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	OPPKJØPSKAMPEN OM FJORD LINE





	-	hvorfor vant BNR kampen med Color Line om 		å kjøpe opp Fjord Line?











Følgende fergeruter høsten 1995:





		[Se Sørgards bok, figur 5.22]








X = Color Line (CL):	Bergen - Stavanger - Newcastle


Y = CL:				Kristiansand - Hirtshals


Z = Fjord Line(FL):	Bergen - Egersund - Hanstholm


�
1/9/95:	NOK 80 per aksje i Fjord Line 





1/10:	CL kjøper 15 % for NOK 100 per aksje





4/10:	CL tilbyr samtlige aksjeeiere NOK 118





21/10:	Bergen Nordhordland Rutelag (BNR) tilbyr samtlige aksjeeiere NOK per aksje





24/10:	CL tilbyr 132 per aksje





25/10:	BNR tilbyr 137 per aksje





26/10:	CL selger sine aksjer: fortjeneste NOK 4 mill





Hvorfor solgte de ut?


	'Vi regner avkastning på investeringer. En høyere kjøpspris urimelig i forhold til de inntekter vi forventer’





Men hvis det er sant, hvorfor bød BNR høyere?





-	Hvis identisk potensiale for besparelser, hvem har høyest betalingsvilje?


�
BNR driver lokal fergetrafikk


		-	ikke en rival til FL





Derimot:		FL og CL er rivaler





P(XY, Z)  =	NV for bedrift med rute X og Y, gitt at rivalen har rute Z





P(Z, XY)  =	NV hvis en har rute Z, gitt at rivalen har rutene X og Y





N =		Et selskap med ingen ruter





CL har følgende betalingsvilje for FL:





P  =  P(XYZ, N)  -  P(XY,Z)





BNR sin betalingsvilje er følgende:





R = P(Z, XY)





BNR har høyere betalingsvilje hvis


	P(Z, XY) > P(XYZ, N)  -  P(XY,Z)


�
Omformet:





P(Z, XY) +  P(XY,Z)	 >		P(XYZ, N) 	(1)


��


Industriprofitt hvis to		Industriprofitt hvis ett


selskaper og tre ruter		selskap og tre ruter





Vi ser at (1) normalt ikke er oppfylt:


-	høyere industriprofitt hvis monopol enn duopol





	�EMBED Equation.3���	BNR har lavere betalingsvilje enn CL





Hvorfor?





Color Line kan tjene på å koordinere prissettingen


	-	øke  prisene på alle tre rutene


	�EMBED Equation.3���	oppnå monopolpriser





I tillegg kan CL tjene på annen koordinering 


	-	markedsføring, administrasjon og logistikk





BNR mindre potensiale for gevinst på begge områder?





�EMBED Equation.3���	WINNER'S CURSE?


�
MEN:	BNR hadde muligens etablert en egen rute uansett?





Hvorfor?	BNR reduserer sin hovedaktivitet, og er på 	jakt etter alternative aktiviteter





Hva dersom CL hadde vunnet slaget?





CL har ventelig lært fra tidligere episoder:





-	Fred.Olsen la ned ruten Bergen-Danmark i 90


-	Fjord Line åpnet rute Bergen-Danmark i 92





�EMBED Equation.3���	CL vil ventelig opprettholde FL's rute





Anta:	Lønnsomt for BNR å etablere egen rute W kun dersom rute Z er nedlagt





Åpenbart: 	CL opprettholder FL's rute for å avskrekke 			BNR





Men er det  troverdig?








�
W  =	Ny rute etablert av BNR


Fi   =	Fast kostnad for rute i


a   =		andel av fast kostnad som ikke er sunket


a = 1;	all fast kostnad er reversibel


a = 0;	all fast kostnad er ugjenkallelig





Mulige utfall hvis CL hadde kjøpt FL
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Per forutsetning (se over) har vi at:





	P(W,XY)  >  FW  >  P(W,XYZ),





dvs, BNR's rute lønnsom bare hvis Z legges ned


CL vil legge ned Z etter BNR's etablering hvis:





P(XY,W)  >  P(XYZ,W)  -  aFZ





1.  a = 1 (fast kostnad er reversibel)





-	CL kan spare FZ ved nedleggelse av rute Z





CL har per idag ikke introdusert en konkurrende rute til FL's rute Z


	-	vil ikke finne det lønnsomt å opprettholde Z etter at BNR har etablert W





Nedleggelse er CL's beste respons på nyetablering





2.  a = 0 (fast kostnad er ugjenkallelig)





CL vil nedlegge FL's rute etter BNR’s nyetablering hvis:





	P(XY,W)  -  P(XYZ,W)  >  0





Ingen kostnadsbesparelser ved nedleggelse


-	nedleggelse hvis det vil øke CL's inntekter





�
Nedleggelse vil føre til 


-	redusert salg (-) og dempet konkurranse (+)


�EMBED Equation.3���	Tvetydig effekt av nedleggelse





Hvis investering i rute i hovedsak er reversibel


�EMBED Equation.3���	nedleggelse er CL's beste respons





Ferge er viktigste ruteinvestering





�EMBED Equation.3���	Investeringen er i all hovedsak reversibel





		�EMBED Equation.3���	CL's beste respons på nyetablering er nedleggelse





BNR forutser det, og ville ha valgt nyetablering dersom CL hadde vunnet oppkjøpskampem





I så fall, hva kunne CL tjent på oppkjøp av FL?


-	midlertidig monopolposisjon





�EMBED Equation.3���	CL har begrenset betalingsvilje for FL





�EMBED Equation.3���	BNR har høyest betalingsvilje for FL





MEN:	kan det tenkes at CL ville opprettholdt FL’s rute etter BNR nyetablering for å bygge et rykte?





CL har en rekke ruter


	-	Oslo-Hirtshals


	-	Oslo-Kiel


	-	Bergen-Newcastle


	-	Kristiansand-Hirtshals





Nedleggelse som respons på nyetablering i et segment vil invitere andre selskaper til å gå inn i andre segmenter





�EMBED Equation.3���	Ingen nedleggelse etter nyetablering signaliserer 	aggressiv adferd





Merk forskjellen fra FL's nyetablering





FL ble etablert etter nedleggelse


BNR etablering forventes å bli fulgt av nedleggelse





Den siste nedleggelsen et sterkere signal om mykhet
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