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Anheuser-Busch opfert Selbststindigkeit

US-Brauer akzeptiert 52 Mrd. Dollar schweres Angebot von Inbev - Belgier stemmen eine der griiten Konsumgiiter-Ubernahmen

WON MICHAEL GASSMANN, NEW YORK,
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le mit Abstand grisiie US-

Brawerel,  Anheuser-Busch

{AR], geht nach 158 Jahren als
selbststéndiges Unteme hmen an el-
nen auslindischen Rivalen. Anheu-
ser-Busch alzeptierte gestern eln um
57 auf 595 Mmd § elnschlieRlich
Schulden erhéthtes (bemahmean-
gebot des belglschen Wetthewerbers
Inbev und stmmte damit dem grisé-
ten Deal in der Geschichte der Kon-
sumglterindusirie zu.

Die Ubernahme katapultiert Inbey
In elne GrivBenordnung welt vor der
Konbumenz. Bislang leferte sich In-
bev (Beck's) elnenWettstrelt mitdem
sOdafrikanisch-britischen  Konlur-
renten S4B Miller um dle Vormachi-
stellung auf dem Weltmarkt. Meue
Zahlen vom EBranchendienst Barth
belegen |edoch, dass SAB Miller
Inbey 2007 aberholt hat. Danach
brachte es Inbev auf eln Brauvaolu-
men von 2321 Milllonen Helkioliter,
withrend SAE Miller auf 238 Millio-
nen kam - ein Markantell von
134 Prozent. Zusammen mit Anheu-
ser-Buschwird Inbevd 22 2 Millionen
Heltoliter Bler jahrich braven und
damli elnen Weltmarkiantell von
23,6 Pozent errelchen.

Mit der Einlgunge rwelsen sich Au-
Berungen der belden Konzernchefs
withrend des sechswichigen (ber-
nahmekampfs als taktisches Geplin-
kel Inbev-Chef Carlos Brito hatte die
zun#chst offerlerten 85 § |e Aktle als
Wwallstindiges, fares und abschlie-
Eendes Angebot® bezelchnet — und
erhishte nun doch. AB-Chef August
Busch IV wiederum versicherte, mit
thm werde nlemand den US-Varzel-
gekonzem kaufen — und stimmte
dennoch zu. In dem neuen KEonzem
obemimmt er einen von 4 Platzen
Im Werwaliungsrat, wihmend Brito
den Chefposten elnnimmt.

Emne Ablehnung des erhifhten An-
gebots hitite Busch kaum begrinden
ktmnen. Mit 709 e Aldlebletet Inbey
ein Drittel mehr, als die Aktle Ende
Mal wert war. Den Im Oktober 2002
emelchten historlschen Hiochstkurs
von 5497 & nberstelgt Inbevs Ange-
bot um 27 Prozent Viele Aktloniire
trauten Busch elne wergleichbare
Wertstelgerung bel elnem Allelngang
nilcht zu. So hatten dle deutschen An-
lagefirmen Deka und Helaba - ge-
melnsam mit dem schwedischen
Penslonsfonds AP7und der Stadt De-
troft — In elner Sammelklage auf die
Amnahme des Angebots pedréngt.
SWIr sind oberzeugt, dass der Druck
erheblich war”, sagte der Anwalt
Alexander Reus von der deutsch-

amerdkanischen Kanzlel DRRET, die
die deutschen Kliger vertrat.

Der kombinierte Konzem mit Mar-
ken wie Budwelser, Becks, Stella Ar-
tols oder Bass startet auf der Basls
2007 mit elnem Jahresumsatz von
36,4 Mrd. 3und elnem operativen Er-
gebnls von 107 Mrd. 3. Mit 45 Mrd. &
finanzien Inbev den Groftell der
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B Ausgerechnet dort, wo seln
Bliro ist, wird Inbev-Chef Caros

enwerbung Anheuser-Busch. Denn
der US-Konzem darf seine Haupt-
miarke Budwelser nicht vertrelben
in EU-Lindern wie Belglen, dem
Helmatland von Inbew Hinter-
grund Ist ein mehr als 100 Jahre
davernder Rechtsstrelt nedschen
Anheuser-Busch und dem tsche-
chischen Rivalen Budwelser Bud-
var aus dem Ort Bud ejovicky.
Belde Unternehmen branen Bler
namens Budwelser, Anheuser-
Busch hat im Jahr 1878 zwar als
erster Brauer die Marke in den
1ISA eintragen lassen, die tsche-
chischen Wettbewrerber grilnd eten
thre Brauerel erst 17 Jahre spliter
Doch sie berufen sich auf die re-
glomale Herkunft des Bleres —in
dem Ot Budejovicky habe es
schon im 12, Jahrhundert Braue-

Brito wenlg haben von selner Neu-

{Ibernahme durch Schulden. Devon
sollen 7 Mrd. § kurzfristig durch Ver-
kzufe von Firmentellen hereingeholt
werden, etwa Anheusers Vergnil-
gungsparks. Brito stellte Elnsparun-
genvon .mindestens 1,5 Mrd. § Jahr-
lich® ab 2011 in Aussicht - eme Zahl,
die Branchenexperten anzmwelfeln.

Denn Brto sicherte gestermn aus-
drickich zu L Alle US-Brauerelen
von Anheuser-Busch blelben beste-
hen.* Der Inbev-Chef wirkt da-
mitseinem Ruf als straffer Fos-
tensenker entgegen. In den
USA waren Befilrchtungen auf-
gekommen, Inbev werde auf
die Jobs in den swilf Brave-
relen kelne Ricksicht nehmen
und das patriotisch elngefarbte
Image von Hauptmarken wie
Budwelser nichi wversiehen. Die
lTbernahmebedingungen sollen
diese Engste demonstrativ dam pfen,
S0 wird der Konzem .Anheuser-
Eusch Inbev® helifen, ABs Firmensitz
. Louls wird zwelte Konzernzen-
trale filr die Region Nordamerl ka.

Dias Obernahmefleber in der Bran-
che kiinnte nun stelgen. Abgeschla-
gen hlethen vorerst Komzerne zurhick,
die sich hisher als emsthafie Inbev-
Eonkumenten  betrachteten, etwa
SAR Miller oder der nlederlindische
Heineken-Konzem. Auchdie zersplit-
terte deutsche Brauindustrie muss
reagieren, sagte Christopher Kummer
wvom Wiener Fuslonsforschungsinstl -
tut IMAA:, Fur strateglsche Allanzen
Ist &5 nun finf vor 2wl
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Die Deal-Verderber aus Tschechien

®len gegeben. Immerhin hatte das
EU-Gericht Erster Instanz in Lu-
xemburg vor elnem Jahr den Ame-
dkanern tellwelse Recht zugespro-
chen; nach dieser Entscheldung
darf Anheuser-Busch in Europa
‘Werbeartikel wie T-Shirts oder
Blerdeckel mit der US-Marke an-
bieten. Ein Anspruch auf den Ver-
kauf des Bleres gibt es dadurch
aber nach wie vor nicht. .Der neue
Konzern hat den Status quio zu ak-
zeptieren, unabhinglg von der
KomzerngriiBe®, beharrte gestem
denn auch Jirl Bocek, Geschafis-
filhirer von Budwelser Budvar. Am
Markenrechi und an den Gerchts-
entscheldungen zugunsten der
tschechischen Fimma dndere sich
nichts Ob die US-Marke Budwiel -
ser tatsichlich zur globalen GriEe
elft, wie Brito es propaglert, wind
Im tschechischen Budejovicky
mitentschieden. BIRGIT DEMGEL

Iu dem neuzn
Konzern Anheu-
ser-Busch Inbev
geharen die Bler-
rarken Stella
Artois und Bud-
welser
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Anheuser-Busch opfert Selbststindigkeit

US-Brauer akzeptiert 52 Mrd. Dollar schweres Angebot von Inbev - Belgier stemmen eine der grofiten
Konsumgiiter-Ubernahmen

Die mit Abstand grofite US Brauerei, Anheuser-Busch (AB), geht nach 156 Jahren als selbststindiges
Unternehmen an einen ausldndischen Rivalen. Anheuser-Busch akzeptierte gestern ein um 5,7 auf 59,6
Mrd. $ einschlieBlich Schulden erhdhtes Ubernahmeangebot des belgischen Wettbewerbers Inbev und
stimmte damit dem grofiten Deal in der Geschichte der Konsumgiiterindustrie zu.

Die Ubernahme katapultiert Inbev in eine GréBenordnung weit vor der Konkurrenz. Bislang lieferte
sich Inbev (Beck’s) einen Wettstreit mit dem siidafrikanisch-britischen Konkurrenten SAB Miller um
die Vormachtstellung auf dem Weltmarkt. Neue Zahlen vom Branchendienst Barth belegen jedoch,
dass SAB Miller Inbev 2007 iiberholt hat. Danach brachte es Inbev auf ein Brauvolumen von 233,1
Millionen Hektoliter, wihrend SAB Miller auf 239 Millionen kam — ein Marktanteil von 13,4 Prozent.



Zusammen mit Anheuser-Busch wird Inbev 422,2 Millionen Hektoliter Bier jahrlich brauen und damit
einen Weltmarktanteil von 23,6 Prozent erreichen.

Mit der Einigung erweisen sich AuBerungen der beiden Konzernchefs wihrend des sechswdchigen
Ubernahmekampfs als taktisches Geplinkel. Inbev-Chef Carlos Brito hatte die zunichst offerierten 65
§$ je Aktie als avollstdndiges, faires und abschlieBendes Angebot™ bezeichnet — und erhéhte nun doch.
AB-Chef August Busch IV wiederum versicherte, mit ihm werde niemand den US-Vorzeigekonzern
kaufen — und stimmte dennoch zu. In dem neuen Konzern {ibernimmt er einen von 14 Plétzen im
Verwaltungsrat, wiahrend Brito den Chefposten einnimmt.

Eine Ablehnung des erhohten Angebots hitte Busch kaum begriinden kénnen. Mit 70 $ je Aktie bietet
Inbev ein Drittel mehr, als die Aktie Ende Mai wert war. Den im Oktober 2002 erreichten historischen
Hochstkurs von 54,97 § tibersteigt Inbevs Angebot um 27 Prozent. Viele Aktionédre trauten Busch eine
vergleichbare Wertsteigerung bei einem Alleingang nicht zu. So hatten die deutschen Anlagefirmen
Deka und Helaba — gemeinsam mit dem schwedischen Pensionsfonds AP7 und der Stadt Detroit — in
einer Sammelklage auf die Annahme des Angebots gedrangt. aWir sind liberzeugt, dass der Druck
erheblich war®, sagte der Anwalt Alexander Reus von der deutschamerikanischen Kanzlei DRRT, die
die deutschen Klager vertrat.

Der kombinierte Konzern mit Marken wie Budweiser, Beck’s, Stella Artois oder Bass startet auf der
Basis 2007 mit einem Jahresumsatz von 36,4 Mrd. $ und einem operativen Ergebnis von 10,7 Mrd. $.
Mit 45 Mrd. $ finanziert Inbev den GroBteil der Ubernahme durch Schulden. Davon sollen 7 Mrd. $
kurzfristig durch Verkdufe von Firmenteilen hereingeholt werden, etwa Anheusers Vergniigungsparks.
Brito stellte Einsparungen von amindestens 1,5 Mrd. §$ jahrlich™ ab 2011 in Aussicht — eine Zahl, die
Branchenexperten anzweifeln.

Denn Brito sicherte gestern ausdriicklich zu: 2aAlle US-Brauereien von Anheuser-Busch bleiben
bestehen.* Der Inbev-Chef wirkt damit seinem Ruf als straffer Kostensenker entgegen. In den USA
waren Beflirchtungen aufgekommen, Inbev werde auf die Jobs in den zwolf Brauereien keine
Riicksicht nehmen und das patriotisch eingefarbte Image von Hauptmarken wie Budweiser nicht
verstehen. Die Ubernahmebedingungen sollen diese Angste demonstrativ ddimpfen. So wird der
Konzern dAnheuser-Busch Inbev* heiflen, ABs Firmensitz St. Louis wird zweite Konzernzentrale fiir
die Region Nordamerika.

Das Ubernahmefieber in der Branche kdnnte nun steigen. Abgeschlagen bleiben vorerst Konzerne
zuriick, die sich bisher als ernsthafte Inbev- Konkurrenten betrachteten, etwa SAB Miller oder der
niederlédndische Heineken-Konzern. Auch die zersplitterte deutsche Brauindustrie muss reagieren,
sagte Christopher Kummer vom Wiener Fusionsforschungsinstitut IMAA: aFiir strategische Allianzen
ist es nun fiinf vor zwolf.

Neue Dimension

Die groBten Ubernahmen auf dem US-Konsumgiitermarkt nach Wert in Mrd. $
Kaufer | Objekt

Procter & Gamble | Gillette (2005): 59,6

Kohlberg Kravis Roberts & Co. | RJIR Nabisco (1988): 57,2

Inbev | Anheuser-Busch (2008): 28,5

Unilever | Bestfoods (2000): 23,7

FTD/ip; Quelle: Thomson Banker

Bier fiir die halbe Welt

Die groBten Brauereigruppen nach Anteil an der Weltbierproduktion 2007 in %

Inbev | Anheuser-Busch (B | USA): 23,6



SAB Miller (GB): 13,4

Baltic Beverages Holding | Carlsberg (RUS | DK): 6,1
Radeberger Gruppe (D) zum Vergleich (Platz 22): 0,8
FTD/ip; Quelle: Barth-Report



