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Axfood kan sakert motivera borskursen annu en tid framoéver. Men na-
gon gang kommer aven kortsiktiga borsanalytiker att borja stélla fragor

om framtiden och avkréava ledningen for Axfood en betydligt mer offensiv
strategi &n vad man visar upp i nulaget, skriver Magnus Berthling i sin

analys.

Det finns sdkert manga som har asikter om Axfood. Men ingen kan for-
neka att forvandlingen av det 16sa och ostrukturerade "tredje blocket”
till ett tydligt, borsnoterat och helintegrerat kedjeforetag en gang foralla
stuvade om den svenska dagligvaruhandeln. Axfoods korta historia talar
sitt tydliga sprak.

© Borssuccé. Bildandet av Axfood 1999 sig initialt inte ut att bli na-
gon stdrre succé pa borsen. Virderingen av bolaget var till en bérjan nast
intill pinsamt 14g, men efter en bottennotering pa 48 kronor utvecklades
Axfood till en kursraket som nyligen toppade pa 278 kronor. Axfoods
kursframgangar banade ocksa vig for det kraftigt 6kade intresset for
detaljhandelsforetag som vi sedan dess sett fran borsen och olika risk-
kapitalister. Bolagets lonsamhet fir ocksa sigas vara stabil om 4n inte
himlastormande, vilket inte minst resultatet fér 2006 om 1,2 miljarder
kronor indikerar.

© Etableringen av lagpris. FA trodde p allvar att lagpris hade nigon
storre framtid i Sverige innan Axfood tog den lokala vistkustfreteelsen
Willys och utvecklade den till en rikstickande kedja. Konceptet var vil
avvigt—vid tidpunkten markant ligre priser 4n 6vrig dagligvaruhandel men 4nda med
en sortimentsbredd och en tillricklig andel kiinda varumirken for att merparten av
landets konsumenter skulle kinna sig hemma.

@ Styrkan | helintegrerad drift. Axfood visade pa kostnadseffektiviteten i att ta ett lo-
kalt vil fungerande affirskoncept, mangfaldiga det och skapa stordriftsfordelar genom
att driva verksamheten helintegrerad med en strémlinjeformad varuférsorjning.

Den enda kritik man kan rikta kring bildandet av Axfood ir egentligen att det borde
ha skett lingt tidigare. Lek med tanken att Axfood i nagon form hade bildats i bérjan
av 1990-talet och dessutom lyckats behilla och utveckla B&W. Da kunde det svenska
dagligvarulandskapet ha sett radikalt annorlunda ut, kanske med Axfood som mark-
nadsledare stillet for Ica.

Men alla framgangar till trots kan Axfood i likhet med branschens andra aktorer knap-
past vila pa gamla lagrar. Inom Axfood finns ett antal strukturella och strategiska fra-
gestallningar att ta tag i.

© For manga agg i Willys varukorg? Mycket tyder pa att konceptet Willys borjarsla i
taket, och att det inte finns utrymme for alltfor manga fler enheter. Forsaljningsutveck-
lingen i de enskilda butikerna borjar mattas, en viss kannibalism
kan skonjas mellan enheter som ligger for titt och sa vidare.
Med en lénsamhet inom koncernen som nistan uteslutande
kommer frin Willysdelen sa behover Axfood snabbt hitta nigra
kompletterande — men lénsamma — ben att sti pa.

© Hemkép — for evigt "stucked in the middle”? Hemkop
var en ging svensk dagligvaruhandels i sirklass starkaste va-
rumirke, skapat via framgingsrika kampanjer som till exempel
”nir jag blir stor vill jag bli virphéna hos Hemkop”. Men under
senare 4r har virdet i varumirket kraftigt eroderats. Hemkop
har kommit att framsta som ett dyrt alternativ utan att erbjuda
nagra utmérkande mervirden. En vindning for Hemkop har
utlovats i ett oindligt antal kvartalsrapporter, men fragan ar
nir (och om) den kommer? Den strategiska fragestillningen
ar ocks4 om det ricker med smaskruvande init och utat (som
den aktuella hilsosatsningen) for att fa till en vindning, eller
om Hemkop behdver forandras radikalt fran grunden, med ett
helt nytt koncept. Samtidigt kan man friga sig om den starka
emv- och lagpriskultur som idag dominerar Axfood 4r ritt miljo
for att genomfora en drastisk forandring av Hemkopkonceptet?
Kanske borde man 6verviga en helt annan strukturell hemvist,
till exempel en utlindsk partner som kan bringa in nya och
friska idéer.

© Vad géra med Willys Hemma? Willys Hemma bleven halv-
hjirtad satsning som kom in fel fran borjan och som harhamnat
iklim mellan hard discounters som lapriskonkurrenterna Lidl

och Netto, och traditionella supermarketbutiker. I nuliiget torde ~ bérjan?
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det knappast finnas nigra forutsittningar att uppna vare sig tillrack-
liga stordriftsfordelar eller att sla igenom hos konsumenterna. Den
enda vigen ur knipan &r formodligen en forsiljning (sannolikt pa
dliga villkor) eller ndgot annat, mer drastiskt strukturgrepp som in-
volverar hela koncernen.

@ Den uteblivna strukturaffaren. Tidigt i Axfoods historia utlo-,
vades en stor, nordisk strukturaffir. Dérav blev intet. Ménga diskus-
sioner lr ha forts varfor man osdkt frigar sig varfor allt verkar ha
runnit ut i sanden? Med det havererade Coop Norden i farskt minne
ar frigan om nordiskt samarbete kanske inte akut. Men for att siker-
stilla en fortsatt expansion och utveckling av Axfood krivs det dndi
pé sikt mer muskler och stérre volymer. Ett storskaligt strukturgrepp
behéver dock inte nddvindigtvis resultera i en nordisk dagligvaru-
kedja, utan kan best4 i separata 16sningar for de olika kedjorna inom
koncernen. :

© Oférmaga att beta med fria ko Den destruktiva Vi/
Vivo-affiren ma vara 16st och har givit Axfood 100 friska miljoner i
skadestind. Men hindelsen indikerar and att dagens Axfood har stora svérigheter nir
det galler att samarbeta med fria entreprendrer och att man inte beharskar franchxsmg
som driftsform p3 ett tillrickligt bra satt.

© Viga satsa pa nya verksamheter. Axfood behover som nimnts fler ben att sti pa.
Men attkdpa in nagon befintlig verksamhet ar knappast mojligt pA den redan hart kon-
centrerade svenska dagligvarumarknaden. D3 terstar bara att investera i nya koncept,
som helst ocksa fingar upp nya behov pa marknaden. Detta kriver idéer, kreativitet
men ocks3 ett visst matt av mod och risktagande. Kanske skulle Axfood till och med
kunna bli ett "vixthus” for nya dagligvaruidéer som pa sikt knoppas av och far sta pa
egna ben.

De strategiska méjligheterna ir ménga. Att ge sig in i stormarknadssegmentet ar kan-
ske det mest nirliggande och dé genom att ta en helt annan position an Coop Forum
och Maxi Ica. Ett partnerskap med nagon som kan specialvaror verkar da logiskt (en
lamplig och i nulidget framgingsrik slikting vid namnihléns finns ju redan). En annan
méjlighet r sa kallade price clubs, som visserligen testats halvhjartat i Sverige och fal-
lerat, men &r en kraftigt vixande foreteelse pi manga andra marknader. Eller att satsa
pa convenience, bekvimsegmentet, som dr sorgligt eftersatt
i Sverige dir ingen (med undantag av Rextangruppen) verkar
satsa helhjirtat.

Det finns ocksa minga nischomraden i daghgvaruhandelns
periferi som borde vara intressanta for Axfood. Man missade
nyligen hela omstruktureringen av svensk hilsofackhandeln
som kunde ha blivit en grund och ett forsta steg for att fanga
den mycket starka hilsovig som vi ser varlden &ver. Etnisk
mat, fardiglagat, djupfryst ar andra exempel pa nischer som
ligger och vintar p4 en stark, innovativ och uthallig aktor.

Historiska meriter gor att Axfood sakert kan motivera sin
nuvarande borskurs en bra tid framat. Men ndgon ging kom-
mer dven kortsiktiga borsanalytiker att borja stilla fragor om
framtiden. D4 kommer ledningen for Axfood att avkravas en
betydligt tydligare och mer offensiv strategi 4n vad man visar
upp i nuliget. Foralla framgangar i nuliget till trots sa behdver
Axfood lagga in bide en och tvé nya véxlar infor framtiden.
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