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Forord af Mads Lebech, Industriens Fond

“Ejerskifte med Vakstambitioner”, sidan lod overskriften pa en temaindkaldelse fra Industriens Fond
1 2013. Malsztningen var at skabe ny viden, der kan understotte ejerledere eller ejerkredse af
industrivirksomheder i at forberede, hvordan de gennemforer et succesfuldt ejerskifte i virksomheden.
Med Center for Ejerledede Virksomheder, der er skabt som resultat af temaindkaldelsen, har vi faet et

dansk knudepunkt for arbejdet med at sikre succesfulde ejerskifter i fremtiden.

Eksisterende viden og ny forskning pa omradet er imidlertid begrenset. Biade i internationalt
perspektiv og i Danmark. Men med Center for Ejerledede Virksomheder, som er grundlagt pa CBS 1
et samarbejde med INSEAD i Paris, findes der nu en institution, som entydigt fokuserer pa de
ejerledede virksomheder 1 Danmark — en gruppe af virksomheder, som er en afgerende del af dansk
industri, handel og service. Virksomheder, som bidrager til samfundet med bade jobs, vakst og

indtagter.

Center for Fjerledede Virksomheder har ivaerksat flere aktiviteter for at na malsetningen om, at flere
gjerskifter gennemfores med succesfuldt resultat. Der er udviklet nye strategiske varktojer, som
tenkes ind 1 en dansk kontekst, og som kan benyttes, uanset om der er tale om et generationsskifte,
eller om ejerskiftet foranlediges af andre arsager. Der er ogsa udviklet en interaktiv
planlegningsplatform ejerstrategi-kortet.dk, sa ejerledere kan benchmarke deres virksomhed med
andre virksomheder og pa den baggrund fa lavet individuelt tilpassede rapporter, som kan bruges ved
planlegningsprocessen og selve gennemforelsen af et ejerskifte. Derudover tilbyder centeret

information, radgivning og uddannelse, som skal ruste ejerledere til at tenke pa ejerskifte som en
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naturlig del af det at eje en virksomhed. Sidst, men ikke mindst, s serger centeret for en tet dialog
med interessenter pa omradet, heriblandt eksempelvis revisorerne, som ofte er ejerledernes eneste

eksterne radgiver.

Sa der er rigeligt at gore. Men fundamentalt for det hele er det at kende det landskab, som centeret
opererer 1. Hvordan ser de danske ejerledede virksomheder ud, og hvordan ser Danmark ud i relation

til ejerledede virksomheder?

Med narverende rapport, den fjerde af i alt seks udgivelser, tager Center for Ejerledede
Virksomheder et vigtigt skridt i kortlegningen af de gode ejerskifter hos danske ejerledede
virksomheder. Rapporten vil med hjelp fra cases se pa ejerledernes erfaring med exit og
virksomhedsoverdragelse, og vil forsege at belyse, hvad der kendetegner det gode ejerskifte i

Danmark.

God lzselyst — bade nu og i de kommende ar, hvor de sidste to rapporter i serien udkommer.

Mads Lebech,

Industriens Fond
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. Forord af forfatterne

Dette er rapport 4 1 serien ”Ejerledelse 1 Danmark”, hvis tema er det gode ejerskifte. Vi fokuserer i
denne rapport pa erfaringer omkring et velplanlagt ejerskifte i bred betydning. Det inkluderer bade
det traditionelle generationsskifte, professionalisering af virksomheden med ny ledelse og nye
investorer samt et decideret salg af virksomheden til nye ejere. Vi fortsatter dette tema i rapport 5,

der vil fokusere pa en rakke store udfordringer ved generations- og ejerskifte.

Vi vil gerne sige tak til dem, der har bidraget med deres erfaring og viden til denne rapport.
Carsten Steno har skrevet de interviewbaserede cases om virksomhederne Vipp, Strojer Tegl A/S,
IQ Metal, MC Emballage og Kvist. Vi skylder Carsten en stor tak for hans omhu og engagement 1
at fa de virkelige historier frem bag danske ejerledere og deres virksomheder. Ellen Molgaard har
leveret casen om Fiberline Composites. Vi vil ogsa gerne takke ejerlederne bag disse
virksomheder, som har varet villige til at dele deres erfaringer med os: Henrik og Peter Thorning
(Fibetline); Jette, Kasper og Sofie Egelund (Vipp); Jorgen Strojer (Strojer Tegl A/S); Bo Fisher
Larsen (IQ Metal); Peder Eriksen (MC Emballage) og Michael og Seren Kvist (Kvist Mobler).
Endelig vil vi gerne sige tak til Tina Sengewald Okbo for redigering og opsxtning af denne og

tidligere rapporter og for altid at bevare det kolige overblik i processen.

Morten Bennedsen

Andre and Rosalié Hoffmann Professor i Family Enterprise, INSEAD, Frankrig
&
Kasper Meisner Nielsen

Associate Professor, Hong Kong University of Science and Technology
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Il. Om projekt ejerledelse i Danmark

Industriens Fond har bevilliget 22,8 mio. kroner til projektet ”Vakst gennem ejerskifte i ejerledede
danske virksomheder” med den forkortede titel “Ejerledelse i Danmark”. Formalet er at hjxlpe
ejerledere til at forbedre ejerskiftet til gavn for virksomhedernes fortsatte drift og vakst. Projektet er
et femarigt projekt, der udferes i et samarbejde mellem INSEAD i Frankrig og Center For Ejerledede

Virksomheder pa Copenhagen Business School i Danmark.

Ejerledede virksomheder er den mest typiske organisationsform blandt danske virksomheder. I
rapport 1: "Ejerledelse — baggrund og udbredelse” opgjorde vi, at nasten alle sma og mellemstore
virksomheder og en meget stor del af de storre virksomheder er ejerledede. Ejetledede virksomheder
dakker et bredt spektrum fra private virksomheder, hvor stifteren ejer og leder virksomheden, over
store familievirksomheder, hvor ejerskab og ledelse er blevet nedarvet gennem generationer, til en

rekke andre typer virksomheder, hvor én eller flere ejere er aktivt involveret i ledelsen.
Projektet "Ejerledelse i Danmark™ bestar af delelementerne VIDEN, VA ERKTOJER og DIALOG.

I VIDENSDELEN vil vi afdekke de faktiske forhold omkring ejerledede virksomheder i Danmark,
det gor vi 1 seks rapporter, der offentliggores i perioden fra 2015 til 2018. Rapporterne vil afdakke
forskellige sider af de planlegningsmassige muligheder og udfordringer, som ejerledede virksomheder

i Danmark star overfor.

De seks individuelle rapporter 1 serien ”Ejerledelse i Danmark™ har felgende titler:
* Rapport 1: Ejerledelse — baggrund og udbredelse.
* Rapport 2: De okonomiske konsekvenser af ejerskifte i Danmark
* Rapport 3: Ejerlederne og ejerskiftet
* Rapport 4: Det gode ejerskifte
* Rapport 5: Udfordringer for ejerledere omkring ejerskifte og exit

* Rapport 6: De skattemassige udfordringer ved ejerskifte
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Det er hensigten, at de seks rapporter tilsammen skal danne en vidensplatform for akterer med
interesse 1 langsigtet planlegning i danske ejerledede virksomheder. Rapporternes formal er at levere
input til at forbedre virksomhedsledelsen i ejerledede virksomheder. Vi héaber siledes, at rapporterne
vil blive vel modtaget af bade ejerledere og af alle de mange andre aktorer — fra offentlige instanser til
interesseorganisationer, radgivere, banker og potentielle investorer — der tilsammen udgor

okosystemet omkring de tusindvis af virksomheder 1 Danmark.

Rapporternes indsigt og konklusioner har dannet fundamentet for projektets VAERKTOJSDEL. 1
VARKTOJSDELEN har vi udviklet planlegningsmoduler og interaktive benchmarkings-varktojer
for at hjalpe ejerledere med at finde de bedste losninger til de langsigtede udfordringer, deres
virksomheder star overfor. For at kunne udvikle effektive planlegningsverktojer til brug for danske
virksomheders ejerskifte er det helt afgorende at forsta storrelsen og arten af de muligheder og
udfordringer, som de danske ejerledere og deres virksomheder stir overfor, ikke mindst nar
ejerlederen har et onske om at forlade virksomheden inden for en overskuelig drrekke. De seks
rapporter vil gennem en systematisk gennemgang af de sidste 19 ars ejerskifter danne et videns-

fundament for at udvikle effektive planlegningsvarktojer i en dansk kontekst.

Endelig arbejder vi i DIALOGDELEN med at skabe en storre forstaelse for nedvendigheden af
langsigtet planlegning 1 ejetledede virksomheder og udbrede de planlegningsvarktojer, som er
udviklet i VERKTOJSDELEN. DIALOGDELEN fokuserer pa at komme 1 dialog med den enkelte
ejerleder gennem individuelle benchmarkingrapporter og formidle viden om projektet til en bred skare
af radgivere, investorer og ovrige interessenter. Gennem disse tre dele er det projektets ambition at
forbedre ejerskiftet i sma og mellemstore danske virksomheder til gavn for vaekst og beskeftigelse i
dansk erhvervsliv. Projektets tre dele er dokumenteret pa hjemmesiden for Center for Ejerledede

Virksomheder pa Copenhagen Business School og pa www.ejerstrategi-kortet.dk.
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lll. Executive summary

INDLEDNING: Der er tusindvis af ejerledere, der skal i gang med eller allerede er dybt involveret i
planlegningen af deres exit og de dertilhorende sporgsmal: Hvordan skal virksomheden overleveres

og til hvem? Er der nogen i familien, der kan overtager Skal virksomheden salges?

I denne rapport saztter vi fokus pa ejerlederens erfaring med exit og virksomhedstransfer. Vi ser pa
erfaringer omkring et velplanlagt ejer- og ledelsesskifte i bred betydning. Det inkluderer det
traditionelle generationsskifte, professionalisering af virksomheden med ny ledelse og nye investorer
og et decideret salg af virksomheden til nye ejere. Vi fortsatter dette tema i rapport 5, der vil fokusere

pa en rakke store udfordringer ved generations- og ejerskifte.

DET PLANLAGTE EJERSKIFTE: Planlegning er essentielt i forbindelse med ejerskifte. Dertil
har vi udviklet et vaerktoj, Ejerstrategi-kortet, der er et framework, som ejerledere, deres bestyrelse og
radgivere med succes har brugt til at strukturere planlegningsprocessen. Ejerstrategi-kortet hjalper
ejerlederen med at identificere de muligheder og de risici, der er ved forskellige sammensatninger af
ejerskabs- og ledelsesstrukturer med udgangspunkt i de specifikke ejerressourcer og udfordringer,
virksomheden star overfor i fremtiden. Planlaegningsprocessen bestir af tre trin: 1) Identifikation af de
specifikke ressourcer, som ejerlederen og evt. familien leverer til virksomheden, og de storre
udfordringer, som virksomheden og ejerlederen star over for i fremtiden, 2) Planlegning af, hvor
virksomheden skal vaere i fremtiden med hensyn til ejerskab og ledelse, og 3) Implementering af
denne plan ved at skitsere, hvilke ledelses- og ejerskabselementer, der skal arbejdes pa for at kunne

realisere malet.

GENERATIONSSKIFTET: Generationsskiftet inden for familien er en lengerevarende proces,
der forer til, at den nuvarende ejerleder overlader ledelse og ejerskab til den nzste generation. Ifelge
Ejerstrategi-kortet er det naturligt at valge generationsskifte i de familier, hvor der er sterke
ejerressourcer, der kan overfores og bruges af naste generation til at skabe vardi og vakst i
virksomheden. I dette afsnit ser vi pa to cases. Den forste case er plastproducenten Fiberline
Composites og familien Thorning, der har varet igennem et ledelsesmassigt generationsskifte fra
faderen Henrik Thorning til den aldste sen, Peter Thorning. Vores anden case er
designvirksomheden Vipp, hvor der har varet et generationsskifte fra Jette Egelund til hendes to

born, Kasper og Sofie Egelund. Begge cases understreger, at et succesfuldt generationsskifte kraver
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fleksibilitet og fokus pa at na det fzlles mal — at gore det, der er det rigtige for virksomheden og

familien.

HVAD KARAKTERISERER DET SUCCESFULDE EJERSKIFTE? Hvis virksomheden
vealger et generationsskifte, har familien brug for at skabe en klar langsigtet plan, der skal formidles og
kommunikeres ud blandt familiemedlemmerne. Derudover er det ogsa vasentligt, at den naste
generation er klar til at tage over og har kompetencer til at drive virksomheden fremover. Ved hjalp
af registerdata kan vi sammenligne virksomheder, der klarer sig godt igennem generationsskiftet, med
virksomheder, der klarer sig mindre godt. Der ses en markant forskel pa det gode og mindre gode
generationsskifte: Direktorer og ejere i de bedste generationsskifter har mere uddannelse, mere

ledelseserfaring og mere bestyrelseserfaring end 1 de generationsskifter, der klarer sig mindre godt.

PROFESSIONALISERING: Professionalisering af en ejerledet virksomhed er en proces, hvor
virksomheden udvikler sin ledelsesmodel mod at ga fra en ledelsesmodel, hvor der typisk kun er én
reel beslutningstager, til en organisationsstruktur, hvor ledelseskompetencer udnyttes i en storre
ledelsesgruppe. Det kan vare en proces, der gar fra ejerledelse til ekstern ledelse, men kan ogsa vare
en proces, der sker med den eksisterende ejerleder eller i forbindelse med et generationsskifte inden
for familien. Vi ser pa casen om Strojer Tegl, der har gennemgiet en professionaliseringsproces.
Jorgen Strojer fungerer stadig som ejer og kulturbarer, og virksomheden har ogsa relativt tidligt faet
eksterne erhvervsfolk ind 1 sin bestyrelse. Det har styrket hans lederskab og hjulpet ham til at
fastholde afgerende beslutninger. Der er mange fordele ved en professionaliseringsproces, ikke
mindst udvider det kapaciteten af den samlede ledelse, siledes at ejerlederens arbejds- og

ledelseskapacitet ikke bliver en begrensning for virksomhedens udvikling og vakst.

EXIT OG SALG: Den ultimative exitform for en ejerleder, er det direkte salg af virksomheden til en
ny ejer, hvor den gamle ejerleder helt forlader virksomhedens drift og ledelse. Det mest typiske salg er
at salge til en storre konkurrent. Ifelge Ejerstrategi-kortet er salg af virksomheden ofte en naturlig
konsekvens af, at de specifikke ejerressourcer, der har varet grundlaget for virksomhedens vakst,
enten er vanskelige at viderefore eller har mistet deres specielle vardi, og samtidig er der stigende
udfordringer ved at vare en enkeltmands- eller familieejet virksomhed. I dette afsnit ser vi pa flere
forskellige former for salg og exit. I den forste case, IQ Metal, ender Claus Breendstrup med at salge
familievirksomheden til en ny ejerleder og sin fabrikschef i et sakaldt MBI (management buy-in). I
vores anden case moder vi emballagevirksomheden MC Emballage, hvor den ene stifter dor, og den
anden stifter, efter en del overvejelser, ender med at salge virksomheden til virksomhedens

medarbejdere. Vores tredje case handler om Kvist Mgbler, hvor stifteren Arne Kvist forst sxlger
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virksomheden til en industriel kober finansieret af Skandinavisk Industries, der onsker at konsolidere
mobelproduktionen i Danmark. Efter kun tre ar indser Skandinavisk Industries dog, at virksomheden
skal szlges, og det ender med, at Arne Kvists to senner kober virksomheden tilbage for egne penge
(uden forzldrenes hjxlp) og driver vitksomheden videre. Casene illustrerer blandt andet, at det er
vigtigt at planlegge et salg grundigt. Det tager tid for ejerlederen at klargore sine visioner, og det tager

tid for virksomheden at blive klargjort til salg.

PLANLAEGNING OG EJERSTRATEGI-KORTET: I dette afsnit gennemgar vi, hvordan
virksomheder planlegger i praksis, og hvor danske ejerledede virksomheder placerer sig i Ejerstrategi-
kortet. 13.491 ejerledere har besvaret vores sporgeskemaundersogelse, hvor vi anonymt benchmarker
dem op imod andre ejerledere og placere dem i Ejerstrategi-kortet. Sporgeskemaet giver et indblik i
ejerledernes forventede ejer- og generationsskiftemodel. To ud af tre ejerledere forventer et exit
gennem salg eller lukning af virksomheden. Knap en tredjedel forventer et decideret klassisk
generationsskifte, mens ganske fa forventer at skifte til en ekstern ledelse eller nye investorer. Vi
gennemgar de tre trin i planlegningsprocessen omkring Ejerstrategi-kortet ved hjxlp af besvarelser fra
de 13.491 ejerledere og kategoriserer dem i forhold til, hvad Ejerstrategi-kortet vil definere som en

mulig transitionsmodel.

10
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1. Indledning

Formalet med rapporten om “Det Gode Ejerskifte” er at dele de erfaringer, der findes omkring et
vellykket ledelses- og ejerskifte. I de folgende kapitler gennemgar vi de erfaringer, vi har indhentet fra
interview af ejerledere, og sammenholder dem med en statistisk analyse af ejerledernes forventninger
og erfaringer. De interviewbaserede cases tjener som inspiration for de mange ejerledere og andre

interessenter (radgivere, bestyrelsesmedlemmer mv.), der selv stir overfor en transitionsproces.

Vi har valgt at fokusere pa ejerlederens erfaring med exit og overforslen af ledelse og ejerskab til nye
¢jerledere enten inden for familien eller udefra. Ejerlederens exit er en skelsattende begivenhed for
den enkelte ejerleder, for ejerlederens familie, for virksomhedens fremtid samt for medarbejdere,
kunder og leveranderer. Rapporten skal ses som en naturlig forlengelse af de udfordringer, ejerledere

star overfor, som vi har afdakket i tidligere rapporter:

Rapport 1: ”Baggrund og udbredelse” viste, at 23.000 virksomheder stir overfor et ejer- og
generationsskifte i lobet af de kommende ti ar. Der er siledes tusindvis af ejerledere, der skal i gang
med eller allerede er dybt involveret i planlegningen af deres exit og de dertilhorende sporgsmal:
Hvordan skal virksomheden overleveres og til hvem? Er der nogen i familien, der kan overtage? Skal

virksomheden sxlges?

Rapport 2: ”De okonomiske konsekvenser af ejerskifte i Danmark” dokumenterede, at der er store
okonomiske konsekvenser forbundet med et direktor- og ejerskifte i danske sma og mellemstore
vitksomheder. I gennemsnit falder virksomhedens overskudsgrad, nar der sker et direktor- eller
ejerskifte inden for familien. Udefrakommende direktorer klarer sig generelt bedre end dem, der er
valgt inden for familien. Nar vi sammenligner forskelle i overskudsgrad for og efter skiftet mellem
direktorskifter henholdsvis inden for og uden for familien, medferer sidstnaevnte et markant bedre
resultat. Nar vi sammenligner med direktor- og ejerskifter ud af familien, ser vi, at de
udefrakommende formar at fa bade medarbejderantallet og aktivmassen til at stige markant, samtidig

med at lonsomheden forbedres.

Rapport 3: “Ejerlederne og ejerskiftet” viste, at ejerledere har store udfordringer i at planlegge og
implementere, hvad der skal ske med deres virksomhed, nar den skal overdrages til andre efter dem
selv. I langt de fleste tilfxelde udskydes beslutningen, pa trods af at ejetlederens ddbsattest burde give
anledning til at pabegynde planlegningen. Under halvdelen af alle ejerledere over 65 ar har en fardig

plan, mens hver fjerde ejerleder over 65 ar endnu ikke har pabegyndt planlagningen.

11
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Der er en stor variation i den forventede exit-model. Der er stort set lige mange ejerledere, der
forventer et klassisk generationsskifte, et virksomhedssalg og en lukning eller afvikling af
virksomheden. Der er ogsa en stor variation i, hvad exit-planerne indeholder. I hovedtrak indeholder
planerne de fire store elementer: finansielle retningslinjer, virksomhedens fremtidige ejerskab,

virksomhedens fremtidige ledelse, samt hvad ejerlederen skal lave efter exit.

Virksomhedsstorrelsen pavirker fordelingen mellem lukning og generationsskifte. Blandt storre
virksomheder forventer farre, at virksomheden lukkes. De storre virksomheder foretrakker i stigende
grad et klassisk generationsskifte, mens andelen af forventet salg ikke athanger af virksomhedens

storrelse.

Jo twttere ejerlederen kommer pa exit, jo flere interessenter inddrages i eller informeres om processen.
Det er kun én ud af fem ejerledere, der har nedskrevet planerne for ejerskifte, mens halvdelen har
diskuteret dem med andre. Hos knap én ud af tre ejerledere eksisterer planerne kun pa tankeplan.
Storre virksomheder planlegger fremtiden i form af en exit-plan og modtager oftere radgivning i

forbindelse med planlegningen end mindre virksomheder.

Mange ejetledere har svaert ved langsigtsplanlegning og udskyder det for at fokusere pa den daglige
ledelse af virksomheden. Den storste barriere og udfordring, ejerlederne stoder pa, angar deres egen
holdning til, at ejerskifte og alderdom henger sammen. Dernaest kommer afklaring af virksomhedens

okonomiske vaerdi og spekulationer om, hvad ejerlederen skal lave bagefter.

De tidligere rapporter i serien “Ejerledelse i Danmark™ har saledes vist, at langsigtsplanlegning er
vesentligt, og at det er meget udfordrende for ejerlederne. Derfor vil vi i de kommende kapitler
presentere en rekke cases om ejerledere og deres virksomheder, der er kommet godt igennem et
ejerskifte. Casene dakker bredt. Der er siledes cases omkring generationsskiftet, professionaliseringen
samt forskellige former for salg. For vi praesenterer disse cases, introducerer vi Ejerstrategi-kortet som
er et framework, ejerledere kan bruge til at strukturere planlegningen af ledelses- og ejerskifte i deres
vitksomheder med. Endelig supplerer vi casene med statistiske analyser. Dels undersoger vi, hvad der
karakteriserer det gode generationsskifte, dels analyser vi, hvor langt 13.491 ejerledere er i deres

planlegning, og hvordan de placerer sig i Ejerstrategi-kortet.
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¢. DET PLANLAGTE EJERSKIFTE

2. Det planlagte ejerskifte

2.1 Introduktion

Det personlige exit og det deraf folgende ejer- og ledelsesskifte er et helt afgorende tidspunkt i enhver
vitksomheds historie. De tidligere rapporter i denne serie har fokuseret pa de okonomiske
konsekvenser af ejerskifte og de personlige udfordringer, som ejerledere har i forbindelse med ejer- og
ledelsesskiftet. I dette kapitel diskuterer vi, hvad ejerledere kan gore for at klare sig godt igennem
denne transition. Kapitlet er baseret pa vores erfaringer i arbejdet med ejer- og ledelsesskifter i danske

og udenlandske virksomheder 1 mere end 10 ér.

Vi presenterer Ejerstrategi-kortet, der er et strategisk varktoj, som ejerledere, deres bestyrelse og
radgivere med succes har brugt til at strukturere planlegningsprocessen med. Ejerstrategi-kortet kan
bruges som et struktureret framework til at starte en planlaegningsproces, der har til formal at afdakke
den bedste vej fremad for ejerlederen og virksomheden. I de efterfolgende kapitler vil vi lade

ejerlederne komme til orde med deres egne erfaringer.

2.2 Start i god tid

At lede en virksomhed er i det lange lob ligesom at pleje et tre. Onsker man at spise abler om 20 ar,
er man nedt til at plante et @bletra nu. De kommende ar skal traet dyrkes og plejes for at sikre en god
host. Det samme galder for den vision, man straber efter i en ejerledet virksomhed. Hvis man onsker
at efterlade en velkorende virksomheden til den naste generation eller til nye ejere, er man nedt til at

begynde planlegningen allerede nu.

De fleste ejerledere har et hektisk liv. De arbejder ofte 10 timer eller mere hver eneste dag og er
presset bade af tid og af ansvar. Den daglige drift er krevende og udfordrende, der er hele tiden nye
beslutninger, der skal tages, nye problemer, der skal loses, moder, der skal atholdes, samtidig med at
gruppen af kunder, leverandorer og ikke mindst medarbejdere skal plejes. Det er derfor ikke underligt,
at mange cjerledere ofte udskyder den langsigtede planlegning af de grundleggende strukturer i
virksomhederne. Grundleggende sporgsmal som, hvad der skal ske med virksomheden pa ejer- og
ledelsesniveau om ti eller tyve ar, skubbes til side for at holde fokus pa den daglige drift. Selv dem, der
planlegger, forsommer at nedskrive planerne, og det sker alt for ofte, at disse planer ikke bliver
kommunikeret ud til andre. Det efterlader mange andre med en usikkerhed om virksomhedens

fremtid. Den naste generation ved ikke, om de har en fremtid i virksomheden eller i hvilken form;
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¢. DET PLANLAGTE EJERSKIFTE

medarbejderne vil vare usikre pa deres job og fremtidige karriere, og kunder og leveranderer vil

udvikle alternative planer.

Isxr for familien og den naste generation kan manglende langsigtsplanlaegning vare et stort problem.
Ejerlederens born tager grundleggende uddannelses- og karrierebeslutninger i tyverne, hvilket ofte er
mange ar for ejerlederens exit. Mangel pa planlegning og kommunikation pavirker borns beslutninger
om at soge kvalifikationer, erfaring og uddannelse, der er relevant for en fremtid i virksomheden. Den
nzste generation onsker at vide, hvordan deres karrieremuligheder ser ud, og om de ultimativt kan
regne med at overtage ledelsen i virksomheden, hvis de opnar de rigtige kompetencer. Nir ejerlederen
ikke diskuterer fremtiden, kan disse valg ofte fore til, at den naeste generation valger en uddannelse og

karriere 1 en helt anden retning.

Som vi si i rapport 3: “Ejerlederne og ejerskiftet” er der ofte steerke psykologiske barrierer, der skal
overvindes for ejerlederen, for han eller hun er klar til at implementere en plan for sin egen exit. Der
er mange meget personlige sporgsmal, der skal svares pa: Hvornar skal jeg trakke mig tilbage? Hyem skal
overtage virksombeden efter mig? Er der nogle af mine born, der er interesseret? Er de kvalificerede? Skal jeg
professionalisere virksombeden og velge en ekstern direktor? Skal virksombeden swlges? Eller mdske skal jeg soge nye
investorer? Eller ga efter en borsnotering? Hvad skal jeg sely lave bagefler? Starte en ny virksombed? Sidde i bestyrelser?

Eller bare nyde livet og spille golf? Er der overhovedet nogen, der vil interessere sig for mig, ndr jeg ikke er chef lengere?

Det er ikke underligt, at ejerlederen ofte foretrackker at udskyde processen med at finde svar pa disse
mange komplicerede sporgsmal. Rapport 3: “Ejerlederne og ejerskiftet” viste, at blandt de ejerledere,
der angiver, at de regner med et exit inden for en meget kort arrakke, er det op mod halvdelen, der
ikke har en fast plan for ejer- og ledelsesskifte. Mange af disse ejerledere konfronterer ikke fremtiden,
heller ikke selvom de manglende planer skaber usikkerhed om fremtiden for virksomheden, dem selv
og deres familie. Det sker alt for ofte, at transitionen uden at vare planlagt sattes i gang af uforudsete

omstendigheder som alvorlig sygdom og pludselig dad.

Vores forskning viser, at de virksomheder, hvor ejerlederen har en langsigtsplan, er mere robuste til at
handtere personlige chok og alvorlig syedom. I 2009 spurgte vi cirka 3.000 ejerledere 1 Danmark, om
de havde en plan for deres exit og ejerskifte. Vi har siden fulgt disse virksomheder og analyseret,
hvordan virksomhedens drift pavirkes af planlegning, nar uforudsete begivenheder indtreffer. Blandt
de 3.000 ejerledere har omkring 500 varet indlagt pa hospitalet i den mellemliggende periode, ofte i
lengere tid. Vi har derefter malt pa, om de virksomheder, hvor ejerlederen 1 2009 angav, at der var en

velstruktureret plan, og hvor ejerlederen senere fik sundhedsproblemer, klarer sig bedre end dem,
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hvor der ikke wvar en plan, og ejerlederen fik sundhedsproblemer. Faktisk viser vores
forskningsresultater, at effekten af alvorlig sygdom pa virksomhedens drift kan afhjelpes, hvis
virksomheden har lagt en plan for generations- og ejerskifte. Ved hospitalsindlaeggelser pa fem dage
eller mere, reduceres effekten af ejerlederens sygdom pa virksomhedens drift med to tredjedele, nar
virksomheden har en plan for generationsskifte. Ved hospitalsindleggelser pa 10 dage eller mere
finder vi ogsa, at en plan for generations- og ejerskiftet i betydelig grad modvirker den negative effekt

af alvorlig sygdom pa virksomhedens drift.

Forskningsresultaterne er ikke overraskende. At overtage en virksomhed pa grund af sygdom eller
dod er ofte en meget kaotisk og udfordrende situation for familiemedlemmer. Nar der si oven i dette
ikke har vaeret nogen diskussion af fremtiden eller nogen trening af relevante familiemedlemmer, sa
koster det pa virksomhedens bundlinje, nar ejerlederen pludselig er vak. I rapport 5 kigger vi naermere

pa disse forskningsresultater 1 afsnittet omkring ejerlederens personlige udfordringer.

Udover disse skrakscenarier har langsigtsplanlegning mange andre positive effekter pa
familiemedlemmer, noglemedarbejdere, kunder og leveranderer. De dygtigste medarbejdere har behov
for en afklaring af, hvad deres fremtidsmuligheder 1 virksomheden er, for at undga at de soger vak fra
virksomheden pa et forkert grundlag. Den naste generation vil arbejde mere engageret, nar
spillereglerne er klare, og kunder og leveranderer vil investere mere 1 samarbejdet, nar de ved, hvad de

fremtidige planer indeholder.

Der er saledes mange gode grunde til at komme i gang med planlegningen af den fremtidige ledelse-
og ejerstruktur. Vi plejer at sige, at man aldrig kan starte planlegningen for tidligt, og at en grundig
planlegning naturligvis athanger af en rekke forhold, men at det for de fleste virksomheder tager

mindst 10 ar.

2.3 Ejerstrategi-kortet

Der er mange mader at planlagge pa. Som vi skal se i vores interviewbaserede cases senere i denne
rapport, har ejerledere ofte hver sin tilgang til at planlegge deres og virksomhedens fremtid. Den
cksakte proces og det eksakte indhold af planerne afhznger af en masse faktorer, som omfatter
¢jerlederen, virksomheden, markedssituationen, familiestrukturer og -interesser. Vi understreger, at
det vigtigste er at komme i gang med en struktureret planlegning, og at der ikke findes én rigtig made
at gore disse ting pa. Hvad der virker for den enkelte, kan vare meget individuelt, men ofte er bare det

at komme i gang med at tenke, snakke og kommunikere et godt skridt pa vejen.
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Vi har udviklet et varkto] — Ejerstrategi-kortet, der identificerer en virksomheds styrker, i form af
ejerressourcer, og udfordringer. Ejerstrategi-kortet er et konkret vearktej, der kan bruges til at
planlegge den fremtidige ledelse og det fremtidige ejerskab i1 virksomheden. Ejerstrategi-kortet kan
ogsd bruges som inspiration til at italesette de overvejelser, som beslutningen om virksomhedens

fremtid skal bero pa.

Igennem en arrekke, har vi brugt dette verktoj bade i Danmark og 1 andre lande, og det har varet en
god start pa en struktureret planlegning for mange ejerledere. Som vi skrev i rapport 3: ”Ejerlederne
og ecjerskiftet” er der flere end 13.000 danske ejerledere, der har deltaget 1 en
sporgeskemaundersogelse omkring langsigtsplanlegning, og der er mere end 5.000 ejerledere i

Danmark, der har modtaget en benchmarkingrapport baseret pa Ejerstrategi-kortet.

Ejerstrategi-kortet er baseret pa to elementer, ¢erressourcer og udfordringer. Ejerressourcer er de unikke og
ofte ikke-materielle bidrag, ejerlederen og dennes familie leverer til deres virksomhed. Ejerressourcer
bestar f.eks. af sterke netvaerk til kunder, leverandoerer og offentlige instanser. Det kan ogsa vare det
omdemme, historie og brand, virksomheden har. Endelig kan det vare de unikke verdier,
virksomheden drives efter, og som ofte er dybt indlejret 1 ejerlederens person og dermed en del af

virksomhedens DNA.

Udfordringer er de relevante udfordringer, som virksomheden og ejerlederen star overfor det naste arti.
Givet vores fokus pa langsigtsplanlegning tenker vi her pa udfordringer, der er relevante i forhold til
den fremtidige ledelse og det fremtidige ejerskab. Det er vores erfaring, at det ofte er en fordel at
strukturere disse udfordringer i forhold til, hvor de kommer fra. Det kan vare udfordringer relateret
til ejerlederen og dennes familie (f.eks. potentielle konflikter og uoverensstemmelser i familien), det
kan vaere udfordringer relateret til markedet (f.eks. hvordan virksomheden kan vokse, uden der afgives
kontrol, eller om man er i en branche, hvor der sker en voldsom konsolidering af de eksisterende
virksomheder), eller det kan vare institutionelle begrensninger (f.eks. hvordan et generationsskifte

kan ske under de nuvarende regler for arvebeskatning).

2.4 De tre vaesentlige trin i langsigtsplanleegning
I det folgende gennemgir vi de tre trin, hvor vi fokuserer pa, hvordan Ejerstrategi-kortet i praksis kan

anvendes til at forbedre den strategiske planlaegning i sma og mellemstore ejerledede virksomheder.
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Ejerstrategi-kortet bestar af tre trin:

Trin 1:

Trin 3:

Identificer

Implementer

* Ejerlederens og familiens

* Hvordan skal ejerskab og * Hyvilke ledelses- og
unikke bidrag til ledelse se ud om 10 eller ejerskabselementer skal
virksomheden. flere 4r? du arbejde med for at

* Sexrlige udfordringer for « Verktoj: Ejerstrategi- komme dertil, hvor du
din virksomhed og din kortet. gerne vil vere om 10 4r?
familie.

* Benchmark op imod
andre sammenlignelige

virksomhedetr.

Trin 1: Identificer ejerressourcer og udfordringer

I succesfulde virksomheder er det ofte ejerressourcerne, der leverer grundleggende
forretningsstrategier, uanset om fokusset er pa langsigtet vakst, en veldefineret niche eller
gennemforelse af en fleksibel og hurtigt-reagerende ledelsesfilosofi. Nar virksomheden er baseret pa
¢jerlederens sterke netvaerk, familiens unikke verdier eller den historie, som familien og
virksomheden bringer med sig, er det ofte et godt argument for at bibeholde en betydelig involvering

af ejerlederens familie i fremtiden.

Ejerressourcer er unikke for hver ejerlederfamilie og deres virksomhed. Vores forskning har imidlertid
pavist nogle generiske typer, der er fxlles pa tvars af brancher, lande og kulturer. De kan identificeres
ved at besvare nogle meget enkle sporgsmal sisom: Har vi en vigtig historie eller et brand, der er
forbundet med vores familienavn? Deler vi familievaerdier, kulturelle vardier eller religiose vardier,

der pavirker den made, vi driver forretning pa? Hvor vigtige er vores netvark for vores forretning?

Virksomheder, der drives videre i familien, har behov for staerke ejerressourcer til at konfrontere de
mange udfordringer, de moder. Disse udfordringer findes pa tre niveauer: For det forste er der
udfordringer relateret til familiens organisation, familiens udvikling og divergerende interesser inden

for familien.
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Den anden gruppe af udfordringer vedrorer markeder, som virksomheden opererer i, sisom
produktet, kapitalmarkedet og arbejdsmarkedet. Familievirksomheder stir overfor nogle unikke
udfordringer, nir branchen vokser, og der kommer xndringer i strukturen i forhold til arbejdsstyrken

eller i den made, der rejses kapital pa til nye investeringer.

For det tredje er der de institutionelle udfordringer. De er talrige og forskelligartede og kan omfatte
politisk og ekonomisk ustabilitet. Arveret og afgifter kan variere over tid, og statslig regulering kan
vere en potentiel barriere for vaekst. Athengig af det marked, man opererer i, kan en ejerleder bruge

mere eller mindre tid pa disse institutionelle udfordringer.

Det er vigtigt, at en ejerledet virksomhed er i stand til at lokalisere dens komparative fordele og dens
ledelsesudfordringer. Til dette har man 1 detaljer brug for at forsta vardien af ens ejerressourcer og

cksisterende og fremtidige udfordringer.

Trin 2: Planleg fremtiden — Plant det rigtige tre

Vender vi tilbage til vores tree-analogi, er det indlysende, at hvis man onsker at spise xbler om 20 ar,
skal du plante xbletrzet i dag, og du skal plante lige netop den type @bletra, der er det rigtige for dig,
og som kan gro godt givet de vind-, vejr- og jordbundsforhold, der eksisterer pa stedet. Det samme
gelder for den vision, ejerleder straber efter for sin virksomhed. Baseret pa identifikationen af
ejerressourcer og udfordringer skal man kortlegge den rigtige vej for virksomheden de kommende 10
eller 20 ar. Man skal valge den rigtige ejer- og ledelsesstruktur for fremtiden. Herunder naturligvis

familiens og naste generations fremtidige rolle i virksomheden.

Oplever man, at der er for mange udfordringer ved den nuvarende ejerstruktur, kan lgsningen ofte
vere at ndre ejerskabsstrukturen, f.eks. ved at fa nye investorer ind eller helt at szlge virksomheden.
Og tilsvarende; hvis ejerressourcerne er aftagende, og ejerlederens unikke bidrag til virksomhedens
opbygning ikke vil fortsxtte i fremtiden og ikke umiddelbart vil kunne repliceres i den naste
generation, da er det naturligt at overveje, hvordan ledelsen kan blive professionaliseret ved hjxlp af
nye ledelseskompetencer udefra. I trin 2 i Ejerstrategi-kortet kortlegger ejerlederen saledes den
fremtidige ledelses- og ejerstruktur baseret pa nuverende og fremtidige ejerressourcer og nuvarende

og fremtidige udfordringer ved den eksisterende ejerstruktur.

Ejerstrategi-kortet giver en meget simpel illustration af de veje, en ejerledet virksomhed kan tage.
Generelt set forudsiger det, at virksomheder med fa ejerressourcer bevaeger sig hen imod en mere
ckstern ledelse, og virksomheder med mange udfordringer i dag og i fremtiden skal derfor forsege at

endre deres ejerstruktur for at minimere omkostningerne af disse udfordringer.
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EJERSTRATEGI-KORTET

Spredt ejerskab

-
v
Exit - frasalg gn Nye investorer

k=
e
=
=
)

= .

Ekstern ledelse Ei erressourcer E]erledelse

Professionel
ledelse

Generationsskifte
i familien

Koncentreret ejerskab

Nar der er meget sterke ejerressourcer i virksomheden, er det naturligt at sigte mod fortsat
familieledelse. Omvendt, hvis der ikke er nogen speciel rolle for familien i fremtiden, sa er det

naturligt at overveje at indsztte en ekstern ledelse.

Hvis udfordringerne er relativt sma, er der ikke brug for nye investorer, og ejerskabet kan forsatte 1
henderne pa ejerlederens familie. Hvis der derimod er store (potentielle) konflikter i familien, eller
markedsudviklingen kraver ny kapital for at vokse, si er det naturligt at overveje at invitere nye

investorer ind i ejerkredsen.

Ejerstrategi-kortet hjalper siledes ejerlederen til at identificere de muligheder og de risici, der er ved
forskellige sammensztninger af ejerskabs- og ledelsesstrukturer 1 forhold til de specifikke

ejerressourcer og udfordringer, virksomheden star overfor i fremtiden.
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Trin 3: Implementer

Nar iverkszttere og familievitksomheder har valgt den overordnede vej, er det tid til at planlegge
processen, der skal fore til, at virksomheden og familien vil vere der, hvor de ensker at vere om 10
eller 20 ar. Processen og de valg og @ndringer, der skal implementeres, er en fleksibel strategi. Der vil

vere endringer undervejs, hvor ting bliver afprovet, omverdenen @ndrer sig, og erfaringer hostes.

Nedenfor skitserer vi de vigtigste elementer i implementering af langsigtsstrategien for hver af de fire

typer af fremtidige ejerskabs- og ledelsesstrukturer.

Generationsskiftet inden for familien: Opgaven er at klargore en efterfolger til
familievirksomheden og forbedre familiens styring og ledelse for at kunne dele og overfore familiens
e¢jerressourcer. Det lyder maske enkelt, men der er mange overvejelser, herunder at klargere den

ol

kontekst, generationsskiftet sker i, wvalget af den rigtige efterfolger fra puljen af yngre
familiemedlemmer, de kvalifikationer, den naste generation skal have for at kunne drive virksomhed i
fremtiden, og hvordan man planlegger @ndringer i forretningsstrategier, der kan opsta, efter den nye

efterfolger har overtaget virksomheden.

Professionalisering: Professionalisering er en proces, hvor ledelsen bliver mere struktureret og far
flere ressourcer. Det kan ske under en ejerleder som fortsat direktor, men det kan ofte ogsd vare en
endring i topledelsen, hvor der ansxttes en ekstern direktor. For en virksomhed, der vealger at
uddelegere de forretningsmaessige beslutninger til en ekstern leder, er det vigtigt at finde den rette
person og give de rette incitamenter, sialedes at den nye leder fungerer til virksomhedens bedste.
Familien har brug for at gore dette pa en sadan made, at de opretholder indflydelse i den strategiske
beslutningsproces pa bestyrelsesniveau, men samtidig giver den eksterne leder frihed til at varetage

den daglige ledelse af virksomheden.

Nye Investorer: Nar udfordringerne ved det nuvarende ejerskab er betydelige, er det en mulighed at
fa ind nye investorer. Det kan ske uden zndring i ledelsen, hvis der stadig er staerke ejerressourcer i
virksomheden. Det kan vare for at finansiere fremtidigt vakst, for at kebe ikke-interesserede
familiemedlemmers andele ud, sikre pensionen eller forberede virksomheden pa et langsigtet salg. For
mange cjerledere er salg af aktieposter et meget afgorende skridt i virksomhedens udvikling, og det er
vigtigt at forstd, hvem det er, der lukkes ind i ejerkredsen, og hvad de fremtidige fordele og potentielle

problemer er ved at udvide ejerskabet.
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Exit — salg: Endeligt kan ejerlederen forberede et fremtidigt salg af sin virksomhed. Denne model
veelges typisk, hvis der er en kombination af aftagende ejerressourcer og stigende udfordringer ved
familieejerskab. I den situation er det vasentligt at overveje et decideret salg af virksomheden. Nar
fremtiden inkluderer et salg, er det vigtigt, at virksomheden er klargjort til nye ejere. Det vil sige, at
virksomheden skal vare transparent, der skal vare klare forretningsmuligheder, og det skal vare nemt
at dokumentere virksomhedens fremtidige verdi, nar den nuverende ejerleder og dennes familie har

forladt virksomheden.
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J. GENERATIONSSKIFTET

J. Generationsskiftet

3.1 Introduktion

Generationsskiftet inden for familien er en proces, der ultimativt forer til, at den eller de nuvarende
cjerleder(e) overlader ledelse og ejerskab til den nwste generation. Det er en proces, der kan ske
hurtigt og malrettet, eller det kan vaere en proces, der trekker ud og sker i sma skridt. Som vi sa i
sidste kapitel, er den ofte ikke baseret pa en langsigtet strategisk planlegning, og selv hvis ejerlederen

har en plan, er den ofte ikke klart kommunikeret ud til omgivelserne.

Ifolge Ejerstrategi-kortet er det naturligt at valge generationsskifte for de familier, hvor der er sterke
ejerressourcer, der kan overfores og bruges af naste generation til at skabe vardi og vakst i
virksomheden, og hvor der ikke er for mange udfordringer, der er direkte relateret til det at vare en

virksomhedsdrivende og virksomhedsejende familie.

I dette kapitel prasenterer vi to interviewbaserede cases om generationsskiftet inden for familien.
Vores forste case er plastproducenten Fiberline og familien Thorning, hvor der har vearet et
ledelsesmassigt generationsskifte fra faderen Henrik Thorning til den aldste son, Peter Thorning.
Vores anden case er designvirksomheden Vipp, hvor der har varet et generationsskifte fra Jette

Egelund til hendes to born, Kasper og Sofie Egelund.

CASE om FIBERLINE - Det gode generationsskifte, der styrkede virksomheden

Den forste november 2011 var kantinen i den smukke nye fabrik pa Fiberline Composites pa Fyn
fyldt til sidste plads. Det var dagen, hvor grundlagger og ejer af Fiberline Henrik Thorning officielt
gav ledelsen af sin virksomhed videre til sin @ldste son, Peter Thorning. Det var ogsa en folelsesladet
dag for Henriks kone, Dorthe Thorning, der har arbejdet ved hans side, siden de for 32 ar siden
grundlagde virksomheden. Med et szt antikt solvtej, der symboliserede overdragelsen af arveselvet,

presenterede Henrik Thorning sin sen Peter Thorning.
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“En lille virksombed kan ikke legge en strategi for salg og
marketing, den kan kun reagere”

Henrik Thorning, ejer og grundlaegger af Fiberline Composites

“Ofte ndr jeg gennemgdr en situation i mit hoved sporger jeg mig selv — hvorfor gor vi det?”

Peter Thorning, direktor af Fiberline Composites

Facts om vitksomheden

Familieejet  virksomhed, der producerer glas- og kulfiberkomposit, blandt andet til
vindmelleindustrien, samt kundespecifikke kompositprofiler til vinduer, dore og facader.

100 procent familieejet virksomhed stiftet af Henrik og Dorthe Thorning i 1979.
Antal ansatte: 200

Resultat for skat (2015): 101 mio. kr.

Aktiver (2015): 432 mio. kr.

Domicil: Middelfart, Fyn
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Den dag i november holdt ogsa medarbejderreprasentanten en tale. Den handlede om Henrik
Thorning og hans indsats med opbygning af virksomheden, og i gave gav de ham en indgraveret kost:
Alle pa Fiberline vidste, at Henrik Thorning ikke ville vaere 1 stand til at give slip pa sin virksomhed,
og ved at feje gulvene ville han vare sikker pa aldrig at lobe tor for arbejde. Selvom ledelsen blev
overdraget til hans son, ville Henrik Thorning stadig fortsette som medlem af bestyrelsen, han havde

stadig aktiemajoriteten, mens en mindre del var blevet ligeligt fordelt mellem alle hans tre born.

Peter Thorning havde siden 2011 haft forskellige stillinger i virksomheden. Det havde varet en
vanskelig periode. Fiberline, der producerer fiberarmerede plastprofiler til industriel brug, var hardt
presset. Den finansielle krise i 2008 havde fort til et dramatisk fald i salget pa et tidspunkt, hvor
virksomheden for nylig havde investeret kraftigt 1 nye produktionsanleg. Sammen med en bred
kundegruppe, en stor salgsorganisation samt et komplekst produktionsprogram beted det, at

rentabiliteten af virksomheden var udhulet, og Fiberline led store tab.
Den stiftende idé, vakst og succes

Den 1. maj 1979 holdt en hindfuld mennesker en lille fest i en nedslidt produktionshal, der husede
Henrik Thornings lille virksomhed. Han og Dorthe Thorning havde besluttet at fejre denne dag som
virksomhedens fodselsdag, selvom Fiberline var blevet grundlagt i januar samme ar. Men pa denne
dag lykkedes det Fiberline for forste gang at trackke et brugbart produkt gennem deres maskine. De

forsegte at lave profiler 1 armeret plast med en forholdsvis ny metode kaldet pultrudering.

Forsterket plastmateriale er sterkt, fleksibelt og let, og i 1970'erne havde det i en periode varet
anvendt i en rakke forskellige industrier. Pultrusion ville sikre en bedre styring af processen, hvor
plastmaterialet blandes med forsterkningsfibre. Potentialet 14 i produktion af mere ensartede og
sterke profiler i forhold til dem, der allerede var pa markedet. Henrik Thorning grundlagde sin
virksomhed med denne vision, men det var udfordrende at fremstille storre mangder profiler af en

kvalitet, der var i stand til at konkurrere med kendte erstatninger som stal eller aluminium.

Alligevel kempede Henrik Thorning videre og fortsatte med at udvikle produktionen og produktet,
og her gavnede hans baggrund som ingenior og hans tidligere erfaring fra plastindustrien. Over tid
lykkedes det ham at opbygge en meget sofistikeret produktion, der kunne producere mere komplekse
profiler end de fleste konkurrenter i branchen var i stand til. Han grundlagde en udviklingsafdeling,
der fortsatte med at forfine processen og udvikle nye produkter i samarbejde med kunderne. Vaksten

tog fart.
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Godt 25 ar senere, da sennen Peter Thorning startede hos Fiberline i 2004, havde virksomheden ca.
100 medarbejdere. Den drlige omsatning voksede hurtigt, omkring 200 millioner kroner, og drene for
2004 havde vist det storste overskud i virksomhedens historie. Hovedparten af profilerne blev
cksporteret, og Fiberline var til stede pa de fleste europxiske markeder. En lille bog blev produceret
som en del af festlighederne i anledning af Fiberlines jubileum samme ar. Den blev givet til
medarbejdere samt venner og bekendte i virksomheden. Bogen skildrer en iverksatter, der havde

vokset sig til at blive en international teknologisk ferende spiller 1 branchen.

I dag er Fiberline en del af et segment af kompositplast-producenter med fokus pia komplekse
profiler, der hovedsageligt laver specialfremstillede produkter. De konkurrerer primart pa deres viden

om materialer og hojtspecialiserede produktionsfardigheder.

En anden gruppe producenter af langt mere simple standardprofiler og i storre mangder konkurrerer
udelukkende pa pris. En generel udfordring 1 branchen er den lille mulighed, der er for at udvikle nye
og avancerede profiler. Det betyder, at konkurrenterne ofte vil vare hurtige til at efterligne profiler, og

det forer til pres pa priserne ogsa i dette segment.

Indtil videre konkurrerer Fiberline for det meste pd det europwiske marked og er ikke specielt
bekymret over konkurrencen fra eksempelvis Kina. Der er profilproducenter spredt over hele kloden,
og i Kina vokser industrien helt sikkert hurtigt. Men de regler og restriktioner, der er 1 de europziske
brancher, som Fibetline leverer profiler til, er stadig svare for kinesiske og endda amerikanske
konkurrenter at leve op til. Fiberline er en af de fa forsterket plast-producenter, der udelukkende har
fokuseret pa pultrudering. Derudover er Fiberline almindeligt kendt som en af de dygtigste

producenter 1 Europa.

I dag er Fiberline blandt de fem storste europaiske producenter af profiler i armeret plast. Den storste
konkurrent, som ogsa er en meget dygtig producent, er ejet af et industrikonglomerat, der i lobet af de
sidste 10 ar har forfulgt en strategi om opkeb af viden og produktionskapacitet via keb af mindre
konkurrenter. Fiberline forbliver dog uathengig, og Henrik Thorning har mindst et par gange afslaet

tilbud fra konkurrenter.
Peter Thorning og Fiberline

Peter Thorning fortzller, at der aldrig var en klar plan, om at han skulle folge efter sin far som leder af
Fiberline. Gennem hans opvakst er fabrikken en naturlig del af hans hverdag; han udvikler den

samme interesse for teknologi og produktion som sin far, men han havde umiddelbart ikke set det i
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forhold til hans fremtidige arbejde og ikke virkelig overvejet virksomheden, da han wvalgte sin
uddannelse. Han blev civilingenior med speciale i produktionsplanlegning, men med fokus pa store

virksomheder. Fiberline var pa det tidspunkt en lille virksomhed med stor fokus pa produktudvikling.

Efter at have afsluttet sine studier pa ETH i Zurich bliver Peter Thorning tilbudt et job hos et
konsulentfirma og vazlger at blive boende i Schweiz. Som konsulent arbejder han for det meste med
udvikling og implementering af strategier i store industrivirksomheder. Senere arbejdede han med
produktionsplanlegning i to forskellige schweiziske selskaber og ender i1 en stilling som leder af
produktionen for en stor virksomhed med flere hundrede underordnede. Fra sine ar i
konsulentbranchen havde han lert at analysere virksomheden i sin helhed, at planlegge og at undga at
blive for folelsesmassigt knyttet til virksomheden som sadan eller til en bestemt idé eller produkt. I

dag, tilfejer han, er han ogsd omhyggelig med at have andre interesser end virksomheden.

Ombkring 2004 begyndte Henrik og Peter Thorning at diskutere muligheden for, at Peter skulle til at
arbejde for Fiberline. De blev enige om at tage det et skridt ad gangen, for at fa en fornemmelse af om
det ville fungere. Peter beskriver det som en form for udviklingsproces. Maske enskede Henrik at se
sin son optjene stjerner. Der var ingen fast plan, og det blev heller ikke meldt ud til nogen, at Peter
eventuelt skulle overtage sin fars job som administrerende direktor. De var enige om, at Peter skulle
starte med at arbejde med salg i det omrade, hvor han boede, og han fik ansvaret for de schweiziske
og sydtyske markeder. Han arbejdede under Fiberlines erfarne salgschef, der havde arbejdet med
Henrik Thorning siden begyndelsen af 1990'erne. Peter Thorning forblev i denne stilling indtil 2007,

som blev et ar med store forandringer for virksomheden.

I 2007 blev der behov for en mere fokuseret strategi, hvilket allerede havde varet en form for mantra
1 Fiberline i en lang periode, men hidtil havde det varet sveart at effektuere. Henrik og Peter Thorning
diskuterede dette udferligt. Peter havde erfaring med strategiudvikling, men han foreslog, at en
ckstern konsulent blev ansat til at lede processen 1 Fiberline. Han anbefalede en konsulent, han kendte
fra sit tidligere arbejde, og efter konsulenten havde foretaget nogle indledende analyser, blev han ansat
som viceprasident og arbejdede tet sammen med Henrik Thorning det kommende ar. I den periode
forblev Peter i sin stilling som chef for produktionen, og selvom han deltog i droftelserne af den nye

strategi, var det ikke ham, der ledte processen.

Arene fra artusindeskiftet frem til 2007 var langt de bedste i virksomhedens historie. Salg og
indtjening var gode, og virksomheden voksede hurtigt. Efter mange ars planlegning og beregninger

blev en ny ambitios fabrik bygget i Middelfart pa Fyn. Den bliver bygget ved hjalp af en af Danmarks
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mest beromte arkitekter, og den nye fabrik har vundet flere priser for sit design, herunder en
international pris for sin stalkonstruktion, lidt ironisk maske, i betragtning af at det huser en

plastikproducent, og at facaden udelukkende er lavet af plastprofiler.

Men selvom den nye fabrik blev indviet, og alt var godt, blev krisen stadig mere klar. Bygningen af
den nye fabrik havde varet dyr og var finansieret af et stort lan. Samtidig blev Fiberline presset af en
vigtig kunde om at oprette et produktionsanleg i Kina for at servicere kundens fabrikker her. Det
viste sig at vere en dyr affaere, og over de forste ar blev produktionen kontinuerligt kompliceret af
problemer, blandt andet var det svart at handtere den offentlige administration i Kina. Selvom

Fiberline fortsatte med at oge sin omsatning, faldt overskuddet nu.

Som et resultat af strategiudviklingsprocessen begyndte Fiberline at fokusere pa at levere profiler til
specifikke industrier. Fire fokusomrader blev valgt, og for forste gang valgte Fiberline ikke aktivt at
fortsatte med at udvikle nye produkter til andre end de specifikke industrier. I de folgende ar fortsatte
Fiberline med denne strategi. Tiden fortsatte dog med at vare svar, og eftersporgslen faldt efter den
finansielle krise 1 2008, og priserne var under pres. Byrden af den nye fabrik feltes stadig, og
produktionen i Kina fortsatte med at kore med tab. Det gjorde det vanskeligt for virksomheden at
fortsaette med at leve op til den fastlagte strategi. I forsoget pa at oge salget voksede antallet af
forskellige produkter. Flere undtagelser blev foretaget, og Fiberline begyndte for eksempel at
producere stenger til forsterkning af betonelementer, selvom det var et nyt marked uden for de

fastlagte fokusomrader.
Ny ledelse

I 2011, hvor Henrik Thorning fratradte som administrerende direktor og Peter Thorning overtog, var
der stadig mange af de samme udfordringer, og Fiberline fortsatte med at kampe med skuffende
resultater. I en ny runde af strategiarbejdet, der forsegte at opdatere arbejdet fra 2007, blev fokus
strammet igen, og organisationen blev inddelt i tre divisioner, der hver fokuserede pa et bestemt

omride.

Som navnt fortsatte Henrik Thorning med at arbejde i Fiberline efter 2011; hovedsageligt servicerede
han nogle af de storste kunder samt nogle udviklingsprojekter, som han fandt sarligt interessante.
Selvfolgelig droftede han ogsa ledelsen af selskabet med sin son, men efterhanden som han vennede
sig til tanken, og Peter efterhanden havde arbejdet i virksomheden gennem nasten syv ar, var han klar

til at give Peter plads til at etablere sin egen ledelsesform.
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Da Peter Thorning begyndte at arbejde som administrerende direktor, ansatte han en ny
produktionschef til at overtage sit gamle job. Han havde derefter en ledergruppe pa otte personer, en
finanschef, tre fra salgsafdelingen, en udviklingschef, en produktionschef, en personalechef og en
kommunikationschef. Den administrerende direktor, finanschefen og chefen for den storste

salgsafdeling dannede ledelsesgruppen.

I den forste periode efter Peter Thorning blev administrerende direktor, var to ting sarligt vigtige for
ham. Det ene var at kortlegge organisationen og dens processer med henblik pa at praecisere opgaver
og ansvar for hver stilling, ikke mindst for ledelsesgruppens medlemmer. Det andet var, at han
onskede at arbejde med ledelsesgruppen som et team. Derfor blev en rxzkke teambuilding-
arrangementer gennemfort med det formal at gore hvert medlem mere bevidst om hans/hendes (den
eneste kvinde i ledergruppen er HR-chefen) styrker og ledelsesstil og booste teamdynamikken. I dag
beskriver Peter Thorning sin egen rolle i denne forste periode som en magler eller en formidler af en
strukturproces. Han var omhyggelig med at definere og kommunikere sine egne ansvarsomrader, og
han forventede, at hvert medlem af ledelsesgruppen skulle fungere selvstendigt inden for granserne
af den overordnede strategi. Derudover onskede han, at ledelsen skulle planlegge det nedvendige
samarbejde pa tvaers af funktioner i organisationen og tage ansvar for dette som et team. Her

beskriver han mere sin egen rolle som konsulent.

I 2014 blev en ny strategiudviklingsproces udfort i Fiberline. Denne gang blev den ledet af Peter
Thorning med en rakke ledelsesmassige seminarer med fokus pa at definere den vardi, der skabes for
Fiberlines kunder, og kortlegge det op mod konkurrerende produkter. Strukturen med tre divisioner
blev opretholdt, men flere produkter blev igen skaret vak og ville ikke lengere blive tilbudt til
kunderne. Pa dette tidspunkt klarede Fiberline sig bedre og forventede igen at opna en fortjeneste
efter en rakke skuffende ar. De strategiske dreftelser i 2014 var forbundet til Peter Thorning enske
om at optimere produktionen ved at dedikere og specialisere hvert produkt til de specifikke behov i

en af de tre salgsdivisioner.
Bestyrelsen og dens indflydelse

Da Henrik Thorning grundlagde Fibetline i slutningen af 1970'erne, var der en stor dansk distributor
af konventionelle plastprodukter og mellemprodukter, Dukadan, der investerede i virksomheden.
Dukadan var ejet af Dorthe Thornings storebror, som sammen med sin advokat blev en del af
Fiberlines forste bestyrelse. Henrik Thorning ejede halvdelen af aktierne selv, og han spurgte en

gammel ven, Kai Busch, der var administrerende direktor for en lokal produktionsvirksomhed, om at
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vere en del af bestyrelsen. Efter et par ar solgte Dukadan sine aktier til Kai Busch og tre andre gode
venner af Henrik Thorning. De fem ejere havde nu alle en plads i bestyrelsen, og denne struktur
forblev uzndret, indtil midten af 1990'erne, hvor Henrik Thorning endelig kobte alle aktier fra de

andre og blev eneejer.

Det faktum at Fiberline havde en bestyrelse, der bestod af medejere, betod, at Henrik Thorning var
afhengig, og at han skulle arbejde aktivt med bestyrelsen allerede under opstarten. Da han blev
eneejer efter nasten 15 ar, var dette blevet en praksis, som fortsatte, efter medejerne forlod
bestyrelsen. Pa det tidspunkt, var karakteren af bestyrelsens arbejde blevet mere som en radgivende
bestyrelse. Henrik Thorning fortsatte med at invitere mznd fra sit lokale, personlige og professionelle
netvark, de fleste af dem med erfaring fra produktionsverdenen. Udover dette inviterede han pa et
tidspunkt en managementkonsulent til at vaere medlem af bestyrelsen. Konsulenten spillede en meget
aktiv rolle 1 Fiberlines forste forseg pa at formulere en strategi. Henrik Thorning udviklede ogsa en
tradition med at invitere akademikere fra universitet 1 Syddanmark. De arbejdede mest med generel
ledelse og spillede den samme rolle i bestyrelsen som en konsulent, der tilbed Henrik Thorning

generel radgivning om strategi og ledelse.

Allerede for 2011 havde Henrik Thorning givet en del af ejerskabet til sine tre born. De ejede nu hver
20 pct. af aktierne og Henrik de sidste 40 pct. Hans egne aktier var A-aktier, og derfor var han stadig
den kontrollerende ejer af virksomheden. Omkring samme tidspunkt, hvor Peter efterfulgte sin far
som direktor, blev ogsa bestyrelsen @ndret. Henrik og Peter blev enige om, at Thorningfamilien aldrig
bor veare i flertal i bestyrelsen, og de besluttede, at Peter, som nu var administrerende direktor, skulle
forlade bestyrelsen. Henrik Thorning forblev derefter det eneste medlem af familien i bestyrelsen.
Henrik og Dorthe yngste son, Casper Thorning, der havde arbejdet i virksomheden siden 2014, var
somme tider med til bestyrelsesmoderne som gast, men uden at vere medlem. Han har en ph.d. i
ingeniorarbejde, og efter at have arbejdet 1 kompositbranchen i USA i nogle ar arbejder han nu med
den strategiske udvikling af Fiberlines indkeb. Ligesom for Peter, er der heller ingen fast plan for
Caspers indtreden i ledelsen af virksomheden. De tager det et skridt ad gangen, for at se om det

virker.

Det at forlade bestyrelsen ser Peter Thorning som et naturligt skridt i professionaliseringen af
vitksomheden. Det tillader ham at fungere som administrerende direktor. Da han er ansvarlig for

virksomheden, deltager han stadig i hvert bestyrelsesmode sammen med finanschefen.
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Da Henrik og Peter begyndte professionalisering af bestyrelsen omkring 2011, begyndte de at se sig
om efter nye medlemmer. Henrik Thorning var dengang medlem af bestyrelsen for Dansk Industri og
herfra inviterede han et nyt medlem. Han arbejdede i en ledende stilling hos Danfoss. Han tilbed solid
viden om ledelse og produktion i et internationalt miljo samt erfaringer fra andre bestyrelser, og
Henrik bad ham om at blive bestyrelsesformand. Et andet nyt medlem blev rekrutteret via et
konsulentfirma. Fiberlines okonomiske situation var stadig kritisk, og derfor ledte de efter et medlem,
der kunne tilbyde dem fast stotte pa dette omrade. Det var ogsa vigtigt, at de fandt en kandidat, der
var vant til professionelt bestyrelsesarbejde. De bestemte sig for en erfaren kandidat, der havde
arbejdet for flere store og kendte danske virksomheder og bad ham om at vare det tredje medlem af

bestyrelsen.

I diskussionerne omkring finansiering og kommunikation med banker mv. blev det hurtigt klart, at
den professionelle bestyrelse hos Fiberline var en fordel. Det gav legitimitet til virksomheden og

sendte et klar signal om, at virksomheden ville styre ufortredent gennem krisen.
Laering

Generationsskiftet 1 Fiberline er interessant, fordi det har varet en proces 1 mange faser, hvor begge
generationer har varet fleksible og arbejdet mod et falles mal — at gore det rigtige for virksomheden
og familien. Henrik Thorning er pa mange mader en klassisk ivaerksatter, der starter ud pa en rejse
mod ukendte mal med et ikke eksisterende produkt. Hans dygtighed, energi og ledelsesevner skaber
en teknologisk baseret konkurrencedygtig nichevirksomhed, som mange mindre virksomheder vil
kunne lade sig inspirere af. Der er iser tre faktorer, der har styrket virksomheden bade i1

vekstperioden, gennem generationsskifte og i den svere tid efter den finansielle krise.

For det forste har det varet naturligt for Henrik Thorning og senere Peter Thorning at arbejde med
en ressourcesterk bestyrelse. I starten skyldes det, at der var fem investorer, der havde skudt penge i
Henrik Thornings ideer. Fra dag ét var ejerlederen vant til skulle arbejde aktivt med en bestyrelse, der
kiggede ham over skulderen, og som kunne levere input til hans ideer. Selvom bestyrelsen i perioder
kun har fungeret som et radgivende organ, sa har der isr efter generationsskiftet vaeret enighed om at
professionalisere bestyrelsen med kompetente eksterne medlemmer, der giver virksomheden en

legitimitet udadtil, kompetencer indadtil og ressourcer til at kunne sparre med ledelsen.

Dette har veret en stor fordel de sidste ar efter generationsskiftet, hvor Fiberline ofte var i stand til at
forhandle gode tilbud med deres bank baseret pa den tillid, banken havde til bestyrelsen og

direktionen hos Fiberline. Men det er, som Peter Thorning ogsia bemarker, et sporgsmal om at finde
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en balance, hvor fremtredende bestyrelsesmedlemmerne er store nok til at gavne legitimiteten af
virksomheden, men ikke sa store, at medlemmerne ser sig selv som ambassaderer uden nogen reel

forpligtelse eller ansvar for at gore en indsats 1 arbejdet med ledelsen af virksomheden.

For det andet har naste generation erhvervet sig uddannelse og kompetencer, der er relevante for
Fiberlines muligheder for at fortsette med at give vaekst og overskud. Den ene son har tilbragt nogle
ar som strategikonsulent og kan trade til i den periode lige efter finanskrisen, hvor virksomheden har
brug for at udvikle en ny strategi. Selvom Peter Thorning ikke selv er den, der udvikler strategien i
forste omgang, kan han give input til processen og finde en kompetent konsulent, der kan hjzlpe med
strategiudvikling. Erfaring fra konsulentbranchen er ofte et sterkt kort at erhverve sig for den naste
generation 1 en familievirksomhed. Det giver mulighed for at analysere og arbejde med mange
forskellige typer virksomheder og finde losninger pa problemstillinger, der ofte ligner dem, der er i
familievirksomheden. Henrik Thornings anden sen har en ph.d. i ingeniorarbejde og er derfor en

steerk ressource inden for forskning og udvikling af nuverende og fremtidige produkter.

For det tredje har Peter Thorning efter generationsskiftet arbejdet grundigt med at professionalisere
ledelsen. Han har faet opbygget et veldefineret ledelsesteam og har arbejdet meget med at fa flere
ledende medarbejdere til at tage ansvar og fa autoritet, saledes at virksomhedens ledelse bliver mere
kollektiv og bevaeger sig vak fra den traditionelle en-mands-ledelse, der ses i mange forste-

generations-virksomheder.
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CASE om VIPP -1 Vipp har man lert generationsskifte i tide pa den harde made

Jette Egelund har udviklet design-brandet Vipp efter sin far, der drev metal-virksomhed i Randers.
Hun lerte pa den hiarde made, hvad det betyder i praksis, nar et generationsskifte ikke er forberedt.
Derfor har hun tidligt generationsskiftet til sine to bern, Kasper og Sofie Egelund, der nu star i
spidsen for virksomheden. Vipp skal ogsi fremover forblive i familiens eje, for netop
familieejerskabet gor det muligt at arbejde langsigtet med et brand. Hvad der skal ske 1 3. generation er

dog endnu et dbent sporgsmal. Blandt andet skal man handtere, at der arbejder ganske mange med

efternavnet Egelund i virksomheden.
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Facts om vitksomheden

Vipp A/S er en international industriel designvirksomhed, som szlger kokkener, badmoduler og
produkter til netop kokken og bad designet i Vipp formsprog.

Ejet af Kasper Egelund, adm. direktor, Sofie Egelund, concept director, og Jette Egelund,
bestyrelsesformand.

Antal ansatte: 40
Resultat for skat (2015): 16 mio. kr.
Aktiver (2015): 103 mio. kr.

Domicil: Islands Brygge, Kobenhavn

Virksomhedens historie og udvikling

Jette Egelund er fodt i 1950 og er oprindeligt uddannet socialradgiver og har desuden en baggrund
inden for HR, hvor hun har arbejdet i HR-afdelinger i storre virksomheder, blandt andet DFDS. I
1992 der hendes far, Holger Nielsen, der har drevet en metalvarefabrik i Randers siden 1931. Blandt
fabrikkens produkter er en pedalspand med vippelag, som Holger Nielsen har udviklet til sin kones
frisorsalon. Den har et flot design, er yderst funktionel og bliver siden solgt til saloner og
tandklinikker, men ogsa til industrielle kobere som tankstationer, farger og hospitaler. Holger Nielsen
har aldrig involveret sine to detre eller sin kone i virksomhedens drift, endsige hvordan virksomheden
eventuelt skal generationsskiftes. Ved sin fars ded lover Jette Egelund, der pa det tidspunkt er 41 ar
og bor i Horsholm, at hjzlpe til med den videre drift. Hun overtager virksomheden og lzrer sig selv at
fabrikere produkter i metal. Undervejs bliver Jette Egelund dog ramt af et tilbageslag, da hendes
davarende mand beslutter at forlade hende — de har sammen investeret en del virksomheden. Da boet
efter det oploste ®gteskab skal deles, kommer Vipp, som virksomheden nu hedder, under skonomisk

pres, fordi Jette Egelund selv skal finansiere hele driften.

Skilsmissen medforer samtidig, at Jette Egelunds to bern, sennen Kasper (fodt 1975), der laser til
cand.merc., og datteren Sofie (fodt 1977), der er under uddannelse til grafisk designer, bakker deres
mor op. De begynder at ga til hande i virksomheden, som pa den made styrkes. Efter skilsmissen
flytter Jette Egelund fra Horsholm til Randers for at legge endnu flere krefter i Vipp. De forste dr er

hirde, Jette Egelund ensker ikke at stifte gzld, og hun lever af bijobs som socialradgiver og
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kirkesanger. Efter nogle ar bliver Jette Egelund via en avisartikel i Erhvervsbladet opmarksom pa

muligheden for at outsource produktionen.

Hvis hun skal koncentrere sig om forretningsudvikling, og da virksomheden ikke kan udbygges i
Randers, er det mere praktisk at have andre til at producere, selvom det er med blodende hjerte, at
hun skal afvikle sin fars gamle fabrik. Hun finder en fabrik pd Lolland, der kan fremstille Vipp-
spandene. I forbindelse med outsourcing af produktionen szlger Jette Egelund sin andel af villaen i
Horsholm, som hun fik ud af skilsmisseboet og flytter ind pa Islands Brygge, hvor hun indretter
beboelse i1 forbindelse med virksomhedens nye kontor. Samtidig begynder hun at gentenke
forretningsstrategien; Vipp-spandene skal fremover ogsa sxlges til private. De skal suppleres med flere
produkter, sa Vipp bliver et egentligt design-brand i markedets hoje ende med tilherende hoj pris.
Jette Egelund er en god szlger, blandt andet 1 Illums Bolighus, og trods en indledende skepsis far hun

ret hurtigt hul pa det private marked.
Ejerskiftesituationen

Omkring ar 2000 er der kommet sa meget gang i Vipp’s salg, at Jette Egelund far behov for flere
medarbejdere. Der er dog ikke penge til at hente hojt betalte erfarne krefter ind udefra. Derfor
engagerer hun sonnen Kasper og datteren Sofie, der allerede i deres studietid har arbejdet i
virksomheden. De tager sig af henholdsvis marketing og design, Kasper er cand.merc. i design og

kommunikation pa CBS, og Sofie er grafisk designer fra Den Grafiske Hojskole.
Den valgte losning

Efter rad fra en advokat beslutter Jette Egelund at dele virksomhedens ejerskab op i tre; det sker,
forholdsvis hurtigt efter at bornene er optaget i virksomheden. I forste omgang far bernene halvdelen
af aktierne til deling, senere deles aktierne op, sa Jette Egelund og hendes to bern hver kommer til at
eje en tredjedel af virksomheden. Bag denne disposition ligger en bevidsthed om, at et
generationsskifte skal forberedes i god tid. ”Jeg vidste fra min far, hvor vanskeligt det hele kunne
udvikle sig, hvis man ikke har kort en arvtager i stilling,” siger Jette Egelund 1 dag. Hun er 51 ar, da

hun beslutter sig for aktieopdelingen.

Op gennem 00’erne oplever Vipp sterk fremgang; der abnes kontor i New York, hvorfra sennen
Kasper leder eksportindsatsen i USA. I arene fra 2005 til 2007 bliver virksomheden gazelle-

virksomhed 1 kraft af sin omsatningsvaekst. Finanskrisen satter for en stund vaksten 1 sti, men da
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Vipp altid har veret selvfinansierende, kommer selskabet forholdsvis godt gennem krisen, og Vipp

har i dag 40 ansatte.

Kasper Egelund bliver udnavnt til administrerende direktor i 2011, hvor han aflgser sin mor. Han
kvalificerer sig, ifelge Jette Egelund, ved succesfuldt at sta i spidsen for introduktionen af Vipp-
produkterne 1 USA. I dag er det datteren Sofie, og hendes mand Frank, der styrer Vipp’s amerikanske
forretning fra New York, og Jette Egelund er bestyrelsesformand, familien har tilknyttet advokat
Randi Bach Poulsen fra Bech Bruun som nastformand i bestyrelsen. Inden for det sidste ar er Vipp’s
okonomichef og revisor desuden kommet med til de kvartarlige bestyrelsesmoder. Formalet har vaeret

at gore moderne mere formelle.

”Man forbereder sig mere og taler pa en anden made til hinanden, nar det foregar i den formelle
ramme af en bestyrelse, hvor der er eksterne med,” forklarer Jette Egelund. Som et eksempel pa
fordelen ved at have eksterne 1 bestyrelsen nzvner hun en sag om intern afregning: "Den amerikanske
del af forretningen har sin egen selvstendige okonomi. Der har varet en debat mellem Kasper og
Sofie om, hvordan de interne afregninger mellem Vipp-moderselskabet og USA-aktiviteten skulle
tilrettelegges. Den uenighed blev afklaret, da vi fik eksterne ind 1 bestyrelsen, her blev vi opmarksom
p4, at der findes helt klare regler regnskabsmassigt for, hvordan det skal gores. Derved blev de interne
afregninger ikke en debat mellem Kasper og Sofie, men et sporgsmal om at folge en bestemt alment
accepteret regnskabspraksis, og konflikten kunne legges ded”. Professionaliseringen af
bestyrelsesarbejdet har samtidig medfort, at Kasper som administrerende direktor er tildelt en aktie
mere end sosteren Sofie. Under bestyrelsesarbejdet er man nemlig blevet opmarksom pa, at
virksomheden ikke ma komme i en ’deadlock’-situation, hvis Jette Egelund pludselig skulle falde bort.
I den situation skal der kunne monstres en majoritet blandt aktionarerne, sa virksomheden og dens

ledelse altid er handlekraftig.
Erfaringer med ejerskiftet

Jette Egelund peger pa, at hun med den valgte generationsskiftelosning opniede en ideel kompetence-
sammensztning i virksomheden. Sennen Kasper er cand.merc. med en professionel lederuddannelse,
datteren Sofie er grafisk designer, og selv har hun kundskaber inden for HR og produktion. Hun
fremhaver desuden betydningen af, at de tre ejere har fzlles vaerdier omkring design og maden at

drive virksomhed pa.

Det gxlder bade opfattelsen af kvalitet og de vardier, der ligger i brandet, og det gxlder opfattelsen af,

hvordan produkterne skal prasenteres og szlges, og 1 hvilke salgskanaler det skal ske.
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Forretningsmassigt handler det om, at man ikke skal galdsxtte sig. Man skal tildele sig selv relativt
beskedne lonninger og ikke skilte med, at virksomheden og dens ejere har tjent penge. Jette Egelund
erkender, at det ikke har varet helt let at overlade direktor-opgaven til sennen Kasper; hun har mattet

sluge nogle kameler undervejs.

Jette Egelund arbejder stadig 1 virksomheden, blandt andet passer hun ofte Vipp’s Concept Store i Ny
Ostergade 1 det indre Kobenhavn. Desuden tager hun del i designmoder og er med, nar mange af de
endelige beslutningerne tages. ”’Jeg har det med at sige mere uformelt til nogle af vores ansatte: Kunne
vi ikke lige gore sadan og sidan. Det en arv fra den gang virksomheden var mindre. Men jeg er blevet
belert af min son om, at den slags ikke gar i en virksomhed, der er blevet storre. Her er det afgorende,
hvordan budskaber bliver formidlet og af hvem, ellers kan der opsta forvirring i en organisation. Men
det er altsa ikke altid lige nemt at skulle blive irettesat af sin son; en direktor, man engang har lagt ble

pé, men det har jeg mattet lere at acceptere.”
Fremtiden / Laere af processen

Kasper Egelund er 41 ar, han er gift og har tre born. Sofie Egelund er 39 ar, hun er gift og har to
born. Begge agtefaller arbejder 1 virksomheden; Kaspers kone med salg og HR, Sofies mand med salg
og markedsforing 1 USA. Kasper Egelund har ikke tenkt pd, hvordan et generationsskifte skal legges
til rette; de to soskendes born er endnu sma. Han tenker, at man maske skal tage fat pa processen, nar
han narmer sig de 50. Han fremhaver dog fordele ved familieejerskabet: “Familieejerskabet er en
kempe styrke, for vi har aldrig varet tvunget til at have en kortsigtet strategi 1 jagten pa afkast. Vi har
altid kort pa den jyske made, at man skal tjene pengene, for man kan bruge dem. Vi har altid afvist

kapitalfonde, vi er ikke til salg.”

Jette Egelund har fem bernebern, som hun naturligvis elsker over alt pa jord. Hun tznker engang
imellem over, hvad der skal ske med virksomheden pa lang sigt. ”’Man kan altid have sine ensker og

2

dremme.” Hun fremhaver pi den anden side, at “det er jo ikke mig, men mine borns
udfordring/opgave at tage stilling til generationsskiftet.” Hun erkendet, at der er mange *Egelunder’ i
virksomheden, nu hvor hendes borns @gtefaller er ansat. Derfor er det ogsa vigtigt, at Kasper og

Sofie pa sigt og i tide tager generationsskifte-sporgsmalet op til afklaring.
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Laering

Vipp-casen er interessant, fordi den giver et godt indblik i forskellen mellem det planlagte og det ikke-

planlagte generationsskifte.

Det forste generationsskifte sker helt uplanlagt og er drevet af Jette Egelunds loyalitet mod sin afdede
far samt den metalvirksomhed og ikke mindst det produkt, hun voksede op med. Holger Nielsen har
veret en typisk ivaerksatter 1 sin generation. Han var en god producent, han designede og udviklede et
fantastisk og tidlest produkt; den i dag verdenskendte Vipp pedalspand. Men han involverede aldrig
hverken hustruen eller dotrene i sin virksomhed og havde ingen fastlagte planer for, hvordan
virksomheden skulle fortsatte efter hans exit. Generationsskiftet bliver katalyseret af stifterens
sygdom og efterfolgende ded, og Jette Egelund ender med at sta fuldstendigt uforberedt pa, hvad der
kreves for at drive en metalvarevirksomhed. Hendes uddannelse og erhvervserfaring som
socialradgiver giver hende meget lidt ballast til at drive en lille industrivirksomhed. Der er desverre en
stor gruppe af danske ejerledede virksomheder, der er blevet generationsskiftet, ved at ejerlederen
simpelthen er faldet bort uden at have udviklet en exitplan, og den manglende planlegning har ofte
enorme omkostninger for virksomheden og for den virksomhedsdrivende familie. Virksomhedens
overlevelse er pa spil, og mens Vipp var heldig med, at det lykkedes Jette Egelund med ren og skar
vilje at holde skuden oven vande, sa er der mange andre virksomheder, der bukker under i samme

situation.

Det andet generationsskifte er, som casen viser, en langt mere planlagt proces. De to born har veret
en del af virksomheden det meste af deres liv. De har tilegnet sig uddannelser, der er relevante for
virksomheden, og der er udarbejdet en klar strategi for overgivelsen af ledelse og ejerskab fra Jette
Egelund til hendes to bern. Det planlagte generationsskifte forer til nye ideer, nye vakststrategier og

en professionalisering af virksomheden, der gor det muligt at fore de nye strategier ud i virkeligheden.

I Vipp er der for 2017-2019 vedtaget en ny vakststrategi, der vil kraeve betydelige investeringer. Jette
og Kasper Egelund peger i den forbindelse pa, at familieejerskabet har haft betydning for de store
beslutninger, der er taget om virksomhedens drift, herunder beslutningen om at salge kokkener med
tilbehor og senest udviklingen af et luksus-shelter til 3,7 mio. kr. Det sakaldte Vipp Shelter beskrives
som en hybrid mellem et sommerhus og en campingvogn og er tenkt som et moderne ’getaway’, der
kan placeres pa en naturgrund med en smuk udsigt. ”Det er store beslutninger, men de er

velforberedte, og vi kan tage dem, fordi vi har udviklet en fxlles opfattelse af Vipp’s formsprog og
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funktion. Det kraever noget helt andet af os, end der hidtil har varet gjort, men det er vi villige til,

fordi vi tror pa projektet,” siger Jette Egelund.

I den forbindelse far det ingen betydning, at Vipp lebende har afvist kapitalfonde, der ville kebe
virksomheden op. ”Vores aktiver i form af bl.a. ejendomme er meget konservativt vurderet, og de er
nedskrevet, sa vi kan altid rejse penge til nedvendige investeringer. Desuden er det ikke altid sundt at
udvikle design-brands for hurtigt. Man risikerer at udvande brandet, hvis man jager meget ambitiose

omsztningsmal inden for kort tid,” tilfejer hun.

Opsummerende bekrzfter de to cases, at generationsskiftet kan vare en god lesning, nar der er sterke
ejerressourcer, der kan gia i arv til naste generation, og nar naste generation har erhvervet

kompetencer, der er vigtige for at drive virksomheden fremad.

De to cases illustrerer ogsé vigtigheden af at planlagge generationsskiftet. Som mange andre arvinger
til mindre virksomheder arvede Jette Egelund sin fars metalvitksomhed uden nogen form for
planlegning. Hun vidste meget lidt om produktet eller det at drive en virksomhed, og den manglende

planlegning kunne meget let have vaeret enden pa eventyret om Vipp-spanden.

Heroverfor star sa den meget planlagte transition i Fiberline, og det generationsskifte Jette Egelund
selv har lavet til sine to born hos Vipp. Her er generationsskiftet blevet planlagt 1 god tid og passer til
virksomhedens vakst og strategiplaner. Det har givet begge de to virksomheder langt bedre vilkir og

muligheder for at kunne blive endnu mere succesfulde i nzste generation.

I naste kapitel supplerer vi ovenstiende eksempler med en registerbaseret analyse af, hvad der

karakteriserer de virksomheder, der klarer sig succesfuldt igennem et generationsskifte.
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4. Hvad karakteriserer det succesfulde generationsskifte?

4.1 Introduktion

I det foregaende kapitel sa vi to cases, der blandt andet viste, at god planlegning er et vasentligt
element i et succesfuldt generationsskifte. Hvis man vzlger generationsskifte frem for andre
alternativer, sa har familien brug for at skabe en klar langsigtet plan, der skal formidles og
kommunikeres ud blandt familiemedlemmerne. Pa den made vil familievirksomheden oge muligheden

for at opna succes og gode resultater efter ejerskiftet.

Vi har tidligere set, at der er store okonomiske konsekvenser ved at foretage et generationsskifte inden
for familien for den gennemsnitlige virtksomhed. Der er dog store forskelle mellem de enkelte
virksomheder. Der er siledes mange succesfulde familievirksomheder, der kommer flot og styrket
gennem generationsskiftet. Og det er disse virksomheder, vi kan lere af. Hvad er det, der
karakteriserer dem? Og hvorfor er det, at de klarer generationsskiftet bedre end den gennemsnitlige

virksomhed eller de virksomheder, der kommer varst igennem processen?

I dette kapitel fokuserer vi pa et specifikt element i generationsskiftet, nemlig det malbare

kompetenceniveau hos de nye ejerledere.

4.2 Malbare kompetencer

Vi begynder analysen af, hvad der karakteriserer det succesfulde generationsskifte, med at
sammenligne de malbare kompetencer mellem de nye direktorer, der kommer fra familien, og nye
direktorer, der kommer udefra. Tabel 4.1 og Figur 4.1 fokuserer pa helt basale kompetencer som

tidligere ledelseserfaring og uddannelses lengde og art.

Tabel 4.1 — Milbare kompetencer for direktorskifter

Typen af direktorskifte
Alle Familie Ikke-familie Forskel
M @) 3) @) - 3)
Har erfaring som direktor (%0) 222 16,3 24,5 -8,2
Har tidligere vaeret bestyrelsesmedlem (%) 341 31,5 35,1 -3,6
Uddannelseslzngde (ir) 13,4 12,7 13,7 -1,0
Kandidatgrad (%) 34,1 22,7 38,6 -15,9
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Figur 4.1 — Malbare kompetencer for direktorskifter
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Tabel 4.1 og figur 4.1 sammenligner de malbare kompetencer mellem nye direktorer for hver
generationsskiftemodel. Forste sojle viser, at det kun er godt 16 pct. af familiedirektorerne, der har
tidligere erfaring som direktor. Nar direktoren valges udefra, er det nasten hver fjerde, der har
tidligere direktorerfaring. Hvis vi derimod fokuserer pa de direktorer, som har ledelseserfaring, sa har
bade familie- og ikke-familiedirektorer omkring fire ars ledelsesanciennitet, for de tiltreder i

forbindelse med generationsskiftet.

Miske mere overraskende er det, at de eksterne direktorer ogsa har mere bestyrelseserfaring (35 pct.)
end familiedirektorerne (31 pct.). Fokuserer vi pa bestyrelsesancienniteten blandt de nye direktorer
med bestyrelseserfaring, sa viser det sig, at familiedirektorer har mere erfaring fra bestyrelsesarbejde
end eksterne direktorer. I gennemsnit har familiedirektoren 2,5 ars bestyrelsesanciennitet mod

omkring 1,5 ar for ikke-familiedirektorer.

Familiedirektorerne har ogsa kortere uddannelse end ikke-familiedirektorer. I gennemsnit har de
cksterne direktorer cirka et drs mere uddannelse bag sig. Dette afspejles ogsa i andelen af nye
direktorer, der har en kandidatgrad fra en handelshojskole eller et universitet. Andelen er nasten

dobbelt sa hoj for ikke-familiedirektorerne sammenlignet med familiedirektorerne.
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Opsummerende viser sammenligningen af de nye direktorer, at de, der kommer fra familien, har et

svagere CV malt pa ledelseserfaring og uddannelse. Vi laver nu den samme sammenligning for

ejerskifter.
Tabel 4.2 — Milbare kompetencer for ejerskifter
Typen af ejerskifte
Alle Familie Ikke-familie Forskel
) 2) 3 @) -0)
Har erfaring som direktor (%o) 18,3 21,3 13,2 8,1
Har tidligere vaeret bestyrelsesmedlem (%) 16,1 18,9 11,4 7,5
Uddannelseslengde (dr) 12,0 11,9 12,5 -0,6
Kandidatgrad (%) 11,6 13,9 7,8 6,1
Figur 4.2 — Malbare kompetencer for ejerskifter
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Tabel 4.2 og figur 4.2 viser, at de kompetencemaessige forskelle er til familieejerskabets fordel, nar vi
kigger pa ejerskabet. Dette skyldes delvist selve transitionsmodellen, hvor nwste generation har
erfaring fra ledelses- og bestyrelsesarbejde, for de bliver kontrollerende aktionarer i virksomheden.

Ejerskabet er oftest det sidste, der overfores 1 et generationsskifte. Det er ogsd interessant at notere
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sig, at ejere generelt har mindre uddannelse end direktorer, men at familieejerne alt andet lige oftere

har en kandidatuddannelse i forhold til udefrakommende ejere.

Indtil nu har vi beskrevet forskelle i kompetencer mellem ejerledere, der kommer fra familien, og
¢jerledere der kommer udefra. Selvom vi har pavist forskelle mellem de to typer af ejerledere, har vi
ikke wvist, at disse kompetenceforskelle har indflydelse pa de okonomiske resultater af
generationsskiftet. Vi er saledes interesseret 1 at forstd, i hvilken grad de kompetencemaessige

svagheder hos familiedirektorerne péavirker den ekonomiske bundlinje omkring generationsskiftet.

For at kunne svare pa dette sporgsmal har vi sammenlignet succesfulde familiegenerationsskifter med
familiegenerationsskifter, der har klaret sig darligt. Vi sammenligner saledes de 25 generationsskifter,
der har genereret den bedste andring 1 performance (malt pa overskudsgrad), med de 25
generationsskifter, der har klaret sig darligst. Bemaerk, at vi nu udelukkende sammenligner

virksomheder, der har foretaget et familiegenerationsskifte.

Tabel 4.3 — Malbare kompetencer for de 25 bedste og de 25 varste direktorskifter inden for
familien

De 25 varste De 25 bedste Forskel

M @) M- @)
Har erfaring som direktor (%0) 12,0 24,0 -12,0
Har tidligere vaeret bestyrelsesmedlem (%) 28,0 36,0 -6,0
Uddannelseslengde (dr) 12,4 12,9 -0,5
Kandidatgrad (%o) 20,0 24.0 -4,0
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Figur 4.3 — Malbare kompetencer for de 25 bedste og de 25 varste direktorskifter inden for
familien
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Generelt set viser tabel 4.3 og figur 4.3, at de virksomheder, som har klaret sig godt i gennem
generationsskiftet, har udpeget en direktor, der har et bedre CV, end de virksomheder, der har klaret
sig darligt. Der er iser en markant forskel i ledelseserfaring. Der er nzsten dobbelt sa mange af de
succesfulde familiedirektorer, der har direktorerfaring, for de starter, end der er blandt de direktorer,
der ikke var succesfulde. Der er ogsi en hojere andel af de succesfulde direktorer, der har

bestyrelseserfaring, for de starter.

Det er verd at bemarke, at der er en marginal forskel i lengden af uddannelse. Endeligt har de
succesfulde direktorer en smule storre tendens til at have en kandidatgrad i forhold til de mindre

succesfulde direktorer.

Vi fortswtter analysen med at vurdere de malbare kompetencer ved ejerskifter mellem de henholdsvis

mest og mindst succesfulde ejerskifter.
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Tabel 4.4 — Milbare kompetencer for de 25 bedste og de 25 varste ejerskifter inden for
familien

De 25 varste De 25 bedste Forskel

M @) M- @)
Har erfaring som direktor (%0) 12,0 36,0 -24.0
Har tidligere vaeret bestyrelsesmedlem (%) 16,0 28,0 -12,0
Uddannelseslzngde (ir) 11,8 12,7 -0,9
Kandidatgrad (%) 16,0 240 -8,0

Figur 4.4 — Mailbare kompetencer for de 25 bedste og de 25 varste ejerskifter inden for
familien
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Har erfaring som direktor (%0) Har tidligere vaeret Uddannelseslaengde (ir) Kandidatgrad (%)
bestyrelsesmedlem (%0)
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Tabel 4.4 og figur 4.4 viser den samme analyse af malbare kompetence for de 25 mest succesfulde og
de 25 mindst succesfulde generationsskifter pa ejersiden. Det er interessant at se, at der er relativt
store forskelle i de nye ejeres kompetencer, nar vi sammenligner de succesfulde med de mindre
succesfulde virksomheder. De succesfulde har et vasentligt bedre CV, markant mere erfaring som
direktor og har oftere siddet i bestyrelser end dem, der klarer sig darligst. Det er ogsa vard at
bemarke, at de succesfulde familieejere ogsa har mere uddannelse, bade malt pa antal ar og pa andelen

med en kandidatgrad.
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Opsummerende viser vores analyser, at generationsskiftet er vanskeligt, og at en vasentlig forskel
mellem succesfulde og mindre succesfulde generationsskifter er de malbare kompetencer hos de nye
¢jerledere. Uddannelse, erfaring og generelt et CV med milbare resultater betyder noget for, om
generationsskiftet bliver succesfuldt. Det er markant, at direktorer og ejere 1 de bedste
generationsskifter har mere uddannelse, mere ledelseserfaring og mere bestyrelseserfaring end i de

generationsskifter, der klarer sig mindre godt.

I rapport 5 vil vi uddybe denne diskussion og kigge pa de store udfordringer, som mange ejetledere og

deres familier star overfor i forbindelse med generationsskiftet.
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9. Professionalisering

5.1 Introduktion

Professionalisering af en ejerledet virksomhed betyder en langsigtet proces, hvor man skifter fra en
ledelse udviklet og bestemt af ivarksetteren selv til en mere professionel ledelsesorienteret
virksomhed, der udnytter de menneskelige ressourcer pa den bedst mulige made. Populert sagt kan
man sige, at professionaliseringen er en proces, hvor ledelsen gar fra at vare et en-mands-band til at
blive et symfoniorkester. Det kan vare en vanskelig proces, fordi mange ejetledere foler det naturligt
at vere 1 centrum og har svart ved at uddelegere beslutningskompetencer til andre. Men
professionaliseringsprocessen er afgorende for fortsat vaekst og udvikling i den ejerledede virksomhed.
Nar der kun er én leder i en voksende virksomhed, vil denne leders kapacitetsgrense uundvarligt

blive en hamsko for virksomhedens fortsatte vakst.

Professionalisering sker som en del af en transitionsproces, enten i forbindelse med at en eksisterende
¢jerleder onsker at frigore sine ressourcer, i forbindelse med et generationsskifte inden for familien,

eller i forbindelse med at ejetlederen og dennes familie treekker sig fra den daglige ledelse.

Under professionaliseringsprocessen vil virksomhedens ledelse ogsa blive udfordret til at udvikle en
organisationskultur, der udnytter alles talent for et fxlles mal. Jo mere grundleggeren kan overbevise
den nzste generation om, at virksomheden ledes som enhver anden professionel virksomhed, jo mere
sandsynligt vil det vzre, at familiemedlemmer foler sig forpligtet til at spille en mere aktiv rolle
generation efter generation. Professionalisering af familievirksomheden er ogsa nedvendig for at
tiltreekke eksterne investorer som nye ejere, banker, venturefonde og andre aktorer, der medvirker til

finansiering af fremmedkapital.

Mange grundlaeggere starter processen med professionalisering med et stort enske om at frigive nogle
af deres ressourcer til at handtere det overordnede lederskab. I storre familievirksomheder med fa
formelle procedurer og veldefinerede arbejdsgange ender det ofte med, at det er ejerlederen selv, der
loser de daglige problemer. Den daglige ledelse kan nemt udfylde hele den travle hverdag. Dermed er
de tvunget til at udskyde beslutninger, der vedrerer fremtiden for virksomheden, herunder nye
forretningsstrategier, nye investeringsprojekter og nye markedsmuligheder. Arbejdet med at
professionalisere virksomheden kraver en langsigtet indsats, hvor der lebende frigores tid fra den

daglige ledelse til at planleegge og evaluere den langsigtede strategi.
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Vores case 1 kapitlet om professionalisering er Strojer Tegl, der efter at have vearet ejerledet i fem

generationer overlader direktorposten til en ekstern direktor.

CASE om STROJER TEGL - Overlod livsvarket til ekstern direktor
Strojer Tegl har veret i familiens eje i fem generationer; en bestyrelse af professionelle fik sat
generationsskiftet pa dagsordenen. Strojer Tegl ledes nu af en ekstern direktor, den er salgsmodnet og

struktureret, si sonnerne 1 6. generation kan overtage driften, hvis de vil. Men et salg er ogsa en

mulighed.

Facts om vitksomheden

Strojer Tegl A/S producerer mursten, tegl, facadelosninger og fliser samt ler til keramiske formal.

Jorgen og Karen Strojer ejer 25 pct. af aktiekapitalen som stemmetunge A-aktier, resten af aktierne er
stemmesvage B-aktier ejet af de to senner.

Antal medarbejdere: 70
Resultat for skat (2015): 19 mio. kr.
Aktiver (2015): 158 mio. kr.

Domicil: Assens, Fyn
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Virksomhedens historie og udvikling

Strojer Tegl A/S er grundlagt i 1850, teglvarket ligger ude pd landet midt mellem Glamsbjerg og
Assens pd Vestfyn. Strojer Tegl A/S er det storste selskab i koncernen Vedstaarup Holding A/S, der

desuden bestir af Strojer Ler A/S og Strojer Samlingen A/S, en samling af veteranbiler.

Teglverket er opstiet som en del af det narliggende gods Brahesborg, der i midten af 1800-tallet
havde behov for en lokal produktion af mursten. Efter nogle fa ar blev det overtaget af familien
Strojer Hansen og er nu i familiens eje i 5. generation. Jorgen Strojer (fodt 1948) har igennem de
sidste 33 ar varet den drivende kraft i virksomheden, som han overtog fra sin far, Thorvald Strojer, i

1984.

Engang var murstensproduktion og teglverker meget lokale virksomheder — bl.a. som folge af den
tunge distribution. Da Stregjer Tegl blev grundlagt var der over 300 teglvarker i Danmark, i dag er der

kun 14 tilbage, og kun seks af dem, heriblandt Strojer Tegl, er landsdakkende virksomheder.

Da Jorgen Strojers far, Thorvald Strejer Hansen, overtog teglvarket i 1962, var det i darlig stand og
okonomisk nedlidende, men han fik rettet virksomheden op og byggede i 1964 virksomhedens forste
moderne tunnelovn. I Jorgen Strojers tid er vitksomhedens produktionskapacitet vokset dramatisk,

iseer ved etableringen 1 ar 2000 af et helt nyt produktionsanlag til en verdi af over 100 mio. kr.

Strojer Tegl var i mange ar en ren produktionsvirksomhed; salget skete via salgssamarbejdet med
Egernsund Tegl. Jorgen Strojer trak dog sin virksomhed ud af salgsfxllesskabet 1 2008 under
finanskrisen, hvor omsatningen var faldet drastisk og satte de deltagende virksomheder under hardt
pres. Strojer Tegl valgte at opbygge sin egen salgsorganisation, og siden har virksomheden prasteret

en flot vakst, bade pa top- og bundlinjen. Iser i de senere ar har virksomhedens vakst varet markant.

Hovedparten af typehusfabrikanterne i Danmark er blandt kunderne; en stor del af omsztningen
skabes desuden via aftaler med bygherrer og entreprenorer, der star for projektbyggerier. Samtidig har

Strojer Tegl opbygget en eksport til Sydsverige, hvor man i stigende grad bruger mursten i byggeriet.

Jorgen Strojer har fra sin tidligere ungdom arbejdet pa teglvarket; han kender alt til produktion og
produkttyper. Jorgen Strojer har ogsa et godt navn i kundekredsen, hvor man respekterer hans faglige

ekspertise.

Igennem drene har Jorgen Strojer fungeret som en typisk ejerleder, der tog sig af al ledelse stottet af

sin hustru, Karen Strojer, der har fungeret som hans assistent og sekreter. Den oprindelige
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familiebestyrelse blev i 2001 suppleret med medlemmer uden for familiens kreds. Blandt andet
daverende ELSAM-direktor Poul Sachmann samt advokat Jjvind Hulgaard, som er
bestyrelsesformand den dag i dag. Bestyrelsen har understottet vaesentlige beslutninger i Strojer Tegls

nyere historie, herunder bruddet med salgsorganisationen Egernsund Tegl, som ikke var uden risici.

Som led i en yderligere professionalisering af bestyrelsesarbejdet blev direktor Flemming Rasmussen,
der igennem fem ar var produktionsdirektor i Vestas, optaget som medlem i efteraret 2013. I
bestyrelsen sidder desuden Jorgen Strojers to senner, Christian og Joachim, der er henholdsvis 30 og

28 ar.

Christian er cand.merc. og driver en virksomhed i Oslo, der har digitaliseret betalingen af
sundhedsydelser. Joachim er maskiningenior og medejer af den drhusianske fintech-virksomhed Lunar
Way, der har udviklet en mobilbank og udfordret den traditionelle banksektor. Allerede fra 2005 blev
der pabegyndt et ejermaessigt generationsskifte, hvor de to senner fik aktier i forzldrenes virksomhed.
Aktiekapitalen er fordelt sadan, at Jorgen og Karen Strejer ejer 25 pct. af aktiekapitalen som

stemmetunge A-aktier, resten af aktierne er stemmesvage B-aktier ejet af de to senner.
Generationsskifte-situationen

I 2013, hvor Flemming Rasmussen blev bestyrelsesmedlem, tog bestyrelsen samtidig fat pa den
ledelsesmassige generationsskifte-problemstilling. I serlig grad Flemming Rasmussen fandt det
uholdbart, at et generationsskifte ikke var lagt til rette. Han havde lert Strojer Tegl og familien at
kende, fordi Strejer Tegls bestyrelsesformand, advokat @jvind Hulgaard, havde handteret Flemmings
Rasmussens fratreedelsesaftale med Vestas. Han forlod Vestas i 2013 efter i fem ar at have vearet

produktionsdirektor i vindmelle-virksomheden.

Flemming Rasmussen (fedt 1968) har tidligere i1 sin karriere bla. varet produktions- og
logistikdirektor i Merrild Kaffe (Sara Lee-koncernen). Han har desuden forestiet en turn-around i

Rationel Vinduer, forst i Danmark og senere pa selskabets irske fabrik.

Bade af hensyn til familien, virksomhedens fremtid, dens medarbejdere og Jorgen Strejers eget
omdemme var det ifelge bestyrelsen og Flemming Rasmussen vasentligt at fa aftalt, hvordan
generationsskiftet 1 ledelsen skulle sxttes i gang. Jorgen Strojer havde pa det tidspunkt (efteraret 2013)
vitket i Strojer Tegl 1 43 4r. Han kendte virksomheden til mindste detalje, men det kneb med

uddeleringen, og virksomheden ville vaere svar at overtage for andre.
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Den valgte losning

Efter en rakke samtaler 1 bestyrelsesregi opstod den mulighed, at Flemming Rasmussen kunne vare et
emne som ny administrerende direktor i en overgangsfase. Jorgen Strojer var dog ikke parat til
umiddelbart at tage en beslutning. I stedet blev Flemming Rasmussen tilknyttet den daglige ledelse pa
ad hoc-basis fra 1. januar 2014. Det gav dels Jorgen Strojer mulighed for at se Flemmings Rasmussen
an, og dels gav det Flemmings Rasmussen en dybere indsigt i virksomhedens drift. I april 2014 var
Jorgen Strojer i stand til at tage den definitive beslutning — Flemming Rasmussen blev udnevnt til

administrerende direktor, mens Jorgen Strojer skulle sta for produktion og produktudvikling.

Der blev desuden aftalt, at alle mellemledere fremover skulle referere direkte til Flemming Rasmussen,
Flemming Rasmussen fik en direktorkontrakt, der ville stille ham godt, hvis samarbejdet skulle
ophore. Siden har virksomheden gennemgiet en professionaliseringsproces. Strojer Tegl er ved at
blive udviklet til et egentligt brand; Strojer Tegl szlger ikke lengere blot mursten, men
facadelosninger. Arkitekter er ansat til at sparre med kunderne og fremme salget, nye produkter er

udviklet, og 2016 ser ud til at blive virksomhedens hidtil bedste ar.

Desuden er bestyrelsen suppleret med et nyt medlem, Esben Thorlacius, der er ejer af en arkitekt-
virksomhed. Det er aftalt, at bestyrelsen i lobet af 2017 skal afklare, hvordan det fremtidige ejerskab
skal legges til rette. Baggrunden er, at Jorgen Strojer ikke lengere onsker at have den afgerende
stemme, ndr langsigtede beslutninger om virksomhedens udvikling skal traeffes. Virksomheden kan
enten szlges eller overtages fuldt og helt af sennerne, der sa overtager den daglige drift, eller sennerne

kan veare ejere og overlade den daglige drift til en administrerende direktor.

Strojer Tegl har 1 2015 belant virksomhedens produktionsapparat og udbetalt et ekstraordinart
udbytte til aktionzererne i familiekredsen. Det stiller blandt andet Jorgen Strojers to senner okonomisk

frit til at forfelge deres personlige forretningsmaessige mal.
Erfaringer med den valgte lgsning

Jorgen Strojer er i dag glad for, at han fik truffet beslutningen om at overlade den daglige ledelse til
administrerende direktor Flemming Rasmussen. Beslutningen var svear at treffe. “Teglverket er mit

liv og jeg er her syv dage om ugen, nar jeg ikke lige er ude at rejse,” siger Jorgen Strojer 1 dag.

Han er sig fuldt ud bevidst, hvad det krever, hvis 6. generation i familien skal indover 1 den daglige
drift. Jorgen Strojer forklarer, at hans far Thorvald Strojer var meget respekteret i branchen. Det var

svart at komme efter ham og skulle prastere yderligere, og det pres vil han ikke legge pa sine sonner.
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Ifolge Jorgen Strojer vil sonnerne heller ikke overveje at have med den daglige drift at gore, for deres
far har fundet sig til rette i en mere tilbagetrukken rolle. Samarbejdet mellem ejerleder Jorgen Strojer
og administrerende direktor Flemming Rasmussen er forlgbet stort set uden gnidninger, selvom de

har skullet vaenne sig til hinandens facon.

Flemming Rasmussen papeger, at Jorgen Strojer som typisk ejerleder er vant til at reagere med det
samme og handle intuitivt, nar der opstar sager, som man skal tage sig af. I situationer, hvor Jorgen
Strojer har varet pa nippet til at overskride den aftalte arbejdsdeling mellem dem, har Flemming
Rasmussen efterfolgende trukket ham til side, sa de kunne tale ud om problemerne. Men overordnet
har Jorgen Strojer ifelge Flemming Rasmussen respekteret den aftalte arbejdsdeling, hvilket har
imponeret Flemming Rasmussen. Han har tidligere varet direktor 1 en ejerledet skiltefabrik, hvor det
var vanskeligt for ejerlederne at blande sig udenom de daglige driftsbeslutninger. Arbejdsdelingen har
til gengzld varet befordret af, at Flemming Rasmussen lobende informerer Jorgen Strojer om, hvad
der foregir i virksomheden. Flemming Rasmussen vurderer, at det har varet afgorende, at Jorgen
Strojer fik en periode pa tre maneder, hvor han kunne modne beslutningen om at lade sig aflese som

administrerende direktot.

”Uden at ville fornerme ham, kan man sammenligne den proces, Jorgen Strojer har vaeret igennem,
med en kos fordejelse. En ko, den indtager maden og spytter den ud igen nogle gange, inden den
bliver slugt. Den proces har varet nedvendig og god for Jorgen Strojer, den har varet ventetiden

vard,” siger Flemming Rasmussen.

Flemming Rasmusen understreger, at han kun har sit nuverende job som administrerende direktor for
Strojer Tegl til lans. ”Alle har sit job til lans, jeg er her for at tage virksomheden de nzste skridt videre
mod at blive et egentligt brand i byggebranchen. Jeg kan vare her kortere eller lengere tid, som det nu
passer; jeg har ingen udlebsdato, men kontrakten stiller mig fornuftigt, hvis samarbejdet ophorer. Jeg
har ikke folelser i klemme, néar det fremtidige ejerskab skal afklares. Hvis drengene vil hjem, er det

noget, vi allerede har talt om, derfor er det heller ikke konfliktfyldt,” siger han.
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Laering

Ejerledere, der er nede i alle detaljer i den daglige drift, skal ind i mellem presses til at erkende, at de
selv er néet til et maksimum af deres ledelses-og arbejdskapacitet. Dette bremser ofte mulighederne
for at fortsatte udviklingen og vaksten af virksomheden. Losningen pd en sddan situation er at
professionalisere ledelsen i generel betydning, dvs. at udvide gruppen af ledere med reel
beslutningskompetence. Det er siledes vigtigt, at der bliver ansat et velfungerende ledelsesteam, og at

ansvar uddelegeres til flere personer.

En anden dimension er at fa dannet og aktiveret en kompetent bestyrelse, der kan vare en reel med-
og modspiller for ledelsen i virksomheden. En vasentlig opgave for bestyrelsen er at vurdere og styrke

ledelsen i virksomheden.

I Strojer Tegl fungerer Jorgen Strojer stadig som ejer, produktionsdirektor og kulturbaerer. Han er
desuden problemloser i dagligdagen, nar det gxlder kundereklamationer eller produktionsforhold. I
Strojer Tegl har Jorgen Strojer relativt tidligt faet professionelle erhvervsfolk ind i sin bestyrelse. Det
har styrket hans lederskab og hjulpet ham til at fastholde afgerende beslutninger, f.eks. den vigtige

beslutning om at bryde salgssamarbejdet med de andre teglvaerker i Egernsund Tegl.

Ved at have igangsat en professionaliseringsproces, kan ejerlederen bedre kommunikere visionerne,
strategierne og malene for virksomheden uden at miste virksomhedens og familiens and. Ved at holde
fast pd familietraditionerne kan grundlaeggeren tage chef-hatten af og tale personligt om de
udfordringer og muligheder, som berorer virksomheden. Pa den made vil alle parter bedre forsta den

retning, hvori grundlaeggeren forseger at tage virksomheden.

Hvis der er et radikalt skift 1 vitksomheden pa vej, f.eks. borsnotering eller salg, sa vil grundleggeren
vere bedre i stand til at kommunikere det ud og med succes tilpasse virksomheden til det nye

paradigme.

Vi vil komme tilbage til udfordringerne ved professionalisering i rapport 5. Her vil vi fokusere pa, i
hvilke situationer et enske om professionalisering opstar, og hvad der er de typiske édrsager til, at en

professionaliseringsproces gar i sta eller bliver opgivet.
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6. Exit og salg

6.1 Introduktion

At szlge en ejerledet virksomhed efter i artier at have bygget den op, set den vokse og vare
omdrejningspunktet for bade ens egen og familiens liv er for mange ejerledere en dramatisk og svar
beslutning. Nogle ejerledere er afklaret med dette, de har haft det for oje i lang tid og har undgaet at
engagere sig folelsesmassigt for meget i virksomheden. Andre ejerledere har gjort virksomheden til
omdrejningspunktet 1 hele deres liv og kan have meget svart ved at acceptere ikke at skulle vare en
del af virksomheden i fremtiden. Dette galder ofte i virksomhedsdrivende familier, hvor flere

familiemedlemmer har vaeret engageret 1 virksomheden.

Hvis vi gar tilbage til Ejerstrategi-kortet, er salg af virksomheden en naturlig konsekvens af, at de
specifikke ejerressourcer, der har varet grundlaget for virksomhedens vakst, mister deres specielle
vardi, og samtidig er der stigende udfordringer ved at vare en ejerledet eller familieejet virksomhed.
Disse udfordringer kan, som vi diskuterede i kapitel 2, enten komme fra familien eller fra markeds- og
branchetendenser, som skaber et oget kapital- og finansieringsbehov, som ejerlederen har svart ved at
opfylde. Et typisk eksempel er virksomheder, der befinder sig i en branche, hvor der sker mange
opkeb, og hvor man er gaet fra at vare mange virksomheder til nogle fa dominerende virksomheder.
Branchens konsolidering skaber et oget kapital- og finansieringsbehov for ejerlederen, som er nedt til

ogsa at vokse for at fastholde sin konkurrencedygtighed.

Den ultimative exitform for en ejerleder er det direkte salg af virksomheden til en ny ejer, hvor den
gamle ejerleder helt forlader virksomhedens drift og ledelse. Det mest typiske salg er salget til en
storre konkurrent. Det er attraktivt, fordi konkurrenten kender den sande verdi af virksomheden og
ofte forstar de potentialer, der er 1 en fusion. Men det kan ogsa vare udfordrende, fordi det ofte drejer
sig om sterke persontyper, der gennem flere ar har konkurreret intensivt mod hinanden og kan have
haft svart ved at vare 1 stue sammen. Foruden salg til en konkurrerende virksomhed er der mange
andre exitformer — fra at fa nye minoritets- eller majoritetsinvestorer til at sxlge til medarbejderne eller
andre 1 den nuvarende ledelse og selv beholde en ledelsesmassig rolle, f.eks. ved at fortsette som

aktivt bestyrelsesmedlem i virksomheden.

I dette kapitel vil vi se pa flere forskellige former for salg og exit. I den forste case, IQ Metal, ender
Claus Brendstrup med at szlge familievirksomheden til en ny ejerleder og sin fabrikschef i et sakaldt
MBI (management buy-in). I vores anden case moder vi emballagevirksomheden MC Emballage, hvor

den ene stifter dor, og den anden stifter efter en del overvejelser ender med at szlge virksomheden til
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medarbejderne. Vores tredje case handler om Kvist Mobler, hvor stifteren Arne Kvist forst sxlger
vitksomheden til en industriel kober finansieret af Skandinavisk Industries, der ensker at koncentrere
mobelproduktionen 1 Danmark. Efter kun tre ar indser Skandinavisk Industries dog, at virksomheden
skal sxlges, og det ender med, at Arne Kvists to senner keber virksomheden tilbage, og de driver

virksomheden den dag i dag.

Vores forste case 1 dette kapitel er IQ Metal. Det var en traditionel familiedrevet maskinfabrik indtil 2.

generation, men pa grund af sygdom matte familien finde en keber til fabrikken.

CASE om IQ METAL - Erfaren direktor lante 33 mio.kr. i banken og skabte et frit
cash-flow pa 100 mio. kr. ved at professionalisere virksomheden

Pa ni ar er Brandstrup Maskinfabrik blevet forvandlet til IQ Metal, en sterre international
underleverandor. Lobende tilpasning af strategien, ny forretningsmodel og argerriched har skabt

resultatet.

WL

ol
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Facts om vitksomheden

Virksomheden IQ) Metal er under- og systemleverander, der producerer komponenter, pladearbejde,
spantagende bearbejdning og andre underleveranderprodukter. Derudover tilbyder de ogsa logistik og
designlosninger.

Bo Fischer Larsen ejer 75 pct., og fabrikschef Jesper Zacher Nielsen ejer 25 pct.
Antal ansatte: 120

Resultat for skat (2015): 10,6 mio. kr.

Aktiver (2015): 62 mio. kr.

Domicil: Hasselager ved Arhus

Virksomhedens udvikling frem til ejerskifte

IQ Metal er grundlagt som Brendstrup Maskinfabrik 1 1965, virksomheden er stiftet af Niels Ejnar
Brendstrup som et smedevarksted. Siden er virksomheden udviklet til at blive en industriel
underleverandor. Virksomheden overtages undervejs af sennen Claus Braendstrup, der er uddannet
klejnsmed. I 2005 rammes Claus Brendstrup (fodt 1961) af en kronisk sygdom og kan se, at han ikke

pa sigt kan drive virksomheden videre.
Ejerskiftet og det videre forlab

I 2007 overtager Bo Fischer Larsen 60 pct. af aktierne i Breendstrup Maskinfabrik, mens fabrikschef
Jesper Zacher Nielsen overtager 15 pct., mens de resterende 25 pct. overtages tre ar senere af

skattetekniske arsager. Kobsprisen bliver forhandlet til 42 mio. kr.

Bo Fischer Larsen er udlert maskinarbejder, siden varkforer og har varet produktionschef,
fabrikschef og fabriksdirektor. Han har arbejdet for blandt andet Vola armaturer og I.P. Lund
Sanitetsarmaturer, og han har en MBA fra Henley. Bo Fischer Larsen bliver administrerende direktor,

og Jesper Zacher Nielsen bliver fabriksdirektor.

Der er saledes tale om bade et management buy-in og et management buy-out. Bo Fischer Nielsen
laner 33,6 mio. kr. i Sydbank, Jesper Zacher Nielsen finansierer de resterende 8,4 mio. kr. gennem et
lan i Djursland Bank. I begge tilfalde yder Vakstfonden en kaution for en del af bankfinansieringen;
disse typer lin kan man godt fa for finanskrisen. Lanene gives pa basis af en 35 siders forretningsplan,

hvor opgaven er at professionalisere virksomheden og udvikle den til en avanceret underleverandor
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med langvarige kunderelationer, malet er en sterk gzldsreduceret exit i lobet af ca. 10-15 ar.
Baggrunden for kebet er, at Bo Fischer Nielsen ser en mulighed i at udvikle virksomheden til et nyt

niveau.
De faglige kompetencer var ikke leengere nok

I midten af 00’erne oplevede mange af de mindre underleverander virksomheder et stigende pres fra
store kunder mod eget professionalisering. De faglige kompetencer var ikke leengere tilstreekkelige. De
store kunders krav om internationalisering samt kontraktlige, juridiske- og certificeringsrelaterede

problemstillinger blev store udfordringer.

Brendstrup Maskinfabrik var et skoleeksempel pa en underleverandervirksomhed i denne situation.
Fundamentet i form af produkter, kvalitet og kunderelationer var godt, men der var behov for
professionalisering og strategisk ledelse. Det kunne Bo Fischer Larsen med sin baggrund fra sterre
virksomheder tilfore Breendstrup Maskinfabrik. Han gennemforte blandt andet en formalisering af alle
aftaler, kontrakter og kvalitetscertificeringer og fulgte lobende op pa sin strategiplan, som blev

tilpasset markedsudviklingen.

Virksomheden erhverves, et lille ars tid for finanskrisen sxtter ind, kebstidspunktet kan pa den
baggrund siges at vare uheldigt. Prisen var relativt hoj, men omvendt ville det ikke efter finanskrisen
have varet muligt at bankfinansiere et fabrikskeb som det navnte. Da Bo Fischer Larsen erhverver
Brendstrup Maskinfabrik, er der underkapacitet i branchen; kunderne sporger kun om, hvornar de

kan fd en vare leveret, aldrig pa pris.

Da finanskrisen sztter ind 1 september 2008, falder omsztningen i branchen fra indeks 100 til indeks
60 i lobet af kort tid. Det star hurtigt klart for Bo Fischer Larsen, at en del af produktionen ma
outsources til Psteuropa i det nye meget konkurrencepregede supply chain-marked i metalindustrien,

som opstar efter finanskrisens indtraden.

For sma midler etableres i 2010 en produktion i et nedlagt hensehus nar Stettin i1 Polen, hvor syv
mand anszttes; siden udvides produktionen. Der flyttes location to gange, inden Bo Fischer Larsen
definitivt beslutter at bygge en ny 14.000 kvm stor fabrik i Stettin, hvor der i dag er 200 ansatte. Efter
sin overtagelse af Breendstrup Maskinfabrik har Bo Fischer Larsen professionaliseret ledelsen og tilfort

en bestyrelse af professionelle erhvervsfolk.

ol



6. EXIT OG SALG

Ny forretningsmodel

Forretningsmodellen er ogsa @ndret undervejs, de store aftagere er 1 begyndelsen vindmelleindustrien
og keleindustrien, men siden kommer store kontraktkunder til. Bo Fischer Larsen arbejder efter
professor Michael Porters anvisninger om, at det ikke er produktet, men det, der tilbydes uden om
produktet, som skal vaere virksomhedens sxrlige varditilbud til kunderne. Virksomheden skal med
andre ord differentiere sig fra de ovrige ved at tilbyde kunderne storre vardi, herunder bl.a. ved at sta
for storre dele af hele underleverandorprocessen. Han @ndrer samtidig virksomhedens navn til 1Q

Metal, det klinger bedre internationalt.

De store kunder i blandt andet vindmelleindustrien prover hele tiden at pille IQQ Metals differentiering
af produktet ud af priskakulerne, det presser indtjeningen. Bo Fischer Larsen udvikler derfor et nyt
koncept, Partnership Manufacturing, hvor han fra faciliteterne i Stettin tilbyder storre kunder at vare

deres produktionsmaessige maskinrum.

Virksomheden gir fra at vare en traditionel underleverander til at vare systemleverander, der ikke
alene  producerer  komponenter, pladearbejde, spantagende  bearbejdning og  andre
underleveranderprodukter, men ogsa logistik og designlegsninger. Der indgas blandt andet en seksarig

produktionskontrakt med en stor dansk kunde, der sikrer en arsomsatning pa godt 30 mio. kr.

Partnerskabsmodellen markedsfores som det txtteste, kunderne kan komme pda at have
egenproduktion 1 et lavtlonsland. IQQ Metal overtager produktionsopgaverne, mens kunderne kan
koncentrere sig om produktudvikling og salg. Partnerskabsmodellen omfatter blandt andet leverancer
af butiksudstyr til Bestseller og Pandora. I den danske afdeling i Hasselager fremstilles avancerede

undetleverancer i en staerkt automatiseret fabrik.
Erfaringer med den valgte lgsning

Bo Fischer Larsen har siden overtagelsen i 2007 skabt et frit cash flow pa knap 100 mio. kr. og
afdraget to tredjedele af sin bankgzld. Virksomhedens omsatning er tredoblet til 150 mio. kr., og

driftsoverskuddet er firedoblet, siden han overtog virksomheden.

Planen er at tage en investor ind 1 lebet af nogle ar, pa dette tidspunkt er bankgazlden ude, og tilfersel
af mere kapital vil vaere nodvendigt, sifremt vaeksten skal accelereres yderligere. Bo Fischer Larsen ser
en mulighed i, at IQQ Metal kan ga ind og konsolidere underleveranderbranchen i metalindustrien, men
det vil kreve en ny kapitalsterk partner. Pa kortere sigt ser han store udviklingsmuligheder for sin

virksomhed, og derfor er timingen vedrerende partskaber og kapitaltilfersel vesentlig.
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P.t. — dvs. ultimo 2016, hvor denne case skrives, er der gode priser pa virksomheder, men omvendt

kan prisen stige yderligere, hvis 1QQ Metal kan realisere de planer, der er lagt for det naste to ar.

Bo Fischer Larsen (fodt 1961) erkendte i 00’erne, at han var for gammel til at begynde forfra med en
helt nyetableret virksomhed. Han skulle derfor eje en virksomhed, som han med sin baggrund som

fabriksdirektor i storre virksomheder kunne professionalisere.

For Bo Fischer Larsen er det essentielt altid at vare forberedt pa fremtiden, ogsa selvom den er uvis.
Han mener man som ejer tidligt skal gore sig tanker om exit, da et exit skal modnes og forberedes
flere ar forinden. Dog bor man om muligt drive sin virksomhed, som om den skal szlges i morgen.
Han understreger, at der hermed ikke menes kortsigtet, men at det er for sent at skulle skabe orden 1

eget hus, nar man evt. er midt i en due diligence med en potentiel kober.

Forespurgt til, hvad der har bragt IQ Metal virksomheden der, hvor den er i dag, svarer Bo Fischer
Larsen, at det har strategisk ledelse kombineret med evnen til omstilling og krydret med en vis portion
argerriched. Foruden at sxtte langsigtede mal giver et mere formaliseret strategiarbejde en
bevidstgoerelse omkring virksomhedens kompetencer og muligheder: Hvad er du god til, og hvad skal
du holde dig fra?

Men da tingene sjzldent udvikler sig helt som forventet, er evnen til fleksibel og hurtig tilpasning
serdeles vigtig, uden at man dog fraviger de langsigtede mal. Rent praktisk betyder det, at

strategiplanerne skal revurderes med visse mellemrum; hos IQQ Metal sker dette typisk pa to arsbasis.

Det hele drives imidlertid af en vis portion xrgerrighed, og selvom ordet =rgerrig ifolge Bo Fisher
Larsen maske ikke giver de mest positive associationer i Jylland, sa giver det mere mening at sla
betydningen op i Gyldendals Roede Engelske ordbog, for her oversxttes argerrig til ’ambitious’, og
uden ambitioner er det umuligt at realisere kombinationen af ejerledelse og iverksatteri som den, Bo

Fischer Larsen og Jesper Zacher Nielsen har varet igennem.

Den nzste case omhandler ogsa et salg. Salget sker, efter at sygdom har revet den ene af de to stiftere

bort, og den tilbagevarende stifter onsker ikke at drive virksomheden videre.
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CASE om MC EMBALLAGE: Medarbejderne kabte virksomheden, da den ene stifter
gik bort

Medarbejderne overtog MC Emballage 1 2003, da den ene af virksomhedens to ejere blev ramt af en
dodelig kraftsygdom. Forud gik forseg pa at salge virksomheden til anden side, men medarbejderne
ville gerne bevare virksomhedens sarlige kultur. Med et ansvarligt lan fra de gamle ejere og stor
opbakning i medarbejderkredsen, lykkedes det at overtage virksomheden. Der fandtes ingen modeller
for medarbejderovertagelse, disse matte udvikles 1 overtagelsesprocessen og er senere justeret pa basis

af erfaringerne. P4 mange mader drives virksomheden helt som andre, men MC Emballage har et sat

af serlige verdier, som virksomheden efterlever.

Facts om vitksomheden

MC Emballage er en grossistvitksomhed, der laver emballagelosninger, herunder; bolgepap, paller,
tape og folie.

Adm. direktor Peder Eriksen ejer 25 pct., de resterende 75 pct. er medarbejderejet.
Antal ansatte: 60

Resultat for skat (2015): 24,7 mio. kr.

Aktiver (2015): 106 mio. kr.

Domicil: Hinnerup ved Arhus
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Virksomhedens historie og udvikling

MC Embeallage er stiftet af Jorgen Molgaard og Poul Christoffersen i 1988. De to stiftere arbejdede 1
en drhusiansk grossist- og produktionsvitksomhed, S. Moller Christensen A/S, som ejerne splittede
op og solgte 1 bidder. Poul Christoffersen var salgschef, mens Molgaard var atdelingsleder og stod for
emballageproduktionen i den senere opsplittede Arhus-virksomhed. De valgte at begynde for sig selv
og stiftede MC Emballage A/S i Risskov ved Arhus. Til at begynde med ridede de over et lager og en
skurvogn som kontor; der var 10 medarbejdere fra S. Moller Christensen A/S, der fulgte med over.
Poul Christoffersen blev salgsdirektor, og Jorgen Melgaard administrerende direktor i den nye
virksomhed. Der var en hoj grad af pionerind og medarbejderinvolvering i MC Emballage, som
gradvist voksede sig storre ved at forsyne kunder med emballagelosninger. Virksomheden blev
struktureret som en ren grossistvitksomhed med speciale i ydre emballager og emballagelosninger lige
fra BEuropa-paller til bolgepap. I lobet af de nzste 15 ar voksede virksomheden organisk og var ved
artusindskiftet en af de storre emballageleveranderer pa det danske hjemmemarked i konkurrence
med bla. Stok Emballage og CC&Co. i Holstebro. Desuden var der talrige sma lokale leveranderer og
grossister i Danmark inden for emballage, men de havde sjaeldent et fuldt sortiment. I 2003 var
virksomheden naet op pa en omsatning pa 152 mio. kr. med 46 ansatte og et overskud for skat pa 4,5

mio. kr.
Ejerskiftesituationen

I lobet 2003 blev salgsdirektor og medejer Poul Christoffersen ramt af en uhelbredelig kreftsygdom.
Hans partner og medejer Jorgen Molgaard havde ikke okonomi til at overtage Poul Christoffersens
ejerandel. I den opstiaende situation besluttede de to ejere derfor at szlge virksomheden. I forste
omgang henvendte de sig til en gresk virksomhed, som havde opkebt emballageforretninger i det
meste af Europa, men den greske virksomhed afstod fra at kebe. Der var ogsa andre mulige kobere,

men det kom ikke til realitetsforhandlinger.

I stedet opstod en ide hos virksomhedens medarbejdere om at kebe virksomheden. De to
medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer Anita Gersner Marschall og Seren Lindemann kom til at sta
som tovholdere i den videre proces sammen med yderligere to medarbejdere, Kim Karsner og
Tommy Jensen. De to ejere var begge positivt indstillet overfor en medarbejderovertagelse. Parterne
blev derfor hurtigt enige om at arbejde videre med den mulighed. For medarbejderne var det

afgorende motiv at fastholde kulturen i virksomheden og undga, at den blev splittet op under en ny
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ejer fra branchen. De havde set, hvordan andre virksomheder inden for emballagebranchen havde

undergaet store forandringer ved et ejerskifte, uden at det af den grund var blevet bedre.
Den valgte model

Der findes ikke mange tilgengelige modeller for medarbejderovertagelse af virksomheder, sa 1 det
videre arbejde matte parterne delvist improvisere og finde nye losninger. I forste omgang blev
virksomheden veardisat af revisionsfirmaet. Herefter undersogte medarbejdergruppen, om der var
opbakning i medarbejderkredsen til at kebe aktier i virksomheden. Her fik man en tilkendegivelse, der
gjorde det muligt at gd videre i processen. Med radgivning fra Deloitte fik medarbejdergruppen
udarbejdet en forretningsplan for virksomhedens videre drift; forretningsplanen dannede grundlag for
det tegningsprospekt, som de nye medarbejderaktionarer skulle forholde sig til. Virksomheden skulle
vokse ved organisk vakst og konsolidere sin position i markedet. Der skulle tilstreebes en soliditet pa
40 pct., og der blev sat mal for omsatning og indtjening med handlingsplaner opgjort i tid og penge.
Det blev desuden bestemt, at det nye medarbejderejede selskab skulle ansxztte en administrerende
direktor, som selv skulle tegne for op til to mio. kr. i aktiekapital. Det 14 samtidig klart, at overtagelsen

af MC Embeallage skulle ske ved et rent generationsskifte.

Den nye administrerende direktor skulle have nojagtigt de samme befojelser som en hvilken som helst
ansat direktor. Virksomheden skulle desuden ledes pa normal vis, men med pleje af den sewrlige
virksomhedskultur, hvor man var tet pa kunderne og gav medarbejdere lang snor, hvis de vel at
merke gjorde en indsats for deres arbejdsplads. Overtagelsen indebar, at medarbejderne skulle stille
med 5 mio. kr. i aktiekapital 1 et nyt aktieselskab, som skulle overtage virksomheden. Medarbejdere,
der var interesseret, skulle minimum tegne sig for et aktieckeb pa 50.000 kr. til kurs 100. Det blev fra
starten gjort klart, at aktierne kun gav udbytte, hvis der var et tilstraekkeligt overskud i virksomheden.
Medarbejderaktionererne matte altsa tage en privatokonomisk risiko for at blive medejere. De to
ejere, Poul Christoffersen og Jorgen Moller, indvilligede 1 at stille ansvarlig lanekapital til radighed for
det nye selskab. Ansvarlig lanekapital kan sidestilles med egenkapital. Dette lin var pa 6 mio. kr. og
skulle forrentes med halvarlig rente pa 2,125 pct. pro. anno over en periode pa otte ar. Resten af

overtagelsessummen skulle bankfinansieres.

Medarbejdergruppen henvendte sig i forste omgang til virksomhedens bankforbindelse, Danske Bank,
som dog afviste at vere med; derefter kom Nordea ind i billedet. Nordea medvirkede bade til
finansieringen af det nye fortsattende aktieselskabs virksomhedskeb og til at finansiere aktiekeb

privat for medarbejderne, hvoraf mange var relativt unge og nyetablerede, der matte lane penge til
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aktiekob i banken ved at stille sikkerhed i hus eller bil. I alt 28 ud af 46 medarbejdere tegnede aktier i
det nye medarbejdere-ejede MC Emballage. Grundlaget for aktietegningen var en
aktionaeroverenskomst med bestemmelser om aktiernes omszttelighed og vardi. Aktierne skulle
verdisettes en gang om aret, den 1. maj. Grundlaget er baseret pa et gennemsnit af resultat for skat i
det seneste regnskabsar plus de to foregiende regnskabsir plus budgettet ganget med en fastsat
multipel samt anskaffelsespris for bygninger tillagt afskrivninger. Hertil kommer, at bestyrelsen kan

foretage en mindre vardiregulering pa den samlede kurs, athaengig af de eksisterende konjunkturer.

Hele overtagelsesprocessen var bade beslutningstung og juridisk besverlig, fordi der ikke fandtes
modeller for, hvordan medarbejderovertagelser kan ske i Danmark. Den var krevende for
medarbejdergruppen, der mitte sxtte sig ind i mange nye emner, og uden rad fra revisionsfirmaet
Deloitte var det ikke gdet. Radgivningen skulle finansieres, ogsa selvom overtagelsen eventuelt ikke

blev til noget, ogsa her var de gamle ejere behjzlpelige med finansiering.

De endelige papirer omkring medarbejderovertagelsen blev underskrevet af den kreftramte Poul
Christoffersen, dagen for han afgik ved deden. Hans familie var dog i hele processen indstillet pa, at
en medarbejderovertagelse skulle lykkes, si den var formentlig ogsa blevet realiseret, hvis Poul
Christoffersen ikke havde naet at skrive under. Men processen var da givetvis blevet endnu mere

kompleks.

Efter samtaler med otte kandidater, ansatte medarbejdergruppen den dengang 38-arige Peder Eriksen
som administrerende direktor. Han er i skrivende stund, efteraret 2010, stadig administrerende
direktor. Peder Eriksen er cand.merc.,, han har arbejdet som administrerende direktor i
emballagekoncernen Schurs hollandske datterselskab og ligeledes som administrerende direktor for
den norske emballagekoncern Skanem, som i starten af 00’erne ejede en virksomhed i Skive, der
fremstillede aluminiumsemballage til fiskeindustrien. Peder Eriksen var omkring 2003 pa udkig efter
en virksomhed, han kunne kebe og eje, og havde i den forbindelse henvendt sig til Deloitte, der
gjorde ham opmarksom pa muligheden med MC Emballage. Det var ikke noget problem for ham at
blive medejer af en medarbejderejet virksomhed. Han havde altid i sine lederjob begyndt med at
arbejde pa gulvet i den virksomhed, som han skulle lede, for at kende dens processer. Peder Eriksen

tegnede aktier for 25 pct. af aktieckapitalen, de resterende aktier var medarbejderejede.
Erfaringer med den valgte lgsning

Den aktionzroverenskomst, som ligger til grund for medarbejderovertagelsen af MC Emballage, har

mattet revideres adskillige gange. Det var langt fra alle udfordringer, der kunne forudses, da den blev
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udarbejdet 1 2003. For eksempel fandt man senere ud af, at det ikke var tilstrekkeligt, at aktierne
kunne handles mellem medarbejdere. Der matte udstedes en pulje af aktier i vitksomheden, som
virksomheden selv disponerede over. Ellers ville det ikke vare muligt altid at tilbyde nye ansatte

medejerskab i virksomheden.

Senere blev bestyrelsen opmarksom pd, at den sarlig virksomhedsejede aktiepulje skulle bestd af
aktier uden stemmeret, idet bestyrelsen ellers kunne stemme med puljens aktier og dermed forskyde
balancen medlem aktionzrerne i vitksomheden. MC Emballages bestyrelse bestar af syv medlemmer:
to medarbejdervalgte 1 henhold til aktieselskabslovens bestemmelser om medarbejderreprasentation,
to repraesentanter for de medarbejdere, der ejer aktier, den administrerende direktor Peder Eriksen,
forudsat han selv ejer mere 20 pct. af aktierne, samt to eksterne medlemmer. Medarbejderejerskabet
har fungeret godt, virksomheden har over arene prasteret stigende overskud og omsztning. Kun i det
forste ar efter finanskrisen, der satte ind 1 2008, var der stagnation. Det ligger i strategien for MC
Emballage at vokse ved organisk vakst, der er ikke store synergier at heste ved at overtage
virksomheder i branchen, selvom MC Emballage har kapital til at kebe op. Medarbejderejet betyder

ikke, at vitksomheden drives andetledes end andre vitksomheder.

Det daglige engagement er dog stort, og virksomheden slir pd ’medarbejderejet’ som et unikt
sellingspoint overfor nye kunder. Medarbejderejerskabet har ogsd givet stor stabilitet i
medarbejderkredsen, bl.a. pa salgerside, hvor branchen ellers er berygtet for stor udskiftning. MC
Emballage er ikke medlem af en arbejdsgiverforening og har heller ikke overenskomster. Lonninger
justeres efter prastation pa grundlag af en lonpulje, som udmiles en gang om aret. Der er heller ikke
serlige regler om afskedigelse, og hvis en aktionar afskediges, afregnes aktierne til gaeldende kurs ved

forstkommende handelsvindue 1. maj.

Da virksomheden matte indskrenke 1 2008 pa grund af finanskrisen, var der bade
medarbejderaktionzrer og medarbejdere uden aktier blandt de afskedigede. Administrerende direktor
Peder Eriksen og afdelingsleder Anita Gersner Marschall oplyser dog, at der tages vidtgaende hensyn
til medarbejderne, f.eks. ved sygdom eller andre personlige problemer. Vi maler i hoj grad vores
performance i arbejdsglede. At forege den er ligesd vigtigt som at ege overskuddet,” forklarer Peder
Eriksen og Anita Gersner Marschall. Der er ogséa seniorpolitik, der gor det muligt at fastholde erfarne
medarbejdere. Virksomheden har desuden et szt vaerdier, som den overholder; den formulerer selv
verdiszttet saledes: Vi vil som organisation strekke os langt for at gore brug af de kompetencer, der
ligger i den nuvarende medarbejderkreds, sa lenge den enkelte yder en dedikeret og helhjertet indsats.

Vi acceptere hermed, at denne politik kan give os vasentlige begransninger i forhold til strukturel

63



6. EXIT OG SALG

veekst. Vi tilstreber organisk vakst, medmindre der byder sig meget abenlyse muligheder, som ikke
’knakker’ vores flade organisationsstruktur, og kulturerne har en realistisk mulighed for at smelte

sammen.

Vores ejerstruktur er et bevidst valg, fordi vi ensker kontrol over egen arbejdssituation. Unik
mulighed 1 medarbejderejerskabet er fordelingen af lon mellem fast lon og udbytte, hvilket optimerer
den enkelte aktionars skattebetaling. Vores organisation skal kunne arbejde som dynamiske grupper,
der situationsathangigt kan agere individuelt eller i netvaerk. Alle medarbejdere skal kende hinandens
individuelle kompetencer (herunder styrke/svagheder) via dbne personlighedsprofiler. Selvledelse er
en hjornesten i vores kultur, og kunden skal altid vare 1 fokus i forhold til kommunikation, svartider,
radgivning osv. Vores kultur betinger en samhorighed pa tvars af arbejdsgrupper og en konstant

trykprovning af best-practice.

Virksomheden har en meget flad organisatorisk struktur, der er afdelingsledere inden for keb og salg,
logistik, IT- og administration. Ellers er virksomheden organiseret i selvstyrende grupper med
gruppeledere. Swelgerkorpset er reprasenteret i ledergruppen ved en talsmand, som vzalges en gang om
aret. Erfaringen er, at selgerne er nodt til at vare reprasenteret i ledelsen, fordi input fra kunderne er
altafgorende, og den utraditionelle losning med en ’szlgertalsmand’ i1 ledelsen har fungeret godt.
Medarbejderindflydelsen har ogsa givet konkret effekt pa andre omrader. For eksempel var der mange
kvinder 1 virksomheden, der insisterede pa, at virksomheden matte anskaffe sig et nyt administrativt
ERP-system, inden man begyndte at etablere sig i nye bygninger. Mzndene ville hellere *bygge forst’,
men det har varet afgorende for MC Emballage, at virksomhedens ERP-systemer fremmede effektiv

drift.

Medarbejderovertagelsen har fungeret godt, og MC Emballage har stillet sig til radighed for andre, der
ville bruge virksomhedens erfaringer, men medarbejderovertagelser er ikke specielt udbredte 1

Danmark, og interessen har varet begrenset.

De juridiske overvejelser omkring ejerskabsstruktur i en medarbejderejet vitksomhed er mange, og der
meget, der skal tages stilling til. Medarbejderejet betyder, at MC Emballage ikke i sa hoj grad er en
vitksomhed for folk, der vil gore lederkarriere. @nsker man derimod at gore karriere som
produktspecialist, byder virksomheden pa en bred vifte af muligheder med meget udstrakte befojelser.
De meget frie rammer og de gode muligheder for personlig udvikling gor det meget let for
virksomheden at rekruttere medarbejdere. Der er medarbejdere, der har forladt virksomheden, fordi

de ville noget andet eller havde andre holdninger til, hvordan virksomheden skulle drives. De har sa
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faet indfriet deres aktier. Andre har forladt vitksomheden, fordi de ikke havde “’forstaet, hvad det var

for en storrelse”.

Der er samtidig gjort den erfaring, at bestyrelsesformanden, der skal vaere ekstern, som princip bor
vere en ejerleder, der forstir ejerledervirksomheders og medarbejderejede virksomheders sarlige
karakter. Det er ogsa vigtigt at adskille virksomhedsdrift fra ejerskabsproblemer i bestyrelsesarbejdet,
og det er man over drene blevet ret skarp til. Man diskuterer f.eks. ikke udbytte i bestyrelsen. Det ma

ejerskabet, 1 det konkrete tilfalde medarbejderejerskabet, selv tage stilling til.

Vores sidste salgscase handler om Kvist Mobler, en mebelvirksomhed, der forst bliver solgt til en

industriel opkeber, men senere sxlges tilbage til de to senner.

CASE om KVIST — En mix case: Professionalisering, industriel kober, der ender i
generationsskifte

Brodrene Michael og Seren Kvist turde ikke overtage forxldrenes mobelvirksomhed i forste omgang,
den var for kompleks. Men da en industriel investor havde kort den ned, tradte de til. Siden er
vitksomheden vokset kraftigt. I dag er en udefrakommende direktor stodt til sammen med nye
investorer. Men brodrene Kvist har stadig muligheden for at kebe dem ud, hvis det skulle blive

aktuelt.
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KVIST

Let's create furniture together

L

=

Facts om vitksomheden

Virksomheden er systemleverander til danske og internationale mebelbrands. Udvikling og test-
produktion foregar i Danmark, mebelproduktion nar Riga i Letland.

Industri Udvikling ejer 49 pct. af aktierne, Brodrene Kvist ejer tilsammen 31 pct., mens fabrikant Lars
G. Pedersen ejer 20 pct.

Antal ansatte: 610
Resultat for skat (2016): 5,6 mio. kr.
Aktiver (2016): 149 mio. kr.

Domicil: Arre ved Esbjerg
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Virksomhedens historie og udvikling

Kvist Industries kan i 2017 fejre 50 ars jubileeum, virksomheden er i dag systemleverander inden for

mobelbranchen med en omsztning pa 300 mio. kr.

Virksomheden er stiftet af Arne Kvist i 1967 som Arre Faconspand. Frem til 1989 blev den drevet
som en lokal dansk mebelproducent med eksport, hvor Arne Kvist var direktor, og hans hustru

bogholder.

I slutningen af 80’erne begynder Skandinavisk Holding, hvis sterste selskab var Skandinavisk Tobak,
at interessere sig for mebelproduktion i Danmark. Man ville konsolidere branchen og stifter
Skandinavisk Industries, hvor et af hovedselskaberne er mobelfabrikken Labofa i Skalsker. Labofa
henvender sig til Arne Kvist om et nzrmere samarbejde med Arre Faconspand; henvendelsen udloser
overvejelser om virksomhedens fremtid. Arne Kvists to senner, Michael Kvist (fodt 1966) og Seren
Kvist (fodt 1963), der pa det tidspunkt laeser til henholdsvis cand.merc. og er under uddannelse som

smed, bliver spurgt, om de vil ga ind i foreldrenes virksomhed.

Det afstar de fra, blandt andet fordi de med Michael Kvists ord ’nasten kun kan gore det darligere”.
Virksomheden kerer pa det tidspunkt godt med en solid indtjening, men skal den vokse, skal der
indfores mellemledere og nye strukturer, og den opgave synes brodrene er for stor for dem. Arre

Formspand bliver derfor solgt til Skandinavisk Industries/Labofa.

Arne Kvist, vitksomhedens grundlegger, engagerer sig i stedet skonomisk og ledelsesmassigt i Tarm
Mobelfabrik, der blandt andet leverer mebler til FDB (Nu Coop). Arre Faconspaznd fungerer
imidlertid ikke godt i regi af Skandinavisk Industries, flere noglemedarbejdere forlader virksomheden
og begynder for sig selv. Efter tre 4r indser Skandinavisk Industries, at Arre Faconspend skal

afhzendes.

Skandinavisk Industries kontakter Arne Kvists to senner, Michael og Seren, der i mellemtiden har

fundet sammen med nogle af de gamle medarbejdere i et konkurrerende selskab.

Michael og Seren Kvist tager udfordringen op, de finder betingelserne favorable og legger vagt pa at
kunne kobe Arre Faconspend uden finansiel hjzlp fra foreldrene. Foruden Skandinavisk Holding
bliver de tidligere ejere af kokkenproducenten HTH involveret som aktionarer, dem har Kvist-

bredrenes advokat en relation til.
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Michael og Seren Kvist overtager ejerskabet 1 1992 og driver derefter virksomheden, der senere far
navnet Kvist Industries. De to bredre supplerer hinanden godt, Michael Kvist bliver administrerende
direktor med personaleansvar for funktionergruppen, mens Seren Kvist bliver teknisk direktor med
ansvar for produktion. Han har i mellemtiden suppleret sit svendebrev som smed med en
diplomleder-uddannelse. Undervejs konsolideres Tarm Mobelfabrik ind 1 Kvist Industries, og
Skandinavisk Holding bliver kebt ud.

Arne Kvist har igennem arene varet en typisk iverksatter. Nar han sa en spandende maskine 1 en
virksomhed, som i evrigt ikke var velkerende, kunne han finde pa at overtage virksomheden og se,
hvad han kunne fi ud af det. Hvis en dygtig lerling ville starte for sig selv, blev han ofte
underleverandor. Hvis en sympatisk underleverander kom i ekonomiske vanskeligheder, var Arne

Kvist ofte manden, der ville redde undetleveranderen skonomisk.

Disse relationer pa kryds og tvars var der ikke ryddet op i, da Kvist-bredrene overtog virksomheden,
dem matte de afvikle, da det i begyndelsen af 00’erne blev besluttet at flytte hovedparten af

produktionen til Slovakiet.

Undetleverandoer-samarbejdet baseret pa faderens gamle relationer til lokale virksomheder i Jylland
kunne ikke fungere i en struktur, hvor en stor del af Kvist Industries” produktion skulle udflyttes til

Slovakiet. Flere af undetleverandererne far i stedet tildelt aktier i Kvist Industries.

Kvist-brodrene har fra starten haft en bestyrelse af professionelle, iser har dygtige
forretningsadvokater vearet vigtige, men ogsa gode revisorer har vere vigtige. I 00’erne vokser
vitksomhedens omsatning, og forretningsmodellen andrer sig; fra at vere en traditionel
mobelproducent bliver Kvist Industries systemleverandor. Det indebarer, at Kvist Industries
samarbejder tet med forskellige mobelbrands om teknisk produktudvikling og produktion. Kunderne

er klassiske mobelbrands som Fritz Hansen, Fredericia Furniture og Hay.
Ejerskiftesituationen

Netop som den meget krevende udflytning af produktion til Slovakiet er afsluttet, indtreder
finanskrisen. I september 2008 begynder kunderne at tilbagekalde ordrer, og virksomhedens

omsatning halveres pa kort tid.

Det letteste 1 situationen er at afvikle den nyoprettede produktion i Slovakiet, fordi omkostningerne

ved at nedlegge den er begransede, mens fratreedelsesomkostningerne 1 Danmark er storre.
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Bestyrelsen insisterer dog pa, at fabrikken 1 Slovakiet skal opretholdes. I stedet skaeres der hardt bade i
Danmark og Slovakiet. Medarbejderstaben reduceres fra 150 til 60 mand; de to bredre arbejder

intensivt pa at handtere krisen.

Vi var klar over, at det ville blive svaert. Men vi var enige om, at selvom vi maske ikke kunne overleve
finanskrisen, ville vi i hvert fald vaere blandt de sidste, der gav op. Den indstilling var med til at redde
os. Heldigvis havde vi ogsd en god bank, Sydbank. Vi havde naturligvis hiarde forhandlinger med

banken, men vi fandt i faellesskab en vej, og det var altafgorende.”

I situationen opstar en ny mulighed; Kvist Industries bliver tilbudt at kebe en nedlidende mobelfabrik
1 Letland, som Swedbank har overtaget. Den er billig, men stadig fungerende og med erfarne

medarbejdere.

Kvist-bredrene beslutter sig for at tage chancen og overtage fabrikken. Overtagelsen giver mulighed

for at samle hele mobelproduktionen i Letland og afvikle produktionen i Slovakiet.

Opbygningen af en parallelproduktion i Slovakiet og Letland, samtidig med at dele af produktionen
fastholdes i Arre, stiller store krav til ledelseskapaciteten hos Michael og Seren Kvist. Det
kompenseres der til dels for ved at tage en fabrikant fra Ikast, Lars G. Pedersen, der selv har flyttet sin
tekstilproduktion til steuropa, ind i bestyrelsen for virksomheden. Lars G. Pedersen bliver ogsa
medaktionar. Operationen bliver en succes, og efterhanden begynder omsatningen i Kvist Industries

for alvor at vokse.

Forretningsmodellen  virker, og flere brands eftersporger Kvist Industries som deres
systemleveranderer. Den tiltagende vakst og de omfattende forandringer i virksomheden
reprasenterer dog en stor udfordring for bredrene. Iser Soren Kvist har fiet mange mand under sig 1
‘maskinrummet’ 1 Letland. Det gar ud over hans muligheder for at kunne fungere som
produktudvikler og teknisk direktor. Efter samrad med bestyrelsen beslutter Kvist-brodrene at se sig
om efter en driftsdirektor, der kan overtage ansvaret for produktionen, mens bredrene selv
koncentrerer sig om henholdsvis salg og forretningsudvikling samt produktionsmodning og

produktudvikling.
Den valgte losning

Under sogningen efter en driftsdirektor dukker Jens Bach Mortensens navn op (fedt 1961). Han har i
en arrekke vaeret administrerende direktor for Vest Wood, senere Jelven i Aars, som nu er overtaget

af en amerikansk koncern. Jens Bach Mortensen har haft lederskabet af op til 21 fabrikker globalt,

69



6. EXIT OG SALG

men onsker ikke i lengden at virke under det amerikanske ejerskab. Det job, Kvist-bredrene har til
ham, er reelt for lille i forhold til Jens Bach Mortensens kompetencer og erfaringer, men han er
interesseret alligevel, hvis han kan blive medejer af virksomheden. Medejerskab er dog ikke noget, de

to bredre vil forere ham som en del af jobbet, det ma han kebe sig til.

Jens Bach Mortensen bringer Industri Udvikling, der investerer i danske produktionsvirksomheder
som minoritetsaktionar, pa banen. Industri Udvikling er 1 forste omgang villig til at lanefinansiere Jens
Bach Mortensens aktickeb, men er ogsa interesseret at kebe aktier i Kvist Industries. Kvist-bredrene

er ikke umiddelbart indstillet pa at salge ud af virksomheden, da de ser store vaekstmuligheder.

De accepterer imidlertid et aktiesalg under den forudsatning, at virksomhedens vaksttempo bliver
oget markant. Forhandlingerne ender med, at Jens Bach Mortensen og Industri Udvikling tilsammen
overtager 49 pct. af aktierne i Kvist Industries. De to bredre sidder tilbage med 31 pct. af aktierne,

mens industrimanden fra Ikast, Lars G. Pedersen, fortsat har 20 pct. af aktierne.

Det er afgorende for accepten af denne aktiefordeling, at Kvist-bredrene foler, at de kan mobilisere
en majoritet, hvis de kan blive enige med blot en af ud af de tre udefrakommende aktionzrgrupper.
Ikke at det siden har varet nevnt eller er blevet et problem i hverdagen, “men det indgik da i1
overvejelserne 1 sommeren 2013, hvor vi arbejdede med problemstillingen omkring andringerne i

ejerskabet,” siger Michael Kvist i dag.
Erfaringerne med den valgte lgsning

Kapitaludvidelsen og answttelsen af den nye administrerende direktor med driftsansvar har resulteret i
en forstaerket vakst i virksomheden; losningen har fungeret godt. I relation til kunderne har det haft

betydning, at virksomheden stadig kan beskrives som ejerledet.

”Nar jeg kommer rundt hos kunderne i Europa, ved de i kraft af mit navn, at jeg stadig er medejer af
virksomheden, og at den drives efter de vestjyske principper, som vi altid har efterlevet: ordentlighed,
arlighed og tering efter nering.” Der er ingen exitplan for virksomheden, men Michael Kvist
understreger, at man altid skal vare dben overfor nye muligheder. ”Vi er vokset som virksomhed,
fordi vi har veret abne og grebet de muligheder, der er opstaet undervejs. Man overlever ikke bare
ved at vare sterkest, men ogsa ved at tilpasse sig,” forklarer Michael Kvist. Den nye
aktionersammensatning har desuden betydet en yderligere professionalisering af bestyrelsesarbejdet.
”Vi bruger bestyrelsen meget aktivt. Jeg korer f.eks. i ojeblikket et projekt med direkte reference til

bestyrelsesformanden. Min bror Seren, som er teknisk direktor, arbejder ofte direkte sammen med
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Lars G. Pedersen, som er aktionzr, bestyrelsesmedlem og industrimand. Tilsvarende er vi i taet dialog

med Industri Udviklings bestyrelsesmedlem Lars Blavnsfeldt, hvis det galder finansielle forhold.”

Kvist Industries har finansdirektor Kurt Carstensen fra Kirkbi som bestyrelsesformand. Han kommer
ligesom Kvist-brodrene fra Vestjylland: ”Det betyder noget, at vores bestyrelsesformand er lokal. Det
er rart at vide, at vores virksomhed ikke lige pludselig kan blive handlet af folk, der sidder ovre i

Kobenhavn,” forklarer Michael Kvist.

Michael Kvist understreger, at han igennem hele forlobet med Kvist Industries har haft gode

radgivere.

’Jeg har tit siddet med store regninger fra revisorer og advokater, men de rad, jeg har fiet, har varet
alle pengene vaerd. Det er store vardier, der er pa spil i forretning. I den situation er det ikke
afgorende, om en radgiver skal have 1.500 eller 3.000 kr. i timen. De rigtige rad sparer dig for mange
penge pa sigt,” siger Michael Kvist.

Han legger ogsa vagt pd, at brodrene ikke har modtaget penge eller arv fra foreldrene. Vi har hele
tiden selv tjent pengene. Forst kunne vi betale langiverne tilbage, siden kunne vi finansiere udvidelsen
af virksomheden. Vi har senest faet nye aktionarer ind, men det udelukker ikke, at vi en dag kan kebe
dem ud, hvis det skulle blive aktuelt.” Han synes omvendt ogsa, at det rart at have faet *penge ud’, da
nye aktionazrer kom ind i virksomheden. De har sikret pensionsopsparingen og familien. I
bagklogskabens klare lys indser Michael Kvist, at virksomheden tidligere skulle have haft flere
ledelseskraefter, som den har fiaet nu. ”Som bredre har vi i perioder strakt vores ledelseskompetencer
vel langt, men vi er i de situationer blevet reddet af vore mange dygtige og loyale medarbejdere, hvoraf

flere gennem tiden er eller har varet aktionarer,” forklarer han.

Laering — Exit og salg

De tre cases, vi har bragt 1 dette kapitel, viser at salg af en ejerledet virksomhed kan tage mange
former: fra management buy-in/management buy-out over en industriel keober, der onsker at
koncentrere den branche, som virksomheden opererer i, til salg til medarbejdere, der onsker at

overtage virksomheden kollektivt.

Der er mange forhold, der gor sig galdende, nir virksomheden, som ofte er livsvarket, skal slges.

For det forste ser vi, at i to af vores cases sker salget, fordi der har varet alvorlig sygdom blandt
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stifterne eller ejerlederne. Dette understreges af de grundlaggende temaer, vi har fokuseret pa i disse
rapporter, nemlig vigticheden af at planlegge for alle tenkelige situationer. Vi vil komme tilbage til
dette emne i rapport 5, hvor vi med konkrete tal viser, at planlegning er vardifuldt, nar sygdom og
dod rammer ejerlederne. Men de to cases illustrerer allerede her, at salg bliver mere presserende, nar
det varste sker. Og alt for mange danske ejerledede virksomheder er blevet solgt som direkte
konsekvens af dod eller alvorlig sygdom i en situation, hvor hverken ejerlederen, dennes familie eller

virksomheden var klar til salg.

Casene illustrerer ogsa, at det er vigtigt altid at tenke over et potentielt salg, og at virksomheden helst
altid skal vere klargjorte til at kunne salges uden forst at skulle igennem en lang salgsmodningsproces.
For de succesfulde ejerledede virksomheder, er der mange muligheder, og virksomhederne oplever
ofte, at de far uopfordrede henvendelser fra konkurrenter, investorer og investeringsfonde. Men for
den typiske ejerledede virksomhed er salg ikke altid sd enkelt, og der kan vare langt mellem seriose

tilbud.

Helt generelt er det klogt for ejerledere at vare abne for diskussion. En ejerleder, bor ikke udsatte
muligheden for et salg; man ved aldrig, hvornar en potentiel keber stair med en godt tilbud i handen.
En konsekvens af manglende klarhed til salg er, at en eventuel afvist keber i stedet valger at kobe den
lokale konkurrent, hvorved konkurrencen i lokalomradet intensiveres, og pludselig stir ejerlederen i

en noget forvarret situationen.

En anden hindring for en ejerleder, som overvejer salg, er at fastsette sin virksomheds vardi. I de
tilfzelde, hvor der aldrig har veret nogen formel vurdering af virksomheden, anslar ejerlederen ofte en
veerdi baseret pa mavefornemmelse. For den potentielle kober kan et sadant skon synes overdrevent
subjektivt og langt fra en objektiv vurdering af virksomhedens nutidsvardi, og det kan ende med, at
der ikke bliver noget salg. For at undga denne problemstilling bor ejerledere udfore due diligence pa
verdiansattelsen af egen virksomhed som en del af den langsigtede planlegningsproces for et exit.
Lobende orientering om virksomhedens vardi giver bedre forudsatninger for at kunne forhandle en

pris, som tilfredsstiller bade kober og sxlger.

Exit-planlegning er en udfordrende proces, og de ejerledere, der ikke forbereder sig, tager en stor
risiko med virksomhedens fremtidige drift. Planleegning er saledes noglen for ejerlederen til at give
virksomheden de bedste muligheder for at trives pa langere sigt, og ejerlederen de bedste muligheder

for at starte et nyt liv efter exit.

72



7. PLANLAGNING 0G EJERSTRATEGI-KORTET

7. Planl®gning og Ejerstrategi-kortet

7.1 Introduktion

I kapitel 2 1 denne rapport gennemgik vi vigtigheden af at planlegge det gode ejer- og ledelsesskifte.
Vi introducerede Ejerstrategi-kortet som et varktoj, der er velegnet til at skabe en struktureret dialog
omkring langsigtsplanlegning 1 den ejerledede virksomhed. Vi har i de folgende kapitler gennemgaet
en rxkke cases om virksomheder, der har wvalgt forskellige exit-losninger: generationsskiftet,
professionaliseringen, salg til udefrakommende ledelse, salg til medarbejdere og salg til en industriel
investor. Vi har undervejs diskuteret, hvad der karakteriserer det gode ejer- og ledelsesskifte med

fokus pa planlegningsmaessige elementer.

Vi vil nu vende tilbage til Ejerstrategi-kortet og prove at gennemga, hvordan virksomheder planlegger
1 praksis, og hvor danske ejerledede virksomheder placerer sig i Ejerstrategi-kortet. Som beskrevet i
rapport 3 1 denne serie har vi faet 13.491 danske ejerledere til at svare anonymt pa et detaljeret
sporgeskema, der blandt andet kan bruges til at benchmarke virksomheden op imod hinanden for at

vurdere hovedelementerne i Ejerstrategi-kortet.

Vi vil siledes i dette kapitel bruge de mange tusinde besvarelser af vores Ejerstrategi-kort til at kigge
péa en rakke faktorer omkring langsigtsplanlegning. Forst vil vi se pa, hvilken generationsskiftemodel
¢jerlederne forventer. Dernaest vil vi se, hvor presserende exit-planlegning er, og om det afthenger af
valget af exit-model. Vi analyserer ogsa, om virksomheder i forskellige klarhedsstadier (hvor langt de

er i planlegningen) valger forskellige exit-modeller.

I resten af kapitlet gennemgiar vi Ejerstrategi-kortet ved hjlp af vores undersogelse. Forst gennemgar
vi, hvordan virksomheder har vurderet deres ejerressourcer, og dernzst de udfordringer, de har fra
familie, marked og regulative instanser. Ved hjlp af dette er vi i stand til at benchmarke de 13.491

virksomheder og placere dem relativt til hinanden i Ejerstrategi-kortet.

De ¢jerledede virksomheder bliver sdledes benchmarket op 1 mod andre ejerledede virksomheder i
Danmark, der har besvaret de samme sporgsmal i vores undersogelse. Det er tat pa hvert fjerde aktive
aktie- og anpartsselskab, der har valgt at vare med 1 undersogelsen (se i ovrigt rapport 3 for flere

detaljer omkring undersogelsen), og alle har besvaret det samme sporgeskema.
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7.2 Hvem er med i undersggelsen?

For at give et indtryk af, hvem man er malt op imod, prasenterer vi forst lidt beskrivende statistik
over de virksomheder, der har deltaget 1 undersogelsen. Figur 7.1 til 7.3 viser fordelingen af

virtksomhederne pa branche, region, og virksomhedsstorrelse malt pa aktiver.

Figur 7.1 — Branche
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Offentlige og personlige tjenester

65% Uoplyst aktivitet

Figur 7.1 viser, at vi har virksomheder fra alle dele af dansk erhvervsliv, men at der er en klar

overvagt af virksomheder inden for finansiering og forretningsservice.

Figur 7.2 — Region

10%

" Hovedstaden
® Sjeelland

25%
" Syddanmark

Midtjylland
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Figur 7.2 viser, at dem der har valgt at deltage i undersogelsen er jevnt fordel udover landets regioner.
Figuren viser ogsa, at vi har flere deltagere fra de store regioner, iser Region Hovedstaden og Region

Midtjylland.
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Figur 7.3 — Storrelse malt ved aktiver
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Figur 7.3 viser respondentfordelingen i vores undersogelse 1 forhold til virksomhedernes storrelse
malt pa aktiver. Vores udgangspunkt er, at alle virksomheder, der deltager i undersogelsen, er
indregistreret som aktie- eller anpartsselskaber. Over halvdelen af virksomhederne er sma med aktiver
pa mindre end 5 mio. kroner. Vi har valgt at tage alle besvarelser med 1 det folgende for at fa et sa
komplet billede som muligt af, hvor ejerledere er i deres planlegningsproces. Det er dog verd at
bemarke, at selvom den gennemsnitlige virksomhed 1 undersogelsen er lille, har vi pa grund af det
store antal deltagere mange store virksomheder med. Der er siledes flere end 3.000 virksomheder
med mere end 10 mio. kroner i aktiver og flere end 600 virksomheder med aktiver for mere end 50

mio. kroner med i undersogelsen.

7.3 Valg af generationsskiftemodel

Vi starter med at analysere, hvad ejerlederne forventer, at der skal ske med virksomheden, nir den
skal ejerskiftes. Vi sammenligner deres forventninger med tre vasentlige dimensioner af, hvor de er i
deres planlegning: Hvor presserende er generationsskiftet, hvor langt er de i deres planlagning, og

hvor klar er virksomheden til at blive ejerskiftet.
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Tabel 7.1 — Forventet generationsskiftemodel

Generationsskiftemodel Antal %

Nye investorer 518 4,0 %
Generationsskifte 3.442 26,8 %
Exit 8.356 65,1 %
Ekstern ledelse 520 4,1 %
Total 12.836 100 %

Tabel 7.1 viser de forventede generationsskiftemodeller. Vi ser, at to ud af tre forudser, at de vil sxlge
virksomheden, nar deres tid er omme. Cirka en fjerdedel forventer, at naste generation tager over i et
generationsskifte inden for familien. Resten forventer at professionalisere virksomheden, men at lade
ejerskabet blive 1 familien eller fi nye investorer ind til at vere med til at drive virksomheden i

fremtiden.

Figur 7.4 — Forventet generationsskiftemodel og vigtighedsfaktor

6% 8%

Nye investorer

6% 4%

Generationsskifte

Exit 5% 5%

Ekstern ledelse 7% 7%

Vigtighedsfaktor

B 1. Ikke vigtig ®2. W3 F4. "5 Meget vigtig

Figur 7.4 viser den forventede generationsskiftemodel og vigtighedsfaktoren. Vigtighedsfaktoren er en
faktor, der angiver, hvor vigtigt det er for en ejerleder at vaere i gang med en struktureret
planlegningsproces omkring sit eget personlige exit. Ejerledere, der forventer at foretage exit inden
for to ar, og som udtrykker, at exit og generationsskifte er meget presserende, vil placere sig med en
hoj vigtichedsfaktor. Pa den anden side har ejerledere, som forst forventer et exit om 10 eller flere ar,

og hvor spergsmalet ikke er presserende, en meget lav vigtighedsfaktor.
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For de virksomheder, der forventer nye investorer i forbindelse med ejerskifte, er fordelingen, at knap
halvdelen scorer laveste verdi i vigtighedsfaktor, hvilket indikerer, at det ikke er vigtigt for ejerlederen
at vere 1 gang med en struktureret planlegning af exit. Kun under en tiendedel af ejerlederne, som
forventer nye investorer, finder det meget vigtigt at vare 1 gang med en struktureret planlegning af

exit.

Ser vi derefter pa de virksomheder, der forventer det traditionelle generationsskifte inden for familien,
sa er fordelingen, at tre ud af fem har en lav vigtighedsfaktor, dvs. at de ikke finder det vigtigt at vaere i
gang med en struktureret plan for ejerskifte. Igen vurderer meget fa ejerledere, at det er vigtigt med en

struktureret planlegning i forhold til generationsskiftet.

I de virksomheder, der forventer et total exit gennem et salg af virksomhden eller forventer en ny
udefrakommende ledelse, ser vi samme tendens. Mange ejerledere anser exit og generationsskifte som

mindre vigtigt, mens fa anser det for afgorende at have en struktureret plan.

Opsummerende er det vard at notere, at der ikke er den store variation i fordelingen af
vigtighedsfaktoren over de forventede exit modeller. Generelt set vurderer ejerledere, at det ikke er

specielt vigtigt at have en gennemarbejdet exit plan.

Figur 7.5 — Forventet generationsskiftemodel og planlaegningsfaktor

Nye invesorcr | NZSVAN v 10% 3%
Generationsskific [ NNZVA S 6% 7%
Exic 2V v e 8% 2%

Ekstern ledelsc [ GUAMII SV s 21% 9%

Planlaegningsfaktor

B 1. Ikke planlagt ®2. B3 ©4 5 Meget planlagt

Figur 7.5 viser igen den forventerede generationsskiftemodel, men denne gang malt op imod

planlegningsfaktoren. Planlegningsfaktoren er et mal for kvaliteten af ejerlederens planlegning, der
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vurderer, bade hvor langt man er i planlegningsprocessen, hvad planen indeholder, og om den er
blevet kommunikeret ud til andre. Skalaen gar igen fra 1 til 5. Hvis man har 1 i planlegningsfaktoren,
betyder det, at man slet ikke er kommet i gang, dvs. at man enten ikke har tenkt over det eller kun har
gjort det sporadisk uden at forholde sig til en konkret exit-plan. Hvis man har 5 i
planlegningsfaktoren, betyder det, at man har en veldefineret exit-plan, der er nedskrevet, indeholder

konkrete elementer og er blevet kommunikeret klart til f.eks. familien og bestyrelsen.

Hos virksomheder, der forventer nye investorer, ser vi, at relativt fa virksomheder slet ikke er kommet
1 gang. Desvarre er det ogsa relativt fa ejerledere, der har en klar plan for virksomhedens fremtid. De
fleste virksomheder har derimod pabegyndt, men ikke afsluttet arbejdet omkring planlegning af exit

og generationsskifte. Med andre ord har storstedelen ikke en struktureret plan pa plads.

Den samme tendens ser vi galdende ved det klassiske generationsskifte inden for familien. Til
sammenligning er flere virksomheder ikke kommet i gang, og flere virksomheder har en ferdig plan.
Hos ejerledere, der forventer et exit gennem salg, ser vi samme fordeling som hos ejerledere, der
forventer nye investorer, hvor langt over halvdelen enten ikke er kommet i gang eller forst lige har

pabegyndt processen.

Ved den cksterne ledelse ser tendensen til planlegning anderledes ud. Her er der i hojere grad
planlegning i gang, selvom der stadig er en tredjedel, der ikke er kommet i gang med planlegningen. I
den anden ende af skalaen, ser vi samtidig, at virksomheder, der forventer en ckstern ledelse i

virksomheden efter generationsskiftet, i hojere grad scorer hojt pa planlegningsfaktoren.
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Figur 7.6 — Forventet generationsskiftemodel og klarhedsfaktor

Nye investorer | EVAMMIIZZANNI S % 20%
Generationsskifte _ 11% 25%
e (S % 2s% 1% 20%
Ekstern ledelse [N/ sl 2% 26%

Klarhedsfaktor

B 1 Tkke klar ™2, M3, 4. 5. Meget klar

Figur 7.6 viser den forventerede generationsskiftemodel set i forhold til klarhedsfaktoren.
Klarhedsfaktoren fokuserer pa, hvor klar virksomheden er til et salg. At klargore en virksomhed til
salg eller overdragelse betyder, at ejerlederen har struktureret og organiseret virksomheden pa en
made, sa ejerlederen kan blive erstattet, uden at det gar for meget ud over virksomhedsdriften. Igen
benytter vi os af en skala fra 1 til 5, hvor 1 betyder, at virksomheden slet ikke er klar til et salg, mens

vardien 5 angiver, at virksomheden er klargjort til et salg.

Ser vi forst pa de virksomheder, der forventer nye investorer, er storstedelen i gang med at klargore
eller er allerede klargjorte til salg. Fordelingen viser, at klargeringen er 1 gang, eftersom to ud af fem
scorer 3, mens en femtedel scorer 5, hvilket betyder, at virksomheden er fuldstendig klargjort til et

eventuelt salg. De ovrige virksomheder er ikke klargjorte.

Hos virksomheder, hvor ejerlederen forventer et klassisk generationsskifte, ser vi en fordeling, hvor
omkring en tredjedel slet ikke er klar til salg (verdien 1), mens en fjerdedel er fuldsteendig klargjort til
salg (vaerdien 5). Ved et forventet exit ser vi derimod en lidt hojere andel, der slet ikke er klar, samtidig
er feerre virksomheder klargjort til salg. Den lave andel af klargjorte virksomheder er foruroligende,

eftersom det strider imod ejerlederens forventning om at foretage et exit gennem salg.
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Tabel 7.2 — Indhold af planer for hver generationsskiftemodel

Hvad indeholder planen? Generationsskiftemodel

Nye investorer Generationsskifte Exit Ekstern ledelse

De finansielle retningslinjer i

0, 0 o 0
forbindelse med overdragelse 40,0 % 5,7 % 28,3% 42,2%
Hvem der skal efterfolge mig 17,1 % 50,1 % 14,2% 333 %
som kontrollerende ejer
Hvornir ejerskiftet skal ske 29,0 % 26,5 % 23,5% 33,3 %
Sammensztningen af
vitksomhedens ledelse efter 12,7 % 20,4 % 5,7% 19,7 %
ejerskiftet
En fastlagt strategi for 0 0 0 0
virksomheden efter ejerskifte 143 % 141% 6,2% 17,5 %
Y1rks<?mhcdcns vision efter 17.1 % 11,9 % 5.8% 17.8 %
ejerskiftet
Omdannelse af 0 0 o o
virksomhedens selskabsform 4% 57 % 6.2% 130%
Opkvalificering af 8,2 % 13,7 % 4,7% 10,5 %
efterfolgeren
Hvad jeg selv skal lave efter 347 % 16,2 % 25.4% 292 %
salget
Nej, ingen af disse 20,8 % 15,9 % 39,6% 19,7 %

Tabel 7.2 viser indholdet af planerne for ejerskifte for hver generationsskiftemodel; Nye investorer,
Generationsskifte, Exit og Ekstern ledelse. Hvis vi starter med at se pa exit-modellen, sa har
storstedelen nedskrevet de finansielle retningslinjer, hvad ejerleder selv skal lave efter exit, samt

hvornar ejerskiftet rent praktisk skal ske.

Det samme ser vi er geldende, nar ejerlederen forventer nye investorer. Anderledes ser det ud hos
¢jerledere, der forventer at ansztte en ekstern ledelse. De finansielle retningslinjer er ogsa med 1
planen, men ogsd detaljer om, hvem der skal efterfolge ejerleder, er pa plads 1 planen, samt hvad
ejerleder skal lave efter skiftet. Ved et klassisk generationsskifte er det, hvem der skal efterfolge, de

finansielle retningslinjer, samt hvornar ejerskiftet skal ske, der er indeholdt i planen.

Samlet set giver tabel 7.2 et billede af, at indholdet af ejerledernes planer tager udgangspunkt i
generationsskiftemodellen. Planerne er mere konkrete, nar ejerlederen forventer at inddrage nye

investorer, foretage et generationsskifte eller ansztte en ekstern direktor. Planerne indeholder derimod
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ferre konkrete elementer, nar ejerlederen forventer at foretage exit gennem salg. Der er desuden mere
fokus pa valget af efterfolgeren i forbindelse med planlegningen, nar ejerlederen forventer at foretage

et generationsskifte eller ansatte en ekstern direktor.

7.4 Ejerressourcer

I dette afsnit, afdeekker vi fordelingen af ejerressourcer blandt respondenterne i vores undersogelse. Vi
fokuserer pa ejerressourcer, der udger de specifikke bidrag, som ejerledere og deres familier leverer til
virksomheden, og som vil vare svare (eller umulige) at erstatte, hvis ejerlederen forlader
virksomheden og f.cks. ansztter en ekstern direktor. Vi har arbejdet med ejerledede virksomheder
bade 1 Danmark og over det meste af verden, og vores erfaring har lert os, at der er tre dimensioner af
ejerressourcer, der gar igen 1 mange ejetledede virksomheder. Den forste er verdibaseret ledelse, der
ofte er dybt indgroet i ejerlederen og dennes familie. For det andet er der de netvark, som ejerlederen
har; det kan veare til andre virksomheder eller til det politiske miljo, og som ofte er meget vardifuldt
for virksomhedens drift og vakst. Endeligt er der virksomhedens og familiens renommé og brand,
som ofte kan vare symboliseret ved familiens navn. Vi vil i det folgende gennemgi disse tre

dimensioner af ejerressourcer.

Vi begynder med veardibaseret ledelse. I undersogelsen stillede vi ejerlederne fire sporgsmal, som

maler graden af verdibaseret ledelse. Disse fire sporgsmal er:
1.1 hvilken grad tror du, at dine personlige vardier er vigtige for virksombedens drift?

2. 1 hvilken grad er der et klart, fokuseret og veldefineret lederskab i virksombeden?

3. 1 hvilken grad er ledelsesvardierne synlige for medarbejderne og er tilstede ned gennem virksombeden?

4. 1 hvilken grad bliver noglestrategier og organisatoriske sporgsmal handteret og implementeret pa de rette
tidspunkter?

For hvert af de fire sporgsmal har ejerlederen angivet en verdi fra 1 til 5, hvor 1 betyder sk ikke, og 5
betyder 7 hoj grad.
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Figur 7.7 — Vardibaseret ledelse
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tidspunkter?
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for virksomhedens drift?

B 1 Sletikke ®2 B3 4. " 5.1hej grad

Figur 7.7 viser, at vardier i vitksomheden i hoj grad er vigtige, men at ejerlederne ikke altid mener de

er klart synlige for medarbejderne.

Pa baggrund af svarerne pa de fire sporgsmal, har vi opsummeret betydningen af verdibaseret ledelse
ved at sammenveje svarene. Den samlede veardi for betydningen af vardibaseret ledelse tager derfor
stadig udgangspunkt i vardier mellem 1 og 5, hvor 5 angiver at vardibaseret ledelse 1 hoj grad er vigtig

for virksomheden.

Figur 7.8 — Betydning af verdibaseret ledelse

D . .

H] Jav W2 E3 4 "5 Hgj

Figur 7.8 viser, at de fleste ejerledere angiver betydningen af vardibaseret ledelse til at ligge pa niveau
3 eller 4, hvilket understreger, at ejerlederne opfatter deres personlige verdiset som vesentligt i
forbindelse med at drive en virksomhed. Derudover konstaterer vi, at disse virksomheder ville rykke

til hejre i figur 7.8, hvis vi undlader sporgsmalet om, hvorvidt ejerlederen opfatter sig selv som
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religios. Figur 7.8 understreger, at ejerledede virksomheder 1 hoj grad har sat et markant personligt

aftryk pa deres virksomheder i form af en vardibaseret ledelse.

I de to felgende figurer, 7.9 og 7.10, kigger vi narmere pa ejerledernes vurdering af virksomhedens

omdemme, historie og brand. Igen har vi stillet fire sporgsmal til ejerlederne:

1. 1 hvilken grad vurderer du, at familienavn og virksombedens bhistorie er vigtige for virksombedens
konkurrencemeassige fordele? Det kan fx galde i forhold til mearkevarer eller produktanerkendelse?

2. Erefternavn, produktnavn og familie- og virksombedshistorie en vigtig konkurrencefordel om 20 ar?

3. Afhanger forretningsstrategien af langsigtede relationer med kunder og leverandorer?

4. 1 hvor hoj grad er viden vigtigt for verdiskabelsen i virksombeden, fx teknisk viden eller specialiserede

kompetencer?

For hvert af de fire sporgsmal har ejerlederen igen angivet en veardi fra 1 til 5, hvor 1 betyder stz

ikke, og 5 betyder 7 hgj grad. Figur 7.9 viser ejerledernes svar.

Figur 7.9 — Omdemme, historie og brand

Familienavn og virksomhedensh historie er vigtige for 12% 13%

vitksomhedens komparative fordele?

Efternavn, produktnavn og familie- og
virksomhedshistorie er en vigtig konkurrencefordel om 20

7% 8%

ar?

Forretningsstrategien afhanger af langsigtede relationer

0 0
med kunder og leverandorer? 7% 22%

Viden og specialiserede kompetencer er vigtig for

16% 35%

vardiskabelsen?

B Sletikke ®2 W3 E4 75 1hgjgrad
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Figur 7.10 — Betydningen af omdemme, historie og brand

M1 Tav W2 W3 H4 "5 Hoj

Det fremgar af figur 7.9, at ejerlederen har divergerende opfattelser af, hvor meget familiens omzdommee,
navn og brand betyder for virksomhedens drift og vardiskabelse. Specialiserede kompetencer af viden
vurderes som vigtig for vardiskabelse i omkring halvdelen af virksomhederne, mens den ovrige andel
svarer, at det betyder mindre for vardiskabelsen og i mange tilfxlde slet ikke har betydning for
verdiskabelsen. Personlige netvark underbygger forretningsstrategien i 40 pct. af virksomhederne,
mens det spiller en mindre rolle blandt de ovrige vitksomheder. Endelig er det under halvdelen af
virksomhederne, der wvurderer, at familie- og virksomhedshistorien er en afgerende
konkurrenceparameter om 20 ar. Den samlede vardi for betydningen af omdemme, historie og brand
er vist 1 figur 7.10. Flertallet af ejerlederne vurderer, at familiens og virksomhedens omdemme,
historie og brand 1 mindre grad er vigtigt for vardiskabelsen, hvorimod tzt pa 30 pct. af ejerlederne
vurderer det som meget vigtigt for vardiskabelsen. Det er blandt den sidste gruppe af ejerledere, at vi
ifolge Ejerstrategi-kortet bor forvente, at familien i fremtiden forsat spiller en aktiv rolle, enten 1

ledelsen eller pa ejersiden.

I figur 7.11 ser vi nermere pa, hvor vigtige virksomhedernes netvark er for vardiskabelsen. Igen har

vi bedt ejerlederne om at vurdere betydningen af deres netvark gennem fire sporgsmal:

1. 1 hvilken grad har du et stwrkt forretningsrelateret netvark?
I hvilken grad investerer du og virksombeden i relevante netvark?

I hvilken grad har du kontakter til noglepersoner i kommuner og regioner?

xNowoN

Kan relevante netverk overfores til born eller neaste leder?

For hvert af de fire sporgsmal har ejerlederen igen givet en vaerdi fra 1 til 5, hvor 1 betyder stz ikke, og

5 betyder 7 hoj grad. Figur 7.11 viser ejerledernes svar.
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Figur 7.11 — Netvark

I hvilken grad har du et sterkt forretningsrelateret

0 0,
netverk? L0 197

I hvilken grad investerer du og virksomheden i relevante
netvaerk?

10% 6%

I hvilken grad har du kontakter til noglepersoner i
kommuner og regioner?

5% 4%

Relevante netvark kan overfores til born eller naste

0, 0
leder? Bl 6%
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Ganske overraskende viser figur 7.11, at den gennemsnitlige ejerleder ikke tillegger personlige
netvaerk en sarlig stor betydning for virksomhedens vardiskabelse. Relativt fa ejerledere har et staerkt
forretningsrelateret netverk, og meget fi har direkte kontakt til neglepersoner i kommuner og
regioner. Ejerlederne investerer heller ikke 1 nevnevardig grad 1 personlige netverk, som maske ikke

overraskende vurderes at vaere af mindre betydning for den nzste leder af virksomheden.

Figur 7.12 — Betydning af netvaerk

Wi Tay M2 W3 W4 5 Hoj

I figur 7.12 har vi sammenfattet betydningen af netvark i ejerledede virksomheder. Mindre end én ud

af otte ejerledere angiver, at personlige netvark har afgerende betydning for virksomhedens drift,
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hvorimod mere end halvdelen af ejerlederne vurderer, at forretningsmessige netvark slet ikke er

vigtigt for virksomheden.

Pa baggrund af de tre dimensioner af ejerressourcer har vi sammenfattet betydningen af ejerressourcer
baseret pa de 12 underliggende sporgsmal om veardibaseret ledelse, omdemme, brand og personlige
netvaerk. Igen angiver verdien 1, at ejerressourcer skt ikke er vigtige for vaerdiskabelse, mens vardien 5

angiver, at ejerressourcer 7 hgj grad er vigtige for vardiskabelsen.

Figur 7.13 — Betydning af ejerressourcer

H] lav M2 W3 4 "5 Hoj

Figur 7.13 viser ejerledernes vurdering af betydningen af ejerressourcer ved at sammenfatte de tre
aggregerede dimensioner fra figur 7.8, 7.10 og 7.12. Figur 7.13 viser siledes en aggregeret fordeling af,
hvor sterke bidrag ejerlederne og deres familier leverer til deres virksomheder, med fokus pa de
specifikke immatrielle ressourcer sisom den verdibaserede ledelse, betydningen af familiens og
vitksomhedens omdemme, brand og historie samt vardien af de personlige netvark. Vi ser, at de
¢jerledede virksomheder fordeler sig bredt. Omkring halvdelen af virksomhederne har vardien 3,
mens resten er fordelt med lidt flere i den lave ende end i den hoje ende. Der er siledes kun 22 pct. af
¢jerlederne, der har meget steerke ejerressourcer, nir vi maler det pa denne aggregerede form. Det skal
dog understreges, at det er en forenkling at sammenlagge de enkelte delkomponenter. Ejerressourcer
kan veere meget sterke i én dimension (f.eks. kan ejerlederen have et meget sterkt netvaerk, der er af
afgorende input for en virksomheds succes) uden at have det i en anden dimension (f.cks. at
verdibaseret ledelse ikke er afgorende for virksomheden). Derudover vil der for nogle virksomheder
vare behov for at medtage andre dimensioner af ejerressourcer. Sa til en vis grad vil opgorelsen i figur

7.13 undervurdere de faktiske ejerressourcer.
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7.5 Udfordringer fra familien, markedet og regulering

I dette afsnit gennemgar vi, hvilke udfordringer ejerledere har i forhold til at vare en ejerledet
virksomhed. Alle virksomheder har udfordringer, ikke mindst med at udvikle og implementere den
rette strategi for virksomhedens fortsatte drift. Ejerledede og familievirksomheder har dog specielle
udfordringer, der relaterer sig til deres ejer- og ledelsesmodel. Det er disse udfordringer, som vi

fokuserer pad i dette afsnit.

Vores arbejde med ejetledede virksomheder har lert os at fokusere pa tre dimensioner: Den forste
udfordring tager udgangspunkt i familieejerskabet og de forventninger og onsker, forskellige
familiemedlemmer har. Den anden udfordring fokuserer pa effekten af koncentreret ejerskab, nar
markeder og industrier @ndrer sig over tid, f.eks. hvordan der skaffes kapital til at vaekste uden at
opgive kontrollen med ejerskabet. Den tredje udfordring, ejerledede virksomheder meder, er

regulative og skattemaessige problemstillinger.

I nedenstiaende figur 7.14 har vi samlet nogle sporgsmal, der alle berorer de udfordringer, der kan

opsta internt 1 familien hos ejerledede virksomheder.

1. 1 hvilken grad er der divergerende interesser eller dagsorden ombkring virksombedsanliggender mellem forskellige
personer eller dele af familien?

2. 1 hvilken grad er familiemedlemmer eller dele af familien uwenige om ejerstruketur, udbytte eller investeringer i
virksombeden?

3.1 hvor hoj grad MANGILER der en daben og konstruktiv kommunikation omkring virksombedsanliggender
inden for familien?

4. 1 hvor hoj grad MANGILER der egnede og interesserede kandidater i familien til at efterfolge dig?

I lighed med det tidligere afsnit omkring ejerressourcer, maler vi udfordringer pa en skala fra 1 til 5,

hvor 5 angiver at ejetlederen og dennes familie 7 hgf grad er udfordret.

87



7. PLANLAEGNING OG EJERSTRATEGI-KORTET

Figur 7.14 — Familieudfordringer

I hvor hey grad MANGLER der egnede og intereszerede
kandidater i familien til at efterfolge dig?

I hrilken grad er familiemedlemmer eller dele af familien venige
om ejersteuktur, udbrtte eller investeringer i vickzomheden?

I hvor hej grad MANGLER der en iben og konstruktiv
kommunikation omkring vitksomhedzanliggender inden for
famulien?

I hrilken grad er der divergerende intereszer eller dagzorden
omkring virksomhedz=anliggender mellem forskellige perzoner eller
dele af famulien?

|

W1 Sletikke W2 W3 W4 =5 Ihojgead

Figur 7.15 — Betydningen af familieudfordringer

H] Jav W2 W3 4 "5 Hoj

Figur 7.14 og 7.15 viser, at udfordringer fra familien ikke er noget, der fylder meget hos de adspurgte
¢jerledere. Tt pa ni ud af ti ejerledere mener slet ikke, at de oplever familieudfordinger. Den positive
udlegning af figur 7.14 og 7.15 er derfor, at ejerlederne ikke er udfordret af familiechensyn. Det kan
dog ikke udelukkes, at svarerne ogsa kan skyldes, at ejerledere overser eller undervurderer de

udfordringer, der eksisterer inden for familien.

I figur 7.16, sporger vi ind til om markeds- og branchendvikling udgor en trussel mod virksomhedens

fremtid:

1. 1 hvilken grad er virksombedens hovedbranche eller brancher, som virksombeden opererer i, blevet koncentreret

gennem fusioner og opkob?
2. 1 hvilken grad lwgger markedskrafterne pres pa andringer i ejerstrukturen? (f.eks. bebov for vakst, kapital,

ere.)
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3. Huor stor en andel af virksombedens omsatning er fra nye produkter lanceret inden for de seneste 3 ar?

4. Hoor stor en andel af virksombedens centrale medarbejdere har forladt virksombeden inden for de seneste 3 dr?

De to forste sporgsmal anvender skalaen fra 1 til 5, hvor 5 angiver i g/ grad. For sporgsmal 3 er
svarmulighederne: 1) mindre end 20 pct., 2) 20-39 pct., 3) 40-59 pct., 4) 60-79 pct., og 5) over 80 pct.
For sporgsmal 4 er svarmulighederne: 1) Under 10 pct., 2) 10-19 pct., 3) 20-29 pct., 4) 30-39 pct., og
5) Over 40 pct.

Figur 7.16 — Markedsudfordringer

Branchen gennemgar konsolidering gennem fusioner og _
opkob?

Markedskrefterne udfordrer cjerstrukeurcn? |0 oN N 67415%

Virksomhedens omsatning er fra nye produkter lanceret —

indenfor de seneste 3 ar?

Virksomhedens centrale medarbejdere har forladt _ y,
o

virksomheden indenfor de seneste 3 ar

B Sletikke ®2 B3 ®4 75 ]hejgrad

Fordelingen i figur 7.16 viser, at otte ud af ti slet ikke ser markedsudviklingen som en udfordring for
virksomheden. Meget fa ejerledere angiver, at markedsudviklingen er en betydelig udfordring for
virksomhedens fremtid. Figur 7.17 opsummerer denne tendens. Halvdelen af ejerlederne angiver, at
de slet ikke er udfordret af markedsudviklingen, mens lidt over en tredjedel indikerer, at betydningen
af markedsudfordringer er svag. Kun 10 pct. af alle ejerledere oplever, at virksomhedens fremtid er

udfordret af @ndringer i markedsstrukturen.

Figur 7.17 — Betydningen af markedsudfordringer

Wi Tay M2 W3 W4 5 Hoj
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Den sidste dimension af ejerledernes udfordringer maler de instituionelle udfordringer og
rammevilkar. Det kan vare vilkir som f.eks. arveafgifter i forbindelse med generationsskifte eller
regler og krav til virksomhedens drift. For at male betydningen af de institutionelle udfordringer og

rammevilkar har vi bedt ejerlederne vurdere, 1 hvor hoj grad deres virksomhed pavirkes af folgende:

1. Virksombedens ndvikling er pavirket af den generelle okonomiske ndyikling?
I hvilken grad begranses virksombedens aktiviteter af swrlige love, regler eller reguleringer?

Arveafaifter og -regler begranser planlwgningen af ejer- og generationsskifte?

xNowoN

Virksombedens udvikling er afhangig eller begranset af stat eller kommune?

Figur 7.18 — Institutionelle udfordringer og rammevilkar

Virksomhedens udvikling er pavirket af den generelle
okonomiske udvikling?

15% 24%

Virksomhedens aktiviteter begraenses af sztlige love, regler
eller regulering?

10% 14%

Arveafgifter og -regler begranser planlagningen af ejer-
eller generationsskifte?

6% 15%

Virksomhedens udvikling er afhangig eller begranset af
stat og kommune?

6% 9%

B 1 Sletikke ®2 B3 4. " 5.1hej grad

Figur 7.19 — Betydningen af institutionelle udfordringer og rammevilkar

H] lav W2 W3 4 "5 Hoj

Figur 7.18 viser en jevn fordeling af institutionelle udfordringer vedrorende den generelle

okonomiske udvikling og den generelle regulering i form af love og regler. De mere specifikke
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rammevilkar som arveafgifter og arveregler har derimod mindre betydning. Seks ud af ti ejerledere
angiver sdledes, at arveafgifter og arveregler slet ikke har betydning for planlegningen af ejer- og
generationsskifte. Kun 20 pct. af ejerlederne angiver, at deres planlegning af ejer- og generationsskifte
1 hoj grad er pavirket af arvelovgivningen. Endelig er relativt fa virksomheders udvikling begraenset af

stat og kommune.

Figur 7.19 opsummerer betydning af de institutionelle udfordringer og rammevilkar. I lighed med
figur 7.18 observerer vi, at relativt fa ejerledere opfatter generelle institutionelle udfordringer og
rammevilkir som en begrensende faktor for deres planlegning af ejer- og generationsskifte.
Halvdelen af ejerlederne angiver, at de institutionelle vilkar enten slet ikke har betydning eller blot har
en svag betydning. Mindre en 20 pct. af ejerlederne angiver, at de institutionelle vilkar udfordrer deres
planlegning af ejer- og generationsskifte. Selvom den lave andel sender et optimistisk signal om, at
ejerlederne i mindre grad opfatter de institutionelle udfordringer og rammevilkar som en begraensende
faktor, sa er det vard at bemarke, at 17 pct. af 13,459 virksomheder stadig udger et meget stort antal

virksomheder.

Figur 7.20 — Betydningen af udfordringer

_%

H] lav M2 W3 H4 "5 Hgj

I figur 7.20 har vi aggregeret svarerne pa de tre dimensioner af udfordringer, vi gennemgik ovenfor.
Figur 7.20 giver et meget forsimplet billede af, hvor store udfordringer den enkelte virksomhed har

ved at vare en ejerledet og familieejet virksomhed.

Figur 7.20 viser den samlede vurdering af betydningen af udfordringer, og fordeler sig saledes, at en
tredjedel slet ikke er udfordret, og lidt over halvdelen kun er udfordret i mindre grad. Meget fa
virksomheder, svarende til mindre end en pct. af alle virksomheder, er derimod udfordret af alle
dimensionerne. I forhold til figur 7.13, som viste den samlede betydning af ejerressourcer, sa vegter

ejerressourcerne mere end udfordringerne.
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Vi understreger igen, at der er tale om en grov og forsimplet aggregering. For eksempel kan der jo
vaere meget steerke udfordringer i at fortsette familieejerskabet inden for familien, uden at der er store
markedsmassige eller regulative udfordringer. Det kan fore til et relativt lille aggregeret
udfordringsmal, selvom de familiemassige udfordringer kan vare sia store, at det er umuligt at
fortsaette det nuvaerende ejerskab. Det er defor vigtigt at skele til de underliggende fordelinger 1 hver
dimension af savel ejerressourcer som udfordringer, for at fa et mere retvisende billede af hvor

holdbart ejerledelse og familieejerskab er for den enkelte virksomhed.

En anden made at opsummere pa er at se pa, hvor stor betydning ejerressourcer og udfordringer har
for den enkelte virksomhed, ved at sammennligne ejerledernes vurdering pa tvars af virksomheder 1
samme branche. I forbindelse med projektet har vi derfor udsendt en individuel rapport til de
ejerledere, som har deltaget 1 undersogelsen, hvor vi benchmarker hver enkelt virksomhed op imod en
gruppe af sammenlignelige virksomheder med samme storrelse og branchefordold. I naste afsnit
presenterer vi de aggregerede resultater fra benchmarkinganalysen og sztter dem i perspektiv i

forhold til Ejerstrategi-kortet.

7.6 Ejerstrategi-kortet i praksis
Vi introducerede den grundleggende tankegang bag Ejerstrategi-kortet i kapitel 2. Identifikationen af
henholdsvis ejerressourcer og udfordringer danner grundlag for at kunne valge den rigtige vej fremad

for virksomheden med hensyn til de overordnede strukturer omkring ejerskab og ledelse.

Oplever man, at der er for mange udfordringer ved den nuvarende ejerstruktur, kan man overveje
endringer i ejerstrukturen. Og tilsvarende; hvis ejerressourcerne er aftagende, og det er uklart, hvad
familiens unikke bidrag til virksomheden er vard, sd er det en idé at overveje, om familien skal ansatte
cksterne ledere i virksomheden og fokusere pa en rolle som aktiv ejer via engagement i

bestyrelsesarbejdet.

Ejerstrategi-kortet giver en meget simpel illustration af de veje, en familievirksomhed kan tage ud fra

de identificerede ejerressourcer og udfordringer.

Nir der er meget sterke ejerressourcer i virksomheden, er det naturligt at sigte mod fortsat ejer- og
familieledelse. Omvendt, hvis der ikke er nogen speciel rolle for familien i fremtiden, sa er det

naturligt at overveje at indsztte en ledelse, der ikke er en del af familien.

Hvis udfordringerne er relativt sma, er der ikke brug for nye investorer, og ejerskabet kan forsatte i

henderne pa ejerlederens familie. Hvis der derimod er store (potentielle) konflikter i familien, eller
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markedsudviklingen kraver ny kapital for at vokse, si er det naturligt at overveje at invitere nye

investorer ind i ejerkredsen.

Ejerstrategi-kortet hjalper siledes ejerlederen til at identificere de muligheder og de risici, der er ved
forskellige sammensztninger af ejerskabs- og ledelsesstrukturer 1 forhold til de specifikke

ejerressourcer og udfordringer, som virksomheden star overfor i fremtiden.

Ved hjalp af de mere end 13.000 besvarelser af vores sporgeskema er det muligt at fa en fornemmelse

af, hvor danske ejerledede virksomheder placerer sig i Ejerstrategi-kortet.

Vi har ovenfor gennemgiet, hvordan undersogelsens respondenter besvarede vores sporgsmal om
gjerressourcer og udfordringer. I de folgende to figurer sammenligner vi ejerressourcer og

udfordringer for at konstruere Ejerstrategi-kortet for de virksomheder, der deltog i undersogelsen.

Figur 7.21 — Ejerledernes ejerressourcer og udfordringer
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Betydning af udfordringer
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Den vandrette akse pa figur 7.21 viser betydningen af ejerressourcer fra figur 7.13, hvor vardien 1
angiver, at cjerressourcer slet ikke er vigtige for verdiskabelse, mens vardien 5 angiver, at
ejerressourcer 1 hoj grad er vigtige for vardiskabelsen. Ligeledes afbilleder vi pa den lodrette akse
ejerledernes udfordringer fra figur 7.20, hvor 1 angiver meget fa udfordringer, mens 5 angiver meget

sterke udfordringer.

Figur 7.21 viser saledes, hvor ejerlederne befinder sig i Ejerstrategi-kortet fordelt pa aggregerede
ejerressourcer og aggregerede udfordringer. Figuren viser, at der er en koncentration af virksomheder
1 nedre halvdel med relativt fi aggregerede udfordringer. Der er derimod en storre variation i

fordelingen af ejerressourcer.

Vi kan tage analysen et skridt videre ved at definere, hvad vi mener med henholdsvis sterke og svage
ejerressourcer, og hvad vi mener med henholdsvis store og sma aggregerede udfordringer. Det har vi
gjort i figur 7.22, der replikerer det teoretiske Ejerstrategi-kort i kapitel 2, nu med fordelingen af de

13.593 danske ejerledede virksomheder, der har besvaret vores sporgeskema.

Det er vaerd at understrege, at figuren nedenfor bygger pa en rakke antagelser. Vi har allerede
bemarket, at ejerressourcer og udfordringer ikke tager hojde for, at der kan vare sterke ressourcer
eller udfordringer i én dimension uden at vare det i andre dimensioner. Yderligere tillader vi os at lave
en arbitrer grense for, hvad der er starke og svage ressourcer, og hvad der er store og sma

udfordringer. Vi har i dette tilfzlde valgt en grense pa 2.5 for bade ejerressourcer og udfordringer.
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Figur 7.22 — Ejerledernes placering i Ejerstrategi-kortet
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Figur 7.22 viser, under forudsztning af de navnte antagelser, fordelingen af de ejerledede
virksomheder 1 Ejerstrategi-kortet. Figuren viser siledes, hvilken transitionsvej, der vil vere naturlig
for den enkelte virksomhed, givet den made, de har besvaret sporgsmalene om ejerressourcer og

udfordringer pa, og givet de forsimplede antagelser, vi har gjort os for at fremstille figuren.

Vi ser, at ud af de 13.593, der deltog i undersogelsen er der 5.383 (40 pct.), hvor det er naturligt sterkt
at overveje et generationsskifte, hvis interessen og mulighederne er der. Denne gruppe har svaret, at
de har meget fa udfordringer ved at vare familieejet, og at der er sterke immaterielle bidrag fra

familien til virksomheden.

Der er en nzsten lige sa stor en gruppe pa 4.665 ejerledere (34 pct.), der har svaret, at de har fa
udfordringer ved det nuvarende ejerforhold, men at ejerressourcerne ikke bidrager markant til
virksomhedens drift. For denne gruppe af virksomheder er det naturligt at overveje mulighederne for
at professionalisere virksomheden ved at answtte en ekstern ledelse samt analysere muligheden for at

fa en endnu staerkere bestyrelse.

Der er 2.459 ejerledere (18 pct.), der har angivet, at de stadig har steerke ressourcer at bidrage med til

ledelsen af virksomheden, samtidig med at der er betydelige udfordringer ved at beholde ejerskabet i
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den nuvarende form. For disse virksomheder anbefaler vi at undersege mulighederne for, hvordan
andringer 1 ejerskabet kan vere en mulighed for at lese nogle af de problemer, der er ved det

nuverende ejerskab.

Endelig er der 1.086 ejerledere (8 pct.), der har angivet, at de har relativt fa ejerressourcer, der er
vasentlige for virksomhedens drift, og at der er store udfordringer ved det nuvaerende ejerskab. Vores
anbefaling til disse virksomheder er at vurdere, om et salg af virksomheden ville vaere den bedste

losning for virksomheden og for ejerlederen og dennes familie.

I dette kapitel har vi gennemgaet resultaterne fra de 13.593 ejerledere, der har deltaget i undersogelsen
af langsigtsplanlegning 1 danske ejerledede virksomheder. Vi har beskrevet, hvordan de har
rapporteret deres immaterielle ejerressourcer med fokus pd betydningen af deres og virksomhedens
historie og brand, hvor vardifuldt deres netvaerk er for virksomhedens drift, og hvor vardibaseret
deres ledelsesform er. Vi har ogsa beskrevet, hvordan ejerlederne har karakteriseret deres udfordringer
med fokus pi familiemassige udfordringer, markedsmassige udfordringer og institutionelle

udfordringer.

Vi har brugt dette til at konstruere Ejerstrategi-kortet, hvor virksomhederne er blevet kategoriseret 1
fire cases, der afspejler, hvilke langsigtet transitionsmodel der vil vaere naturlig at overveje for

¢jerlederne, ud fra de svar, de har givet i vores sporgeskemaundersogelse.

Det er vigtigt at understrege, at vores analyse bygger pa mange forsimplede antagelser, og at det ikke
er givet, at fordi at en virksomhed 1 figur 7.22 er endt 1 generationsskiftehjornet, vil det ogsa vare det
bedste valg i fremtiden. Formélet med FEjerstrategi-kortet er at give ejerledere en struktureret
planlegningsmodel, der kan sztte en tanke- og planlegningsproces i gang. Ejerstrategi-kortet stiller
helt basale sporgsmal, der dekker to vasentlige dimensioner af vardiskabelsen i enhver ejerledet

virksomhed.

For det forste; hvilke ressourcer driver ejerlederen sin virksomhed med, og hvordan vil disse
ressourcer pavirke virksomhedens vardiskabelse i fremtiden. For det andet; hvad er de udfordringer,
¢jerlederen har ved den nuvarende ejerstruktur, og hvordan vil disse udfordringer pavirke
mulighederne for at drive virksomheden i fremtiden. Vi hdber pa, at ejerlederne vil kunne bruge
denne proces til at forberede den bedst mulige transition og den bedst mulige planlegning for
fremtiden samt dele svarene og analyserne med andre, der kan levere input til processen, f.eks. den

nere familie, radgivere eller virksomhedens bestyrelse.
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8. Afrunding

Der er tusindvis af ejerledere, der skal i gang med eller allerede er dybt involveret i planlegningen af
deres exit. Vi har 1 denne rapport sat fokus pa ejerlederens erfaring med exit og ejerskifte. Vi har set
pa transition 1 en bred betydning, fra det klassiske generationsskifte over professionalisering af den

ejerledede virksomhed til forskellige former for virksomhedssalg.

Et grundleggende tema, der er kommet frem 1 savel de cases, der er blevet prasenteret, som i den
forskning, der ligger bagved rapporterne i denne serie, er vasentligheden af at planlagge ejerlederens
exit og virksomhedens fremtidige ledelses- og ejerskabsform. Planlegning er essentielt i forbindelse
med ejerskifte. Dertil har vi udviklet veerktojet Ejerstrategi-kortet, der er et framework, ejerledere, deres
bestyrelse og radgivere med succes har brugt til at strukturere planlegningsprocessen. Ejerstrategi-
kortet hjzlper ejerlederen til at identificere de muligheder og de risici, der er ved forskellige
sammensztninger af ejerskabs- og ledelsesstrukturer, med udgangspunkt i de specifikke ejerressourcer
og udfordringer, virksomheden stir overfor i fremtiden. Planlegningsprocessen bestar af tre trin: 1)
Identificer de specifikke ressourcer, ejerlederen og evt. familien leverer til virksomheden, og de storre
udfordringer, som virksomheden og ejerlederen stir over for i fremtiden; 2) Planleg, hvor
virksomheden skal vare i fremtiden med hensyn til ejerskab og ledelse; og 3) Implementer denne plan

ved at skitsere, hvilke ledelses- og ejerskabselementer, der skal arbejdes pa for at kunne realisere malet.

Generationsskiftet er det naturligt valg, niar der ogsd i fremtiden er sterke ejerressourcer og fa
udfordringer til stede i virksomheden og den bagvedliggende familie. Vi prasenterede to cases;
Fiberline og Vipp, der begge illustrerede vasentligheden af at planlegge generationsskiftet 1 god tid.
Et succesfuldt generationsskifte krever fleksibilitet og fokus pé at na det falles mal: at gore det, der er
det rigtige for virksomheden og familien. Vi har ogsa afdekket betydningen af at klede den nzste
generation pa til at drive en moderne virksomhed. Det er vaesentligt, at de, der tager over, har malbare

kompetencer som f.eks. ledelseserfaring og relevant uddannelse.

Professionalisering af en ejerledet virksomhed er en proces, hvor virksomheden udvikler sin
ledelsesmodel mod at gi fra en meget flad ledelsesmodel, hvor der typisk kun er én reel
beslutningstager, til en organisationsstruktur, hvor ledelseskompetencer udnyttes i en storre
ledelsesgruppe. Det kan vare en proces, der gar fra ejerledelse til ekstern ledelse, men det kan ogsa
vere en proces, der sker med den eksisterende ejerleder, eller i forbindelse med et generationsskifte

inden for familien. I Strojer Tegl har ejerlederen Jorgen Strojer valgt at answtte en ekstern direktor og
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professionalisere sin bestyrelse. Det har varet en proces for Jorgen Strojer, der tog tid, men som i
sidste ende har fremtidssikret teglvaerket. Der er mange fordele ved en professionaliseringsproces,
ikke mindst at det udvider kapaciteten af den samlede ledelse, siledes at ejerlederens arbejds- og

ledelses kapacitet ikke bliver en begransning for udvikling og vaekst af virksomheden.

Den ultimative exitform for en ejerleder er det direkte salg af virksomheden til en ny ejer, hvor den
gamle ejerleder helt forlader virksomhedens drift og ledelse. Vi har i rapporten gennemgéet tre meget
forskellige salg- cases. I IQ Metal ender Claus Brendstrup med at salge familievirksomheden til en ny
¢jerleder og sin fabrikschef 1 et siakaldt MBI (management buy-in). I emballagevirksomheden MC
Emballage dor den ene stifter, og den anden stifter ender efter en del overvejelser med at sxlge
virksomheden til dens medarbejdere. I Kvist Mobler slger stifteren Arne Kvist virksomheden til en
industriel kober finansieret af Skandinavisk Industries, der ensker at konsolidere mebelproduktionen 1
Danmark. Efter kun tre ar indser Skandinavisk Industries dog, at virksomheden skal szlges, og det
ender med, at Arne Kvists to senner kober virksomheden tilbage. Casene illustrerer tilsammen
vigticheden af at planlaegge et salg grundigt. Det tager tid for ejerlederen at klargere sine visioner, og

det tager tid for virksomheden at blive klargjort til salg.

I denne rapport har vi fokuseret pa at give erfaringer videre fra forskellige ejerskifter, der generelt set
har varet velplanlagte og implementeret forholdsvist gnidningslost. I den nzste rapport i denne serie
fokuserer vi pa nogle af de specifikke udfordringer, som planlegningen og implementeringen af et

ejerskifte kan medfore.
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