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Opkab svigter kagberes

Nar den daglige drift spaender ben for
integrationen, eller kgbsprisen er for
hgj, leverer opkab ikke de gevinster,
kgber har beregnet. Hvert andet kab

er en skuffelse

B OPKO@B
Af Malene Severinsen

alvdelen af de virksom-

hedsopkeb, der realise-
res, skaber ikke den veerdi for
kaber, som var ventet. Det gar
ofte galt helt fra begyndelsen,
lyder vurderingen fra nordjysk
professor.

“Det er op til halvdelen af
de almindelige opkeb, der ikke
skaber den veerdi, man havde
forventet,” siger professor Per
Nikolaj Bukh fra Institut for
Q@konomi og Ledelse pa Aal-
borg Universitet.

“De potentielle
synergier har man
betalt i merprisen.

Det farer til det

faenomen, man

ogsd kalder
vinderens
forbandelse”

Per Nikolaj Bukh, professor,
Aalborg Universitet

Seren Krejler, partner og head
of transaction services hos re-
visionsvirksomheden KPMG,
er enig.

Gar galt fra begyndelsen

“Vi ser desveerre ofte, at man
ikke far realiseret de synergi-
er, der var tilteenkt. Ofte fordi
keaber ikke tager sig tid til at
integrere opkgbet ordentligt,”
siger han.

Ifglge Per Nikolaj Bukh gar
det ofte galt helt fra begyn-
delsen.

“Den primeere arsag er, at
kober har betalt for meget.

Klokkerholm Karosseridele

tager fgrerposition med opkab

B OPK®B
Af Malene Severinsen

lokkerholm Karosseridele
S har kebt sig vej gen-
nem markedet til en position
som markedsleder i Europa
pa sit felt. Den nordjyske virk-
somhed omsetter for knap
200 mio. kr., og pa egenpro-
duktion, der udger omkring
50 pct. af omseetningen, har
Klokkerholm Karosseridele en
markedsandel pa 70 pct.

I 2010 forlod 1,2 millioner
enheder fra egenproduktionen
Klokkerholm Karosseridele.
Evnen til at integrere opkgb
far ros af selskabets nye ejere.

“Det er resultatet af en dyg-
tigledelse, der har gjort et godt
stykke forarbejde og samtidig
har haft en klar plan for sine
opkeb i kombination med res-
sourcerne til at gennemfore
det,” siger Erik Balleby Jensen,
direktgr og partner i kapital-
fonden Capidea,

Klokkerholm Karosseridele
udvikler, producerer, indkgber
samt lagerforer karosseridele
til reparation af rust- og trafik-
skader pa biler. Virksomheden
rader over 22.000 varenumre.

I oktober blev selskabet
delvist solgt til kapitalfon-
den Capidea, der har kendte
erhvervsfolk som Lars Larsen
og Asger Aamund blandt in-
vestorerne. Med de nye ejere
ved roret er det malet at gge
omsatningen med 50 til 100
mio. kr. over fem ar.

Klokkerholm Karosseridele
kegbte i 2005 konkurrenten
Europarts og gennemfoarte en
vellykket fusion af de to sel-
skaber. I 2009 blev den stgrste
konkurrent, NOR Aalborg, kebt
og endnu en sammenlegning
gennemfgrt. De opkgbte virk-
somheder deler forretnings-
grundlag med Klokkerholm

Karosseridele, og det har banet
vejen for en hurtig og vellykket
fusion. Capidea star klar med
kapital, hvis Klokkerholm Ka-
rosseridele falder over endnu
et attraktivt opkebsemne.

“Nar vi kegber en virksom-
hed, handler det i bund og
grund om, hvordan vi far skabt
en storre og bedre virksomhed,
der bliver attraktiv for andre,”
forklarer Erik Balleby Jensen
om arbejdet med at skabe
veerdi i sine opkeb.

Capidea afseetter derfor res-
sourcer til at finde den rette
bestyrelse.

“Du er nadt til
at se pd, om
ledergruppen er
stor nok og bred
nok til at sikre
den vaekst, du gar
efter”

Erik BallebyJensen,direktar
og partner,Capidea

“Der skal bygges en god ledel-
se op. Du er ngdt til at se pa,
om ledergruppen er stor nok
og bred nok til at sikre den
vaekst, du gar efter,” siger Erik
Balleby Jensen.

Overraskede kgbere

Hos KPMG har partner og
head of transaction services
Seren Krejler erfaring med at
aspekter, der ofte overrasker
keberen i et opkab.

“Vi oplever indimellem, at
kgber bliver overrasket over,
at de synergier, der var identi-
ficeret pa forhand, ikke er dem,

der bliver realiseret,” siger S@-
ren Krejler.

Ogsa den tid, det tager at
integrere et opkgb, overrasker
ofte kaber. Det stiller krav til
ledelsen og evnerne til at lede.

“Du skal veere ekstraordi-
neert god til at lede. Alle op-
keb er forskellige, men feelles
for dem er, at du ofte star med
to kulturer og ikke mindst
modstanden mod forandring.
Det er helt almindelige ledel-
sesmaessige problemer, der
opstar i stor skala, nar to virk-
somheder skal forenes,” siger
professor Nikolaj Bukh fra In-

Sker det, sa ender det ofte med,
at den synergi, der er i opkg-
bet, tilfalder saelger,” forklarer
han.

Hvis flere kgbere byder pa
virksomheden, er det som re-
gel kegberen med det hgjeste
bud, der lgber med sejren.

“De potentielle synergier
har man dermed betalt i mer-
prisen. Det farer til det feeno-
men, man ogsa kalder vinde-
rens forbandelse,” forklarer
den nordjyske professor.

Han understreger, at ikke to
opkeb er ens, og derfor findes
der ikke et entydigt svar pa,

Nordjyske Klokkerholm Karos-
seridele har erobret starstede-
len af det europeeiske marked
for reparationsdele til auto-
branchen gennem strategiske
opkab og er lykkedes godt med
at integrere de tilkabte virk-
somheder. Arkivfoto: Michael
Bo Rasmussen

stitut for @konomi og Ledelse
pa Aalborg Universitet.

Han anbefaler en skarp og
kontinuerlig kommunikation
til handtering af de ledelses-
maessige udfordringer.

mase@borsen.dk
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forventninger

hvad der gar galt, nar de ven-
tede gevinster ved et opkgb
udebliver. Men nar salgsprisen
bliver for hgj, bliver det sveert
for kgber at realisere de gevin-
ster, der var ventet.

“Det er et paradoks, at den
der vinder, ofte er den, der er
darligst til at regne,” konsta-
terer Per Nikolaj Bukh

Ifplge den nordjyske pro-
fessor fremgar det af en un-
dersogelse baseret pa et stort
antal bgrsnoterede virksom-
heders overtagelse af andre
barsnoterede virksomheder,
at det ogsa her er langtfra
alle opkeb, der ender i den
veerdiskabelse, der var til-
teenkt.

“Den overtagende virksom-
heds berskurs falder faktisk i
40 til 60 pct. af tilfeeldene, nar
en stgrre virksomhedsoverta-
gelse annonceres,” siger Per
Nikolaj Bukh.

God plan er ikke nok

Han understreger, at planen
omkring et opkeb kan veere
nok sa god, men vejen til suc-
ces og veerdiskabelse afthaen-
ger af evnen til eksekvering.

FAKTA | Sadan skaber opkeb veerdi

m Udarbejd en nggtern, strategisk plan — hvad vil du

med opkebet

m Strukturer og systematiser ud fra fem til syv punk-
ter. F.eks. integration af IT-systemer og samkgring af

kundekartoteker

= Identificer risici — dine forudseetninger optreeder ogsa

som risikofaktorer

= Planlaeg omhyggeligt — momentum gar ned uden en

skarp kereplan

= St hold hurtigt og grundigt — ellers forsvinder de

dygtige medarbejdere

m Lad ikke den daglige drift speende ben for integra-

tionen

= Afseet de ngdvendige ressourcer — bade tid og kom-

petencer

= Sgg den ngdvendige radgivning
Kilder: Per Nikolaj Bukh, professor, Aalborg Universitet.
Seren Krejler, partner, KPMG. Erik Balleby Jensen, direkter, Capidea.

Alle ledere star med hver deres
veerktgjskasse til handtering
af den opgave.

“Der findes ikke noget uni-
verselt veerktgj til at skabe
veerdi i opkgb. Det handler
om grundig forberedelse for-
ud for opkgbet, planlegning,
kommunikation og evnen til

hurtigt at seette sit hold, hvor
rollerne er fordelt,” forklarer
Nikolaj Bukh.

Ellers risikerer kegber, at
veerdifulde kompetencer i
den tilkegbte virksomhed sg-
ger veek.

”Det er dem, der har nem-
mest ved at fa job, der sgger

vaek forst, hvis keber fejler i at
seette sit hold hurtigst muligt
og melde klart ud,” papeger
den nordjyske professor.

Bade Per Nikolaj Bukh og
Seren Krejler advarer mod at
lade den daglige drift speende
ben for den vigtige integra-
tion.

“Nar et opkgb er gennem-
fort, sa gar keber desveerre ofte
i “drift mode” og far dermed
ikke realiseret de synergier,
der var tilteenkt,” konstaterer
Seren Krejler.

Erik Balleby Jensen, direkter
og partner i kapitalfonden Ca-
pidea, har erfaring med nogle
af de faktorer, der ofte overra-
sker i et opkgb.

Undervurderer opgave

"Det er let at undervurdere
den tid, det tager at integrere
virksomheden,” siger han.

Vejen til succes med veer-
diskabelse i opkgb gar ifplge
Per Nikolaj Bukh og Sgren
Krejler gennem evnen til
gennemfprelse og dermed
integration.

“De virksomheder, der har
succes med opkeb, har vaeret

gode til at integrere den til-
kegbte virksomhed. De formar
at tage det bedste fra begge
virksomheder og samle det i
den nye virksomhed,” siger
Seren Krejler.

Veerktgjerne hertil afheen-
ger af det enkelte opkgb, men
feelles for alle opkeb er ifglge
Seren Krejler, at en detaljeret
kereplan skal udarbejdes.

“De virksomheder, der har succes
med opkeb, formdr at tage det bedste
fra begge virksomheder og samle det

i den nye virksomhed”

Seren Krejler, partner, KPMG

“Fra dag et og de nzeste 100
dage. Du skal undga at lade
den daglige drift spseende ben
for integrationen, og du kan
fremme integrationen ved at
nedsaette en lille gruppe, der
lpbende skubber pa processen
og folger op,” forklarer han.

mase@borsen.dk
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Daglig afgange til/fra

BELGIEN

Padborg 74 30 36 00
Kabenhavn 36 34 40 60

Malrettet og fortrolig

SALGSMODNING

af din virksomhed

15 ars erfaring

Bred kompetence
- intern, faglig sparring

Virksomhedsmaegler

Vi kender
markedet...

Gode salgs-
succes'er i 2011

Aktivt salgs- og
koberkartotek

Nordisk netvaerk

Vores erfaring giver
lasningen, det kunne
vaere via A+B modellen

www.virksomhedsborsen.dk

Virksomhedsbgrsen as

Ole Pedersen

Hovedkontoret / Sekretariatet:
Strevelinsvej 10, 1. sal ® 7000 Fredericia ® Reception + 45 70 20 04 16

Sjeelland: Naverland 1C 2600 Glostrup e Reception + 45 70 20 04 16
Senderjylland: Brogade 10-12, 2. sal » 6400 Senderborg ¢ Reception + 45 70 20 04 16

Der er netop nu en unik mulighed for at blive en del af en succes, idet vores
kunde, Virksomhedsbgrsen as har stor vaekst og derfor behov for yderligere
en Virksomhedsmeaegler.

Med reference til direktgren, bliver du ansvarlig for dine egne sager.
Du vil dels fa sager, som tilgar Virksomhedsbgrsen i dit omrade, og du vil ogsa
selv skulle ud og opsgge egne emner. Det forventes, at du er motiveret for at
deltage i virksomhedens udvikling.

Du har en teoretisk baggrund, som kombineret med din job-
massige erfaring, ggr at du er meget fortrolig med at lese og forstar
regnskaber, samt at du kan vaere med til at veerdiansaette en virksomhed. Som
person er du udadvendt og tillidsvaekkende. Desuden er det vigtigt, at du har
et godt netveerk i omradet.

Et selvstaendigt job, hvor du far meget stor indflydelse pa din egen
hverdag. Du tilbydes en samarbejdsaftale, der giver mulighed for attraktiv
indtjening.

jry@lederborsen.dk, husk at mrk. emnefeltet
med "Virksomhedsmaegler — VB Sjzelland”. Hvis du har spgrgsmal til jobbet, er du
velkommen til at kontakt adm. direktgr Jesper Rydgaard, Lederbgrsen as pa tlf.
5124 0234 eller pa mail jry@lederborsen.dk.

Lederbgrsen as er Danmarks fgrende search virksomhed nar det handler om at finde egnede MBI (Management Buy
In) kandidater som @nsker at blive Ejer ledere. Desuden benyttes vores mere end 25 ars erfaring i Executive Search
& Selection af leder fra funktionschef og op til bestyrelsesmedlemmer af en lang raekke private virksomheder. Vi har
afdelinger i Fredericia og Glostrup. Se mere pa www.lederborsen.dk.




