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VAN WIN-WIN TOT LOSE-LOSE-LO

(tijd) - Het machtsspel tussen Unilever en Delfedizikant en winkelketen, zijn beide partijen de jeieg-de marktevolutie bijna onver-
is tekenend voor een belangrijke verschuiving in deertijd steeds meer tegenover elkaar komen te stéidelijk eens moest komen, har-
tailsector. Nadat er jarenlang gestreefd is naar nizeriegevaarlijke evolutie, die zowel de merkgroep@l #@rdt dan nodig precies omdat
ren om tot een win-winrelatie te komen tussen naerketailers zuur kan opbreken.

oor de jaren is de relatie tus-
Dsen retailers en merkfabri-

kant enorm veranderd. Tot
diep in de jaren 80 was het simpel:
een fabrikant wou zo veel mogelijk
producten verkopen tegen een zo
hoog mogelijke prijs. Een retailer
wou een zo ruim mogelijk aanbod
en zo weinig mogelijk betalen. Het
was elk voor zich. Dat begon pas te
veranderen in de jaren 90. De hard-
discounters vonden hun weg naar
de markt en dat zette druk op de
traditionele ketens. Zij zagen hun
groei vertragen en hun klanten
werden prijsgevoeliger. Dat trof
ook de fabrikanten.

Uiteindelijk beseften beide par-
tijen dat meer samenwerking kon
leiden tot een betere benadering
van de consument. De merkfabri-
kanten konden gebruikmaken van
de marktinzichten van de retailers
om beter in te spelen op wat de
klant wou. Hun innovaties konden
sneller in de rekken. De retailer
kon zijn logistieke keten efficiénter
maken, de kosten beter beheren en
de winkelinrichting optimaliseren.

Termen als ‘category manage-
ment’ werden geboren in een filo-
sofie van ‘waar jij beter van wordt,
is goed voor mij'. Retailers en fabri-
kanten gingen samen programma’s

voor productgamma’s uitbouwen,
met het oog op zo veel mogelijk
verkoop en zo veel mogelijk winst
door zo goed mogelijk aan te slui-
ten op de vraag van de behoeften
van de shopper.

Hoewel het een typische win-
winrelatie was, was het wederzijd-
se wantrouwen echter nooit ver
weg. Naarmate de huismerken de
weg vonden naar de rekken, werd
het voor merkfabrikanten delica-
ter om hun inzichten te delen met
de retailer. Die zou ze immers kun-
nen gebruiken voor een concurre-
rend huismerk.

Naarmate huismerken een echt
onderdeel van een strategie wer-
den van de winkelketens, werd de
onderlinge relatie tussen de twee
handelspartners er een van ‘tot el-
kaar gedwongen zijn’. De winkel-
keten kon niet zonder zijn assor-
timent en de fabrikant kon niet
zonder zijn verkoopkanaal.

Die wederzijdse afhankelijkheid
heeft lang gemaakt dat moeilijke
onderhandelingen of conflicten

ACHTERGROND

door Stephanie DE SMEDT

Unilever en
Delhaize moe-
ten verder Kij-
ken. Ze hebben
elkaar nodig.

Katia Tieleman,
onderhandelings-
expert

uiteindelijk in stilte werden gere-

Het verhaal is eenvoudig: Del-
haize moet softdiscounter Colruyt
afhouden en worstelt met het ima-
go duur te zijn. In oktober schrapt
het 70 producten van Unilever, die
niet goed verkopen of zelfs verlie-
slatend zijn. Unilever reageert fu-
rieus en zegt zijn historische kor-
tingen op. Daardoor moet Delhai-
ze veel duurder inkopen. Unilever
wil de kortingen enkel teruggeven
als Delhaize garandeert dat het een
vast assortiment afneemt, maar dat
weigert de keten. Met als gevolg
dat er nu honderden Unilever-pro-
ducten niet verkrijgbaar zijn in de
Delhaizes.

GEZICHTSVERLIES

En wat nu? Dat het conflict gaat
om de fundamentele krachtver-
houdingen tussen verkoper en le-

geld. Dat er al eens een product verancier maakt dat het de hele re-
korte tijd niet beschikbaar was, dat tailwereld beroert. De uitkomst zal

hoefde de consument niet te we-

ten. Maar met de openlijke strijd
tussen Unilever en Delhaize lijkt

op vele vlakken bepalend zijn voor
de toekomstige relaties in de sec-
tor. Maar hoe komen ze eruit? Het

ze zo publiek is. Niemand wil ge-
zichtsverlies lijden.

‘Toch moeten ze eruit geraken,
anders dreigt een lose-lose-lose’,
zegt professor Katia Tieleman van
de Vlerick Leuven Gent Manage-
ment School. Lose voor de retailer,
lose voor de fabrikant en lose voor
de consument die zijn aanbod be-
perkt ziet. ‘Unilever en Delhaize
moeten verder kijken, want de
twee hebben elkaar nodig’, zegt ze.
‘Hoe kunnen ze vermijden dat ze
elkaar naar de rand van de afgrond
duwen? Door met de juiste ingre-
diénten en de juiste spelers te on-
derhandelen. Niet met vastgeroes-
te posities, maar met elkaars belan-
gen. Ze moeten zich afvragen:
zitten de juiste spelers aan tafel?
Hoeveel ruimte hebben de Belgi-
sche onderhandelaars van Unile-
ver als hun strategie op Europees
niveau wordt vastgelegd? Zolang
de onderhandelingen niet structu-
reel en strategisch worden opge-
bouwd, opent dat de deur voor ge-
miste kansen en conflicten. Een
corporate negotiation capability is
nodig.” Wellicht ligt daar de nieu-

daar nu ook een eind aan gekomen. gevaar is dat de discussie, die er ge- we orde in de retailwereld.
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ADVERTENTIE

(tijd) - Na een sterk 2008 ver-
hoogt de koekjesfabrikant Lotus
Bakeries zijn dividend met een
kwart. Het Lembeekse bedrijf heeft
‘vertrouwen in de toekomst’ maar
blijft voorzichtig wegens de crisis.
‘Het is afwachten of we een impact

voelen’, klinkt het.

Ondanks de verslechterende
marktomstandigheden pakte Lo-
tus Bakeries gisteren uit met ver-
rassend goede jaarcijffers over
2008. De omzet steeg met liefst
14,3 procent tot ruim 256 miljoen
euro. De bedrijfswinst verbeterde
20 procent tot 33,26 miljoen euro.

Op nettoniveau kon het bedrijf
niet profiteren van een belasting-

oordeel zoals in 2007, waardoor er
eeh [Ehte daling was met 2,4 pro-
t. 'een winst van 20,2 mil-
eed de groep wel nog al-
tijd beter dan verwacht door Hans
D’Haese, analist van Bank Degroof.

Lotus Bakeries scoorde vooral
met zijn speculaaspasta, die behal-
ve in Belgié ook in Nederland ge-
lanceerd is. In Frankrijk steeg de
verkoop van wafels en in de Bene-
lux deed de peperkoek van het
overgenomen Peijnenburg het
goed. Daarnaast kon de groep reke-
nen op de bijdrage van het in fe-
bruari gekochte Lopez Market. De
Zweedse koekjesmaker Anna’s
Pepparkakor wordt sinds 1 decem-
ber meegeteld in de cijfers.

Ondanks de goede prestatie wil
Matthieu Boone, de gedelegeerd
bestuurder van Lotus Bakeries,
zich niet vastpinnen op groeiprog-
noses voor 2009. Hij verwijst on-
der meer naar het wegvallen van
het contract voor de productie van
McVities-koekjes midden 2009.
Dat contract was goed voor 6,5 mil-
joen euro omzet per jaar. Daarnaast
zal ook de verkoop van het belang
van 40 procent in Harry’s Benelux
een impact hebben. De verkoop-
som van 2,24 miljoen euro die het
bedrijf ontvangt in mei, zal wel bij-
dragen aan de winst.

‘We hebben vorig jaar geen im-
pact gevoeld van de crisis, maar dat
wil niet zeggen dat dat niet kan ko-
men’, legt hij uit. ‘Niemand weet
wat er nog op ons afkomt en of er

groei mogelijk zal zijn. Dat belet

niet dat we vertrouwen hebben in

de toekomst. We hebben het voor-
deel dat onze Lotus-producten

geen dure luxe zijn, maar lekkere,
dagelijkse en vooral betaalbare
producten.

MADELEINE

Hoewel Boone het slechtere eco-
nomische klimaat niet voelt in de
totale verkoop van Lotus Bakeries,
ziet hij wel een opvallende ver-
schuivingen in de producten waar
consumenten voor kiezen. ‘Onze
madeleinecakejes verkopen bij-
voorbeeld erg goed’, zegt hij. ‘Au-
thentieke producten spreken men-
sen aan. Misschien is dat iets psy-
chologisch. Misschien gaan ze in
tijden van onzekerheid op zoek
naar iets dat ze kennen, dat ze al
zagen bij hun ouders of groot-
ouders.

Lotus Bakeries mag dan geen
groeiprognose geven voor 2009,
het Lembeekse bedrijf biedt zijn
aandeelhouders wel een mooi per-
spectief. Bij de publicatie van de
jaarcijfers gisteren stelde de groep
een brutodividend voor van 6,80
euro per aandeel (netto 5,10 euro
per aandeel). Dat is ruim een kwart
meer dan een jaar eerder. De ver-
hoging impliceert dat Lotus Bake-
ries nu een kwart van zijn netto-
winst uitkeert aan zijn aandeelhou-
ders, tegenover een vijfde in 2007.

SDS

COMMERZBANK

sz,

)

Reverse Exchangeable Notes (REN)

2 maal een vaste coupon
Commerzbank introduceert vier nieuwe REN met een looptijd van 2 jaar
die elk jaar een vaste coupon bieden van 11%, 11.5% of 14%

Op de afloopdatum

De REN worden terugbetaald op 4 maart 2011: ofwel in de nominale waarde wanneer de koers van de onderliggende waarde op 25 februari 2011 gelijk
of hoger is dan de referentiekoers op 27 februari 2009, ofwel, wanneer dit niet het geval is, in aandelen.

Onderliggend

Coupon (bruto)

FRANCE TELECOM

11.5% p.j.

EDF

11% p.j.

GDF SUEZ

1% p.j.

SAINT GOBAIN

14% p.j.

Uitgiftedatum

04/03/2009

04/03/2009

04/03/2009

04/03/2009

Einddatum

04/03/2011

04/03/2011

04/03/2011

04/03/2011

Nominale waarde

€2.000

€2.000

€ 2.000

€ 2.000

Uitgifteprijs

101 %

101 %

101 %

101 %

ISIN-Code

XS0413168963

XS0413170944

XS0413160986

XS0413168534

Inschrijfperiode

12 tot 27 februari

Liquiditeit

Onder normale marktomstandigheden met een maximale spread van 2%

Prospectus

Voor nadere informatie wordt verwezen naar de Reverse Exchangeable Notes brochure, het Engelstalige basisprospectus en bijbehorende supplementen, de samenvatting
opgesteld in het Nederlands en het Frans en de definitieve voorwaarden. Deze kunnen allen zonder kosten verkregen worden bij Commerzbank via het gratis telefoonnummer
0800 265 9000 (NL), 0800 300 88 (BE) en op www.warrants.commerzbank.com. Investeerders worden verzocht het basisprospectus en de uiteindelijke voorwaarden te
raadplegen vooraleer op de Notes in te schrijven. U kunt inschrijven op de Notes via uw eigen bank of broker.

Risicowaarschuwing

De Reverse Exchangeable Notes uitgegeven door Commerzbank AG (Moody's: Aa3/ S&P: A/ Fitch: A) zijn schuldinstrumenten met een korte looptijd en een relatief hoge
coupon. Deze hoge coupon dient deels te worden gezien als compensatie voor het risico dat de Notes in aandelen zullen worden terugbetaald, zelfs als die aandelen geen
waarde meer hebben, wat in een extreem geval tot gevolg zou kunnen hebben dat ingeval van een terugbetaling van het schuldinstrument in aandelen, het terugbetaalde
bedrag nihil is. Indien u twijfel hebt over de aard van de REN en niet weet of de REN wel geschikt is voor u, contacteer dan uw bank of uw beleggingsspecialist.

productinformatie@commerzbank.com, 0800 300 88 (BE), 0800 265 9000 (NL)

mts toelating van de uitgever via Mediargus NV, F. Pelletierstraat 8A 1030 Brussels,

www.warrants.commerzbank.com

TEL: (+32) 2 7400970 FAX: (+32)2 7400971



