania majligheten att utveckla en medeltung lastbilslinje, vilken skulle baseras pa
det existerande modulkonceptet. Under tiden projektet pagick tradde Volkswagen in som
huvuddgare av Scania. Fore projektets start hade Volkswagen tillsammans med Scania varit
involverad i en studie for medelstora lastbilar. Tillsammans med Volkswagens utbud inom
personbils- och lattlastbilssegmenten skulle en medelstor lastbil fylla upp gapet i de tva
tillverkarnas sortiment.**

Aterforsaljare

Scania saljer, som Ovriga tillverkare i branschen, sina lastbilar via sitt aterforsaljarnat, som ar
knutet till Scania. Aterférséljarna spelar en nyckelroll d& det &r dessa som utfér underhall, service
samt reparationer. Det & genom detta servicenatverk som Scania kan godra fortjanster under
fordonets hela livslangd. Det &r dven hos aterforsaljaren som kunden lagger in sin order baserat
pd dennes onskemdl och behov. Efter detta startar produktionen av lastbilen.*
Produktionsprincipen i Scania &r att aldrig tillverka mer &n vad nésta steg i produktionen kréver.
Pa detta satt elimineras Gverproduktivitet och vantetider i produktionen. Produktionen ar sa att
sdga orderbaserad, det vill saga att tillverkning sker forst da order inkommit. Detta géller bade
interna och externa leverantdrer, som ska leverera de rétta produkterna till den rétta kvaliteten vid
ratt tid. Under de senaste aren har Scania arbetat for att integrera leverantérerna mer i
verksamheten,*?
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4.5.2 Bussar

Bussproduktion har en lang historia inom Scania. Det var forst pa 1940-talet som lasthilarna
ersatte bussarna som féretagets huvudprodukt. Bussproduktion &r ingen homogen produktion.
Forutom skillnaden i kaross respektive chassi karaktariseras bussbranschen av en indelning av
marknaden i tre olika huvudsegment; stadsbussar, intercitybussar samt turistbussar. Dessa tre
typer kops av olika kunder som har olika krav pa bade kaross och chassi. Synergier med lastbilar
varierar vasentligt mellan bussens olika delar. A ena sidan ar produktionen av busschassis lik den
for lastbilschassis. A andra sidan har tillverkningen av busskarosser pa chassis ingen tydlig
likhet med lastbilsproduktion. Karossbyggande ar for kunden en skraddarsydd hantverksliknande
angeldgenhet. Scania kan foljaktligen bara realisera synergier med sin industrialiserade
lastbilsproduktion i chassitillverkning, darfér ar den har delen mer intressant for Scania.
Dessutom dar marginalerna i chassiproduktion generellt sett htgre an dem i karossbyggande.

4.5.3 Scanias modulsystem

En lasthil bestar av tusentals olika komponenter som fogats samman till en fungerande helhet.
Uppbyggnaden av lastbilen sker med hjalp av komponenter och forbindelselankar, vilka i sin tur
forbinder komponenterna med chassiet. Huvudkomponenterna ar de huvudsakliga byggblocken,
till exempel hytt, motor, 6verféring samt ram som kombineras till ett komplett fordon. Dessa
huvudkomponenter &r i sin tur gjorda av flertalet underkomponenter, exempelvis cylinderblock
som anvands i en motor. Vidare gar det att fortsatta bryta ner komponenterna i annu fler
underkomponenter.***

113

Modularisering spelar en nyckelroll fér Scanias l6nsamhet och &r ett viktigt argument for
foretagets fortsatta sjalvstandighet. Det specifika modulsystemet spelar darfor en viktig roll i
definierandet av verksamheten. Exempelvis influerar modulsystemet besluten om vilka produkter
som erbjuds samt hur och var de skall produceras. Modulsystemet ses som grundldggande for att
forsta foretaget, vilket Scania vill forsoka fa alla i organisationen att forsta genom att bade
presentera det internt och externt. Genombrottet skedde forst pa 1980-talet, men dess historia
stricker sig dnda tillbaka till 1920-30 talens idéer om rationalisering. Okade volymer gjorde det
intressant att standardisera komponenter for att erhalla skalfordelar i produktionen och att
rationalisera lagerhallningen. Genom att utforma komponenterna fér dess produkter med
standardiserade forbindelselankar ar det mojligt att producera en stor variation av produkter med
ett begransat antal av komponenter som ger foretaget skalfordelar. Forutom rationalisering sa
finns det en annan fordel med modularisering, det gar att utveckla en komponent utan att dndra de
andra komponenterna.'™ Det gar ocks att se modulproduktkonceptet som en verktygslada vilken
mojliggor kunden att vélja exakt det fordon denne vill ha. Scania menar att ju narmare ett fordon
och dartill relaterade tjanster ar anpassade till en transportuppgift, desto battre kommer kundens
operativa ekonomi bli.**® Foér Scania innebar detta f& komponenter som gor deras
produktutveckling mer effektiv och alstrar vasentliga skalfordelar i bade produktions- och
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avdelningsstyrning. Komponenter kan till exempel skeppas fran Europa till Latinamerika for att
balansera lokala variationer i efterfragan eller att vervaga kostnadsférdelar.*!’

Modularisering &r aven centralt i definierandet av Scanias position pa markanden. Jamfort med
konkurrenterna, som har geografiskt begrédnsade program, har Scania enbart ett enda
produktprogram och séljer helt enkelt samma produkter varlden éver. Det finns dock undantag,
marknader dar modulariserade produkter inte efterfragas, till exempel Nord Amerika, sker ingen
forsaljning. Scania vidhaller att betydande skalfordelar endast kan erhallas inom ett enda
produktprogram, medan en fusion skulle innebdara att flera program existerar sida vid sida utan att
kunna realisera synergier tvars éver programmen. Modulsystemet har darfor ocksa blivit ett
viktigt argument for att rattfardiga Scanias strategi géllande organisk tillvaxt.'*® Trots att
konkurrenter forsoker att kopiera det, ar Scania kontinuerligt fore vad det géller begrénsning av
antalet komponenter och ar ensamt i att erbjuda enbart ett produktsortiment.

Utdver alla fordelar med modularisering skapar konceptet ocksa nagra begransningar for Scanias
utveckling. Sa fort en standardiserad forbindelselank har introducerats, innebar det bade
begrénsningar och nya mojligheter for produktutveckling. Begrénsningen ligger i att en
forbindelselank inte bor &ndras for ofta. Detta leder till en viss troghet vad géller exempelvis
design. Forandringar som paverkar forbindelselankarna ar dyra och bor darfor vara
valbalanserade. Daremot ar det med ett modulerat program mgjligt att introducera nya respektive
forandra existerande komponenter kontinuerligt sa lange de huvudsakliga forbindelselankarna
inte paverkas. Nar forandringar gors tenderar de vara revolutionerande, exempelvis att ett helt
nytt lastbilsprogram lanseras. | lastbilsbranschen intraffar ett huvudsakligt skifte mellan tva
programgenerationer vart 15-16 ar, efter halva tiden gors en sa kallad face-lift, det vill sdga en
mindre forandring av lastbilens yttre attribut. For att vara I6nsamt bor inte for manga
modifieringar eller tillagg till de radande komponenterna behdéva utféras for att na nya
marknader, uttryckt i form av produkter eller geografiska omraden. Annars skulle
rationaliseringsfordelen forsvinna, exempel pa detta ar Scanias installning till den amerikanska
marknaden. Forutom den generellt sett laga I6nsamheten ar marknadens attraktivitet for Scania
dar sankt av faktumet att lastbilar vanligtvis innehaller huvudkomponenter fran flera
huvudleverantérer, vilket skiljer sig fran Scania som tillverkar sina egna komponenter.**°

Idén om modularisering och ambitionen att realisera skalférdelar spelar aven en viktig roll i
tdnkandet inom Scanias bussverksamhet. Tack vare denna har chassiproduktionen for bussar okat
den totala volymen av komponenter och sénkt kostnaden per enhet. Det kan sdgas att bussarna, i
likhet med industri- och marinmotorerna som Scania producerar, &r biprodukter av lastbilarna
snarare an distinkta produkter jamte lastbilarna. Bussar ar sdledes en sidoproduktion for alla
lastbilstillverkare och en verksamhet som tillats férlora pengar eftersom ledningen inte har
tillrackligt med fokus pé den.*?

7 Brunninge, O., Organisational self-understanding and the strategy process —strategy dynamics in Scania and

Handelsbanken, s. 135-137, 186.
18 |bid, s. 118, 137.
119 |pid, 5. 123-124.
120 |hid, s. 128-129.
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5. Analys

| detta kapitel analyseras Scania utifran teorikapitlets modell 6ver en fundamental analys. Forst
ar den strategiska analysen dar inledande omvarlden analyseras. Darefter analyseras
nyttofordonsbranschen. Sist som strategisk analys behandlas konkurrenterna Volvo, MAN och
Daimler Chrysler. Den strategiska analysens syfte ar att komma fram till hur marknaden ser ut
idag med dess speciella faktorer och aktérer och kan komma att andras i framtiden samt hur
Scanias roll ser ut. De tre strategiska delarna sammanfattas i en SWOT-analys.
Foretagsanalysen fortsatter med en finansiell analys av Scania och utvalda delar av
konkurrenternas rékenskaper. Sist i analysen varderas Scania. Den finansiella analysen pavisar
ytterligare vad det & som gor Scania attraktivt ur kdpsynpunkt och varfor foretaget anser att
MAN:s bud ligger for lagt.

5.1 Analys av Scanias omvarld

Nyttofordonsbranschen paverkas av olika faktorer i den kringliggande omvarlden, i synnerhet av
faktorer som &r av teknologisk, ekonomisk eller politisk karaktar.

Teknologiska faktorer

| dagens trafiktata samhalle stélls det hogre krav pa sakerhet, bade rérande fordonet och dess
forare. Att utveckla fordon som uppfyller samhallets forvantningar vad galler trafiksékerhet utgor
saledes en viktig fraga for tillverkarna. En annan aspekt gallande teknologisk utveckling beror
omradet miljo. | och med Okad lagstiftning avseende avgasbestammelser stélls
nyttofordonstillverkarna infor storre utmaningar vad géller utveckling av motorteknologi for att
kunna uppfylla kraven.'?*

Teknologiska framsteg har dven inverkan pa fordonsbranschen. Flera tillverkare har exempelvis
farddatorer som kan beratta var lastbilen tillika godset befinner sig.*?D& kunderna kraver
tillganglighet till fordonen dygnet runt okar kraven pa verkstaderna i form av kompetens,
oppettider, specialverktyg och felsdkningsutrustning.*?

Ekonomiska faktorer

Generellt sett paverkas branschen, som alla andra branscher, av hoten om terrordad samt
obalanser i varldsekonomin. Efterfragan pa bade gods- och persontransporter ar beroende av
landers och regioners ekonomiska utveckling. De senaste aren har karaktariserats av en positiv
utveckling av varldsekonomin, vilket har gjort att efterfragan pa nyttofordon 6kat. US-dollarns
utveckling har betydelse for efterfragan i utlandet av investeringsvaror, ar 2005 visade dollarn pa
en positiv utveckling vilken framjade efterfragan.*** Med ekonomisk tillvéxt skapas bade behov
och forutsattningar for investeringar i infrastruktur avseende vagar.’* | exempelvis Asien byggs

2http://www.acea.be/ ASB20/axidownloads20s.nsf/Category0ACEA/D121472D4AD7DIC1C12577D0056 7D A4/$File/F
ACTprocent20SHEET~Commercialprocent20Vehiclesprocent20KeyprocentFactsprocent20andprocent20Figures.pdf
(2006-12-07)

122 http://www.scania.se/trucks/prserie/long_haulage (2006-12-07)

123 Scanias Arsredovisning 2005.

124 MAN Gruppe arsredovisning 2005.

125 Scanias arsredovisning 2005.
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infrastrukturen och logistiksystemen ut i takt med de asiatiska landernas tillvaxt.'® Detta sker
aven i Osteuropa/Ryssland.**’

Priset pa olja ar en annan faktor som paverkar branschen. Kapacitetsproblem hos raffinaderier
och stor efterfrdgan fran lander som Kina och Indien, har under de senaste aren drivit upp
oljepriserna. Stigande energi- och rdmaterialpriser ar faktorer som paverkar branschen.*?® Detta
har gjort att kravet pa rationaliseringar och ett effektivt utnyttjande av resurser har 6kat. Da
produktionsenheterna ar energikravande enheter vad galler el, torde priserna pa el ha en viss
inverkan pa foretagen. De senaste perioderna av regn och varmt vader har gjort att elpriserna har
pressats nedat, vilket borde vara fordelaktigt for produktionsenheterna.*?®

Politiska faktorer

De fossila brénslenas framtida existens har varit ett orosmoment i omvarlden en tid. | takt med att
tillgangen pa olja minskar kommer aven priserna att stiga och saledes oka trycket pa utvecklingen
av alternativa branslen. EU har ambitionen att minska Europas beroende av de fossila brénslena
inom en tioarsperiod. Resultatet av det har &r att flertalet lastbilstillverkare har borjat fundera pa
att utveckla motorer for alternativa branslen for att ligga steget fore i utvecklingen.*

Det Okade miljotdnkandet i samhallet har gjort att motorer med lagre bransleférbrukning,
reducerade utslapp samt ljudniva har blivit en annan viktig fraga att ta stallning till for
tillverkarna. Myndigheternas krav pa miljovanligare motorer innebar enorma investeringar for
utveckling av ny teknik for lastbilsbolagen. Bade USA och EU har infort nya avgasbestammelser
som aktualiserades i ar, exempelvis Euro 4 — om de nya kraven for bransleutslapp — som inférdes
i Europa forsta oktober. I USA infors motsvarande bestammelser den 1 januari 2007.%*" Dessa
bestammelser gor att en modern lastbil kommer att sldppa ut en tiondel av det som en lastbil
byggd pé& 1980-talet gor.*** For att gora formanliga kop har en del kunder kopt billigare modeller
med gamla krav. Avgasbestimmelserna har dven medfért att allt fler aktorer vill in i Asien, dar
bestammelserna inte dnnu &r lika strikta.’** En ytterligare konsekvens av de nya bestimmelserna
ar en fortsatt konsolidering inom branschen for att uppna stordriftsfordelar och darmed kunna
sprida ut kostnaden.**

Nya marknader ser dagens ljus da nationer som tidigare varit strikt reglerade 6ppnas upp. Ett
exempel pé detta 4r EU:s utvidgning av medlemsstater i dster.**> Likasa har en avreglering av
kollektivtrafiken p& manga marknader dppnat dérrar for privata operatérer.**

126 Scanias arsredovisning 2005.

27 http://mansc.serviceplace.de/files/docs/061116_MAN _InfoBrochure_e.pdf (2006-12-05)

128 MAN Gruppe &rsredovishing 2005.
Phttp://di.se/Nyheter/?page=procent2fAvdelningarprocent2fArtikel.aspxprocent3fstatprocent3dprocent26Articlel Dprocent
3d2006procent2fl2procent2f04procent2f212957 (2006-12-07)

30 Brown, A., Green fingers, green fuel, Motor Transport, 2005-11-17, s. 31.
BIhttp://www.naturvardsverket.se/index.php3?main=/dokument/teknik/trafik/trafikdok/avgakrav/avgasdok/euro.htm
(2006-11-30)

2http://www.acea.be/ ASB20/axidownloads20s.nsf/Category0ACEA/D121472D4AD7DIC1C12577D0056 7D A4/$File/F
ACTprocent20SHEET~Commercialprocent20Vehiclesprocent20KeyprocentFactsprocent20andprocent20Figures.pdf
(2006-12-07)

133 http://ekonominyheterna.se/nyheter/2006/09/04/kommentar_man/index.xml (2006-12-03)
B4http://di.se/Nyheter?page=procent2fAvdelningarprocent2fArtikel.aspxprocent3fRSSprocent26Articleldprocent3d2006pr
ocent5c09procent5c21procentc202322 (2006-12-05)

135 Scanias &rsredovisning 2005.
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Ett annat politiskt beslut som paverkar branschen ror forarutbildning. Ett EU-direktiv okar kraven
pa vidareutbildning av yrkesforare. Fran och med ar 2008 respektive 2009 maste alla yrkesforare
av bussar och lastbilar inom Europa regelbundet genomga obligatorisk forarutbildning. Syftet
med lagen &r att Oka trafiksakerheten och minska bransleférbrukning och miljopaverkan.
Resultatet av detta torde bli att tillverkarna erbjuder den kompletterande utbildning som kravs i
sitt tjansteutbud. Scania, exempelvis, satsar pa att kunna erbjuda detta dé lagen infors.™*’

5.1.1 En analytikers perspektiv pa Scanias omvarld

Den nya lagstiftningen om avgaser som inforts i ar och som kommer att skarpas annu mer i
framtiden, spelar en viss roll vad galler stordriftsfordelar i branschen anser John Hernander pa
Kaupthing bank. Utvecklingen av miljovanligare motorer ar en kostsam apparat och det &r
avgorande hur pass effektiva foretagen ar i utvecklingen av motorer for att kunna na
konkurrensfordelar gentemot konkurrenterna.

Lastbilstillverkarna ser nya marknader borta i Asien, dessa utgors av Kina, Indien och Ryssland.
Volvo och Scania har fokuserat pa det tyngsta segmentet inom lastbilsbranschen, det vill saga
fran 16 ton. Emellertid kan en lasthil redan vid 12 ton klassificeras som tung. Dessa lastbilar
kraver stora végar, vilka inte finns pa tillvaxtmarknaderna i Asien da infrastrukturen an sa lange
ar for dalig. Den asiatiska tillverkaren Nissan har mindre lastbilar som passar infrastrukturen
battre. Darfor var Volvos kop av Nissan Diesel ett strategiskt steg. Ett annat problem ar att
kopkraften ar 1ag i Asien, vilket innebar att Scania och andra premiummarken blir for dyra.
Kineserna forsoker dock att kopiera de vésterlandska lastbilarna. Dock tror Hernander att de
vasterlandska tillverkarna kommer att komma in och dominera dessa marknader da de har en
battre grundteknologi. Det kommer pa sikt att komma lagar avseende utslapp som de lokala
aktorerna kommer att ha svarigheter med. Dels pa grund av att de inte har kunskapen och dels pa
grund av att de inte har volymerna som krévs. | Kina ar det nu emissionslagstiftningen Euro 3
som géller och de beréknas inféra Euro 4 om ett till tva ar.

Trenden har varit att en del industrier har forlagt tillverkning i lagkostnadslander, exempelvis i
Osteuropa. Transporter sker sedan oOver granserna till vast, vilket krdver lastbilar med
emissionskrav som galler inom EU. Vidare har utvidgningen av EU gjort att de forna dstlanderna
aven efterfragar lastbilar som uppfyller emissionskraven. Dock ar kopkraften 1ag i dessa lander,
darfor har de dammsugit marknaden pa begagnade fordon dels pa grund av det lagre priset och
dels for att dessa lander tillater mer utslapp. Marknaden i vést har séledes dranerats av hyfsat
begagnade bilar. Tillverkarna ser det har som en fordel, da den totala populationen av lastbilar
oOkar; ju fler fordon desto mer service och eftermarknad. Det &r inom denna sektor som de hdga
marginalerna finns och ar de omraden som fortfarande kan generera intékter nar marknaden for
lastbilar & mogen. Marginalerna inom denna sektor ligger pa éver 20 procent. De lokala
aktorerna slas ut, da de inte har mojlighet att klara den lagstiftningen som finns i Vasteuropa.
Konsolideringen drivs s att sdga av de nya lagarna. Lagstiftningen harmoniseras mer runt om i
varlden, men utvecklingslanderna ligger efter och kan ej hinna med att utvecklas i samma takt
som vi i vastvarlden.

136 Scanias Arsredovisning 2005.
37 Ibid.
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5.1.2 Sammanfattande tankar kring Scanias omvarld

Oppnandet av nationella granser har medféort att fler marknader finns att tillgd, vilket okar
mojligheterna for tillvaxt. De nya tillvaxtmarknaderna finns borta i Asien, Ryssland och
Osteuropa. Det finns dock vissa bromsklossar. Képkraften i dstlanderna och i Asien &r lagre an i
vast, vilket har medfort att kunder dér borta koper begagnade lastbilar med lagre miljokrav. Det
finns emellertid mojligheter att tjana pengar anda via ett effektivt och val utbrett servicenatverk
pa kort sikt. Pa lang sikt bor kopkraften oka och dessa lander kommer da att kunna kdpa nya
modeller. Darfor ar det viktigt att etablera sig redan idag for att kunna ligga ett steg fore
konkurrenterna. En annan aspekt hanfor sig till infrastrukturen i tillvaxtlanderna. Da deras
ekonomier ar under utveckling har de inte hunnit sa langt i uppbyggandet av infrastruktur, det vill
sdga deras vagar ar for daliga i nulaget. De klarar inte de allra tyngsta lastbilarna, fragan ar hur
lang tid det kommer att ta innan de &r redo for de tyngre lastbilarna? Under tiden behovs det
fordon som &r anpassade for infrastrukturen, det vill séga lattare fordon.

Det kommer inom en snar framtid att uppsta behov av motorer som drivs med alternativa
branslen till foljd av att de fossila branslena forr eller senare kommer att sina. D&rfor ar det
viktigt att ligga langt framme i utvecklingen av nya motorer. Fér gammal motorteknologi medfér
att bolaget bade blir oattraktivt som forvarvsobjekt och att det far det allt svarare att klara sig i
konkurrensen med andra. Vidare gor de nya bestammelserna avseende avgasréattigheter att det blir
viktigare for tillverkarna att utveckla motorer som klarar de nya miljokraven. Forskning och
utveckling kostar pengar och det finns stordriftsfordelar att tjana in for att kunna minska
kostnaden per producerad lastbil.

5.2 Analys av nyttofordonsbranschen

Branschen for nyttofordon &r central for Europas ekonomiska och sociala funktion. Detta genom
att verka som en mojliggorare for foretag, handel och socialt liv samt att utgéra en direkt kélla for
ekonomisk aktivitet och sysselsattning. Den europeiska tillverkningen av nyttofordon &r i
dagslaget en bransch som drligen omsatter runt 650 miljarder svenska kronor. Ar 2005
tillverkades 2,2 miljoner nyttofordon inom EU. De europeiska lastbilarna leder branschen globalt
sett i termer av aktiva respektive passiva sékerhetsinnovationer sa som motorteknologi for att
méta de strikta utslappsstandarderna i varlden.**®

Inkopet av en lasthil ar av kapitalkravande karaktar och notan brukar vanligtvis sluta pa 2-3
miljoner kronor. Lastbilar kops praktiskt taget for att anvandas i nagot slags kommersiellt syfte. |
denna mening &ar de investeringar och dess lI6nsamhet for dgaren kan beréknas efter ekonomiska
kriterier.**® Kunderna bestar bland annat av &kerier, kommuner och annan statlig verksamhet som
militaren. Naringslivet och industrin ar idag starkt inriktad pa just-in-time, det vill saga att
minska lagerhallningen genom att leverera de ratta produkterna till den ratta kvaliteten till ratt
tidpunkt. Till skillnad fran andra transportmedel kan lastbilen leverera gods fran dorr till dorr
utan nagot behov av omlastning vid exakt ratt tidpunkt.**® Behoven inom den europeiska

Bhttp://www.acea.be/ ASB20/axidownloads20s.nsf/Category0ACEA/D121472D4AD7DIC1C12577D0056 7D A4/$File/F
ACTprocent20SHEET~Commercialprocent20Vehiclesprocent20KeyprocentFactsprocent20andprocent20Figures.pdf
(2006-12-06)

39 Brunninge, O., Organisational self-understanding and the strategy process —strategy dynamics in Scania and
Handelsbanken, s. 147-148.

0 \/olvo Lastvagnar, féretagspresentation.

31


http://www.acea.be/ASB20/axidownloads20s.nsf/Category0ACEA/D121472D4AD7D9C1C12577D00567DA4/$File/FACT%20SHEET%7ECommercial%20Vehicles%20Key%Facts%20and%20Figures.pdf
http://www.acea.be/ASB20/axidownloads20s.nsf/Category0ACEA/D121472D4AD7D9C1C12577D00567DA4/$File/FACT%20SHEET%7ECommercial%20Vehicles%20Key%Facts%20and%20Figures.pdf

transportbranschen har forandrat sig. Jamte en hog kvalitet och laga anskaffningskostnader far
framfor allt kostnaderna for fordonets livscykel en allt hégre betydelse.*** Okad konkurrens och
stark prispress har gjort att kravet pa mer effektiva transportlosningar har tilltagit. Kundernas
onskemal kraver bade stora resurser och teknisk kompetens saval som kreativitet gallande bade
lastbilarnas konstruktion och utvecklingen av olika tjanster. Samtidigt har den tekniska
utvecklingen mojliggjort tjanster och Iésningar som tidigare inte var utforbara.*

Branschen &r indelad i olika viktklasser, latta, medeltunga samt tunga lastbilar. Definitionen av
tunga lastbilar andras, gransen gar i dagslaget vid en bruttovikt pa 16 ton. Segmentet tunga
lastbilar &r det snabbast vaxande segmentet inom transportsektorn.'*® Jamfort med andra tunga
industrier &ar lastbilsindustrin lokal. Volvo &r ett undantag som lyckats na en global narvaro,
annars ar aktorerna framst inriktade pa sina hemmamarknader i Nordamerika, Asien och Europa.
En vasentlig orsak till detta ar att det funnits olika tekniska krav pa motorer pa olika marknader.
Detta ar nagot som dndras snabbt, exempelvis haller avgasbestammelser pa att synkroniseras
mellan olika marknader. Detta gor att foretagen nu vill utéka sin verksamhet i nya véarldsdelar
och d& garna genom forvarv for att snabbt kunna komma in p& nya marknader.***

For att ytterligare kunna kartlagga branschen kommer nu branschen analyseras vidare med hjalp
av Michael Porters analysmodell.

Etableringshot

Ett etableringshinder som kan hindra nya aktorer fran att etablera sig i denna bransch ar behovet
av stordriftsfordelar som i sin tur genererar ett kapitalbehov. Eftersom nyttofordonsbranschen
kraver mycket investeringar i form av anldggningar och produktionsmaskiner behovs en stor
produktion for att halla styckkostnaderna nere. Kostnader for till exempel produktutveckling och
tillverkning 6kar aven hela tiden som en foljd av hardare miljokrav pa statlig niva. Detta har gjort
att tillverkare i branschen har en tendens att férvarva och fusionera for att bli storre.** For att
kunna bedriva utvecklingsarbete som erfordras nar marknaden foréandras krévs det stora resurser.
Mindre och medelstora aktorer forutspas ha en tuff framtid framfor sig. | denna grupp ingar bade
Scania och MAN. Pa sikt skulle bolagen behdva na annu tydligare skalférdelar och detta gors
snabbast via forvarv.**

Aven det faktum att de redan existerande foretagen i branschen har val etablerade varuméarken
gor det svart for nya aktorer att vinna kunder. Scania, Volvo, Daimler Chrysler och MAN har
som exempel funnits lange och kan darfor vara svara att som nykomling forsoka konkurrera med.
Daremot finns det majlighet for nya, regionala aktorer pa tillvaxtmarknaderna dar det finns helt
ny mark att 6vervinna.'*’ Globalisering gor att foretag inte langre begransas av landgranser och
sdledes kommer vissa foretag innebara nyetableringshot p& for dem nya marknader.'*® Déaremot
gor krav pa service i utvecklade lander och ckade kundkrav fran kunder i utvecklingslander att

L http://www.man-mn.com/de/Unternehmen/Marken_/Dienstleistungsmarken.jsp (2006-11-29)
¥2\/olvo Lastvagnar, féretagspresentation.

3 http:/www.scania.com/about/platform/ (2006-12-02)

144 http://ekonominyheterna.se/nyheter/2006/09/04/kommentar_man/index.xml (2006-12-03)

15 volvo &rsredovisning 2005.

18 http://ekonominyheterna.se/nyheter/2006/09/04/kommentar_man/index.xml (2006-12-03)

7 \olvo &rsredovisning 2005.

18 http://mansc.serviceplace.de/files/docs/061116_MAN _InfoBrochure_e.pdf (2006-12-05)
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nya konkurrenter fran exempelvis Kina och Indien har svarigheter att leverera de
kvalitetslosningar i form av bade fordon och service som kunderna forvantar sig.** | Vasteuropa
begransas hotet av nya aktorer av att marknaden dar nu & mogen och till stor del mattad.
Forséljningen gar darmed ner for nya produkter och koncentreras istallet till reservdelar samtidigt
som konkurrensen hérdnar.**

Substitutionshot

Substitut for lastbilar och bussar ar andra transportmedel for varor och personer sasom tag, bat
och flyg. 72,5 procent av alla varutransporter inom EU gors exempelvis med végtransporter, och
detta & nagot som EU-kommissionen spar kommer att ka medan tagets andel kommer att
sjunka. Aven passagerartransporten forvantas ga & samma hall. Vagtransporter foredras da det ar
ett mer flexibelt och ekonomiskt alternativ.™*

Képarnas forhandlingsstyrka

| Europa ar kopbeteendet sadant att ett komplett fordon kops fran en tillverkare. I Amerika kops
daremot olika delar av ett fordon fran olika tillverkare.'** De europeiska kdparna har darmed mer
makt da de till exempel bestammer sig for att byta leverantor eftersom tillverkaren da gar miste
om forsaljning av ett helt fordon medan de amerikanska tillverkarna bara gar miste om
forsaljning av en del i ett fordon. Branschens kunder konsolideras mer och mer, nagot som okar
deras forhandlingsstyrka gentemot tillverkarna. Kundernas okade krav pa helhetslosningar och
lag branslekonsumtion blir tongivande for tillverkningen néar det ar kunderna som har stor
makt.'®® Kostnaden for dgaren hanfor sig inte enbart till kopet och underhallet av lastbilen. |
Europa star dessa bada delar for en tredjedel av den totala operativa kostnaden medan tva
tredjedelar ar kostnader for forare och bréansle. Branslekonsumtionen utgor déarfor en vasentlig del
av transportorens uppskattning av kapitalinvesteringen. En annan viktig faktor ar drifttiden, det
vill séga tiden som lastbilen och kapitalet som den representerar kan anvéndas. Det &r viktigt att
det ar fa motorstopp och om det skulle intraffa att reparation finns nara till hands eller att
lastbilens transportkapacitet kan ersattas. Kundens kop av lastbilar har saledes andrats — det
handlar snarare om att kdpa transportkapacitet &n en lastbil idag.***

Leverantdrernas forhandlingsstyrka

Scania har ndra samarbeten med sina leverantorer for att foretagets utveckling ska kunna
forbattras. Det finns dar en tro pd, till skillnad fran 6vriga konkurrenter, att detta kan ske genom
att leverantorerna ar delaktiga i utveckling och tillverkning. Aven prisreducering ar en annan
faktor som ar viktig, detta ar ndgot som alla aktérer i lastbilsbranschen ar Gverens om. Ett av
Volvos framsta krav pa sina leverantorer, forutom prisreducering och forbattrad kvalitet,
innefattar forbattringar ur miljoperspektiv. Dessa ar exempel pa krav som leverantorer till
lastbilstillverkare méste leva upp till, annars byts de ut av foretagen.™

9 Scania Arsredovisning 2005.

150 Datamonitor, Medium & Heavy Trucks in Europe, Industry Profile, 2006-10, s. 14.

5! Europe’s Commercial Vehicle Industry: A Key Economic Asset, ACEA, No 1

152 Scania rsredovisning 2005.

153 http://mansc.serviceplace.de/files/docs/061116_MAN _InfoBrochure_e.pdf (2006-11-30)

134 Brunninge, O., Organisational self-understanding and the strategy process —strategy dynamics in Scania and
Handelsbanken, s. 147-148.

155 Laring, J. — Christmansson, M., Nu gar sista tdget Kund-leverantérsférhallandena i fordonsbranschen— en
intervjustudie, Arbetslivsinstitutet Vast, arbetslivsrapport nr 2005:5
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Rivalitet mellan nuvarande konkurrenter

Branschen karaktériseras av en stravan efter kostnadseffektivitet. Detta gors genom konsolidering
av verksamma foretag till storskaliga koncerner med flera varumérken under sig.**®
Konkurrenssituationen ar tuff med tanke pa teknik som foraldras fort med bland annat allt
branslesnalare produkter. Detta ger allt kortare produktlivscykler och okar kostnaderna for
tillverkarna. Ett exempel pa att tillverkarna i branschen for tunga lastbilar blivit farre ar att de gatt
frdn att vara 40 stycken &r 1965 till att &r 1998 endast vara sju stycken.® Nya vérldsdelar ar pa
vag att intas. Detta till foljd av till exempel de nya, hardare utslappskraven som gjort att kunder
kopt upp sig i forvag pa billigare, aldre produkter. Aven motorers tekniska krav spelar en roll i
globaliseringen. Det som tidigare varit olika krav pa olika marknader utgors numer av allt mer
synkronisering p& omradet.**®

Branschen kan vidare sdgas ha en cyklisk karaktar da den paverkas av den ekonomiska tillvaxten
som sker i varlden. Pa mogna marknader okar efterfragan i linje med den ekonomiska tillvaxten.
Pa nya marknader dr 6kningen snabbare eller i samma takt som infrastrukturen okar tillika
efterfragan pa logistiksystem.*® Marknader dar det finns potential for en langsiktig tillvaxt finns
i Osteuropa, Latinamerika och Asien. Ett Europa med allt farre granser erbjuder stora mojligheter
for tillverkare med vélutvecklade forsdljnings- och servicenétverk. | Latinamerika kommer
efterfragan pa fordon, service samt finansiering att oka i takt med att andelen av bade gods och
passagerartrafik utnyttjar tunga fordon. Asien ar en langsiktig tillvaxtmarknad, forbattringar i
infrastrukturen kommer att 6ppna vagen for en mer effektiv transportsektor.®°

5.2.2 En analytikers perspektiv pa nyttofordonsbranschen

Inom lastbilsbranschen finns det en hel del stordriftsfordelar att hamta, sérskilt vad galler
kostnader. Den nya lagstiftningen om avgaser som inforts och som kommer att skarpas annu mer
i framtiden, spelar en viss roll gallande stordriftsfordelarna. Trots stordriftsfordelarna som finns
ar det en del aktorer som anda ar effektiva, i volym sett, exempelvis Scania. Det ar avgorande hur
pass effektiva foretagen ar i utvecklingen av motorer for att kunna nd konkurrensfordelar
gentemot konkurrenterna. Detta da en tredjedel av kostnaden for att tillverka en lasthil hanfor sig
till motorn. Kostnaderna vid lastbilstillverkning hanfor sig framforallt till motorer, vaxellada och
sammansattning, hér finns det stordriftsfordelar att tjana. Saten, lampor etcetera kops in av alla
tillverkare fran samma stéllen utanfor foretagen, det ar alltsa viktigast hur effektivt foretaget ar pa
att utveckla motorer, véaxellada och satta samman lastbilen.

Forandringar i marknadsandelar ar ganska liten i branschen. Det &r inte sa stor rivalitet mellan
tillverkarna, marknaden &r val uppdelad och ror sig inte s3 mycket. Om ett marke gar bra beror
det oftast pa att markets hemmamarknad gar bra. Aterkopsfrekvensen hos kunden &r hdg, sex av
tio valjer samma leverant6r igen. Hos Scania dr motsvarande frekvens till och med hogre, atta av
tio koper en Scanialastbil igen. Detta beror, forutom pa market, dven pa att service och
eftermarknad har en oerhort betydande roll. Det dr den upparbetade relationen med kunden som

% \/olvo, AB Volvo Féreslagen forsaljning av Volvo Personvagnar, 1999, s. 1-2.

57 \olvo, Information till aktieagare i AB Volvo infor beslut vid extra bolagsstimma den 29 september 1999, 1999.
158 http://ekonominyheterna.se/nyheter/2006/09/04/kommentar_man/index.xml (2006-12-03)

159 http:/www.scania.com/about/platform/ (2006-12-02)

190 http://www.scania.com/about/platform/ (2006-12-02)
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ar avgorande. For kunderna, det vill sdga i manga fall akerier, ar det viktigt att ha sina lasthilar pa
vagarna. Att ha lika marken pa alla sina lastbilar innebar att det ar lattare for dem att fa service,
genom att utnyttja samma servicenét for hela lastbilsflottan. Hur bra servicendtet fungerar ar
viktigt da kunden kdper ett nytt marke.

5.2.3 Sammanfattande tankar kring nyttofordonsbranschen

Just-in-time fokuseringen i samhallet har gjort att lastbilen har blivit det sa kallade rullande
lagret. Detta staller hogre krav pa att transporter exempelvis kommer i ratt tid. Lastbilarna
anvands dygnet runt och detta gor att kvalitetskraven okar. Kunden maste kunna lita pa att
lastbilen fungerar och kan utfora transporten for att i sin tur kunna tillfredstélla sina kunder. Detta
fordrar standig och narbelagen tillgang till service vid behov da komplikationer skulle uppsta.
Service och eftermarknadstjanster far en allt storre betydelse da marknaden for lastbilar &ar sa att
sé&ga mogen. For att kunna bedriva en konkurrenskraftig verksamhet kravs det att foretaget har ett
effektivt och val utbrett servicenatverk for att kunna tillfredstélla kundens behov. For enkelhetens
skull 6nskar kunden finna allt pd samma stélle, det vill sdga sjalva produkten, finansiering,
service samt eftermarknadstjanster. Exempelvis kan kundfinansiering spela roll har for att kunna
differentiera sig fran konkurrenterna pa den mogna marknaden dar kunderna konsolideras allt
mer. Aterkdpsfrekvensen ar hdg inom branschen, detta pa grund av servicenitverkets betydelse.
Vid kop av en ny lastbil vill kunden kunna fa service av lastbilen pa samma stalle som resten av
dess lastbilsflotta. Ifall det skulle vara olika leveranttrer av lastbilar som kanske inte har samma
serviceutbud kan risken av att bli staende med en ej fungerande lastbil uppsta. Detta ger
sammanfattningsvis lojala kunder. Till f6ljd av att kunderna fordrar mer avancerade I6sningar har
behoven inom transportbranschen andrat sig. Stora resurser i form av teknologisk utveckling
kravs och det kan finnas stordriftsfordelar att hamta for att kunna halla nere styckkostnaden.

Lastbilsbranschen har tidigare varit lokal, pa grund av att det funnits olika tekniska krav pa
motorer, vilket nu haller pa att dndras. For att kunna agera globalt kommer det att stallas nya krav
pa tillverkarna. De blir tvungna att producera fordon som klarar nya miljokrav och som passar pa
olika marknader. Innan har de varit anpassade till de lokala marknaderna, fragan ar saledes,
kommer samma lastbil kunna séljas pa en annan marknad vilket skulle vara fordelaktigt ur ett
stordriftsperspektiv?

5.3 Analys av Scanias huvudsakliga konkurrenter

For att enklare kunna analysera konkurrenterna har ett avsteg fran Porters modell gjorts. Rent
praktiskt innebar detta att delen mojligheter har forflyttats till vara egna tankar kring
konkurrentanalysen.

De tva storsta aktorerna pa Scanias framsta marknad Vasteuropa, Volvo och Daimler Chrysler,
kartlaggs genom att titta pa deras respektive konkurrensstrategier och daven mer ingaende i form
av bland annat de olika mal som de haller pa att — och vill férverkliga. Da MAN har lagt ett bud
pa Scania behandlas aven MAN for att kunna ge en bild av denna konkurrent. Den 6vergripande
strategin hos de tre konkurrenterna kan sdgas vara en differentieringsstrategi da tillverkarna har
unika varumarken, befinner sig i de 6vre prissegmenten och/eller innehar specifik teknologi.
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Nedan visas fordelningen pa den vasteuropeiska marknaden for tunga lastbilar 6ver 16 ton. Volvo
ar marknadsledande genom sin andel i Renault tatt foljd av Mercedes, vilket dgs av Daimler
Chrysler.

Figur 7. Marknadsandelar, lastbilar >16 ton, V&steuropa 2005
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Kélla: Egen bearbetning utifran statistik fran ACEA

5.3.1 Volvo

Volvo startades ar 1927 och ar positionerat i marknadens ovre pris- och kundvardessegment.
Idag har Volvokoncernen 82 000 anstéllda och omsatte 240,6 miljarder kronor 2005, resultatet
uppgick till 9,9 miljarder svenska kronor.'® Koncernen tillverkar lastbilar, och dar ingar Volvo
lastvagnar, Renault Trucks och Mack Trucks och 2005 saldes 214 379 stycken och &r
tillsammans Europas storsta och varldens nast storsta lastbilstillverkare efter Daimler Chrysler.'®®
Lastbilsverksamheten sysselsatte 35680 personer och omsatte 155 miljarder svenska kronor ar
2005. Forsaljningen sker i 185 lander varav storst andel i Vasteuropa med en marknadsandel pa
25 procent for hela Europa.® | Nordamerika innehar Volvokoncernen 20 procent av
marknaden.*® | Europa och USA &r konceptet olika produktprogram; Volvo Europa och Volvo
USA.'®Volvo tillverkar &ven bussar, anldggningsmaskiner, drivsystem fér marina och
industriella applikationer samt komponenter for flygmotorer. Finansiella tjanster till kunder
erbjuds ocksad i samband med produkterna.'®” Féretagets vision uttrycks som en vilja att bli
varderat som varldens ledande leverantor av kommersiella transportlésningar. Dessa ar riktade

161

11 Brunninge, 0., Organisational self-understanding and the strategy process —strategy dynamics in Scania and

Handelsbanken, s. 174.

162 \/olvo &rsredovisning 2005.

183 http:/www.aktiespararna.se/artiklar/Analyser/Analys-Volvo/ (2006-11-29)

184 \/olvo &rsredovisning 2005

1%5 http:/www.aktiespararna.se/artiklar/Analyser/Analys-Volvo/ (2006-11-29)

1% Brunninge, O., Organisational self-understanding and the strategy process —strategy dynamics in Scania and
Handelsbanken, s. 185.

187 \/olvo &rsredovisning 2005.
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till kunder i utvalda segment. VVolvo ligger i framkanten av forskningen och deras nya generation
motorer ar varldsledande i form av bransleeffektivitet och miljoprestanda.’®®

Framtida mal

Koncernens yttersta mal ar visionen att vara varldens ledande leverantér av kommersiella
transportlésningar. De arbetar daven for att skapa mervérde for sina kunder och &gare. Produkterna
ska karaktariseras av kvalitet, sakerhet och miljétankande.*®

Forvarvsstrategin ar ett led i det finansiella malet med tio procent arlig tillvaxt och fa ett stort
antal marknadsandelar.*” Forvarven &r finansiellt méjliga tack vare den stora kassan. Volvo vill
sarskilt starka sin position pa marknader dar de ser en hog tillvaxtpotential, exempelvis i Kina,
Indien och Ostra Europa/Ryssland. '™* P4 dessa marknader &r koncernen redan vl positionerad.
Ett mal i Volvo é&r att storleksmassigt vara etta eller tvaa i de branscher déar verksamhet bedrivs
eller att alternativt ha en Gverlagsen tillvaxttakt. Forutom tidigare namnda finansiella mal, har
Volvokolr;gernen uttryckt mal inom exempelvis rorelsemarginal som ska ligga mellan fem och sju
procent.

Forestallningar

Volvo ser sjdlva sin Financial Services som en karnverksamhet som strategiskt sett ar viktig for
Volvogruppen da den stodjer en 6kad forsaljning av lastbilar. Financial Services vaxer dven
snabbare 4n genomsnittet i koncernen med en konkurrenskraftig lénsamhet.”® Volvo anser att
deras produkter ar utformade utifran deras varderingar, och ar darmed sakra, miljoanpassade och
av hog kvalitet. Vidare séger de sig arbeta med energi, passion och respekt for individen.
Miljofragor ar viktiga for foretaget, ndgot som visar pa deras syn pa branschens framtid. Aven
hardare emissionskrav och dyrare fossila branslen driver pa dessa fragor. De gor bland annat
forsok att driva dieselmotorer med icke-fossila branslen.'”

Aktuell strategi

Volvo fokuserar pd forvarv for att uppnd sitt tillvaxtmal.'”> Stora satsningar gérs dven pa
forskning och utveckling av nésta generations motorer och lastbilar. Produktfornyelsen &r vidare
av offensivt slag. Detta genom att dra fordel av koncernens skalfordelar samt dess gemensamma
teknologi och arkitektur. Pa grund av de nya avgasbestammelserna pagar nu stora omstallningar i
industrin. En helt ny generation tunga dieselmotorer lanseras successivt i stora delar av
koncernens omraden. Hela produktprogrammet inom lastbilar haller pa att bytas ut med den nya
motorgenerationen som drar upp till fem procent mindre bransle &n tidigare. Satsningen pa
kundfinansiering har 6kat som ett led i att bredda kunderbjudandet. VVolvokoncernen utnyttjar
sina stora volymer for att utveckla skréddarsydda kunderbjudanden, optimerade for olika
anvandningsomraden.*’®

1% \/olvo &rsredovisning 2005.

1% 1bid.

i:iTrapp A., Cederberg, S., Volvo New financial targets — still a lot to prove, SEB Enskilda
Ibid.
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7 \/olvo &rsredovisning 2005
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5.3.2 MAN Gruppen

MAN Gruppen &r en av de ledande teknikkoncernerna i Europa inom nyttofordons-, maskin- och
motortillverkning. Koncernen hade 2005 en omsittning pa ungefar 136,4 miljarder svenska
kronor. Resultatet uppgick 2005 till 4,4 miljarder efter skatt.'”” MAN Gruppen &r indelad i fyra
divisioner som utgor dess karnomraden; nyttofordon, industritjanster, dieselmotorer och
turbomaskiner. Nyttofordon ar den storsta divisionen.*”® Divisionerna &r representerade i alla
varldsdelar och ar verksamma i 120 lander. Den storsta marknaden utgdrs dock av Europa.
Antalet anstallda inom koncernen ar for narvarande 50 000. Koncernen ar noterad pa den tyska
bérsen, DAX, och har sitt huvudkontor i Miinchen.*"

Ar 2005 hade nyttofordonsdivisionen 33 368 medarbetare och en omsattning p& 72,4 miljarder
svenska kronor.*® Lastbilar tillverkas i alla viktklasser; latta, medeltunga samt tunga lastbilar,
det vill saga fran 6 ton upp till 50 ton. Forséljningen av lastbilar uppgick 2005 till 68 209
stycken, varav 49 711 stycken var dver 16 ton. Marknadsandelen for lastbilar éver 16 ton ligger i
Europa p& 15 procent.”® Inom bussegmentet tillverkas langfardsbussar, bussar for regional- och
linjetrafik samt chassis. Vidare har MAN varldsledande positioner inom dieselmotors- och
turbomotortillverkning. Med turbomotortillverkning avses tillverkning och service av
kompressorer och industriturbiner for exempelvis olje- och gasindustrin. MAN Gruppen erbjuder
aven finansiella tjanster, som understodjer forsaljningsorganisationen med skraddarsydda
finansierings- och leasingkoncept for bade kunder och dotterbolag.

Framtida mal

MAN Gruppens framtida malsattning ar att koncentrera sig pa karnomradena, starka
konkurrenskraften och avkastningen fran de olika affarsomradena, utéka de ledande positionerna
runt om i vérlden samt en kontinuerlig 6kning av foretagsvardet. Varje division maste kunna
mata sig som den bdsta konkurrenten och kunna vidareutveckla sig inom MAN Gruppen. Ett
finansiellt mal inom MAN Gruppen hanfor sig till att forsoka uppna en rérelsemarginal pa sex
procent for hela gruppen. Vidare har de producerande enheterna egna mal avseende
rérelsemarginalen, fér exempelvis nyttofordonsdivisionen & malet sju procent.

MAN Nyttofordon siktar pa en global tillvaxt. Malet ar att ar 2010 ha en forséljning pa
atminstone 100 000 lastbilar. Expansion sker fran karnmarknaden i Vasteuropa mot framforallt
tillvaxtmarknaderna i Osteuropa, Ryssland, Asien, Sydafrika och Mellandstern.® Fér att kunna
na detta mal ska kundbehovet pd dessa marknader tillfredstillas med speciella skraddarsydda
forstklassiga produkter. For att kunna leverera lastbilar och bussar pa tillvaxtmarknader, som ar
av hog kvalitet och till marknadsdugliga priser ar strategin att producera nara marknaden. MAN
har saledes etablerat produktionsanlaggningar i bade Polen och Mexiko samt slutit joint

Y7 www.riksbank.se, genomsnittskurs fér 2005 9,28 svenska kronor for 1 euro
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ventureavtal i Indien for att uppnd sina mal.*®* Vidare anvéander sig MAN av strategiska allianser

i sin tillvéxtstrategi vad géller vidareutvecklingen av lastbilskomponenter.

Forestallningar

MAN:s filosofi ar att uppfylla kundens krav och leverera hogsta mervarde. Tillforlitlighet, med
innebdrden att uppfylla stallda forvantningar, samt innovation ar tva varden som karaktariserar
MAN:s verksamhet.'® Kunskapen hos deras ingenjérer och deras innovativa produkter betraktar
de som sina storsta styrkor. De anser att grunden till en framtida konkurrenskraft 14ggs genom
dagens utvecklingsarbeten. Darfor arbetar foretaget aktivt med att utveckla produkter med
exempelvis lagre avgasutslapp, bransleforbrukning samt ljudniva. Andra ledord inom koncernen
ar ekonomi - det vill sdga kunden ska fa mervarde for pengarna — komfort och sékerhet samt
effektivitet. 1%

Aktuell strategi

MAN levererar produkter och ldsningar efter varje bransch och transportuppgift.
Produktprogrammet stracker sig fran latta, medeltunga till tunga lastbilar 6ver specialfordon,
langféards- och linjebussar till motorer och komponenter. Utdver detta understdds kunderna av ett
diversifierat utbud av tjanster gallande finansiering och service. MAN:s strategi &r att skapa mer
|dnsamhet i fordonsparken.*®’

MAN Gruppens vision &r att forséka mojliggora en hallbar vardeokning i dess fyra kdrnomraden;
nyttofordon, industritjanster, dieselmotorer och turbomaskiner. Kunden och dess behov star i
fokus for verksamheten. Samtliga affarsomraden och medarbetare inriktar sig pa fyra
gemensamma kérnvarden: tillforlitlighet, innovation, dynamik och éppenhet. Tillforlitliga och
innovativa produkter kombinerat med en dynamisk och 6ppen foretagskultur anses bidra till att
optimera foretagets kundorientering och den ekonomiska utvecklingen. Langsiktighet ar ett annat
fundament i MAN: s strategi; varaktigt handlande med hénsyn till samhélle och miljé samt
hush&llande med resurser raknas som framgangsfaktorer.®

5.3.3 Daimler Chrysler

Daimler Chrysler - koncernen ar en av varldens ledare inom fordonsbranschen och har ett
produktprogram som stracker sig fran allt fran smabilar, sportbilar och limousiner till tunga
lastbilar och langfardsbussar. Koncernen har fyra affarsomraden; Mercedes Car Group, Chrysler
Group, Truck Group samt tillhandahaller finansiering av sina fordon genom Financial Services.
Koncernen hade en total omséttning for rakenskapsaret 2005 som uppgick till 1392 miljarder
svenska kronor och antalet anstéllda uppgick till 382 724. Rakenskapsaret 2005 genererade ett
resultat p& 26 miljarder svenska kronor efter skatt.®®

Koncernen ar varldens storsta tillverkare i segmentet lastbilar dver sex ton med en marknadsandel
pd totalt 20 procent och en omsattning pa cirka 232 miljarder svenska kronor.*®® Totalt antal

184 http://www.man-mn.com/de/Unternehmen/Portrait/Wachstumsstrategie/Wachstumsstrategie.jsp (2006-11-29)
izz http://www.man-mn.com/datapool/mediapool/102/MN_dt_IAA_2006.pdf (2006-11-30)
Ibid
187 http://www.man-mn.com/de/Unternehmen/Unternehmen.jsp (2006-11-29)
188 http://www.man.de/fileadm/Downloads/Imagebroschuere_ MAN_Gruppe_deutsch.pdf (2006-11-30)
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salda enheter for hela Truck Group, som omfattar lastbilar i alla viktklasser och varumarken,
uppgick 2005 till 509 300 stycken. Pa den europeiska marknaden aterfinns koncernens varumarke
Mercedes Benz som har 20 procent av marknadsandelarna och en forsaljning av 50 559 stycken
enheter ar 2005 avseende tunga lastbilar 6ver 16 ton. Daimler Chrysler finns dven pa den
nordamerikanska marknaden dar de har 36 procent av marknaden och pa den japanska
marknaden dar de har 23 procent av marknaden. **

Framtida mal

De primara ekonomiska mal Daimler Chrysler har avseende sin lastbilsverksamhet &r att den
genomsnittliga omsattningstillvéxten skall vara minst sju procent, att omfattande besparingar
skall goéras genom storskalighet framst genom modultdénkande, men dven att de skall kunna
hantera det faktum att de &r ett cykliskt foretag och trots paverkan av marknadssituationen ha en
god lonsamhet. Lonsamheten &r ett problemomrade for koncernen och de uttrycker att de &r val
positionerade pa marknaden, men att de vill att deras lasthilsverksamhet skall bli annu mer
I6nsam varlden Gver.

Genom ett program kallat Global Excellence Program skall koncernen na sina ekonomiska mal
och aven gora de i koncernen ingaende foretagen Mercedes Benz, Freightliner samt Mitsubishi
Fuso till marknadsledare i sina respektive omraden. Programmet som sjosattes i slutet av ar 2004
har som storsta fokus att 6ka effektiviteten samt exploatera storskaligheten. Koncernen har dven
ett program som avser att ge en béattre penetration bade pa nya och existerande marknader. De
planerar att utoka sin forsaljning pa de vasteuropeiska marknaderna, att fortsatta sin introduktion
i Osteuropa samt att sikra framtida tillvaxt genom att 6ka nirvaron pé de asiatiska marknaderna
genom att samarbeta med véletablerade varumarken i Indien och Kina. Koncernen har aven
miljomassiga mal. De vill gora rorlighet mer hallbart ur ett miljomassigt perspektiv genom att
exempelvis anvanda miljévanliga produktionsprocesser samt engagera sig i utvecklandet samt
marknadsférandet av alternativa drivmedel.

Aktuella strategier

Innovationer &r det som driver foretaget och ar deras nyckel till succé och genom cirka 4700
patent varje ar forsoker koncernen sakra en ledande teknologisk position. Koncernen vill gora
sina lastbilsvarumérken till marknadsledande i deras respektive regioner. De planerar att
genomfora detta genom en optimerad mix av fordonsmodeller i alla viktklasser och varumarken
samt genom storskalighet i form av modulstrategi. Vad galler modulstrategin skall alla fordon i
framtida produktgenerationer inom Truck Group anvdnda samma delar, komponenter och
moduler. Pa detta satt skall omfattande besparingar utféras och koncernens mal &r att inte enbart
vara storst, utan dven den mest Iénsamma tillverkaren. For att 6ka forsaljningen avseende fordon
samt skapa kundlojalitet tillnandahaller koncernen dven finansiell service vilken bland annat
inkluderar finansiering, leasing och olika forsakringsldsningar. For att na sina miljéméassiga mal
fokuserar koncernen pa tva aktivitetsomraden, dels genom kérnaktiviteter som lagger fokus pa
tekniska innovationer avseende fordonen och dels genom stddaktiviteter som fokuserar pa
innovationer avseende drivmedel.

L \www.riksbank.se, genomsnittskurs for 2005 beraknad pa 9,28 svenska kronor for 1 euro
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Forestallningar

Daimler Chrysler ser sig sjalv som ett foretag som bestammer takten vad géller miljovénliga och
ekonomiska innovationer. De ser aven sig sjalva som den sjalvklara ledaren inom bade marknad
och teknologi, vilket de stravar efter att vara pa alla sina marknader. Avseende branschen och
dess utveckling har koncernen en forestallning om att den europeiska marknaden kommer att
minska nagot nasta ar samt att den amerikanska och japanska lastbilsmarknaden kommer att avta
betydligt.

5.3.4 En analytikers perspektiv pa Scanias huvudsakliga konkurrenter

Bland konkurrenterna ar Volvo storst i Europa med en marknadsandel pa 30 procent. Mercedes
har 25 procent och Paccaragda Daf ar nummer tre. Bade Scania och Volvo tillhor
premiumsegmentet pa marknaden, deras lastbilar ar att jamféra med BMW:s status inom
personbilar. MAN ligger snarare i mitten, dock mer at premium segmentet. Pa den amerikanska
marknaden kops olika delar av lastbilen in fran olika tillverkare som sedan monteras ihop. Volvo
har dar forsokt att integrera och fa koparna att kopa hela lastbilen fran dem sa som gors i Europa
och lyckats ganska bra.

Trots stordriftsfordelarna som finns i branschen ar det en del aktorer som anda ar effektiva, i
volym sett, exempelvis Scania. Scania dr bast i branschen géllande effektivitet och i princip
ensam om att ha utvecklat motorer som klarar Euro 6, det vill sdga framtida avgasbestammelser.
Scania har en skicklig ingenjorsbas och ligger hela tiden i framkanten. Det &r avgorande hur pass
effektiva foretagen ar i utvecklingen av motorer for att kunna na konkurrensfordelar gentemot
konkurrenterna. Detta da en tredjedel av kostnaden for att tillverka en lastbil hanfor sig till
motorn. Scania har en produktivitet pa 6 lastbilar per anstalld jamfort med MAN som har 4
lastbilar per anstalld. Scanias produktion &r att jamfora med Toyotas, de har till och med utbytt
produktionsidéer. Scania bestar av gemensamma komponenter till 80 procent. Med komponenter
avses hytten, drivlina, ram och véaxellada. Genom att enbart fokusera pa tunga lastbilar har Scania
funnit en 16nsam nisch. MAN é&r for diversifierad och ar framst koncentrerad pa den europeiska
marknaden.

Genom att Volvo och Scania har fokuserat pa det tyngsta segmentet inom lastbilsbranschen, det
vill sdga fran 12 eller 16 ton kraver detta stora véagar, vilka inte finns pa tillvaxtmarknaderna i
Asien. Infrastrukturen &r for dalig an sa lange. Nissan har till exempel mindre lastbilar som passar
infrastrukturen béattre. Darfor var Volvos kop av Nissan Diesel ett strategiskt steg. Definitionen
av en tung lastbil i Asien skiljer sig mot Volvo och Scanias definition. Scania har ingen
produktion av medeltunga lastbilar som kan passa i Sydostasien och Osteuropa. Scania har
tidigare forsokt att utveckla en medeltung modell, men volymerna var for sma for att det skulle
kunna finnas ndgon Iénsamhet. Kopkraften ar 1ag i Asien likasé i Osteuropa vilket innebar att
Scania och andra premiummarken aven blir for dyra.

Bussproduktion goérs i stort sett med samma komponenter som till en lastbil men tar mycket
langre tid, det tar upp till tio procent langre tid att tillverka en buss &n en lastbil. Ju stérre andel i
busstillverkning desto mindre I6nsamhet, Scania har darfor lagt ut sin busstillverkning. MAN har
mer bussverksamhet &n Scania, de har dock produktion i Polen fér att erhalla billigare
produktionskostnader fér denna arbetsintensiva verksamhet.
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5.3.5 Sammanfattande tankar kring Scanias huvudsakliga konkurrenter

Daimler Chrysler ar den av konkurrenterna som omsatter mest bade totalt sett och pa sin
lastbilsverksamhet, vilket kan bero pa att de har en ledande stallning pa marknaden avseende
nyttofordon tillsammans med starka och valkdnda varuméarken som funnits sedan lang tid
tillbaka. Sedan kommer Volvo, och sist Scania efter MAN. | jamforelse med de andra
konkurrenterna har Scania inte andra betydande verksamheter utover lastbilar och bussar, vilket
begransar deras mojligheter till intakter. Scania har vidare enbart fokuserat pa lastbilar i det
tyngre segmentet, de andra tillverkarna erbjuder lastbilar ur fler &n ett segment. Aven gallande
antal lastbilar salda ligger Daimler Chrysler och Volvo i topp. Det som kan tillaggas &r att inom
bade Chryslers och Volvos lastbilsgrupper ingar flertalet tillverkare, vilket gor att med hansyn pa
dess storlek borde producera fler lastbilar. Dessa tva tillverkare agerar till skillnad fran Scania
dven pa den amerikanska marknaden, vilket ger en storre kundkrets som efterfragar deras
lastbilar. Vad galler resultat skiljer sig ordningen fran omsattningen pa sa vis att Scania har ett
hogre resultat &n MAN. Detta tyder pa att de ar mer effektiva inom sin nisch. Risken av att ha
flertalet sidoverksamheter och viktklasser kan innebdra att dessa fordrar mer av foretagets
resurser och kan darmed reducera resultatet for den totala verksamheten. Det kan vidare innebéra
att de olika verksamheterna gor att fokus minskar, var ska foretaget placera sina resurser?
Samtidigt skulle det kunna innebé&ra en fordel. MAN exempelvis dr en leverantdr med principen
att kunden skall finna allt pa samma stalle, allt fran produkt till service kring denna. En styrka &r
att MAN tillverkar lastbilar i alla viktklasser, vilket styrker konceptet av att kunden skall kunna
finna allt pa samma stélle.

De andra tillverkarna har insett modulsystemets fordelar och haller pa att implementera system
for sina verksamheter. Scanias effektivitet kommer att hinnas ikapp av dess konkurrenter nar de
ocksa far ett val etablerat modulsystem. Scania har dock haft detta langre och ligger alltid i
framkant vad géller teknologi. Da de andra inte har haft modulsystem tidigare lar det ta en viss
tid innan de kan erhalla alla fordelar som kommer av detta. Daimler Chrysler har problem med
sin I6nsamhet, vilket kan bero pa att de inte har utnyttjat storskaligheten fullt ut annu. | takt med
att konkurrenternas kostnader reduceras med hjalp av modulsystem kommer de ha mer resurser
for att kunna utvecklas teknologiskt sett. Detta kan bli ett hot mot Scania, som numera ligger i
framkanten vad galler motorteknologi avseende emissionskrav, i framtiden da de har méjlighet
att utveckla battre produkter och séledes kan komma att ta marknadsandelar fran Scania. Volvo
satsar redan mycket pa forskning och utveckling for att kontinuerligt fa fram béattre motorer ur
miljosynpunkt och med lagre bransleférbrukning.

Da alla konkurrenterna ser marknaderna i Asien och Ostra Europa/Ryssland som nya mal och
kommer att gora allt for att vinna mark dar ar det viktigt att fa faste pa de marknaderna. Foljden
av att Europas marknad &r mogen &r det tvunget att hitta nya marknader och kunder for att kunna
véxa. De asiatiska marknaderna har hog tillvéxt och tillverkarna har vinster i sikte om de lyckas
etablera sitt varumérke dar alternativt skapa en allians med redan existerande tillverkare. De
styrkor VVolvokoncernen kan anses ha &r dess globala narvaro med vélkdnda varumarken. Deras
redan etablerade position pa potentiella tillvixtmarknaderna Kina, Indien och Gstra Europa gor att
de utan svarigheter kan dra nytta av den 6kade efterfragan dar. Precis som Scania, kan en av
Volvos styrkor vara den svenska hemmamarknadens kravande kunder vilket uppkommit till
exempel genom landets speciella geografi. Detta gor att de blir tvungna att leverera
hogkvalitativa l6sningar. Koncernens storlek ar ytterligare en styrka, nagot som ger skalfordelar.
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MAN é&r narvarande pa de globala marknaderna. En svaghet skulle kunna vara att
tillvaxtmarknaderna ar nya marknader for MAN och att det redan finns etablerade akttrer dar.
Konsolideringen i branschen okar, for att kunna vara med och slass om kunderna kravs det
storlek. MAN soker darfor partner for att kunna vaxa. En brist hos Daimler Chrysler &r att de inte
har etablerat sig med sina varumarken pa den kinesiska eller indiska marknaden da manga av
konkurrenterna redan har etablerat sina egna varumarken dar och pa detta satt har en
fordelaktigare position i framtiden.

Volvos stora kassa gor att de har en fordel nar det galler att komma in pa nya marknader. De kan
forvarva dar redan existerande aktorer. Storleken pa kassan kan ocksa ses som en svaghet da
pengarna snart maste investeras for att tillfredstalla aktiedgare samt att uppna tillvaxtmalet.
Forvarven som genomfors utifran dessa tva aspekter kan latt paskyndas utan narmare eftertanke
vilket skulle kunna leda till mindre bra investeringar. Scania har inte forvarv som en strategi och
vill darfor inte géra samma sak. Hur ska Scania fa tillgang till dessa marknader da de bara
producerar tunga lastbilar som inte gar ihop med den daligt utvecklade infrastrukturen? De har
ingatt en allians med japanska Hino som gor att de har sitt varumarke tillsammans med Hinos pa
medeltunga lastbilar. Daimler Chrysler har i sin tur nyligen forvarvat Mitsubishi Fuso som &r fran
Japan. Kampen om de nya potentiella tillvaxtmarknaderna har bérjat och den lar hardna d&nnu mer
med tiden. Strategier for att etablera sig pa nya hall kommer skapas mer och mer och det galler
for Scania att ta ytterligare steg med tanke pa vad konkurrenterna kan tankas gora. Da kopkraften
pa dessa tillvaxtmarknader for narvarande ar lag, ar fragan nar dessa lander har méjlighet att
investera i dyra kapitalvaror. Hur lange dréjer det innan det finns vinster att hamta pa dessa
marknader, finns det plats for alla tillverkare? Det kan vara svart att salja in de egna varuméarkena
pa dessa marknader, dels med tanke pa priset och dels for kdnnedomen kring mérket. Darfor kan
en forvarvsstrategi alternativt alliansbyggande vara till fordel. Vid en forvarvsstrategi bor dock
hansyn tas till att forvarvsobjekten kan vara i behov av stora omstruktureringar, vilket kan bli en
kostsam affdar. Genom att producera nara marknaden ar det lattare att anpassa sig efter den lokala
kundens behov samtidigt som distributionen av lastbilen forenklas. Det gar &ven att reducera
risker vad galler valuta genom att producera lokalt. VVolvos geografiskt olika program kan ses
som bade en fordel och en nackdel. Det ger dem mgjlighet till speciell utformning enligt olika
landers preferenser medan det samtidigt begransar dem till skalférdelar sett.

5.4 SWOT-analys

Denna SWOT-analys sammanfattar samt visar pa de specifika faktorer som inverkar pa Scanias
framtid utifran konkurrens- bransch- och omvarldsanalysen. Styrkor och svagheter behandlar
Scanias interna forhallanden medan mojligheter och hot ar dess externa faktorer.

Styrkor

e Scanias samarbeten med dess leverantorer for att forbattra foretagets utveckling.

e Kunderna i Scania kan finna allt pd& samma stalle, det vill sdga sjalva produkten,
finansiering, service samt eftermarknadstjanster.

e Scanias lojala kunder i och med aterkopsfrekvensen pa atta av tio.

e Effektiviteten i den kostsamma utvecklingen av miljovéanligare motorer. Trots
stordriftsfordelarna som kravs till foljd av branschens héga kostnader &r Scania trots sin
obetydliga storlek bast i branschen géllande effektivitet, och &r i princip ensam om att ha
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utvecklat motorer som klarar de framtida avgasbestammelserna Euro 6. Detta pa grund av
en skicklig ingenjorsbas som gor att foretaget hela tiden ligger i framkanten.

Scania tillnér premiumsegmentet pa marknaden, deras lastbilar ar att jamfoéra med
BMW:s status inom personbilar.

Scania har sedan ladnge ett effektivt modulsystem med gemensamma komponenter.
Genom att enbart fokusera pa tunga lastbilar har Scania aven funnit en 16nsam nisch.

Den svenska hemmamarknadens krdvande kunder som gjort att Scania ar tvunget att
leverera hogkvalitativa I6sningar.

Skapandet av allianser vilket gor att Scania kan halla fast vid sin strategi om organisk
tillvéaxt for att fa tillgang till de nya tillvaxtmarknaderna.

Svagheter

Konkurrenterna haller pa att kopiera Scanias modulsystem. Scanias effektivitet kan pa
sikt hinnas ikapp.

Végarna pa de nya marknaderna &r i nulaget for daliga for Scanias enda lastbilsprodukt
tunga lastbilar. Kopkraften ar dven lag i Asien, Scania ar darmed for dyrt.

Scania ingar i kategorin sma/medelstora foretag som inte gar ihop med branschens stora
kostnader.

Scania har bara tunga lastbilar vilket sager emot kundens énskemal om att finna allt pa
samma stélle.

Mojligheter

Service och eftermarknadstjanster far en allt storre betydelse da marknaden for lastbilar ar
mogen och da kunderna anvander lastbilarna dygnet runt.

Den positiva utvecklingen av varldsekonomin som har gjort att efterfragan pa nyttofordon
okat. Marknader dir det finns potential for en langsiktig tillvaxt finns i Osteuropa,
Latinamerika och Asien.

Infrastrukturen och logistiksystemen i exempelvis Asien byggs ut i takt med tillvéxten
vilket okar efterfragan pa nyttofordon. Avgasbestammelserna ar inte lika strikta dar vilket
underlattar forséaljning av enklare fordon. Trots lag kopkraft pa nya marknader finns
mojligheter att tjana pengar via ett effektivt och vl utbrett servicenatverk. Pa lang sikt
bor kopkraften oka och dessa lander kommer da att kunna kdpa nya modeller.
Vasterlandska tillverkare har battre forutsattningar an de lokala utifran deras mer
utvecklade grundteknologi.

Ett Europa med allt farre grénser erbjuder stora mojligheter for tillverkare med
valutvecklade forsaljnings- och servicenatverk. Utvidgningen av EU har gjort att de forna
ostlanderna aven efterfragar lastbilar som uppfyller emissionskraven for att kunna kora till
andra lander med hogre krav. Dock ar kopkraften g i dessa lander, darfor har de
dammsugit marknaden pa begagnade fordon. Forsaljningen av begagnade bilar gor att den
totala populationen av lastbilar som behéver service okar.

Avreglering av kollektivtrafiken som pa manga marknader Gppnat dorrar for privata
operatorer.

Végtransporterna kommer att 6ka inom EU pa bekostnad av taget.
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Hot

| Vasteuropa ar marknaden mogen och till stor del mattad. Forsaljningen gar darmed ner
for nya produkter och koncentreras istéllet till reservdelar och service.

Myndigheternas krav pa miljovanligare motorer innebar enorma investeringar for
utveckling av ny teknik for lastbilsbolagen. Detta medfér en fortsatt konsolidering inom
branschen for att kunna minska kostnaden per producerad lastbil.

Stigande energi- och ramaterialpriser ar faktorer som paverkar branschen. | takt med att
tillgangen pa olja minskar kommer dven priserna att stiga och saledes 6ka trycket pa
utvecklingen av alternativa branslen.

Branschens kunder konsolideras mer och mer, nagot som okar deras forhandlingsstyrka
gentemot tillverkarna. Kundernas Okade krav pa helhetslosningar och ag
branslekonsumtion blir tongivande for tillverkningen nér det ar kunderna som har stor
makt.

Okad konkurrens och stark prispress har gjort att kravet pd mer effektiva
transportlsningar har tilltagit.

5.5 Analys av Scanias finansiella situation

Nedan presenteras forst ett urval nyckeltal for aren 2001-2005 i Scania. Vérdena jamfors aven
med ett genomsnitt for de tre konkurrenterna som behandlas i uppsatsen for att se hur Scania
ligger till konkurrensmassigt. Onskas en narmare presentation av konkurrenternas enskilda
nyckeltal ar de tillgangliga i bilaga 9.3. Fyrkantsmodellen appliceras sedan pa Scanias fem
senaste rakenskapsar. Nyckeltal respektive fyrkanter analyseras tillsammans for att fa en
helhetsbild av Scanias finansiella situation.

Figur 8. Scanias nyckeltal 2001-2005 och konkurrenternas genomsnitt for 2005

Nyckeltal 2001 | 2002 |2003 |2004 |2005 Konkurrenters
genomsnitt
2005

Kassalikviditet 0,79 1,02 0,95 1,02 0,86 0,77

Soliditet, procent 23,4 25,6 27,7 30,3 30,3 24,0

Skuldsattningsgrad 3,28 2,90 2,61 2,30 2,30 3,35

Vinstmarginal, procent 5,14 9,72 10,5 115 11,3 5,09

Kapitalomsattningshastighet,

ganger 0,78 |0,73 10,78 0,85 0,85 0,91

R, procent 9,63 22,0 25,2 29,3 28,5 17,3

Ry, procent 4,01 7,09 8,19 9,78 9,61 5,16

Kalla: Egen bearbetning utifrdn Scania (2001-2005), MAN (2005), Volvo (2005) och Daimler Chryslers (2005)

arsredovisningar

Scanias kassalikviditet har de senaste fem aren fluktuerat en del och inte alltid varit Gver ett,
vilket innebdr att de inte alltid haft mgjligheten att finansiera verksamheten kortsiktigt. Detta
borde dock kunna forklaras med att de kortfristiga fordringarna har dkat som en foljd av att
forséljningen Okat. En ytterligare orsak kan vara att foretaget for sin kundfinansierings skull har
varit tvungen att 6ka de kortfristiga rantebarande fordringarna stundtals. Detta har saledes lett till
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fluktuationer fram och tillbaka mellan aren. Det 6verskrider dock konkurrenternas genomsnittliga
varde for ar 2005.

Soliditeten, betalningsformagan pa lang sikt, ser dock béttre ut da den stadigt har dkat de senaste
fem aren och befinner sig dver 25 procent de senaste fyra aren och &r uppe i 30,3 procent for ar
2005. Detta att jamfora med konkurrentgenomsnittet pa 24 procent for 2005. Volvo har dock ett
hogre varde som inte kommer fram i genomsnittsberakningen, deras soliditet ar ar 2005 30,6
procent. Scanias stadiga soliditetsékning kan framst hérledas till en god resultatutveckling de
senaste aren vilket lett till en 6kning i det egna kapitalet i forhallande till det totala kapitalet.

| takt med soliditetens 6kning har dven Scanias skuldsattningsgrad minskat under de senaste fem
aren vilket kan ge utrymme for ytterligare upplaning for att klara av framtida investeringar.

Vad galler vinstmarginalen, vilken anger hur stor andel av varje omsatt krona som blir Over efter
alla kostnader férutom finansiella kostnader, visar Scania pa en stark utveckling de senaste aren
vilket i detta fall framst kan hanforas till att kostnaderna inte har 6kat i samma utstrackning som
omsattningen. Detta kan ha att gora med Scanias omstruktureringar de senaste aren for att fa
skalekonomi samt deras strategi att halla prisnivaerna uppe. Vinstmarginalen i industriforetag ar
vanligtvis mellan 8-12 procent sa Scania ligger bra till i jamforelse.

Lonsamhetsutvecklingen i Scania har varit stark bade matt i rantabilitet pa eget och totalt kapital
och har varit pa en god niva de senaste fyra aren. Den konstanta respektive ej sa hoga tillvaxten i
tillgangar i samband med en bra resultatutveckling ger en god lonsamhetsforbattring. Okningen
av bruttoresultatet kan bero pa att prisnivaerna har kunnat ligga pa en hog niva eller att det har
skett en effektivisering som resulterat i lagre kostnader. Vid en jamforelse av Scania med ett
konkurrentgenomsnitt avseende nyckeltalen for ar 2005 méarks att Scania ligger battre till pa de
flesta punkter utom kapitalomsattningshastigheten. Det som kan anses mest anmarkningsvart ar
Scanias hoga lonsamhet och vinstmarginal i forhallande till konkurrenternas genomsnitt. Volvo
ligger dock hack i hal med en vinstmarginal pa 7,9 procent men Scania ar anda vassast.

Figur 9. Fyrkanter for Scania ar 2001 och 2002
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2002, syns att intdkterna minskat sedan 2001 vilket kan forklaras med en o6kad ekonomisk
osakerhet under aret som paverkade transportbehovet negativt samt innebar minskade
forsaljningsvolymer pa manga av Scanias viktiga marknader. Resultatet 6kade dock, trots detta,
med mer an det dubbla. Detta kan delvis forklaras av forandringar i produktionsstrukturen som
agt rum under de senaste aren, for att 6ka skalekonomin, tillsammans med strategin att halla
prisnivaerna uppe samt att 6ka narvaron inom en del lonsamma segment. Noteras bor dock att
resultatet &ven innefattar en realisationsvinst avseende avyttringen av koncernens
personbilsverksamhet.  Vinstmarginalen Okade ocksa som en foljd av den goda
resultatutvecklingen.

Balansomslutningen minskade nagot, vilket ar hanforligt bade till anlaggnings- och
omsattningstillgangarna. Avyttring av andelar i intressebolag gjordes under aret. Det faktum att
resultatet 6kade samtidigt som balansomslutningen minskade, innebar att rantabiliteten pa totalt
kapital forbattrades. Det egna kapitalet 6kade under aret, vilket berodde pa det positiva resultatet,
och ledde aven till att rantabiliteten pa det egna kapitalet forbattrades vasentligt. Skulderna
minskade vilket helt och hallet kunde forklaras med minskningen i de kortfristiga skulderna.
Dessa minskade kraftigt och tog ut den 6kning som under aret skedde i de langfristiga skulderna
samt bidrog &dven till att kassalikviditeten starktes. Aven soliditeten forbattrades medan
skuldsattningsgraden sjonk.

Figur 10. Fyrkanter for Scania ar 2002 och 2003
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Kalla: Egen bearbetning utifran Scanias &rsredovisningar 2002 och 2003

Ar 2003 syns tydligt att intékterna har ékat. Kostnaderna har dven okat, men inte i samma takt
vilket bidrog till en 6kning av resultatet och vinstmarginalen dven detta ar. Detta aterigen trots att
en svag utveckling dgde rum pé& huvudmarknaderna. Vastra Europa sag namligen en minskad
ekonomisk tillvaxt under aret och dven under tidigare ar har tillvaxten hér varit avmattad. Detta
paverkar Scania eftersom foretaget ar beroende av ekonomisk tillvaxt da transportbehovet, vilket
genererar efterfragan pa lastbilar, ar kopplat till BNP-utvecklingen.

Vad galler balansrakningen har balansomslutningen minskat nagot &ven detta ar, framst
hanforligt till en minskning i omséttningstillgadngarna dar betydande minskningar i bade kassa
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och bank samt Kkortfristiga placeringar kan ses. Detta har dven lett till en minskning i
kassalikviditeten. De kortfristiga fordringarna har Okat under aret vilket kan forklaras med
forsaljningsokningen. Aven detta ar har det egna kapitalet okat som en foljd av ett positivt
resultat medan skuldsattningen har minskat nagot. Soliditeten och I6nsamheten har starkts
ytterligare under aret och skuldsattningsgraden minskat.

Figur 11. Fyrkanter for Scania ar 2003 och 2004
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Kalla: Egen bearbetning utifran Scanias &rsredovisningar 2003 och 2004

2004 marks en okning av intdkterna pa dryga 17 procent sedan 2003 vilket &r en vasentlig
okning. Denna kan anses vara hanforlig till en uppgang i efterfragan pa tunga transporter efter
nagra svara ar. Utvecklingen pa den viktiga europeiska marknaden var béattre an under 2003
liksom utvecklingen pa de flesta andra av foretagets marknader. Kostnaderna 6kade ocksa, men
ar som tidigare ar framst hanforliga till kostnader for salda varor och foljer darmed forséljningens
utveckling, aven om en liten uppgdng kan markas i kostnaderna avseende forskning och
utveckling. Resultatet for aret 6kade vilket dven vinstmarginalen gjorde.

Balansomslutningen har oOkat en del sedan 2003 vilket bade gar att harleda till
anlaggningstillgangar och omsattningstillgangar. Det som detta framst kan anses bero pa ar att en
stor 6kning har skett i bade lang- och kortfristiga fordringar, vilket kan forklaras med den
forsaljningsokning koncernen haft under aret. Okningen i omsittningstillgdngarna har gjort att
aven kassalikviditeten har starkts. Det egna kapitalet har aterigen okat till foljd av ett positivt
resultat medan skuldsattningen, till skillnad fran de tidigare aren, okat vilket framst verkar bero
pa en naturlig 6kning av leverantorsskulderna pa grund av okad efterfragan och produktion.
Skuldsattningsgraden har dock inte paverkats av detta utan &nda minskat da den kompenserats av
en storre 6kning i det egna kapitalet. Soliditeten och I6nsamheten har ytterligare starkts.

2005 okade intakterna ytterligare, dock inte i lika hog utstrackning som under foregaende ar men
anda med en betydande andel. Utvecklingen var fortsatt god pa de europeiska marknaderna och
det blev det basta aret nagonsin avseende antalet registrerade tunga lastbilar i Europa.
Kostnaderna okade ocksa under aret och gar framst att hanfora till kostnaden for salda varor.
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Avrets resultat var positivt, dock var 6kningen inte lika stor som for tidigare ar och det marks en
liten avmattning avseende 6kningen i vinstmarginalen.

Balansrakningen visade pa en okning i det egna kapitalet som foljd av det positiva resultatet.
Skuldsattningen 6kade ganska markbart under aret, vilket framst kan forklaras av en 6kning i de
kortfristiga skulderna. Kortfristig upplaning kan ha anvénts for att finansiera verksamheten pa
kort sikt, vilket ledde till en mérkbar forsdmring av kassalikviditeten. Dock holl sig
skuldsattningsgraden pa samma niva som foregaende ar, precis som soliditeten.
Balansomslutningen har 6kat ganska drastiskt sedan foregaende ar, vilket kan harledas dels till
materiella anlaggningstillgangar samt till en 6kning av bade kortfristiga och langfristiga
kundfordringar. Detta gjorde att rantabiliteten pa totalt kapital minskade nagot, vilket aven var
fallet med rantabiliteten pa eget kapital eftersom resultatokningen inte var sa stor i forhallande till

det egna kapitalet.
Figur 12. Fyrkanter for Scania ar 2004 och 2005
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Kaélla: Egen bearbetning utifran Scanias arsredovisningar 2004 och 2005

Genom att studera fyrkanternas form marks att Scania ar ett forhallandevis kapitalintensivt
foretag. Fyrkanterna ar namligen lite mer hoga, smala och rektanguléra i sin form vilket tyder pa
att foretaget har mycket tillgangar i forhallande till intdkterna. Detta innebér dven att foretagets
kapitalomsattningshastighet inte ar sa hog, det vill sdga de omsatter inte sitt kapital sa3 manga
ganger och genererar darmed forhallandevis lite intdkter med sina tillgangar. Dock ligger Scania
inte sa langt efter sina konkurrenter avseende detta och utvecklingen har varit ganska stabil 6ver
aren.

5.5.1 En analytikers perspektiv pa Scanias finansiella situation

Scania gar bra nu I6nsamhetsmassigt sett, enligt dem sjélva finns det potential fér marginaler pa
12-15 procent. Detta skall genereras genom nya marknader som ger hogre tillvéxt och expansion
av servicemarknaden vilket ger hogre lonsamhet. Det ar framst servicesegmentet som hojer
marginalerna. Dar har Scania som malsattning att driva denna verksamhet snabbare och saledes
fa en battre mix av produkt och service.
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John Hernander forutspar daremot att marginalerna kommer att ligga pa ungefar tio procent under
aren 2011-2020. Inom denna bransch har kdparen en viss makt vilket pressar ner marginalerna.
Alla tjanar inte 12-13 procent inom branschen, tidigare har det varit olika Iénsamhet bland
tillverkarna, men nu ar marknaden mogen och det existerar anda en viss konkurrens inom
branschen. Volvo har exempelvis en marginal pa 10-12 procent och Mercedes 7-8 procent. MAN
har marginaler kring 4 procent jamfort med 12 procent for Scania. Da flera har sett att Scanias
koncept avseende moduler &r framgangsrikt, ar trenden att kopiera detta koncept. Skillnaderna
mellan markena kommer saledes i framtiden att planas ut och om alla blir lika effektiva kan en
tillverkare ensam inte ha sa hog Ionsamhet. Fragan &r saledes, vart ska den langsiktiga fortjansten
komma ifran? Toyota tjanar bra, men har en lagre kostnadsbas och &r effektiva. Om alla skulle
tjana bra vore det en oligopolmarknad.

5.5.2 Sammanfattande tankar kring Scanias finansiella situation

Scania har haft en god resultatmassig och l6nsamhetsmassig utveckling de senaste &ren. Aven
under aren med avmattningar som &gt rum pa foretagets huvudmarknader har Scania lyckats halla
uppe ett gott resultat och 6ka sin I6nsamhet vilket visar pa en god styrka och strategi i en cyklisk
bransch. Foretagets ledord ar just l6nsam tillvéxt vilket kan konstateras att de lyckats bra med
under de senaste fem aren, och &aven i forhallande till konkurrenterna. | takt med att
konkurrenterna forbattrar sin produktionsteknik och reducerar sina kostnader kommer det att bli
press pa marginalerna. Det kommer att bli svart for Scania att kunna generera sa hdga marginaler
som de forvantar sig att gora. Samtidigt ar Scania ett stabilt bolag med lang erfarenhet av
effektivitet som inte kan hotas i forsta taget.

5.6 Scanias varde

| detta avsnitt kommer Scanias varde att diskuteras med avseende pa aktiekursens utveckling,
MAN:s bud samt en vardering gjord av Kaupthing Bank. | och med att denna uppsats baseras pa
offentliggjord information som arsredovisningar och kvartalsrapporter begransas maojligheterna
att gora en vardering som exakt avspeglar verksamheten. Om en sadan vardering skulle kunna
genomforas skulle det behdvas ytterligare intern information fran Scania.

Figur 13. Scanias borskurs 1998-2006-12-19
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Kélla: Dagens Industri
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Figur 14. Scanias borskurs 2006-01-01 — 2006-12-19

SCW B 473,50

500

5 0%
450
400 409
2350 0%
200 D
250

jan feb mar aprrmajjun jul aug sep okt nowv dec

Kélla: Dagens Industri

Under de senaste sex aren har Scanias borskurs legat pa en tamligen stabil nivd med vissa
undantag. Vad galler ar 2006 kan noteras att kursen legat pa en relativ stabil niva aven detta ar till
och med september da MAN kom med det fientliga budet. | samband med budet 6kade kursen
markant, vilket kan bero pa att fientliga bud ofta leder till en hogre kurs an vid ett vanligt
overtagande. For aktieagare ar fientliga bud diarmed fordelaktiga. Aven om kursen sjunker vid ett
avvisande av bud ar den hogre an vid utgangslaget. Genom att Scania avvisade budet kravdes det
att MAN hojde budet for att kunna fa igenom en affar, vilket ocksa gjordes senare i oktober. Det
hogre budet fick dock ingen framgang utan méttes av ytterligare motstand fran Scania. Detta
motstand skapar ytterligare forvantningar pa hojningar av budet. MAN:s slutliga bud pa 475
svenska kronor samt avvaktandet fran EU-kommissionen gjorde att aktien holl en ganska stabil
niva i vantan pa besked. Det gar att dra paralleller med Volvos forsok till forvarv 1999 och
MAN:s fientliga bud 2006; aktiekursen steg aven 1999 kraftigt.

Figur 15. Vardering av Scania
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Kélla: Egen bearbetning utifrdn Dagens Industri, Kaupthing Bank samt Scanias tredje kvartalsrapport 2006

Enligt John Hernander ar lastbilsmarknaden en mogen marknad dér tillverkarna i framtiden
kommer att ha ndgorlunda lika marginaler. Da flera har sett att Scanias koncept avseende
moduler ar framgangsrikt, ar trenden att kopiera detta koncept. Skillnaderna mellan markena
kommer saledes i framtiden att planas ut och om alla blir lika effektiva kan en tillverkare ensam

192 http:/Avww.di.se/Nyheter/ (2006-12-17)

193 Dagens Industri, Handelsbanken utfryst av Investor (2006-12-06)

19 Hernander, J. ~Hoglund, J., Scania- firing all guns, Kaupthing Bank (2006-12-07)

195 24646 miljoner/200 miljoner = 123,23 kronor per aktie, Scanias tredje kvartalsrapport
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inte ha sa hog lonsamhet. Tillvaxtmojligheterna pa marknaderna i 6ster kombinerat med
utvecklandet av motorer som klarar framtida avgasbestimmelser dkar dock vérdet pa Scania, da
dessa faktorer lar generera goda framtida kassafloden. Mot bakgrund av detta har Kaupthing
Bank varderat Scanias aktie till 481,9 kronor den sjunde december 2006, vilket &r en héjning med
cirka 30 kronor fran tidigare da Scania varderades till 450 kronor per aktie. Investor har uttalat
sig om att budet ej reflekterar Scanias sanna varde, men hur det sanna vérdet skall realiseras ar
inte uttalat. Investor vérderar Scaniaaktien till runt 570-580 kronor, de tror pa Scanias hoga
marginaler och anser darfor att Scania har ett hogre aktievarde. | takt med att konkurrenterna
kopierar deras effektiva produktionssatt kan det tankas att marginalerna kan bli lagre pa sikt
vilket kan leda till sémre mdjligheter att generera kassafléden. Investors vérdering borde darfor
vara for hog.

MAN:s ursprungliga bud pa 442 svenska kronor per aktie skulle avspegla vad de tror ar Scanias
verkliga varde utifran MAN:s begransade finansiella mojligheter. Hojningen av budet till 475
kronor per aktie kom efter Scanias avvisande, da Scania anser att foretaget ar vart mer. Pa lang
sikt tror Scania att synergierna foretagen emellan samt tillvaxtmojligheterna pa marknaden
kommer att vara hogre, vilket innebédr att de anser att vérdet borde vara hogre &n MAN:s
berakningar. Skillnaden mellan bokfort varde och marknadsvérdet/borskursen ligger bland annat i
Scanias mojligheter att generera framtida kassafloden genom deras ingenjorsbas, modulsystem
och véletablerade varumérke. Hollandska armén har, exempelvis, i november 2006 tecknat ett
serviceavtal med Scania som &r vart cirka 900 miljoner kronor.'*® Detta torde innebéra att Scania
borde vara vart mer i form av framtida intakter och MAN skulle darfor behdva éppna planboken
ytterligare. Scania har redan utvecklat motorer som klarar framtida avgasbestammelser, ingar
detta i MAN:s bud? Om det inte gor det ger det anledning att félja Scanias linje om att budet ar
for lagt. Det som talar for att budet ar for hogt ar att marknadens tidigare vardering av Scania har
varit lagre; aktiekursen har under de senaste aren legat pa en stabil niva runt 200-300 svenska
kronor. A andra sidan har lastbilsbranschen fétt ett uppsving den senaste perioden i och med
tillvaxt i varldsekonomin, vilket skulle kunna innebéra att budet ligger pa ratt niva.

5.7 Scania och MAN

Med anledning av MAN:s bud pa Scania diskuteras ett gemensamt bolag, det vill saga ett
sammangaende mellan Scania och MAN. Dessutom jamfors Scania och MAN:s ekonomiska
situation ar 2005 i form av fyrkanter som analyseras.

5.7.1 MAN:s bud till Scania

Den tilltagande globaliseringen, férandring i kundpreferenser, strdngare emissionsstandards samt
det tilltagande konkurrenstrycket ar faktorer som gor att tendensen till konsolidering bland
nyttofordonstillverkare varlden over forstarks. MAN har tagit initiativet och lagt ett bud pa
Scania. MAN:s forhoppning &r att genom kombinationen av tva starka partners kunna skapa en
plattform for en l6nsam tillvaxt. Den kombinerade gruppen skulle bedriva en dubbel
varumarkesstrategi i syfte att maximera vérdet av de bada tva foretagens varumarken. Inom
ramen av den dubbla varumarkesstrategin anser MAN att Scania skulle kunna fortsatta att vara en
sjalvstandig operativ enhet. MAN tror att det gar att realisera synergier genom nara samarbeten
inom omraden som produktion, forvaltning, inkop, forskning och utveckling samt service. Enligt

19 http://www.scania.se/ (2006-12-18)
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MAN:s mening skulle Scania och MAN saledes kunna na nya marknader genom att sla samman
resurser, investera gemensamt i produktionskapacitet och natverk i tillvaxtregioner och
kombinera ledningsexpertis. Resultatet, enligt MAN, av en kombinerad grupp skulle bli en
marknadsledande stéllning pa den europeiska lastbilsmarknaden, baserat pa forséljning, och en
tredjeplacering globalt sett. *’

5.7.2 Jamforelse mellan MAN och Scanias finansiella situation

Nedan presenteras en jamforelse mellan MAN och Scanias fyrkanter for att kunna analysera
skillnader bolagen emellan.

Figur 16. MAN och Scania i fyrkantsmodellen
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Killa: Egen bearbetning utifrin MAN och Scanias arsredovisningar 2005

MAN har en stérre omséattning, men daremot ett nagot lagre resultat an Scania. Detta torde bero
pa att deras verksamhet ar mindre effektiv an Scanias, en potentiell anledning skulle kunna vara
MAN:s sidoverksamheter ~som &r resurskrdvande. Relationen omséttnings- och
anlaggningstillgangar ser olika ut i de bada foretagen. | MAN utgor omséttningstillgangarna en
storre del an vad anlaggningstillgangarna gor. | Scania ar forhallandet det motsatta. Att ha ett
omfattande varulager och for manga utestaende fordringar ar i allménhet inte bra. Fungerar inte
lageromséttningen pa ett effektivt satt? Avseende fordringarna kan kredittiden spela en betydande
roll, i Sverige &r denna generellt sett kortare &n i andra lander, exempelvis 30 dagar i Sverige
jamfért med 90 dagar i andra europeiska lander. Vidare finns det en skillnad i finansieringen av
verksamheten. MAN finansierar till en stor del sin verksamhet med frammande kapital, jamfort
med Scania som mestadels finansierar med eget kapital. En konsekvens av en hogre finansiering
av frammande kapital ar att MAN blir mer kénsliga for omvarldsfaktorer, da de ar beroende av
ranteldget. Ett lagre resultat medfér att MAN behdver mer fraimmande kapital for att finansiera
sin verksamhet, exempelvis for att kunna investera i forskning och utveckling.

5.7.3 En analytikers perspektiv pa Scania och MAN

Gallande affaren vore 6verhuvudtaget en fusion béttre an ett uppkop, for dér skulle inga stora
skulder uppsta for uppkoparen vilket istallet kan bli utdelningar till aktiedgare pa cirka 60
miljoner kronor. Det ar dalig timing just nu for de bada foretagen att ga ihop, Scania och MAN
har nyligen lanserat nya lastbilar och ett samgaende kan da inte &n pa ett tag mynna ut i nya
produkter. John Hernander anser aven att MAN &r konservativa vad galler deras forvantade
synergieffekter. Skillnaden da Volvo kopte Renault och MAC var att dessa tva organisationer
inte hade nagon fokus pa lastbilsverksamheten eller hade daligt utvecklade motorer. Volvo kunde
da ga in som ledare och anda bli respekterat. Det var dessutom lagkonjunktur dd. Om MAN
kdper Scania nu ar skillnaden att Scania ar ett bolag i toppenskick och att lastbilsbranschen nu
ligger pa topp och ar en mogen bransch med liten tillvaxt, i alla fall pa den europeiska
marknaden. Detta kan anses vara ytterligare ett argument till att det &r dalig timing for ett

uppkop.
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MAN ser farre kulturella skillnader med ett samgaende med Scania i jamforelse med exempelvis
italienska Iveco, tyskar och svenskar &r ju ratt lika argumenterar de. John Hernander ser anda att
kulturella skillnader mellan Scania och MAN kan stélla till med problem da Scania har en
betydligt hogre effektivitet och faktumet att tyskar inte tycker att svenskar ar tillrackligt
ordningsamma samt att Tyskland har mer byrakrati. Det finns stora skillnader dven i ledarstil.

For att jamfora de bada foretagen tillhor Scania premiumsegmentet pa marknaden, deras lastbilar
ar att jamfora med BMW:s status inom personbilar. MAN ligger snarare i mitten, dock mer at
premium segmentet. Det dr dock atminstone battre for Scania att ga ihop med MAN an till
exempel med Iveco som ligger langst ner pa den skalan.

MAN behdver Scania mer an vad Scania behéver MAN. Det MAN skulle kunna bidra med till ett
gemensamt bolag ar sitt medeltunga lastbilssortiment. Scania har ingen egen produktion av
medeltunga lastbilar som kan passa i Sydostasien och Osteuropa. Dessa marknader har ej sa
utvecklad infrastruktur och det finns dar behov av en medeltung lastbil. Genom att enbart
fokusera pa tunga lastbilar har Scania daremot funnit en I6nsam nisch. MAN som har flera
verksamheter kan anses vara for diversifierad. Scania bestar av gemensamma komponenter till 80
procent. Med komponenter avses hytten, drivlina, ram och vaxelldda och det ar detta med
modulsystemet som gjort dem sa framgangsrika. Scania har en produktivitet pa 6 lastbilar per
anstalld jamfort med MAN som har 4 lastbilar per anstélld. Scania ar aven i princip ensam om att
ha utvecklat motorer som klarar Euro 6, det vill s&ga framtida avgasbestdmmelser. Scania har en
skicklig ingenjorsbas och ligger hela tiden i framkanten. De dr en av de mest effektiva och ar
langt framme vad galler utvecklingen av motorteknologi. MAN har i genomsnitt bara satsat 2-2,5
procent av den arliga omsattningen pa Forskning och Utveckling, om man jamfor med Scania
som arligen satsar runt 4 procent. MAN har 6verhuvudtaget mindre utgifter for forskning och
utveckling an ovriga i branschen. Detta &r en anledning till att MAN kan ténka sig att h6ja budet
for att komma at motorteknologin. De skulle tjana tid och reducera risker genom att kdpa Scania i
jamforelse med om de skulle utveckla sin teknologi. Faller budet ar det brattom att utveckla
motorer for de nya avgasbestammelserna eftersom de inte kommit ndgon vart pa det omradet. Det
kan bli problem med den effektiva produktionen ifall MAN kommer in i bilden. Detta i form av
missndje fran betydelsefull personal i Scania som viljer att sdga upp sig vid ett sammangaende.
Denna kompetensflykt kan resultera i ineffektivitet i organisationen. MAN &r vidare framst
koncentrerad pa den europeiska marknaden. Scania ar starkare an MAN i Latinamerika, och det
ar ett exempel pa att MAN ér i storre behov av en partner dn Scania som inte bara ar fokuserat pa
Europa. MAN har alla viktklasser, men olika viktklasser kréver olika motorer och det ar en annan
anledning till att de behdver en partner.

Det finns forutom ovanstaende diskussion tre problem i Scania-MAN affaren. Det ena &r
verkstallande direktoren Leif Ostling som inte vill gd ihop med MAN. Det andra ar att MAN
bestar av tre andra verksamheter utéver nyttofordon, exempelvis industridieslar. Det fungerar ej
att ha dessa tre tillsammans med nyttofordon anser Scania, Volkswagen och Investor. MAN vill
dock ej slédppa dessa. En annan komplikation & MAN:s bolagsstruktur, dotterbolagen har egna
bolagsstyrelser vilka dven inbegriper fackmedlemmar i styrelsen. Detta gor det svart att styra
verksamheten, da fackforeningar motarbetar uppséagningar. Det sista problemet &r att anstéllda i
Scania som sagt inte vill vara kvar om de gar ihop med MAN. Detta skulle minska de forvantade
synergieffekterna i ett gemensamt bolag da mycket kunskap forsvinner.
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Bussproduktion goérs i stort sett med samma komponenter som till en lastbil men tar mycket
langre tid, upp till tio procent langre tid &n att tillverka en lastbil. Ju storre andel i
busstillverkning desto mindre l6nsamhet, Scania har darfor lagt ut sin busstillverkning. Detta ar
en orsak till att de vill klara sig sjalva. MAN har mer bussverksamhet, de har dock produktion i
Polen for att erhalla billigare produktionskostnader for denna arbetsintensiva verksamhet.

Scania-MAN affaren ar komplicerad med alla inblandade parter. Forhandlingarna har blivit
utdragna pa grund av EU:s bedémning. MAN borde forhandla till sig en lésning med Investor.
MAN ar politiskt riktiga, de vill fa till en affar. De vill kdpa Scania och skapa tysk kontroll. De
vill inte gd med pa ett sammangaende eller att forvarvas sjalva. MAN har skjutit pa budet fram
till sista januari 2007.

Volkswagens roll

Volkswagen och Scania kénner varandra val sedan 1920-talet. Detta pa grund av de historiska
band som finns dem emellan, vilka skapades genom att Scania var aterforsaljare for Volkswagen
i Sverige tidigare. Ferdinand Piéch och Leif Ostling &r dessutom gamla vanner. Dock &r det svart
att veta var Volkswagen star i Scania-MAN affaren. Det ar en balansgang mellan nationens
intressen och de historiska banden med Scania och Investor. Volkswagen ar kluven ifall affaren
mellan Scania-MAN inte gar igenom. Detta for att MAN ej skulle klara sig och detta skulle
innebdra manga uppsagningar i Tyskland. Volkswagen vill inte ha skuld for detta och stodjer
darfor sin hemnation Tyskland. Helst ser Volkswagen att det blir en vanlig fusion. Det som &r
motsagelsefullt ar att den numera sparkade verkstallande direktoren Pischetsrieder gav stod at
MAN medan Piéch gav stod at Scania. Den eftertradande verkstéllande direktéren stodjer dock
Piéch, darfor kan det sdgas att Scania har vunnit stéd. Volkswagen har en medlande roll i
samtalen mellan Scania och MAN. | dagslaget sker inga samtal de bada foretagen emellan, detta
sker istéllet mellan VVolkswagen och Investor. Piéch som person &r en imperiebyggare som har
sina rotter i Porschefamiljen. Under sin tid som koncernchef i Volkswagen kopte han upp
lyxbilsmérken. En utveckling av Volkswagens lastbilsverksamhet i Brasilien &r intressant for
Volkswagen. De vill skapa en ny stark enhet med férutom sig sjalva bade Scania och MAN och
vara styrande bakom kulisserna. Volkswagen kopte vidare MAN for att kunna influera, de ville
inte att MAN skulle riskera mer av sin kassa genom att hoja budet pa Scania.

Anledningen till att VVolkswagen innehar aktier i Scania &r att Investor skulle sélja Scania for 315
kronor per aktier till Volvo under Volvo-attacken, men nér detta misslyckades pa grund av EU:s
konkurrensregler saldes aktierna istallet till Volkswagen for 375 kronor per aktie. Detta ansags da
vara ett verpris, spekulationerna gick om att det var ett kompispris frdn Volkswagens sida da
Scanias kurs inte hade varit in nérheten av detta tidigare. Med 6verpriset ville Volkswagen visa
att de tror pa Scania, att de fick sa att saga stod for att klara sig sjélva.

Investors roll

Investor har en ny verkstallande direktér, Borje Ekholm. Denne &r en utbildad private equity
man, det vill séga: investera-utveckla-sélj. Han har darfor inga kansloméssiga band till Scania.
Den &ldre generationen Wallenberg har det daremot. Investor forsoker nu att forhandla tid for att
kunna ta del i det héar. Investor tillsammans med Volkswagen och Scania kan komma att kopa
MAN. MAN:s varde ligger runt 110 miljarder. Vid ett sadant forvarv skulle MAN:s 6vriga
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verksamheter, de icke-kommersiella delarna, saljas av. Pengarna déarifran kan sedan anvandas till
att betala av kopet. Investor har en ledande roll i Scania, de ar dock tysta om MAN:s bud.
Investor har dock uttalat sig om att budet ej reflekterar Scanias sanna vérde, men hur det sanna
vardet skall realiseras ar ddremot inte uttalat.

5.7.4 Sammanfattande tankar kring Scania och MAN

| takt med att branschen konsolideras mer och mer 6kar foretagens storlek och stordriftsfordelar
kan i manga fall erhallas. Storlek behdvs och antalet partner som &r “singlar” pa marknaden
minskar. Kan Scania fortsatta att klara sig sjalva eller behover de ga ihop med nagon nu? Vidare
kopieras Scanias modultillverkning, vilket gor att det kan bli svart att vara extraordinar pa
marknaden i framtiden. Da uppstar fragan om Scania i framtiden kommer att kunna visa upp en
fortsatt god l6nsamhet, i takt med att konkurrenterna forbattrar sin effektivitet i produktionen.

Scania har satsat pa strategiska allianser istéllet for forvarv. Alliansen med japanska Hino som
tillverkar medeltunga lastbilar anses som vardefullt dd Scania saknar en medeltung lastbil som
passar pa de asiatiska marknaderna. Toyotakontrollerade Hino agerar pa den asiatiska
marknaden, ar detta ett satt for Scania att komma in pa den asiatiska marknaden och darmed
kunna vara narvarande pa marknaden som i dagslaget karaktériseras av en dalig infrastruktur?
Med hjalp av Hino skulle Scania i sa fall ha en fot in pa marknaden, vilket skulle kunna vara
fordelaktigt da marknaden &r redo for de tyngre lastbilarna. En fusion med MAN skulle ocksa
innebdra att Scania far tillgang till en medeltung lastbil, frdgan & om den fungerar med Scanias
modulsystem?

Mojligheten for Scania i och med utvidgningen av Europa ar deras vél utvecklade forsaljnings-
och servicenatverk. Vid ett sammangaende skulle detta natverk kunna utokas pa ett naturligt sétt
och pa det viset erbjuds kunden béttre service da antalet verkstader 6kar. Detta forutsatter att
verkstaderna klarar att ta emot bada varumarkena rent tekniskt, exempelvis att personalen ar
kunnig inom bada markena samt att de har de reservdelar som erfordras.

Bussverksamhet upplevs som nagonting kostsamt. MAN har mer bussverksamhet an Scania, de
har dock produktion i Polen for att erhalla billigare produktionskostnader for denna
arbetsintensiva verksamhet. Vid ett sammangaende skulle det innebara mer bussverksamhet,
vilket Scania troligen inte Onskar. Scania har dessutom sin fokusering pa det tunga
lastbilssegmentet. Hur kommer det att bli med en diversifiering av verksamheten? MAN:s Ovriga
sidoverksamheter, som exempelvis industrimaskinerna, attraherar namligen inte Scania, vilket vi
tror beror pa att denna diversifierade verksamhet skulle kunna dra ner lénsamheten. Detta kan
understrykas genom den finansiella analysen, vilken visar att Scanias resultat ar hogre &n MAN:s
trots Scanias lagre omséattning. Vidare ar Scania en av de mest effektiva tillverkarna pa
marknaden, vilket kan tankas bero pa dels dess fokusering pad det tyngre segmentet samt
modulsystemet. Da ar saledes fragan hur skall man kunna férena andra bolag med detta? Gar det
att ha en effektiv produktion med flera bolag inblandade och med den storlek som ett gemensamt
bolag skulle bli? Kommer Scania att fa dela med sig av sitt kassaflode respektive teknologiska
framsteg till MAN respektive Volkswagen?

| lastbilsbranschen brukar tillverkarna komma ut med nya produktprogram vart 15-16 ar. Bada
bolagen har precis kommit ut med nya lastbilsmodeller. Med hansyn till detta skulle det i sa fall
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dréja innan de bada bolagen skulle kunna realisera synergier i form av en gemensam lastbilslinje.
MAN hévdar att det skulle kunna finnas stora synergier i form av kostnadsreduceringar. Detta
kan dock ifragaséttas, de tva tillverkarna har olika produktionssystem och pa kort sikt kan det bli
svart att integrera dessa system med varandra pa ett effektivt satt utan ett gemensamt
produktprogram. Pa lang sikt skulle det dock kunna finnas en mojlighet att dessa synergier
realiseras. Avgasréttigheterna ar avgorande for tillverkarna vad géller att utveckla ny teknik. Det
borde med tanke pa kostnaderna for forskning och utveckling vara svart for sma och medelstora
tillverkare att vara med. Scania ligger dock steget fore avseende motorteknologi. For MAN skulle
det vara fordelaktigt da de skulle kunna spara tid och pengar genom att ta del av redan utvecklad
teknologi.

De olika lastbilstillverkarna befinner sig i olika prissegment. Scania tillhér premiumsegmentet,
MAN daremot, befinner sig snarare i mittensegmentet. Vad kommer detta att géra med Scanias
valansedda varumarke om de gar ihop med ett varumarke som har en lagre status pa marknaden?
Visserligen befinner sig MAN i mittensegmentet, vilket kanske inte skulle innebara sa stor skada
for Scania. En problematik skulle kunna vara att kunder som &r trogna ett varumérke Overger
detta vid ett samgaende. Hur kommer Scanias varumarke att paverkas? Vad &r det som skiljer en
MAN lasthil i det tyngre segmentet fran en Scania lastbil? Kommer det att forvirra kunderna?
Scania havdar att ett samgaende kan innebéara att bada bolagen tappar marknadsandelar. Vidare
kan det innebara att kulturella problem uppstar nar olika bolag fran olika nationer gar samman.
Vissa lander har en mer byrakratisk bolagsstyrning dn andra, vilken kan gora att det blir svart att
genomfora olika saker. Kommer det att uppsta nagra sadana problem ifall Scania och MAN slas
samman till ett bolag? Scania &r véldigt man om sin sjéalvstandighet. Hur skulle dessa tva kunna
arbeta ihop, det kan kanske bli svart att forena den tyska bolagsstyrningen med Scanias
verksamhet? Vidare kommer antagligen Volkswagen att dominera verksamheten. Volkswagen
styrs dock av staten Niedersachsen och av Porsche. Fragan ar hur det &r att inga i en sadan
koncern, blir det svart och tungrott att fatta beslut?

Scania ar i dagslaget ett valmaende foretag med god lonsamhet. Verkstéllande direktoren Leif
Ostling har framgangsrikt drivit Scanias verksamhet i méanga &r och arbetat aktivt for att
motverka forvarv. En fraga beror framtiden, vad kommer att handa nar Leif Ostling lamnar
foretaget? Kommer Scania att klara sig sjélv i en allt mer konsoliderad bransch? En annan aspekt
hanfor sig till stordgaren Investor och darmed Wallenbergarna. 1 samband med bytet av
verkstallande direktor skulle det kunna ske forandringar gallande Investors avsikter angaende
agandet. Skulle det med Bérje Ekholm, som dar en private equity inriktad man, innebéra att de
sdljer sin andel i Scania? I sa fall kommer det stabila dgandet att ifragasattas, det vill sdga nya
agare kommer att komma in i bilden med nya avsikter géallande foretaget.

Scania har som bekant varit utsatt for forvarvsforsok fran Volvo tidigare. Det finns vissa likheter
med Volvos forvarvsforsok i handelseforloppet mellan Scania och MAN, det ar aterigen en
konkurrent som forsoker forvarva Scania. Forvarvsforsoken ansags vara fientliga och nagot som
Scania maste forsvara sig mot. Scania forsoker att forsvara sig mot den fientliga attackeraren
genom att presentera en stark finansiell rapport som gor att marknadens forvantningar dkar och
darmed aktiekursen. Steg nummer tva gar att harleda till storagaren Investor. | Volvoaffaren tog
Investor till en bérjan Scanias parti och 6kade sin andel av aktierna, samma forlopp har skett i
denna affar. Det som skiljer sig at i handelseforloppet &r att Investor &n sa lange inte har veknat
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och gatt med pa en 6verenskommelse. En likhet &r att i forvarvsforsoken har bade Volvo och
MAN hdavdat att Scania skulle fortsétta att vara en sjalvstandig enhet. Synergier ska realiseras i
omraden som inte dr sa viktiga ur konkurrenssynpunkt. Faktumet att MAN:s verkstallande
direktor Hakan Samuelsson tidigare arbetat flertalet ar pa Scania gor denna affar speciell.
Samuelsson har antagligen genom sina erfarenheter insikt i hur bada bolagen skulle kunna
realisera synergier och kan se mojligheter.

Figur 17. Scania, Volkswagen och MAN:s antal salda lastbilar, anstallda och omséattning

Antal salda lastbilar

Producent 2005* >16ton  Anstallda Omsattning (divisionens)
Scania 52 567 52 567 30000 63,3 miljarder SEK
Volkswagen 395 000 35075 21 860*** 67,7 miljarder SEK

MAN 68 209 49711 33 368** 72,4 miljarder SEK

Totalt 515776 137 353

* Alla viktklasser
** MAN Nyttofordon
*** | Brasilien, dér de tunga lastbilarna produceras och séljs

Kélla: Egen bearbetning utifrin MAN, Scania och Volkswagens arsredovisningar 2005

Ovan visas en sammanstéllning av Scania, Volkswagen och MAN:s forsaljning av lastbilar, antal
anstallda samt omsattning 2005 for nyttofordonsdivisionerna. Det som kan konstateras ar att ett
sammangaende kommer att innebéra att lastbilar i alla viktklasser kommer att produceras inom
koncernen. Volkswagen, som i dagsléget enbart har forséljning av tunga lastbilar i Brasilien, har
en hel del att vinna om affaren gar igenom. En lyckad affar skulle innebéra att VVolkswagen far
tillgang till den globala marknaden samt att foretaget blir en leverantor som har alltifran
personbilar till de tyngsta lastbilarna i sin produktportfolj. Det totala antalet salda lastbilar samt
omsattningen visar hur stor koncernen kan komma att bli vid ett samgéaende, dock ifragaséatter vi
om detta &r realistiskt. Det kan h&nda att kunder som varit trogna det ena market véljer att byta
till ndgon konkurrent till koncernen om de ar motstandare till fusionen. P& kort sikt torde det dven
vara svart att erhalla en effektiv produktion innan eventuella skalfordelar har realiserats.

Vad galler antal anstéllda i koncernen borde resultatet av ett samgaende bli nedskarningar av
personal pa grund av dubbleringar av samma tjanster samt en efterstravan av en effektivisering av
produktionen. En ytterligare aspekt avseende antal anstéllda &r att MAN har tecknat garanterade
anstallningsavtal med sin personal i Minchen. Dessa trygghetsavtal stracker sig till 2012, vilka
oméjliggér neddragningar i den bayerska fabriken.'®® Om kostnadsreduceringar i form av
nedskarningar av personal skall géras kommer dessa antagligen ske i de svenska fabrikerna.
Darfor borde det vara ur den svenska nationens intresse att lata Scania forbli svenskt. Det som
skulle kunna tala emot detta ar att arbetstillfallen d&ndd kan komma att hotas da konkurrensen
tilltar i takt med utvecklingen pa den globala marknaden.

198 http://www.e24.se/dynamiskt/verkstadsindustri/did_14300479.asp (2007-01-05)
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6. Slutsatser

| detta kapitel forsoker vi besvara den fragestallning som var uppsats berér genom att knyta ihop
analysens olika delar.

e Vad ar det MAN vill ha av Scania, varfor tackar Scania nej till budet?
e Vad skulle tala for ett samgaende och vad skulle det resultera i?

MAN ligger efter i utvecklingen vad géller motorteknologi for framtida avgasbestammelser, vilka
snart kommer att realiseras. Scania ligger steget fore i utvecklingen och vid ett forvéarv skulle
MAN snabbt kunna fa tillgang till ny motorteknologi. De ar darmed beroende av att fa igenom en
affar. Utvecklingen av miljévéanligare motorer ar dessutom en kostsam apparat och det finns
resurser att spara genom stordriftsfordelar dar kostnaden for exempelvis forskning och utveckling
kan slas ut. Darfor behovs det en storre verksamhet, vilket MAN onskar att kunna astadkomma
tillsammans med Scania. Detta talar for ett samgaende, eftersom det i framtiden kan bli svart att
utféra denna forskning med reducerade marginaler orsakade av en 6kad konkurrens.

Scania &r ett lonsammare foretag an MAN, vilket tyder pa att Scania antagligen anvéander sina
resurser pa ett effektivare satt. Effektiviteten i Scania ar saledes attraktiv och nagot MAN vill ha.
Scania tillverkar sex lastbilar per anstalld mot MAN fyra lastbilar per anstalld. Om de bada gar
ihop blir verksamheten storre. Vi tror dock att det kan foreligga en risk att en stor verksamhet kan
vara ineffektiv genom att den inte utnyttjas maximalt. Det kan tankas att det blir svart att kunna
realisera Scanias effektivitet i MAN:s verksamhet, exempelvis pa grund av kulturella skillnader.
En annan tankbar konsekvens av en stor verksamhet &r att det kan finnas liknande delar i
verksamheten som vid ett samgaende skulle komma att laggas ned.

Modulsystemet, vilket antagligen effektiviteten kan harledas till, ar ndgot MAN vill ha av Scania.
Nér konkurrenterna kommer ikapp med systemet kan Scania behdva storre storlek och
skalfordelar, vilket talar for ett samgaende. | ett gemensamt bolag skulle Scania bli tvungen att
dela med sig av detta samtidigt som det gar att erhalla skalférdelar. Scania har haft sitt
modulsystem ldnge, men detta ar antagligen en ny erfarenhet for MAN, vilket gor att det gar att
anta att det kommer att droja ett tag innan de bada bolagen tillsammans kan dra nytta av
modulsystemets fordelar.

Om forvarvsforsoket lyckas kommer det att bli en stor europeisk lastbilskoncern bestdende av
Volkswagen, MAN och Scania. D& dgandet kommer att bli tyskt kommer huvudkontoret att
forlaggas till Munchen. Det torde ddrmed vara en svensk angelégenhet att bevara den inhemska
industrin, eftersom det kan bli svart att behalla kontrollen dver bolaget med ett utlandskt agande
tillika huvudkontor i utlandet.

Enligt MAN kommer de tillsammans att kunna inta en ledande stallning i Europa. Detta kan ses
som ett argument for en affar, dock kan det ifragasattas om varumarkena respektive
marknadsandelarna kan uppréatthallas vid ett gemensamt bolag. En del kunder kanske valjer att
lamna bolaget for att de inte anser att de far sasmma produkt som tidigare, d@ MAN inte befinner
sig i premiumsegmentet. Ett samgaende innebéar att bolagen antagligen kommer att utveckla en
gemensam lastbilslinje i framtiden. Risken &r att det kan innebéra att det blir en ny produkt som
inte alla kunder gillar. Det kan ocksa vara svart att integrera bolagens teknologier med varandra,
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da Scania har sitt specifika modulsystem. En annan aspekt ar att det lar droja innan de kan
utveckla en gemensam lastbilslinje da bada nyligen har lanserat nya modeller. Vidare har MAN
ingen etablerad verksamhet pa tillvaxtmarknaderna i nulaget, detsamma géller for Scania. Det
vore kanske enklare om nagon hade etablerad verksamhet vid ingangen pa nya marknader, vilket
ett samgaende med en annan partner skulle kunna ge. Scania har dessutom ingen egen produktion
av en medeltung lastbil och en Scanialastbil ar for dyr for de nya marknaderna dar kdpkraften i
nulaget ar lag. Det som talar for att Scania kan klara sig sjalv pa dessa tillvaxtmarknader utan
lattare lastbilar ar att de har ingatt allianser, exempelvis med Hino som agerar pa de japanska och
sydkoreanska marknaderna. Dock kan tilldggas att allianser inte ger lika hog grad av kontroll som
ett dgande.

Pa dagens lastbilsmarknad efterfragas helhetslosningar fran kunden, vilket innebar att denne kan
finna allt pa ett stalle. Detta innefattar dven service, det ar enklare for kunden om det gar att
anvanda samma verkstad for alla lastbilar. Detta talar for ett samgaende da Scania aven skulle
kunna fa del av kunderna inom det latta och medeltunga segmentet. Dessa kunder kan tankas
kopa en tyngre lasthil ocksa om de vet att de kan erhalla service fran samma leverantor. Vidare
ger dubbla méarken som &r integrerade ett dubbelt utbud av service. Aterigen uppstar fragan
angaende integrering. Det kan tankas att det kostar mer att integrera verksamheterna an vad det
gar att fa ut av dem, i alla fall pa kort sikt.

Scania vill fortsatta att vara sjalvstandiga och &r starka motstandare till fusioner, vilket kan
forsvara ett eventuellt sammangaende. Fusioner &r enligt Scania skadliga for bolaget da
forsaljningen kan paverkas negativt pa grund av en otydlig varuméarkespositionering. Scania har
funnit sin nisch inom lastbilsbranschen och klarat av att vara sjalva hittills med en god finansiell
stéllning. MAN daremot har en diversifierad verksamhet. Om MAN forvérvar Scania kommer
Scania att fa ta del av detta vilket de inte vill. Scania kommer inte att ha nagot att séga till om och
kommer kanske att fa dela med sig av sitt kassaflode till finansiering av sidoverksamheter. Budet
ar for lagt med hansyn till den val utvecklade motorteknologin, ordern fran hollandska militaren,
forskning och utveckling samt det etablerade modulsystemet. Scania ar ett valrenommerat bolag
som har lyckats finna en nisch inom lastbilsbranschen, eller genom att anvénda Investors termer:
Scania &r best in class.

Med tanke pa modulsystemet som inte lange till kommer att kunna vara unikt for Scania
tillsammans med kundernas dnskan om att finna olika viktklasser hos samma tillverkare ar det
trots motsattningar dnda lagligt att Scania gar ihop med en annan lastbilstillverkare. Branschen &r
redan relativt konsoliderad och darigenom &r Scanias mojligheter att hitta en partner begransade.
Ett ja till MAN:s bud anser vi dock inte vara den basta losningen da det forutom att budet ar for
lagt skulle innebdra en flytt av makten fran Sverige. En fusion foretagen emellan med lika
maktutovning skulle daremot kunna ge dem bada férdelar och en god start tillsammans pa de nya
tillvaxtmarknaderna. Bromsklossen torde vara Scanias verkstéllande direktor Leif Ostling som
haller fast vid ett sjalvstandigt Scania, men makten ligger dndad hos Investor. Lyckas MAN
overtala Investor borde affaren ga i las.
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7. Forslag till fortsatt forskning

Da avgorandet i Scania-MAN affaren kommer nér denna uppsats ar avslutad skulle en senare
studie av Scania vara intressant. Studien skulle kunna utgd fran ett fortsatt sjalvstandigt Scania
vid ett nekande av MAN:s bud for att se om beslutet var ratt for Scania, det vill s&ga om de klarar
av att vara sjalva. Ett annat perspektiv uppkommer vid ett samgaende med MAN da en studie kan
utforas huruvida tankta synergieffekter har realiserats.
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9. Bilagor

9.1 Scaniagruppens resultat- och balansrakningar for aren 2001-2005
Scaniagruppens resultatrakning

Januari — december, MSEK 2005 2004 2003 2002 2001
Fordon och Service

Forsaljningsintakter 63 328 56 788 50 581 47 285 53 065
Kostnad for sélda varor - 47 835 - 42570 -38 272 - 36 260 -42 601
Bruttoresultat 15493 14 218 12 309 11 025 10 464
Forsknings- och utvecklingskostnader 1 -2484 -1987 -1484 -1437 -1955
Forsaljningskostnader -5829 - 5550 -5 229 - 5206 -5594
Administrationskostnader - 858 - 806 - 853 - 857 - 785
Andel av intressebolags resultat 8 12 16 23 59
Rérelseresultat Fordon och Service 6 330 5887 4759 3548 2189
Kundfinansiering

Rénte- och hyresintakter 3518 3427 3479 3763 -
Kostnader for rantor och avskrivningar -2575 -2572 - 2666 -3033 -
Réanteoverskott 943 855 813 730 -
Andra intékter och kostnader 40 2 15 17 -
Bruttoresultat 983 857 828 747 -
Forsaljnings- och administrationskostnader - 374 - 318 - 296 -264 -
Kostnader for osakra fordringar - 80 -89 - 166 - 175 -
Rorelseresultat Kundfinansiering 529 450 366 308 278
Realisationsvinst avseende personbilsverksamheten - - - 550 -
Rorelseresultat 6 859 6 337 5125 4 406 2 467
Finansiella intakter 635 326 286 260 294
Finansiella kostnader - 822 - 618 - 761 - 857 -1142
Ovriga finansiella intékter och kostnader 93 -31 - 46 - 87 -78
Finansiella intakter och kostnader, netto -94 - 323 -521 - 684 - 926
Resultat efter finansiella intékter och kostnader 6 765 6 014 4604 3722 1541
Skatter -2100 -1935 -1 565 - 985 - 496
Minoritetsandel - -2 -5 2 3
Arets nettovinst 4 665 4077 3034 2739 1048
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Scaniagruppens balansrakning

31 december, MSEK

TILLGANGAR 2005 2004 2003* 2002* 2001*
Anlaggningstillgadngar

Immateriella anlaggningstillgangar 2698 2 626 2 395 1938 1364
Materiella anlaggningstillgangar 26 598 23910 23892 23 640 25714
Uppskjutna skattefordringar 565 383 381 466 963
Finansiella anlaggningstillgdngar

Andelar i intressebolag 96 92 122 126 795
Langfristiga rantebarande fordringar 15 543 12 756 11 796 11 354 10 178
Andra langfristiga fordringar 753 503 134 224 351
Summa finansiella anlaggningstillgdngar 16 392 13351 12 052 11704 11324
Summa anlaggningstillgangar 46 253 40 270 38720 37748 39 365
Omséttningstillgangar

Varulager 9 949 9487 8 506 7 862 7946
Kortfristiga fordringar

Skattefordringar 206 733 352 224 145
Rantebarande kundfordringar 7 847 7 875 7 502 7 136 6791
Icke réntebarande kundfordringar 8 008 7641 6 345 6 497 7731
Andra kortfristiga fordringar 1 3162 2199 2494 2281 2354
Summa kortfristiga fordringar 19 223 18 448 16 693 16 138 17 021
Kortfristiga placeringar 1194 909 704 1669 2133
Likvida medel

Kortfristiga placeringar som utgér likvida medel 493 470 - - -
Kassa och bank 1106 1119 1212 2670 1974
Summa likvida medel 1599 1589 - - -
Summa omsattningstillgdngar 31 965 30433 27 115 28 339 29 074
Summa tillgangar 78 218 70 703 65 835 66 087 68 439
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital 2263 2000 2000 2000 2000
Tillskjutet kapital 1120 1120 - - -
Fond for verkligt varde -83 - - - -
Omréakningsreserv 903 - 400 - - -
Balanserat resultat 19 524 18 708 - - -
Eget kapital hanforligt till Scanias aktiedgare 23727 21428 18 251 16 931 15995
Minoritet 9 5 4 58 21
Summa eget kapital 23736 21433 18 255 16 989 16 016
Langfristiga skulder

Langfristiga rantebarande skulder 19323 19 809 20 827 22514 18 908
Avsattningar for pensioner 3458 2499 2094 2 045 2092
Ovriga langfristiga avséattningar 1310 1236 - - -
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 2126 2 369 7 248 6 770 6 142
Uppskjutna skatteskulder 2140 2305 2180 2 060 2391
Skatteskulder 195 187 1027 241 182
Andra langfristiga skulder 345 394 - - -
Summa langfristiga skulder 28 897 28 799 26 343 27 228 23875
Kortfristiga skulder

Kortfristiga rantebarande skulder 9351 5 804 - - -
Kortfristiga avsattningar 962 1366 - - -
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 6 836 5543 - - -
Forskott fran kunder 593 611 - - -
Skulder till leverantérer 4901 4167 - - -
Skatteskulder 645 1377 - - -
Andra kortfristiga skulder 2 2297 1603 - - -
Summa kortfristiga skulder 25 585 20471 21237 21 870 28 548
Summa eget kapital och skulder 78 218 70 703 65 835 66 087 68 439

* Aren 2001-2003 skedde ej redovisning enligt IFRS darfor skiljer sig presentationen av
exempelvis posterna eget kapital och skulder gentemot aren 2004 och 2005. Totalsummorna for

alla ar har anvants i fyrkantsmodellen.
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9.2 MAN-gruppens resultat- och balansrakning fér 2005

MAN:s resultatrakning 2005

Januari — december, MSEK 2005
Forsaljningsintékter 141 428,44
Kostnad for sélda varor -113 067,56
Bruttoresultat 28 360,88
Andra operativa intékter 4 569,36
Forsaljningskostnader -8974,84
Administrationskostnader -6776,92
Andra operativa kostnader -10314,8
Andel av intressebolags resultat 443,44
Andra intakter fr&n investeringar 9,64
Rorelseresultat 7 297,48
Finansiella intakter 366,32
Finansiella kostnader -1513,48
Resultat efter finansiella intékter och kostnader 6 150,32
Skatter -1744,84
Nettoresultat fran...... 144.6
Arets nettovinst 4 550,08
Minoritetsandel - 96,4
Nettovinst efter minoritetsandel 4 453,68

MAN:s balansrakning 2005

31 december, MSEK

TILLGANGAR 2005
Anlaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar 4289,8
Materiella anlaggningstillgngar 18 142,48
Andelar i intressebolag 1417,08
Andra investeringar 1503,84
Leasingtillgangar 23 213,12
Uppskjuten skattefordran 3431,84
Andra |angfristiga fordringar 1262,84
Summa anlaggningstillgangar 53 357,40
Omséttningstillgangar

Varulager 33286,92
Kundfordringar 30 626,28
Skattefordringar 318,12
Ovriga kortfristiga tillgangar 5870,76
Kortfristiga vardepapper 1 658,08
Kassa och bank 9 823,16
Summa omséttningstillgngar 81 583,32
Summa tillgangar 134 940,72
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital 3624,64
Tillskjutet kapital 7 663,80
Balanserat resultat 19 752,36
Eget kapital 31 040,80
Minoritet 559,12
Summa eget kapital 31 599,92
Langfristiga skulder

Langfristiga rantebarande skulder 3 239,04
Avsattningar for pensioner 11 423,4
Uppskjutna skatteskulder 37114
Ovriga langfristiga avsattningar 4048,8
Ovriga langfristiga skulder 10912,48
Summa langfristiga skulder och avsattningar 33335,12
Kortfristiga skulder

Kortfristiga rantebéarande skulder 6 574,48
Leverantorsskulder 16 185,56
Forutbetalda intakter 16 773,60
Skatteskulder 1166,44
Ovriga kortfristiga avsattningar 12 098,20
Ovriga kortfristiga skulder 17 207,40
Summa kortfristiga skulder och avsattningar 70 005,68
Summa eget kapital och skulder 134 940,72
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9.3 Scanias huvudsakliga konkurrenters nyckeltal fér 2005

Nyckeltal 2005 Volvo Daimler Chrysler MAN
Kassalikviditet 0,98 0,65 0,69
Soliditet,% 30,6 18,1 23,4
Skuldsattningsgrad 2,26 4,53 3,27
Vinstmarginal,% 7,9 2,2 5,16
Kapitalomsattnings- 0,94 0,74 1,05
hastighet

RE,% 22,9 9,43 19,5
RT,% 7,38 2,41 5,68
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9.4 Intervjufragor till analytiker John Hernander, Kaupthing Bank

Bransch/Omvirld
e Vad tror du kommer att handa i branschen? Framtidsutsikter, ny lastbilskoncern?
e Volkswagens roll
e Hur ar rivaliteten mellan konkurrenterna i branschen?

Scania
e Tycker du att Scania och MAN skulle passa att ga ihop?
o Vad ar det som talar for detta ssmmangaende?
e Vilket pris anser du att Scania kan saljas till? VVad ar deras tillgangar egentligen varda?
o Scania hdvdar att MAN undervarderar verksamheten, vad anser du om detta?
e Investors/VVolkswagens roll
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