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Vi kan darligt andet end vedkende os, at op-
bygningen af flere storre virksomheder vil
vaere en vigtig del af lesningen pa Danmarks
strukturproblemer. Europas industri udvik-
ler sig med hast, og de reelle valgmuligheder
for dansk industri vil vaere begransede.

For mange virksomheder
»wkan selv«

Den udfordring, som de fleste danske virk-
somheder ma se sig stillet overfor, er ikke ale-
ne »1992«, i endnu storre grad handler det
om fortsat eksistens i en langt staerkere kon-
kurrence, end vi har kendt til tidligere. Ud-
over 1992-initiativerne, vil mange danske
virksomheder, som deltager i den internatio-
nale konkurrence i et vist omfang (det vil sige
den gruppe, som vi i forskellig sammenhang
har kaldt »risikogruppen, dvs. typisk sel-
skaber omkring DKK 500 millioner og opef-
ter, uden en dominerende markedsposition)
finde det stadigt sveerere at konkurrere mod
steerkere internationale rivaler, specielt fra
USA og Asien. Dette bliver sa meget svarere
for danske virksomheder givet et generelt
svagt dansk udgangspunkt. For at imede-
komme disse udfordringer ma danske virk-
somheder tilegne sig nye strategier og roller.
Det bliver saledes i haj grad op til den enkelte
virksomheds dristighed og evne at skabe en
mere varig konkurrenceposition.

Der er én vigtig faktor at tage i betragtning i
forbindelse med 1992 og Danmark: restruk-
turering i Europa er bagud i forhold til USA
og Japan. I USA er en lang reekke brancher

gaet igennem kraftig konsolidation. I Japan
finder vi mange industrier domineret af rela-
tivt fa store spillere. I Europa finder vi deri-
mod fortsat mange nationale virksomheder,
der »gor alting selv«, og som ikke har skabt
et tvaer-europzeisk forretningssystem svaren-
de til det som f.eks. Asea-BBC i stor male-
stok, men ogsa eksempelvis IKEA, har ud-
viklet. Konsolidering og samarbejde har for
sadanne selskaber vaeret »fy«-ord. Imidler-
tid er nationalitetsbaserede totale »vi kan
selv« forretningssystemer sarbare i mange
industrier, sarligt nar skala og faerdighederi
visse funktioner er sveere at opnd og hardeat |
kampe imod.

Efter vor opfattelse er videre restrukturering
af dansk og europaisk industri saledes
uundgdelig. Kun fa danske virksomheder
kan overleve gennem intern vaekst alene, og |
dette er ogsa kun sjxldent den bedste stra-
tegi for dem selv eller deres aktionaerer.

Derudover er restrukturering i gang i en raek-
ke industrier. Danske virksomheder kan ikke |
sidde ved sidelinien og lade andre spille ud.
Hvis de ikke deltager, risikerer de meget vel
at blive tvunget ud i en uholdbar situation og
opkebit, i stedet for selv at spille opkeberens
rolle. Naturligvis er fusioner og opkeb/ak- |
kvisitioner ikke den eneste lasning, men det
er en taktik mange virksomheder bor vaelge,
fordi det er pa tide at handle - pa trods af di-
skussionerne om lesere alliancedannelser
m.v.
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Samfundsekonomisk er store
selskaber en fordel for forbrugerne

Er det ud fra en ressource-/omkostnings-
maessig synsvinkel nadvendigt at blive stor-
re, er det ogsa ud fra en forbrugersynsvinkel.
Et mere abent Europa betyder mere interna-
tionale danske forbrugere, som vil krave et
internationalt niveau, ogsa pa de ydelser de
keber af danske selskaber. Set med de ajne
har sterre national slagkraft klare fordele.
F.eks.:

Nationale strukturlesninger sikrer nationalt
orienterede leveranderer som fortsat kan
veere teet pa den danske kunde.

Mange forbrugere vil opleve et forbedret va-
reudbud, fordi virksomhederne, nar de er
storre, vil opleve resultaterne af forskning og
udvikling, distribution og service i en helt
anden skala.

I fa danske industrier kan der opnas mono-
pollignende hjemmemarkedspositioner til
skade for forbrugerne pa grund af en allere-
de stor importkonkurrence.

Stadigt rigtigt at fusionere

Helt generelt kan man sige, at de traditionel-
le argumenter om, at fusionerede virksom-
heder udvikler stordriftsfordele, ledelseska-
pacitet og ekonomisk styrke, stadig geelder
for mange danske virksomheder. Flere ber
overveje at blive »mini-konglomerater«,
men med et strategisk indhold. Opkeb af et,
to eller tre forretningsomrader er en fuld-
steendig legitim fremgangsmade for et ledel-
sesteam, der kan tilfore saidanne virksomhe-
der vaerdi. Ydermere vil fusioner ud fra ledel-
sesmaessige betragtninger kunne forekomme
ganske relevante i lyset af en svag dansk pro-
fil pa et szt grundleggende erhvervsfrem-
mende faktorer (f.eks. en stiv arbejdsmar-
kedsstruktur, flittig brug af fondseje, sloret
blik for preestationsorientering) og en indu-

stristruktur, som har begreenset ledelses-
meessig uddannelseskapacitet. Med andre
ord vil fusioner kunne udnytte knappe ledel-
sesressourcer og fa storre styrke til at klare
sig bedre i et i @vrigt relativt ugunstigt milje.

Ydermere giver storre virksomheder flere
muligheder for at udvikle ledelseskapacitet
og ledelseshorisont. Et mellemstort firma
med en omsatning pA DKK 300-400 millio-
ner vil finde det vanskeligt selv at udvikle le-
delsesmaessige ressourcer. Det er mere spaen-
dende hvis virksomheden kan tilbyde de an-
satte nogle rammer, der abner mulighed for
forfremmelse, udvikling, professionel trae-
ning og mede med internationale ledere.
Alene af denne grund er det vores opfattelse,
at en vis starrelse er nodvendig - en storrelse
som det kan blive vanskeligt at opna i blot én
nicheindustri, hvilket er den position de fle-
ste danske virksomheder befinder sig i.

Endelig tilsikrer den udvikling, der nu er
igang, at selv om opkeb maske ikke er den
optimale lgsning, bliver mange aftaler truf-
fet, fordi virksomhederne ved, at hvis de ikke
selv slar til, sa vil deres konkurrenter gore
det. Sa snart en virksomhed er blevet kabt af
en anden, er muligheden for alliancedannel-
se tabt. Virksomhederne mé spille med i spil-
let. De kan maske fa kebt lidt for meget, men
kan sa eventuelt senere szlge noget fra igen,
og fa vil efter vor opfattelse kunne undsige
sig og arbejde videre pa egen hand.

Den enkelte virksomhed er
drivkraften

Som vi har givet udtryk for er det i hej grad
optildenenkelte virksomhed - pa trods af en
reekke heemmende faktorer, herunder en sta-
dig meget svar politisk ledelse - at tage initia-
tiver.

I Danmark har vi fa industrier. Selv den hojt
besungne fodevareindustri bestar at et fatal
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lokomotiver, for ikke at tale om et omrade
som elektronik, hvor de fleste vel er enige
om, at Danmark knap har en position over-
hovedet. Dynamikken ma sdledes komme fra
den enkeltstdende organisation - det er efter
vor opfattelse urealistisk at forestille sig, at
vidtfavnende »industrikomplekser« med en
meaengde stotteordninger kan drive udviklin-
gen eller bredt formulere kapitaltilfersels-
strategier. Dermed vaere ikke sagt, at der ikke
kan skabes et positivt milje omkring visse
industrigrene, f.eks. ved ilangt hejere grad at
koordinere og fokusere den offentligt stotte-
de forsknings- og udviklingsindsats pa fa
vaesentlige omrader - ogsa enkelte kompe-
tencecentre (i modsztning til det klassiske
»lidt til alle« princip), som vi f.eks. tidligere
har peget paivort arbejde for Akademiet for
Tekniske Videnskaber omkring et center for
mikroeletronik.

Udlandets dynamik og aktive ejere
ofte afgorende

Den enkelte virksomhed kan meget vel ofte
vaere tjent med at koble sig pa udlandets
trackkraft - ved at lade en stzerk udenlandsk
partner deltage, ved at flytte visse nogleak-
tiviteter til andre dele af Europa, og sa vide-
re. Det er foraeldet teenkning, at dansk indu-
stri og danske arbejdspladser er bedst tjent
med at vaere dansk ejet eller dansk ledet pa
topplan under alle forhold.

Med en stigende konkurrenceintensitet og et
fremdeles liberalistisk Europa vil ikke-kon-
kurrencedygtige virksomheder for eller si-
den forsvinde, og arbejdspladsen er saledes
bedst beskyttet ved at tilhere den ejer, der
kan sikre den sterst mulige effektivitet og
den hajest mulige veerditilvaekst inden for
den pageeldende industri.

Derfor, veere det sig udland eller indland,
private eller institutionelle investorer - s bli-
ver det efter vor opfattelse det aktive ejer-

skab som bliver en afgerende faktor i at stet.
te op omkring skabelsen af mere slagkraftige
industrivirksomheder med kritisk masse og
international konkurrenceevne. Aktivt ejer.
skab udeves af bestyrelsen, som i en kapitali.
stisk ekonomi har til hovedopgave at sikre
maksimal ekonomisk veerdi for aktionzerer-
ne. Normalt vil denne malszetning ogsa lede
til en sund udvikling for virksomheden j
gvrigt med hensyn til veekst og personaleud-
vikling. Figur 1 viser elementer af det aktive
ejerskab.

Figur 1. Aktivt ejerskab

Lebende forbedring af - Gode ejere stiller krav

ekonomiske resultater og forslag og tilferer
dermed malbar vaerdi ti|
de enkelte forretnings-
omrader samt sikrer
konkurrencedygtighe-
den

Fornyelse af forretnings- - Gode ejere presser til

portefeljen stadighed pa for at finde
nye omrader hvor virk-
somheden bedre end

andre kan skabe en po-
sition
Omplacering af aktiv- - Gode ejere ser tidligt
massen hvilke enheder eller om-

rader der ber frasaelges,
og kapitaliserer pa det
ofte betydelige veerdi-
skabelsespotentiale
som ligger i en betime-
lig restrukturering af
portefaljen

Finansieringsstrategi - Gode ejere tilsikrer la-
vest mulige kapitalom-
kostninger ved aktiv
brug af kapitalmarkeder,
egenkapital og geelds-
sammensaetning, Osv.

Kommunikation med - Aktiv kommunikation

omverdenen skaber gode arbejdsbe-
tingelser for virksomhe-
den og sikrer at virk-
somhedens markeds-
veerdi reflekterer veardi-
skabelsespotentialet.
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Efter vor opfattelse er storrelse og dynamik
helt nedvendige for en positiv udvikling af
dansk industri og dermed den nationale ind-
tjeningsevne. Vindene blaeser ofte imod,
feks. i form af et sloevende fondseje eller
snzerende belenningssystemer. Den enkelte
virksomhed ma trods disse forhindringer
finde sin plads 1 Europa. For mange virk-
somheder kan svaret ligge i at udnytte natio-
nal masse som springbrzet til et internatio-
nalt partnerskab.
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