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Forord

Denne publikation er resultatet af et gnske om at hjelpe sma og mellemstore
virksomheder til at blive blot en lille smule bedre til at investere. Vi traeekker pa mere end
3.000 virksomheders erfaringer for derigennem at identificere nogle faellestraek ved
investeringer, som er gaet godt henholdsvis mindre godt. P4 den made kan undersggelsen
og denne publikation i hgj grad ses som ’hjalp til selvhjeelp’ for de sma og mellemstore
virksomheder.

Vi faler os overbeviste om, at denne publikation giver inspiration og en rackke gode rad,
som du som ejerleder kan fa stor glaede af. Bagerst i denne publikation er der desuden et
link til to veerktgjer, som du med stor fordel kan anvende inden du neeste gang skal
foretage en storre investering.

Vi skylder stor tak til de mere end 3.000 ejerledere, som enten tog sig tid til at besvare
sporgeskemaet eller lade sig interviewe. En stor tak skal ogsa ga til Christoffer Holmeskov
Rasmussen, Fritz Von Woedtke og Jesper Banghgj for en stor indsats i forbindelse med
kodning af indkomne svar samt tilblivelsen af denne rapport. Endelig skal lyde en meget
stor tak til Industriens Fond, som gkonomisk har stattet projektet.

God lase- og investeringslyst!

Jeppe Christoffersen og Thomas Plenborg




Om projektet

Virksomheder, der gar konkurs, har ofte taget store risici eksempelvis i form af sats pa nye
produkter eller ny teknologi. Det samme kan imidlertid ogsa siges om virksomheder, der
har leveret vaekst og veerdiskabelse. Hvorfor lykkes nogle virksomheder med at tage risici,
hvor andre fejler? Det forsgger dette projekt at kaste lys over. Projektet sgger at generere
viden og skabe indsigter, som

» Forbedrer virksomhedslederes evne til at forudse, hvornar der ber investeres
» (ger sandsynligheden for, at investeringer indfrier de operationelle og finansielle
malsaetninger

Metodemaessigt traekker vi pa virksomheders erfaringer med tidligere
investeringsprojekter til at typificere forhold, der forer til vaekst og veerdiskabelse,
henholdsvis vaerdidestruktion.

Derfor har vi analyseret de svar, som 3.275 danske (typisk ejerledede) SMV’er har afgivet
pa sporgsmal, vi har stillet dem. Spergsmalene omhandler, hvordan de analyserer
investeringsmuligheder, hvad deres seneste betydelige investering har veeret, og hvilke
negative hhv. positive konsekvenser denne har medfert, samt hvad ejerleder har gjort
rigtigt og forkert i relation til denne investering.

Det er vores hab at disse erfaringer, som vi har indsamlet, typificeret og behandlet
statistisk, i en vis grad kan udgere en slags fzlles erfaringsgrundlag, der vil hjaelpe de
enkelte SMV’er med at traffe bedre investeringsbeslutninger samt bidrage til, at
investeringer oftere indfrier forventningerne.



Rapporten kort fortalt

Forste del af rapporten giver indsigt i

» De mest gengse typer af investeringer, som SMV’er gennemforer (Digitalisering og medarbejderudvikling er mest gengse)

» Hvor risikofyldte de enkelte investeringstyper vurderes at vere (Investeringerne har generelt en lav risikovurdering)

» Hvor tilfredse SMV’er er med de enkelte investeringstyper (Lavest tilfredshed ved entré pa nye markeder og hgjest ved ny produktionsteknologi)

Anden del af rapporten giver indsigt i typen og omfanget af
finansielle analyser forud for investeringen, herunder
» Om der udarbejdes estimater og laves forskellige scenarier for det  (Typisk baseres budgettet pé ét scenarie uden supplement af worst — eller best case

forventede resultat af investeringen scenarier)

» Hvilke typer af beregninger som gennemferes med henblik pad at (3 ud af 4 virksomheder estimerer investeringens storrelse. Til gengzeld estimerer kun
vurdere den finansielle beeredygtighed ved investeringen 1 ud af 4 virksomheder forventet arligt afkast i procent)

> Hvorvidt grundigt finansielt forarbejde resulterer i storre (Mere avancerede metoder resulterer i storre tilfredshed)

tilfredshed med investeringen

Tredje del af rapporten giver speendende indsigt i deltagernes
erfaring med forskellige typer af investeringer, herunder

» Risikable aspekter (Det mest udbredte risikable aspekt er bekymringen om manglende efterspoergsel)

» Handlinger — bade de som har vist sig rigtige og de som har vist (Den mest udbredte forkerte handling er undervurdering af ressourceforbrug;
sig forkerte den mest udbredte rigtige handling er grundigt forarbejde)

» Konsekvenser — bade de positive og de negative (De mest udbredte negative konsekvenser er ressource- og tidsforbruget; de mest

udbredte positive konsekvenser er hgjere omsatning og bedre rentabilitet)

Til sidst i rapporten er der links til to veerktgjer, der begge har til
formal at forberede dig til den naeste investering og dermed oge
chancen for, at den bliver succesfuld

God laselyst!



Del 1 — Type af investering

>

Del 1 har til formal at belyse, hvilke typer af forretningsrelaterede
investeringer danske SMV’er foretager (eksempler pa investeringer
fremgar pa side 7). Ejerledere tager udgangspunkt i den storste
investering, som deres virksomhed for nyligt har foretaget. Efterfolgende
er ejerledere blevet stillet en raekke spergsmal blandt andet angdende
investeringssterrelse, tilfredshed og risikovurdering. Pa baggrund af disse
svar, belyser del 1 folgende

Generel risiko- og tilfredshedsvurdering af danske SMV’ers
investeringer

Mest og mindst udbredte investeringstyper blandt danske SMV’er
Sammenhengen mellem investeringstype og investeringsstorrelse

Sammenhang mellem investeringstype, risikovurdering og tilfredshed

q g 0 Rigtige-
. Typeaf Tilgang til Risikable fgrlgﬂgg Konsekvenser
investering investering aspekter handlinger




Fordeling af risikovurdering
40%

Fordeling af risiko og tilfredshed o

35%

30%

» Ejerlederne er blevet bedt om at angive en risiko- og
tilfredshedsvurdering af investeringen pa en skala fra 1
(lavest) til 7 (hgjest). Altsa er det ejerledernes egen
definition af risiko- og tilfredshed, som ligger til grund
for analysen. Den typiske vurdering af bade risiko og
tilfredshed er fire.

25% 23%
20%

15% 15%
15%

10% 8%

5% . 3% -
0%

1 2 3 4 5 6 7

Andel af virksomheder

» Der er fa ejerledere, som har givet en hgjere
risikovurdering end fire. Dette indikerer, at
LnYe?tillg}%Zi typisk ikke anses for at vare 0% Fordeling af tilfredshed

gjrisiko e
35%

» Omtrent 70% af ejerlederne har givet en
tilfredshedsvurdering pa 4 eller derover. Dette
indikerer, at et flertal af virksomhederne er tilfredse
med deres investeringer

(¢)
30% 26%

25%

20%
0,
% 16% 14% 15%
(]
12%

9%

Andel af virksomheder

10% 8%
5%

0%

e .Tilgang_til Risikable R;(%Flgl:tgg Konsekvenser
investering investering aspekter handlinger




Fordeling af investeringstype

Hvad Investerer Vlrksomhederne 17 Digitalisering I 1%
» De mest udbredte investeringer blandt danske SMV’ere Medarbejderudvikling - N 13%
er digitalisering, medarbejderudvikling og U P
produktionsteknologi

Kob af virksomhed I 1%
» Indenfor digitalisering er det primart investeringer i en
ny hjemmeside eller investeringer i IT-systemer som

kundesystem (CRM), Qkonomisystem (ERP) eller Entré nye markeder (Udlandet) mue 7%
lignende

Nye produkter I 1%

F&U i 6%
» Indenfor medarbejderudvikling er det investeringer i

q q Nye services 5%
ansattelse af nye medarbejdere eller oplaring af
eksisterende medarbejdere Nye leverandorer 4%
. . . 0,

» Indenfor produktionsteknologi er det primert Salgsplatform 4%

investering i nye maskiner til produktionen Entré nye markeder (DK) %

Nye afsetningskanaler 3%
Outsourcing 2%
Insourcing 2%

e .Tilgang_til Risikable Rt%lt-llf;:tgg Konsekvenser
investering investering aspekter handlinger




Sammenhaeng mellem investerings-
type og investeringsstorrelse?

» Investering indenfor F&U og nye services er de storste
investeringer. Dette gelder bade for den absolutte
investeringsstarrelse og investeringsstgrrelsen relativt
til virksomhedens aktiver

» Indenfor F&U er det primeert investeringer i
produktudvikling

. . s Rigtige- og
Type af Tilgang til Risikable

Investeringsstarrelse i tkr.

F&U

Nye services

Ny produktionsteknologi
Entré nye markeder (Udland et)
Nye produkter

Entré nye markeder (DK)
Kob af virksomhed

Nye leverandgrer

Nye afsaetningskanaler
Insourcing

Salgsplatform
Medarbejderudvikling
Digitalisering
Outsourcing

T+ 1025
I 750
I 750
e 575
T 550
. 550
S 550

500

500

500

500

388
350
151

Investering i % af virksomhedens totale aktiver

F&U

Nye services

Nye produkter

Nye leveranderer

Nye afsatningskanaler
Entré nye markeder (DK)
Outsourcing

Ny produktionsteknologi
Medarbejderudvikling
Insourcing

Entré nye markeder (Udlandet)
Keab af virksomhed
Digitalisering
Salgsplatform

I 9%
7%
I 6%
S
I 6%
. 5%
T 5%

5%
5%
5%
5%
4%
3%
3%



Sammenhaeng mellem risiko,
tilfredshed og investeringstype

» Generelt resulterer de mindst risikofyldte investeringer
oftest i storst tilfredshed

» Entré pa nye markeder (udlandet) anses for at vaere den
mest risikable investering, hvorimod digitalisering
anses for at vaere den mindst risikable investering

» Virksomhederne er mest tilfredse med investering i ny
produktionsteknologi og er mindst tilfredse med entré
pa nye markeder (DK)

» Entre pa nye markeder — som er den mest risikofyldte
investering — er blandt de investeringer med mindst
tilfredshed Dette kan skyldes, at investeringen
forbindes med bestemte risikable aspekter (side 20)
eller forkerte handlinger (side 22)

. . s Rigtige- og
Type af Tilgang til Risikable

Tilfredshed

4?8

4,6

4,4

472

3.8

3,6

2,6

Risiko, tilfredshed og investeringstype

Y @

Nye leverandorer

ing

Outsourcing

2,8 3

Nye afsetningskanaler

. Salgsplatform Entr‘der

Entré nye markeder

Storrelsen pa boblerne angiver
antallet af observationer

3,2 3.4 3,6 3,8 4 4,2
Risiko



Del 2 — Tilgang til investering

Der vides meget lidt om, hvad virksomheder i forskellige situationer estimerer forud for
en beslutning om at foretage eller undlade en storre forretningsrelateret investering.
Eksempelvis vides det ikke, om virksomheder beslutter sig pa baggrund af en omfattende
analyse med estimater for investeringsbehov, investeringshorisont etc. for forskellige
scenarier, eller om de beslutter sig udelukkende pa baggrund af mavefornemmelse.

Del 2 har derfor til formal at belyse virksomhedernes tilgang til investeringen, herunder

valg af budgetmetode, scenarier og vaerdier.

Hyvilken tilgang blev anvendt
forud for jeres seneste beslutning
om at foretage eller undlade en

investering?

» Ingen estimater
» Simple overslag

» Grundige estimater

Hvilke scenarier blev udarbejdet
forud for jeres seneste beslutning

om at foretage en investering?

» Worst case
> Base case

» Best case

Hvilke veerdier blev estimeret
forud for jeres seneste beslutning

om at foretage en investering?

» Investeringens storrelse

> Antal &r til break-even

» Tab- eller gevinst

» Sandsynlighed for scenariet
» Antal dr med indtjening

» Arligt afkast i procent

. . s Rigtige- og
Type af Tilgang til Risikable
investering investering aspekter hg?ll;}(l‘iexll';ir Konsekvenser




Fordeling af valg af budgetmetode

60%

Hvilke budgetmetoder benytter %

. 5 50%
virksomhederne? g
g 40% 36%
2
» Budgetmetoden angiver, hvilken tilgang ejerledere har E 30%
anvendt forud for deres investering. De havde mulighed =
for at veelge mellem: ingen estimat, simple overslag T 20% 13%
eller grundige estimater < L%
. %
» Omtrent halvdelen af danske virksomheder beregner 0 Ingen estimat Simple overslag Grundige estimater

grundige estimater forud for en investering. Omvendt
er der ogsa ca. halvdelen, som ikke laver estimater

forud for en investering eller laver simple overslag Andel af virksomheder, som benytter grundigt estimat

F& U . 6.4 %
Kob af virksomhed I 62%

> . yd
F&U, kob af virksomhed og entré nye markeder Entré nye markeder (Udlandet) e 61%

(udlandet) er kendetegnet ved, at en stor andel af S
; . - algsplatform I 5%
virksomhederne beregner grundige estimater. Dette Ny produktionsteknologi  IEEG—_——— 53%
kan indikere, at investeringerne er mere komplekse Nye produkter I 48%
Digitalisering 48%
Insourcing 48%
Entré nye markeder (DK) 47%
Nye afsetningskanaler 45%
Medarbejderudvikling 43%
Nye services 43%
Outsourcing 40%
Nye leveranderer 33%

. . s Rigtige- og
Type af Tilgang til Risikable 1
investering investering aspekter h:t;(l)ll(}(lglll;il‘ Konsekvenser:




¢o  Virksomhedsstorrelse -6 . Risikovillighed
o
Lav
< 5mio.kr. i
Hvad forklarer valg af 70 ; 66 o © Midae
5-24mio.kr. ® Hoj
~
budgetmetode? 5 o ® 25-4omiokr } 6o 57
. < @ > 50mio.kr. 48 49
Ejerledere benytter mere avancerede budgetmetoder g 50 50 4
desto 2 40 4040 40 38
. . . : 35
» Sterre virksomhed — En mulig forklaring er, at ;.z 31 34
storre virksomheder generelt har flere ressourcer, < 3° 2o 30
hvorfor de i hgjere grad har mulighed for at benytte E . 22
ressourcer pa avancerede budgetmetoder 1 20 "
10 o 5 10 9
2
> Hgjere risikovillighed — Dette indikerer, at _ - ] I. [ ] | ||
ejerledere med hej risikovillighed treeffer Ingen Simple Grundige Ingen Simple Grundige
beslutninger pé et velovervejet gru_ndla%. estimat overslag estimater estimat overslag estimater
Risikovillighed er séledes ikke at sidestille med .
uforsigtighed 80 Erfaring 8o E) erandel
70 Under 10 &r 70 0%
> Mindre erfaring — En mulig forklaring er, at 5 60 ® 10-19 ir 59 6o 1-50% 5% 6
ejerledere med mindre erfaring ikke har mulighed ! @ Over 20 dr ® 51-99% 54
for at traekke pé erfaring fra lignende opgaver, < 50 49 50 @ 100% 46
hvorfor de i hgjere grad er nedsaget til at benytte S 4 42
grundige estimater = 40 38 40 3545 38
>
k! 30 31 30 28
» Mindre ejerandel - En mulig forklaring er, at <
g : & o/ i > 17 20 16
ejerledere med en ejerandel pa 100% ikke skal < 20 14 13
retfeerdiggere investeringen overfor den resterende 10 o 10
ejerkreds, hvorfor investeringen i hgjere grad 10 I
foretages pd erfaring fremfor grundige estimater i [ ] | ] | [ ] | )
Ingen Simple Grundige Ingen Simple Grundige
estimat overslag estimater estimat overslag estimater

Type af
investering

. . s Rigtige- og
Tilgang til Risikable
investering > aspekter >> h:t;(l)ll(}(lglll'tgil‘ >> Sl et >




4,6

Sammenhaeng mellem budgetmetode,

4,4
risiko og tilfredshed
=]
. L. -?1; n=1605 Ingen estimat
> P031t1Y sammenhaeng mellem budgetmetoder og risiko. B4 . Simple overslag
Dette indikerer, at virksomhederne benytter mere = ® Grundige estimater
avancerede budgetmetoder desto mere risikofyldt
investeringen er
4,0
» Positiv sammenhzang mellem budgetmetoder og n=409 Storrelsen pd boblerne angiver
. X A antallet af observationer
tilfredshed. Dette indikerer, at mere avancerede
budgetmetoder resulterer i hgjere tilfredshed. Det er 3.8
li Ifeldet for d t risikofvldte i . 2,2 2,4 2,6 2,8 3 3,2 34
seerligt tilfeeldet for de mest risikofyldte investeringer Risiko
5,0
4,5 4a P 4,4
42 42
= 4,0
& a0 39 Ingen estimat
= 3,7 )
5 Simple overslag
&
E 3,5 @ Grundige estimater
3,0

2.8

Type af Tilgang til Risikabl Rigtige- og 25 iy . s L
. o8 S Ca ST SIkabRe forkerte Konsekvenser Lav risiko Middel risiko Hgj risiko
investering investering aspekter handlinger




Hvilke scenarier benytter
virksomhederne?

. . - . Fordeling af scenarier
» Scenarierne angiver graden af optimisme, ejerledere

har bygget ind 1 budgettet forud for investering. De 80%
havde mulighed for at vaelge mellem: worst-, base-, og
best case 70%
61%
60%
» En overvaegt af negative scenarier opstér, hvis
virksomheden udelukkende beregner worst case
scenariet eller beregner worst- og base case scenarier

50%
40%

30% 26%

Andel af virksomheder

» Modsat, opstdr en overvagt af postive scenarier, hvis
virksomheden udelukkende beregner best case 13%
scenariet eller beregner base- og best case scenarier 10% -

20%

0%
» Et neutral scenarie opstar, hvis virksomheden Negativ overvagt Neutral Positiv overvagt
udelukkende beregner base case, beregner worst- og
best case eller beregner alle tre scenarier

» Flere af ejerledere har en negativ overvagt
sammenlignet med ﬁ)(ositiv overvegt, hvilket indikerer
en bias mod tabsrisiko

. . s Rigtige- og
Type af Tilgang til Risikable 1
investering investering aspekter h:t;(l)ll(}(lglll;il‘ Konsekvenser:




Andel af virksomheder, som benytter worst case og best case

Hvad fo I‘klarer ne g at]_V Negativ overvaegtning (bias mod tabsrisiko) Positiv overvagtning
. 9 F&U 35% I W 7%
overvagining:
Insourcing  33% I . 9%
> mdoior avesaning R o fouieng oo Salgsplatf 28 I N 5
en stor andel af ejerledere en negativ agspratiorm
overvaegtning af scenarierne. Det viser, at Medarbejderudvikling 28% NI %
sadanne investeringstyper i hgj grad er preeget
af en bias mod tabsrisiko. For F&U kan fokus Nye afsztningskanaler 27% I e 23%
pa tabsrisikoen skyldes, at investeringstypen
vurderes som risikofyldt jf. side 9 og samtidig Digitalisering 269 I e 1%
belgbsmaessigt er den storste jf. side 8 )
Kob af virksomhed 26% I 9%
. ° . . 4 25% 16%
» Andre forklaringer pa overvagtning af negative Entré nye markeder (Udlandet)
scenarier er undersggt, men det er imidlertid Ny produktionsteknologi 24% 18%
kun investeringstypen, som har en signifikant
effekt for negativ overvaegtning Entré nye markeder (DK) 24% 12%
Nye produkter 23% 13%
Outsourcing 24% 9%
Nye services 20% 1%
Nye leveranderer 19% 22%

. . s Rigtige- og
Type af Tilgang til Risikable 1
investering investering aspekter hg%’;ﬁ%’:gir Konsekvenser:




f0% Fordeling af antal af scenarier

Hvor mange scenarier benytter 70% 6%
virksomhederne? 5 co%
=
. . P . g 50%
» Storstedelen af virksomhederne estimerer ét scenarie 3
ved vurderingen af en ny investering. Typisk baseres 7 40%
budgettet pa base scenariet uden supplement af worst — F 5%
eller best case scenarier < 21%
< 20% 14%
%
» Investeringer indenfor entré nye markeder (udlandet), h -
F&U og keb af virksomhed har de hgjeste 0% ‘ : :
Et scenarie To scenarier Tre scenarier

gennemsnitlige antal af scenarier. Dette understatter

analysen af budgetmetode (side 11), som indikerede, at e 1 .
disse investeringstyper er mere komplekse Gennemsnitligt antal scenarier
Entré nye markeder (Udlandet) |

F&U s 1.6

L7

» Faktorer, som pavirker antallet af scenarier, er i Kob af virksomhed E—— 15
overensstemmelse med analysen af budgetmetoder Nye produkter IEEEGEG————— 15
(side 12). Ejerledere benytter flere scenarier desto Insourcing I 15

. Ny produktionsteknologi I———————

» Storre virksomhed s oye markeder (DOI% . 55

» Hgjere risikovillighed Medarbejderudvikling 15
. g Nye services 1,

» Mindre erfaring Nye l e\z’er andorer 1’:
» Mindre ejerandel Digitalisering 1,4
Outsourcing 1,4

Salgsplatform 1,4
Nye afseetningskanaler 1,4

q . s Rigtige og
Type af Tilgang til Risikable
investering investering aspekter h:t;(l)lll‘}(lglll'g:’,l‘ Konsekvenser




50

Sammenhaeng mellem scenarier, risiko
og tilfredshed .. 45 46

43 44 43
Negativ overvaegt
» Formalet med denne side er at illustrere, hvilken +1 ® Neutral
indvirkning antallet af scenarier samt en negativ/positiv 40 @ Positiv overvaegt
overvaegtning har pa ejerlederes tilfredshedsvurdering '
35 33
» Den gverste graf viser, at iser for projekter med hgj risiko,

gavner det ikke pa tilfredsheden, at der arbejdes med 30 N . | !
scenarier med positiv eller negativ vaegt Lavrisiko Middel risiko Hgj risiko

Tilfredshed

» Den nederste graf viser, at udarbejdelse af tre scenarier
resulterer i starre tilfredshed. Dette resultat holder pa

tveers af investeringsprojekter med forskellig risikoprofil 50 >

» Opsummerende indikerer de to grafer, at det er bedre at 4,6 40
udarbejde tre scenarier (dvs negativ, neutral og positiv) 45 2 43 &3 Et scenarie
end at det er at udarbejde scenarier med enten positiv g : 41 41 @ Toscenarier
eller negativ overveegtning. En sandsynlig forklaring pa 7 40 m ® Alle tre scenarier
denne observation er, at udarbejdelsen af tre scenarier £
giver en bedre og mere nuanceret indsigt i = 3,5
investeringsprojektet 35 I

3,0

Lavrisiko Middel risiko Hgj risiko
q . s Rigtige og
Type af Tilgang til Risikable
investering investering aspekter hg(:ll;}(lgxll'tgir Konsekvenser




Fordeling af estimerede vaerdier

Hvilke vaerdier estimerer

. 80% 76%
virksomhederne? o
» Vardierne angiver, hvilke estimater ejerledere beregner forud 2 60% 56%
for deres investering. Eksempler herpa er investeringens fé 0%
storrelse og antal ar til break-even S 42% 40%
< 40% .
£ 33%
% 30% 26%
» 3 ud af 4 virksomheder estimerer investeringens starrelse. Til g
gengeeld estimerer kun 1 ud af 4 virksomheder forventet arligt 520%
afkast i procent, nar de skal vurdere en investerings finansielle 10%
attraktivitet 0%

Investeringens Antal &rtil Tabeller Sandsynlighed Antal &rmed Arligt afkast
storrelse break-even -gevinst for scenariet  indtjening iprocent
» Faktorer, som pavirker antallet af estimerede veerdier, er i
overensstemmelse med analysen af budgetmetoder og antal Gennemsnitligt antal veerdier
scenarier (side 12 + 16). Det medforer, at ejerledere benytter

: . . . Entré keder (Udlandet) | 3,0
flere veerdier til at vurdere investeringen desto: ntré nye markeder (Udlandet) |

FEU . 3,0
» Storre virksomhed Kb afvirksomhed I O
Ny produktionsteknologi [ 2,8

g H@jere I‘lSlkOVllllghed Salgsplatform [T 2,8

> Mindre erfaring Entré nye markeder (DK) [ 2,7
o o Nye services 2,7
» Mindre ejerandel Nye produkter "
Medarbejderudvikling 2,6
. . . oo Nye leverandgrer 2,6
» Ingen af veerdierne eller antallet af veerdier har en signifikant Digitaisering .
indflydelse pa ejerlederes risikovurdering eller tilfredshed nsourcing -
Nye afsaetningskanaler 2,4
Outsourcing 2,4

q g .ot Rigtige og
Type af Tilgang til Risikable 1
investering investering aspekter hg‘:ﬂﬁ‘i’::gir Konsekvenser:




Del 3 — Tips og tricks (erfaringsudveksling)

Del 3 har til formal at hjeelpe danske virksomheder med at traeffe fremtidige investeringsbeslutninger pa
et mere velovervejet grundlag og give rad til, hvordan investeringen ber handteres, nar den forst er

foretaget. Dette realiseres ved at benytte ejerlederes erfaringer fra lignende investeringer.

Del 3 belyser folgende:
» Hbvilke aspekter findes risikabelt ved en given investering (side 20)
» Hvad har ejerledere gjort rigtig og forkert i forbindelse med investeringen (Side 21 + 22)

» Hyvilke positive og negative konsekvenser har den pageldende investering fort til (Side 23 + 24)

. Type af Tilgang til Risikable fogrtll(iit(;g Konsekvenser
investering investering aspekter handlinger




Medarbejderudvikling

Digitalisering | --

Sammenhaeng mellem investerings-

Ny produktionsteknologi

type og risikable aspekter Kob af virksomhed -
Nye produkter
» Patvaers af investeringstyperne er det mest udbredte Entré nye markeder (udlandet) -
risikable aspekt bekymringen om manglende - D
eftersporgsel ,
Nye services
» Visa tidligere, at entre pa nye markeder i udlandet var Nye leverandarer -
blandt de mest risikable investeringer. For denne Salgsplatform
investering er de storste bekymringer utilstrakkeligt Entré nye markeder (DK) |
markedskendskab og bekymring om manglende Nye afszetningskanaler
efterspargsel. Det indikerer, at disse omrader i seerlig .
. Out
grad ber adresseres forud for en beslutning om at ! Sourc?ng -
Insourcing

entrere et nyt marked i udlandet

medarbejdere og kunder. Disse omrader ber derfor
afstedkomme ekstra opméerksomhed ved kab af anden
virksomhed

Manglende eftersporgsel (19%) . ... .... .
Markedskendskab (9%) lﬂl

® ® . e iguren viser hvor stor en andel a s - — - - - -
» HINT: Du kan selv ga pa opdagelse i figuren og finde ud ejerlederne, som finder et givent aspekt T ¥ 2 & F @ 3
af, hvad andre har fundet risikabelt ved en given risikabelt for den pédgzeldende £ 8 £ S 5 2 3
. . . 7- 7" ~ o = [=)
investering. Eksempelvis kan du se, at storste investeringstype. Jo morkere felt desto = £ % £ E Z £
. . flere ejerledere. De risikable aspekter er 2 & =] 2 e =) 2
bekymringer ved kab af virksomhed er fastholdelse af rangeret efter hyppighed. g £ F 2 S £
b= 5]

2 2 £

= T

=

Medarbejder kompetencer (5%)

. . . Rigtige og
Type af Tilgang til Risikable
investering investering aspekter hfx(r’llg(lielll.tg?sr Konsekvenser




Digitalisering -‘

Medarbejderudvikling

Sammenhaeng mellem investerings- y produktonsteknciog [l

type og rigtige handlinger Kobaf virksomhed [
Nye produkter -- --

» P& tveers af investeringstyperne er grundigt forarbejde Entré nye markeder (udlandet) -- -
den mest udbredte rigtige handling F&U ---

» Indenfor investeringer i entré nye markeder, bade i DK ye serviees - -- -- = ‘
og i udlandet, er rekruttering af (de rigtige) Nye leverandarer - -

medarbejdere og grundigt forarbejde de mest udbredte Salgsplatform
rigtige handlinger forud for investeringen

o)
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-
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=
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=
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=
-~
o
Z

. . Nye afsetningskanaler
» Nar der satses pa nye afsatningskanaler viser svarene, Outsourcing -

at vedholdenhed er en vigtig forudsaetning for succes

> HINT: Du kan selv gé& pd opdagelse i figuren og finde ud  Figuren viser hvor stor en andel af

af, hvad andre har gjort rigtigt ved en given investering ¢jerlederne, som har vurderet en
handling til at have positiv indflydelse
pa deres investering. Jo morkere felt
desto flere ejerledere. Handlingerne
er rangeret efter hyppighed.

5
1
c
3
5
o
Kundefokus (8%) l
Vedholdenhed (7%) lu.

Rekruttering (9%)
Medarbejderinddragelse (7%)

Grundigt forarbejde (16%)
Forretningsudvikling (8%)
Eksterne kompetencer (6%)
Medarbejderoplering (5%)
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q . o Rigtige og
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ot [

o . Medarbejderudviklin
Sammenhaeng mellem investerings- & produtionstchalon =---=- I

type og forkerte handlinger Kobaf virksomhed [ IE
Nye produkter ---

» Patvaers af investeringstyperne er undervurdering af Entré nye markeder (udlandet) --
ressourceforbrug den mest udbredte forkerte handling F&U ---
» Visatidligere, at entré pa nye markeder i udlandet var Nye services - !
blandt de investeringer, hvor der bruges mest Nye leverandgrer - -- |
avancerede tilgange til investeringen (budgetmetoder Salgsplatform -- --
mv). P4 trods af dette naevnes oftest utilstraekkeligt Entré nye markeder (DK) -- ' --
forarbejde som den mest udbredte forkerte handling. Nye afsetningskanaler -- B
Det understotter, at entré pa nye markeder i udlandet o . ' ‘
oo [

er en kompleks og udfordrende investeringstype

Insourcing -
» HINT: Du kan selv g& pd opdagelse i figuren og finde ud Figuren viser hvor stor en andel
af, hvad andre har gjort forkert ved en given investering af ejerlederne, som har vurderet

en handling til at have negativ
indflydelse pd deres investering.
Jo markere felt desto flere
ejerledere. Handlingerne er
rangeret efter hyppighed.

Rekruttering (7%)
Manglende opfelgning (5%)

Utilstraekkeligt forarbejde (14%)
For ukonkrete i processen (9%)

Investering foretaget for sent (7%) l
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Betingelser i leverandgraftalen (8%)

Undervurdering af ressourceforbrug (15%)
Manglende medarbejderinddragelse (4%)
Manglende medarbejder kompetencer (4%)

q . o Rigtige og
Type af Tilgang til Risikable 2
investering investering aspekter hg(‘): (i‘l?llltgil‘ Konsekvenser




Digitalisering

Medarbejderudvikling

Sammenhaeng mellem investerings-

Ny produktionsteknologi

type og positive konsekvenser Kob af virksomhed
Nye produkter

» Indenfor investeringer i nye produkter er de mest Entré nye markeder (udlandet)
udbredte positive konsekvenser hgjere omsaetning og F&U

bedre rentabilitet. Det geelder iszer investeringstyper

. : - Nye services
som nye introduktion af nye produkter og nye services

Nye leveranderer

» Vi sé tidligere, at digitalisering var den mest udbredte Salgsplatform

Bedre rentabilitet (11%) W l ..lll.D

Bedre arbejdsproces (11%) l

har ledt til investeringen har ledt til en given
positiv konsekvens. Jo moerkere felt
desto flere ejerledere. Konsekvenserne
er rangeret efter hyppighed

Nye muligheder 8%)

investering og var samtidig en af de investeringer med Entré nye markeder (DK)
hgjest tilfredshed. De mest udbredte positive Nye afsztningskanaler
konsekvenser ved investeringen er bedre Outsourcing B -

arbejdsprocesser og -ressourcestyring Insourcing

. o o . . §

> HIM. Du kap .selv ga pa opdagelse 1.f1gu1:en og ﬁpde ud Figuren viser hvor stor en andel af %\

af, hvilke positive konsekvenser en given investering ejerlederne, som har valgt, at =

1%2]

=

2

3]

=1

g

7

Hgjere omsaetning (13%)

Nye afsatningskanaler (7%)
Bedre ressourcestyrring (7%) .. l

Ressourcebesparende (7%)

Medarbejder kompetencer (6%) .
Medarbejdertilfredshed (5%)

. . ‘s Rigtige og
Type af Tilgang til Risikable 5 .
investering investering aspekter hzt;(r’ll&(lielll.fg?er Konsekvenser




forklaring pa dette er, at investeringen er
ressourcekravende, kraver stort tidsforbrug og
spreder ledelsens fokus

Nye services

Digitalisering - -
. . Medarbejderudvikling - -
Sammenhaeng mellem investerings- o produktionsteknologi =
type og negative konsekvenser Kob af virksomhed T
Nye produkter -
» Visatidligere, at entré pa nye markeder i udlandet Entré nye markeder (udlandet) N
generelt har en lav tilfredshedsvurdering. En mulig F&U -

Nye leveranderer

HEN ERNEN N
HER B°H B

Salgsplatform -

» Det er ogsa disse tre konsekvenser, som er de mest Entré nye markeder (DK) -

udbredte negative konsekvenser pa tvers af Nye afsztningskanaler

investeringstyperne Outsourcing

Insourcing -

» HINT: Du kan selv ga pa opdagelse i figuren og finde ud

af, hvilke negative konsekvenser en given investering Figuren viser hvor stor en andel af

har ledt til ejerlederne, som har valgt, at

investeringen har ledt til en given
negativ konsekvens. Jo morkere felt
desto flere ejerledere. Konsekvenserne
er rangeret efter hyppighed.

et BN
Spredning af fokus (14%) ..ll ..l.ll ll

Ressourcekravende (16%) llllllllllll.l
Dérligere rentabilitet (11%)
Pres pé organisationen (9%)
Likviditetsproblemer (7%)
Kapitalbinding (6%)
Medarbejderoplering (6%)
Langsommelig proces (6%)
Opstartsproblemer (4%)

. . ‘s Rigtige og
Type af Tilgang til Risikable 5 .
investering investering aspekter hg‘;}‘;{(ﬁe‘l{;r Konsekvenser




Population og metode

Den resterende del af rapporten beskriver undersggelsens population og metode. Du
behgver derfor ikke at leese videre, hvis du blot er interesseret i undersggelsens
resultater.

Undersggelsen er baseret pa 3.275 besvarelser af et spargeskema om danske
virksomheders investeringserfaringer. Metoden til udarbejdelse af spargeskemaet er
beskrevet pa side 25 og populationen er beskrevet pa side 28.

En reekke spergsmal i spergeskemaet var abne og havde dermed ingen pradefinerede
svarmuligheder. Det var derfor nodvendigt at kategorisere svarene, saledes de gav
mening i en analysemeessig sammenheng. Metoden til at kategorisere abne spargsmal
er beskrevet pa side 27

For at undga indflydelsen af ekstreme observationer (outliers)
anvendes medianvardier i analysen. Der anvendes dog gennemsnitlige veerdier, safremt
ejerledere har angivet en vurdering pa en skala fra 1 til 7.

Antallet af observationer kan variere athangig af antallet, der har besvaret spargsmalet,
da alle inkluderede ejerledere ikke har besvaret hele spargeskemaet.

Analysens observerede sammenhange er baseret pa OLS regressionsanalyser med et
signifikansniveau pa 5%. Sammenhengene er kontrolleret for en lang raekke variable.
Eksempelvis er faktorer, som har indflydelse pa valg af budgetmetode, kontrolleret for
risiko, erfaring, ejerskab, risikovillighed, storrelse, investeringstype og branche.



Metode til udarbejdelse af
sporgeskema

Indledningsvist blev 25 ejerledere og radgivere til ejerledere
interviewet med henblik pa at opna viden om, hvilke overvejelser
ejerledere gor sig, nar de investerer. Hvert interview var
dybdegaende og varede op til en time.

Det forste udkast til spergeskemaet var baseret pa ovenstaende
interviews, eksisterende litteratur samt sparring fra Don
Hambrick, professor ved Penn State University.

Udkastet blev efterfalgende testet for bade faglig og sproglig
forstéelse af spargsmalene af 10 ejerledere.

Spargeskemaet blev afslutningsvist tilpasset pa baggrund af input
fra forste test, hvorefter det nye udkast blev testet af yderligere 10
ejerledere.

Ovenstaende proces resulterede i det endelige spergeskema, som
blev afsendt til 19.759 virksomheder.

s N
Interview med ejerledere og radgivere til
ejerledere
. J
( )

Forste udkast til spgrgeskema med input fra
interviews, eksisterende litteratur og
sparring fra Don Hambrick

\_ J
( )
Udkast til spergeskemaet testet pa 10
ejerledere.

\_ _J
( )
Baseret pa input fra forste test blev
sporgeskemaet tilpasset og testet hos
yderligere 10 ejerledere
\_ J
( )

.

Ovenstaende proces resulterede i det
endelige sporgeskema, som blev afsendt til
19.767 virksomheder

J




Metode til kategorisering af abne
spergsmal

En reekke spergsmal i spergeskemaet var abne og havde dermed ingen
pradefinerede svarmuligheder. Det var derfor nedvendigt at kategorisere
svarene for at kunne anvende dem til analyseformal. Dette galder eksempelvis
de risikable aspekter, rigtige- og forkerte handlinger samt positive- og negative
konsekvenser.

Indledningsvist kategoriserede tre forskere omtrent 200 observationer,
hvorefter kategoriseringen blev overleveret til to studentermedhjalpere, som
kategoriserede de resterende observationer. Studentermedhjeelperne
supplerede med yderligere kategorier, hvis der ikke var en daekkende kategori
for svaret.

En forskningsassistent tilknyttet projektet testede efterfolgende pa

stikpravebasis 500 observationer for at validere kategorisering foretaget af

studentermedhjalperne. Pa baggrund af stikpreven foretog

forskningsassistenten i samarbejde med forskerne en raekke korrektioner til den

originale kategorisering. Korrektionerne indebar primaert:

» Bedre distinktion mellem kategorierne, herunder sammenlagning af
kategorier.

» Gennemgang af svar som ikke var blevet kategoriseret af
studentermedhjalperne.

Indledningsvist kategoriserede forskerne
omtrent 200 observationer, som blev
inddelt i overkategorier

\ 4

4 )
Studentermedhjeelpere kategoriserede den

resterende del af observationer med
inspiration fra forskerens kategoriseringer

\ 4

(" Forskningsassistent kategoriserede en
tilfeldig stikpreve pa 500 observationer for
at validere kategoriseringen foretaget af
\_ studentermedhjeelperne. Y,

\ 4

(" Forskerne og forskningsassistenten foretog )
herefter en raekke korrektioner til den
originale kategorisering baseret pa

(&

\

\_ stikproven )

Ovenstaende proces resulterede i de
endelige kategoriseringer, som danner
grundlag for del 3 i analysen.




Population

Populationen, der ligger til grund for analysen, stammer
fra databasen Orbis, der indeholder data fra offentligt tilgaengelige
regnskaber. Virksomhederne er medtaget efter folgende kriterier:
» Dansk CVR nr. Antal virksomheder
» Regnskabstal skal veere tilgaengeligt fra Orbis
» Virksomheden skal have mellem 5 og 250 ansatte
» Virksomhedens balancesum ma maksimalt vaere 320 mio. DKK

Der er efterfolgende foretaget yderligere korrektioner i form af at: Antal virksomheder,
som modtog
» Populationen er begranset til: sporgeskema
» Aktie- (A/S) og anpartsselskaber (ApS).
» Regnskabstal skal vere tilgeengeligt for minimum fem ar
) o Antal besvarelser n=6.999
» Selskaber med nedenstaende karakteristika er frasorteret: pa sporgeskema :
» Fearoske og gronlandske selskaber
» Finansielle, holding- eller lignende selskaber
» Selskaber, hvor direktgren/ejerledere optraeder i flere af
populationens selskaber Fyldestgorende
» Danske filialer med udenlandske ejere besvarelser N=3.275

Pa baggrund af korrektionerne blev spgrgeskemaet sendt til 19.767
virksomheder. I alt besvarede 6.255 ejerledere spargeskemaet, hvoraf 3.275 af
besvarelserne var fyldestgorende. En fyldestgarende besvarelse er defineret
ved, at ejerledere bade har angivet en risiko- og tilfredshedsvurdering af deres

seneste investering.




Population fordelt efter branche

Figuren viser populationen fordelt pa 19 brancher
jf. Danmarks Statistik (uden K: Finansiering og forsikring
samt O: Offentlig administration).

De mest udbredte brancher i populationen er: handel (G),
industri (C) samt bygge og anlaeg (F).

» Handel (G) udgeres blandt andet af:
» Bilhandel
» Engros- og detailhandel
» Internethandel

» Industri (C) udgeres blandt andet af:
» Fade-, drikke og tobaksvareindustri
» Tekstil- og leederindustri
» Medicinal industri

» Bygge & anleeg (F) udgeres blandt andet af:
» Bygge- og anlagsentreprengrer
» Murere mv.

G Handel

C Industri

F Bygge og anlaeg

M Videnservice

J Information og kommunikation
N Rejsebureauer, rengering og anden service
H Transport

I Hoteller og restauranter

Q Sundhed og socialvaesen

A Landbrug, skovbrug og fiskeri
L Ejendomshandel og udlejning
S Andre serviceydelser mv.

R Kultur og fritid

P Undervisning

E Vandforsyning og renovation

B Réstofindvinding

D Energiforsyning

e 26%
. 1%
P 14%
R 1%
R 8%
Y 5%
I 5%
4%
3%
2%
2%
1%
1%
1%
<1%
<1%

<1%



Population beskrevet efter storrelse og
ejerleders karakteristika

Den typiske virksomhed i populationen har:
> 14 ansatte
» 10 mio. DKK i aktiver
» 4,3 mio. DKK i egenkapital

Den typiske ejerleder i populationen er en direktor eller ejerleder
med en ejerandel pa 50%, og som har arbejdet 15 ar i
virksomheden.

Nedre kvartil Median Ovre kvartil

Antal ansatte

Aktiver (mio. DKK)

Egenkapital (mio. DKK)

Ejerleders erfaring (ar)

Ejerleders ejerskab (%)

Fordeling af population efter ejerleders stillingsbetegnelse
Direktor eller ejerleder _ 81%
Okonomidirektor - 12%
Anden leder . 4%
Partner I 2%
Medarbejder I 1%

Bestyrelsesformand 1%



Beskrivelse og links til investeringsvarktgj

Henvisning til veerktoj

Verktgj 1: Baseret pa dine svar pa en raekke spgrgsmal, vil du modtage en
score, der viser hvor parat du er pa en reekke omrader til at gennemfore
investeringen.

Veaerktgj 2: Dette vaerktgj deler erfaringen fra 3.275 SMV’ere. Ved at klikke pa
den investeringstype, som minder mest om den investeringstype, du planlagger,
far du blandt andet indsigt i, hvad andre har gjort rigtigt henholdsvis forkert ved
lignende investeringer.
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