VAKSTFONDEN

Veaekstfondens
forretningsidé er at
tilfgre markedet
risikovillig kapital dér,
hvor markedets gvrige
spillere tgver.

Vores primaere
investeringsfokus er
udvikling og innovation i
sma og mellemstore
virksomheder med
nyhedsvardi og
forretningsmaessigt
perspektiv.

Vaekstfonden har tre
primaere indfaldsvinkler
til markedet:

Direkte finansiering i
form af egenkapital
og 18n

Indirekte finansiering
i form af
I&negarantier og
kapitalindskud i
venturefonde.

Netveerksopbygning
for investorer.

For at vide hvor
markedet tgver, m& man
kende markedets
beveaegelser. Det
betyder, at vi i
Vaekstfonden
ngdvendigvis ma vaere
en fgrende analytisk
kapacitet p& markedet
for risikovillig
finansiering.

I et velfungerende
marked er viden i hgj
grad feelles, og vi vil
derfor sgrge for at ggre
vores viden og
erfaringer frit
tilgeengelige.
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1. Indledning

Hvert ar etableres omkring 15.000 virksomheder i Danmark. Personer, der etablerer en
virksomhed - enten ved opstart af ny virksomhed eller ved et generations- og ejerskifte,
kaldes i nazervaerende analyse entreprengrer. Gruppen af entreprengrer indeholder dermed
bade ivaerksaettere, der starter ny virksomhed op fra bunden, og folk der overtager en allerede
eksisterende virksomhed gennem et generations- eller ejerskifte og fgrer den videre. Feelles
for gruppen af entreprengrer er, at de alle drémmer om at fa succes med deres virksomhed.
Men hvad er det, der afggr, hvorvidt en virksomhed bliver en succes eller ej? Er der faellestraek
blandt de virksomheder, der overlever og bliver succeser? Og hvad kan entreprengren ggre for
at gge sandsynligheden for succes?

I april 2004 offentliggjorde Veaekstfonden en analyse af, hvilke karakteristika der kendetegner
en succesfuld, hgjteknologisk iveerksaetter. Analysen var baseret pa Vaekstfondens portefglje af
virksomheder, der er blevet finansieret ved egenkapital (venturekapital). Der er sdledes tale
om en population af virksomheder med et stort udviklingspotentiale, men hvor risikoen for at
virksomheden gar ned samtidig er relativt hgj. Denne type af virksomheder arbejder typisk
med udviklingen af nye produkter i nye markeder. Det er imidlertid kun en mindre andel af
danske virksomheder, som befinder sig i forreste linje, nar det geelder udvikling og
kommercialisering af nye, hgjteknologiske produkter, som verden ikke har set for.
Stgrstedelen af danske virksomheder tilhgrer i stedet en meget bredere vifte af virksomheder,
der opererer pa kendte markeder med kendte produkter, og som overvejende er
|&nefinansierede.

Vaekstfonden har gennem Vaekstkaution - et lanegarantiprodukt, der gives i forbindelse med
pengeinstitutfinansiering - veeret med til at finansiere godt 1.300 virksomheder siden august
2000, hvor produktet blev lanceret. Mange af virksomhederne har overlevet og er blevet
succeser, mens andre har mattet lukke. En portefglje af den stgrrelse giver en unik mulighed
for at undersgge, hvilke faktorer der skaber succes for denne type af virksomheder. Med
udgangspunkt i erfaringerne fra bade virksomhederne, som har haft succes og de som er
lukkede, er det muligt at opstille en Huskeliste til entreprengrer, der gnsker at starte eller
overtage en virksomhed. En liste der giver et bud pa, hvilke forholdsregler man kan tage som
entreprengr for at gge sandsynligheden for at ens virksomhed far succes. Samtidig kan listen
veere med til at give pengeinstitutterne et bedre grundlag til at vurdere de virksomheder, der
sgger om 18n - opfylder entreprengren de kriterier, der befordrer succes?

Analysen identificerer nogle af de kriterier, som er falles for de virksomheder, der overlever
og bliver succeser. Analysen foregar pa to detaljeringsniveauer. Et overordnet niveau, hvor
den samlede portefglje af virksomheder, der har fdet |8nefinansiering med Vaekstkaution
analyseres. Samt et mere detaljeret niveau, der bygger pa 50 kvalitative interviews med nogle
af virksomhederne fra Vaekstkautionsportefgljen. Da  Vaekstkautionsportefgljen er
repraesentativ for en bred gruppe af sm3 og mellemstore danske virksomheder, der alle er
finansieret ved |8nekapital, kan analysens resultater ses som generelle resultater for dette
virksomhedssegment.



2. Markedet for risikovillig kapital
Hvert ar etableres omkring 15.000 virksomheder i Danmark - enten ved opstart af ny
virksomhed eller ved et generations- og ejerskifte. Disse virksomheder kan overordnet

grupperes i forhold til produktets nyhedsveerdi, samt om produktet sselges pd et nyt eller
eksisterende marked, jf. figur 2.1.

Figur 2.1: Finansieringstype vaelges ud fra virksomhedens marked og produkt
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Hovedparten af disse virksomheder vil pa et tidspunkt have behov for at fa tilfort ekstern
kapital til produktudvikling, markedsfgring mv. Med hensyn til finansiering er der overordnet to
muligheder: Egenkapital og fremmedkapital.

Finansiering af virksomheden via egenkapital foregdr ved, at risikovillige investorer bidrager
med kapital og ofte ogsd kompetencer i virksomheden mod at opnd en vis ejerandel.
Investorerne har hgje forventninger til virksomhedens veekst og udviklingspotentiale og
tilsvarende hgje afkastkrav. Egenkapital er samtidig en tdlmodig finansieringsform.
Investorerne er villige til at lade kapitalen arbejde i virksomhederne ind til produktudviklingen
er overstdet, og der er skabt afseetning for produktet. En proces, der kan tage 3-10 a&r,
afhaengig af hvilken branche virksomheden operer inden for. Afkastet pd egenkapital opstar via



en forggelse af virksomhedens veardi i takt med at produktet faerdigudvikles. Uden for
bgrsmarkederne kaldes denne type finansiering ofte venturekapital og buy-out.!

I modseetning hertil stdr fremmedkapital, hvor kendetegnet er et krav om Igbende
tilbagebetaling af afdrag og renter pa gaelden - uanset om virksomheden har overskud pa
driften eller ej. Fremmedkapital er derfor mindre talmodig, idet den ikke ngdvendigvis venter
pa udvikling og afsaetning af virksomhedens produkter, fgrend der skal falde afdrag og renter.
Finansiering af virksomheden via fremmedkapital sker primaert ved pengeinstitutfinansiering,
hvor virksomheden far et |1an til en fast eller variabel rente.

Alt afhaengig af virksomhedernes struktur, branche, produkttype og udviklingspotentiale vil
virksomheden have mulighed for at veelge én af de to finansieringstyper eller en kombination.
Typisk vil virksomheder, der etablerer sig pa et eksisterende marked med et kendt produkt,
veere egnet til pengeinstitutfinansiering, idet de har indtjening pa driften fra dag ét. Modsat vil
virksomheder, der med et nyt produkt selv skal skabe et nyt kundemarked, primeert veere
egnede til finansiering ved risikovillig kapital grundet den store usikkerhed og risiko, der er
behaeftet med at skulle udvikle helt nye produkter og skabe en efterspgrgsel pd disse, som
ikke er til stede i forvejen.

Hvorvidt virksomheder, der sgger at skabe et nyt kundemarked med et allerede kendt produkt,
eller virksomheder, der sgger at etablere sig pa et kendt marked med et nyt produkt, skal
finansieres ved risikovillig kapital eller pengeinstitutfinansiering vil afhaenge af den specifikke
case.

Virksomheder, som arbejder med nye produkter og som dermed typisk vil have en lang
udviklingshorisont med lang vej til omsaetning, vil ikke vaere egnet til finansiering med
fremmedkapital pa grund af den manglede likviditet. Denne type virksomhed befinder sig ofte
inden for det hgjteknologiske segment - life sciences og IT. Omvendt vil virksomheder, der har
en kort udviklingshorisont og maske allerede et produkt og/eller de fgrste kunder, typisk vaere
egnet til finansiering med fremmedkapital, idet de inden for en forholdsvis kort tidshorisont har
mulighed for at servicere deres gaeld.

Vaekstfondens analyse (april 2004) "Hvad skaber en succes? - En profil af hgjteknologiske
iveerksaettere” behandlede segmentet af virksomheder, der opererer pd nye markeder med nye
produkter og teknologier. Neervaerende analyse bygger videre pd samme ideer og benytter
samme struktur, som analysen fra april 2004. Blot er segmentet af virksomheder skiftet fra at
veere hgjteknologiske ivaerksaettere til at bestd af en bredere vifte af virksomheder inden for
savel produktion som service erhverv - og savel ivaerksaettere som generations- og
ejerskiftevirksomheder.

! For yderligere information om denne type finansiering se Vakstfondens analyse: "Det danske marked for

venturekapital og buy-out (2004)".



Fokus for denne analyse er saledes virksomheder, der etablerer sig inden for omrader, hvor
markedet er kendt og etableret, og hvor produktet tilsvarende er kendt. Denne type af
virksomheder har saledes typisk kort udviklingshorisont og et potentielt stort og eksisterende
kundemarked - og dermed relativ kort vej til omsaetning.

2.1 Finansieringsmuligheder

Finansieringsmulighederne for virksomhederne kan inddeles efter, hvilken risiko etableringen
og udviklingen af virksomheden er behaftet med. Risiko daekker i denne sammenhang over
overlevelsessandsynligheder og indtjeningshorisont og dermed muligheden for tilbagebetaling
og gkonomisk afkast. Opstart af virksomhed inden for det hgjteknologiske segment, som
stadig er i idéfasen og endnu ikke har et faerdigt produkt, er relativt risikobetonet. I Danmark
kan denne type af virksomheder fa finansiering og radgivning gennem innovationsmiljgerne, jf.
figur 2.2.2

Figur 2.2: Risiko og finansieringsmuligheder
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Kilde: Vzkstfonden (2004)

Virksomheder, der er lidt laengere i udviklingsprocessen, men hvor produktet endnu ikke er
feerdigudviklet, kan typisk rejse kapital hos risikovillige investorer, der investerer i seedfasen.
Seedfasen omfatter projekter, hvor produktet ikke er faerdigudviklet, eller hvor udviklingen af
virksomhedens prototype endnu ikke har ndet et stadie, der bevirker, at en egentlig

2 Innovationsmiljgerne blev oprettet som led i Erhvervsministeriets Ivaerksaetterpakke, der blev udarbejdet i 1997.
Innovationsmiljgerne tilfgrer virksomhederne kapital og r@dgivning, ligesom de stiller fysiske rammer til r@dighed for

virksomhederne.



produktion kan pabegyndes. I denne fase foretages den teknologiske og kommercielle
vurdering af projektet. Det er primeert nationale investorer, der investerer i danske
virksomheder i seedfasen med Vaekstfonden som den stgrste danske seed-investor.
Vakstfondens andel af de samlede seed-investeringer var 20 % i 2003.>

Graden af risikovillighed og dermed ogsd kravet og forventningerne til gkonomiske afkast
falder til venstre i figur 3.1.1.* Yderst til venstre befinder pengeinstitutterne sig.
Pengeinstitutfinansiering er praeget af en relativ lav risikovillighed, dvs. virksomheder der far
denne type finansiering er typisk etablerede virksomheder eller nystartede virksomheder, der
allerede har et faerdigt produkt og/eller de fgrste kunder. Som en delmaengde af de
pengeinstitutfinansierede virksomheder findes virksomheder, der far Ian med Vaekstkaution.
Vaekstkaution er en mulighed for virksomheder, der gnsker pengeinstitutfinansiering, men som
ikke kan stille tilstraekkelige sikkerheder for Ianet. Vaekstkaution udbydes af Vaekstfonden, som
i teet samarbejde med pengeinstitutterne kreditvurderer virksomhederne. Med Vakstkaution
deler Vaekstfonden lanerisikoen med pengeinstituttet ved at stille en kaution for 75 % af Ianet.
Pengeinstitutterne har sdledes mulighed for at finansiere flere projekter, der er lidt darligere
sikrede - fx ivaerksaettervirksomheder eller anden virksomhedsudvikling.

Virksomheder, der har faet Vaekstkaution, er repraesentative for den gruppe af virksomheder,
der opererer pa et kendt marked med et allerede kendt produkt. Vaekstkautionsportefgljen
danner derfor grundlaget for neserveaerende analyse, hvis formal er at identificere kritiske
succesfaktorer for virksomheder, der opererer pa kendte markeder med kendte produkter og
dermed overvejende finansieres med fremmedkapital. Afsnit 3.2 giver en detaljeret beskrivelse
af Vaekstkaution samt baggrunden og vilkarene for produktet.

2.2 Hvad er Vaekstkaution

Veekstkaution blev etableret i august 2000. Produktet blev etableret som fglge af et stort
behov for finansiering til fornyelses- og udviklingsaktiviteter i mindre og mellemstore
virksomheder. Lgsningen blev en |anegaranti, hvor pengeinstitutterne og Vaekstfonden kunne
dele risikoen ved finansieringen. Vaekstkaution er saledes et produkt, der er designet med det
formal at udvide adgangen til finansiering for mindre udviklingsorienterede virksomheder.
Bade den danske stat og EIF (den europaeiske investeringsfond) star bag produktet.

Virksomheder kan sgge om Vaekstkaution til tre forskellige aktiviteter:

3 Vaekstfondens analyse: "Det danske marked for venturekapital og buy-out (2004)".
4 For yderligere information om de forskellige kapitaltyper se Veakstfondens analyse: "Det danske marked for

venturekapital og buy-out (2004)”



Generations- og ejerskifte:

- Daekker finansiering af overtagelse af eksisterende virksomheder, hvor Vaekstfonden kan
stille Veekstkaution for alle aktiver, der overtages inkl. goodwill, varelager, maskiner,
kgretgjer, bygninger og lejemal.

Ivaerkseettervirksomhed:

- Daekker opstart af ny virksomhed. Hvis man gnsker at starte - eller inden for det seneste ar
har startet - en ny virksomhed. Ivaerksaetteren skal eje mindst 25 % af selskabet og skal drive
virksomheden som sit hovederhverv. Omkostninger, som Vaekstfonden kan daekke med
Vaekstkaution, er fx udgifter for op til tre maneders varelager, lgn frem til tre maneder
efter salget er startet, kgretgjer, bygninger, huslejedepositum, istandseettelse af lokaler,
maskiner, kontorinventar og IT udstyr.

Forandring:

- Daekker finansiering af forandringsprocesser i virksomheder - fx udvikling af nye produkter
og koncepter eller indledende markedsundersggelser til brug for yderligere ekspansion af
virksomheden. Hvis virksomheden eksempelvis vil udvikle nye produkter, koncepter,
produktionsmetoder, eller helt laegge virksomhedens organisation om. Udviklingstiden er max.
et ar. Ogsa markedsanalyser forud for eksport kan opna Veaekstkaution. De omkostninger, som
Vaekstfonden daekker med Vaekstkautionen, er fx udgifter til eksterne konsulenter og designere
ved prototype- og modelopbygning, egenlgn og materialeudgifter inden for 12 maneder samt
patentudgifter og udgifter til markedsanalyser. Samtidig dakker Vakstkaution
anlaegsinvesteringer, der kan gge virksomhedens omsaetning med minimum 25 % pa to ar.
Vaekstfonden kan her stille Vaekstkaution for kgb af materielle anlaegsaktiver med en levetid pa
minimum tre ar, fx maskiner, bygninger, kgretgjer samt ombygninger af lejede lokaler.

Virksomheder, der har fglgende karakteristika, har mulighed for at fa Vaekstkaution:

e Er beskeeftiget i andre brancher end skibsbygning, transport, landbrug eller fiskeri

e Har feerre end 100 ansatte

e Har en samlet arlig omsaetning pa mindre end 295 mio. kr. og en balance pa mindre
end 200 mio. kr.

e Virksomhedens ejerkreds (alle ejere med over 25 % ejerandel) opfylder
ovenstaende krav om antal ansatte og omsaetnings/balancetal

e Virksomheden drives forretningsmaessigt og i fri konkurrence

e L3net anvendes til virksomhedens opstart, fornyelses- eller udviklingsaktiviteter
og ikke til driftsfinansiering (fx salgs og markedsfgringsaktiviteter eller indfrielse af
gaeld)

e Pengeinstituttet har givet virksomheden en positiv kreditvurdering og i I8netilbuddet
er der taget sadvanlige sikkerheder ud over Vaekstkaution




Garantideekningen med Vaekstkaution er 75 % for alle 1&n op til 5 mio. kr., som er den
maksimale lanestgrrelse for Veekstkaution. Garantidaekningen beregnes saledes som 75 % af
|&nets hovedstol og nedtrappes linesert en gang arligt. Ved kautionens indgdelse opkraeves en
stiftelsesprovision pa 2%, mens den Igbende preemie er 1,25 % pr. ar.

Som det fremgar af ovenstdende, henvender Vaekstkaution sig til en bred vifte af mindre
danske virksomheder inden for forskellige brancher. Afsnit 3 giver en detaljeret beskrivelse af
Vaekstkautionsportefgljen og redeggr for, at den er repraesentativ for det omtalte segment af
virksomheder, der opererer pa et kendt marked med et kendt produkt.



3. VK-portefgljen — en overordnet analyse
3.1 VK portefgljen — udvikling og status

Siden introduktionen af Vaekstkaution i august 2000 har produktet gennemgaet en betydelig
udvikling. I starten var den manedlige efterspgrgsel oppe pa 130-140 mio. kr. Den markante
efterspgrgsel skyldes bl.a., at der gennem langere tid var opbygget et behov for denne type
garantier. Efterspgrgslen var imidlertid for stor til at veere beeredygtig grundet den samlede
risiko pa engagementerne. Derfor foretog Veekstfonden i foraret 2001 en stramning af
vilkarerne for Vaekstkaution, hvorfor efterspgrgslen - med enkelte udsving - har veeret
vaesentligt lavere og forholdsvis stabil p& ca. 30 mio. kr. pr. maned frem til juni 2004, jf. figur
3.1.

Figur 3.1. Efterspgrgsel pa Veekstkautioner (hovedstol og antal) fordelt pa ar og maneder
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Kilde: Vakstfonden

Overordnet faldt efterspgrgslen dog s8 meget, at den ndede et utilfredsstillende lavt niveau. P8
den baggrund ivaerksatte Vaekstfonden endnu en tilpasning af produktet i juni 2004 - denne
gang i retning af mere attraktive vilkdr. Kautionsprocenten blev haevet til 75, samtidig med at
kautionspraemien blev saenket til 1,25% Tilpasningen har medfgrt en forggelse i
efterspgrgslen, saledes at den manedlige efterspgrgsel blev forgget til 40-50 mio. kr. i
perioden juli-december 2004. Det samlede kautionsbelgb i 2004 blev dermed hgjere end de
tilsvarende belgb i bdde 2002 og 2003, jf. tabel 3.1.

_10_



Tabel 3.1. Vaekstkautioner (hovedstol, kautionsbelgb og antal) fordelt pa ar

2000 2001 2002 2003 2004 Hovedtotal
Hovedstol (mio. kr.) 585 755 357 340 494 2.530
Kautionsbelgb (mio. kr.) | 439 545 229 217 352 1.782
Antal 435 637 290 269 342 1.973

Kilde: Vakstfonden

Det er ikke kun volumen i produktet, som har @ndret sig over tid. Sammensatningen af
portefgljen har ogsa gennemgaet en betydelig forandring.

I 2000 blev Vaekstkaution primaert benyttet til forandring (innovation og kapacitetsudvidelse)
og til opstart af virksomhed. 46% af l&nebelgbet gik sdledes til forandring, mens 42% gik til
ivaerkseetteri. Vaekstkaution spillede i vaesentligt mindre grad en rolle i forbindelse med
overtagelse af eksisterende virksomheder - kun 12% blev saledes benyttet til generations- og
ejerskifte, jf. figur 3.2

Figur 3.2. Vaekstkautioner (hovedstol) fordelt pa ar og aktiviteter
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Kilde: Vakstfonden

Denne fordeling pa aktiviteter har dog siden aendret sig markant. I 2004 gik 61% af
I&nebelgbet sdledes til generationsskifte. Andelen af kautioner, som gik til ivaerksaetteri og
forandring er derimod faldet til hhv. 19% og 20%, jf. figur 3.2

Med hensyn til hvilke typer af selskaber, som modtager Vakstkaution, er der ikke sket den

store aendring over tid. M3lt pd belgb gik 46% til aktieselskaber, 36% til anpartsselskaber -
mens enkeltmandsvirksomheder og interessentskaber stod for hhv. 14% og 4%, jf. figur 4.3.
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Figur 3.3 Veaekstkautioner (hovedstol og antal) fordelt pa selskabsform
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Kilde: Vakstfonden

Malt pd antal udger enkeltmandsvirksomhederne og interessentskaberne imidlertid 36%
tilsammen, jf. figur 3.3. Det skyldes, at disse virksomheder i gennemsnit laner ca. 900.000 kr.
- mens det tilsvarende belgb for aktieselskaberne er ca. 2 mio. kr. Gennemsnittet for alle
kautioner er 1,4 mio. kr.

Et af de omrader hvor Vaekstkautions portefgljen for alvor har sendret sig over tid, er hvilke
teknologiomrader og brancher der gives Vaekstkaution til.

En opdeling af virksomhederne pa hgj- og lavteknologi viser, at 35% af kautionerne i 2000 -
malt pa belgb - gik til hgjteknologiske virksomheder. Denne andel er i 2004 nede pa 14%, jf.
figur 3.4.

Figur 3.4. Vaekstkautioner (hovedstol) fordelt pd &r og teknologiniveau
2000 2004

high-tech
14%

high-tech
35%

low-tech
65%

low-tech
86%

Kilde: Vakstfonden
Note: High-tech er software- og Ilife-science virksomheder, samt F&U-intensive
fremstillingsvirksomheder

Den primaere arsag til denne udvikling er, at det ikke lszengere er muligt at opnd Vaekstkaution
til at finansiere laengerevarende udviklingsprojekter i software- og biotek-virksomheder. Hvor
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disse virksomheder i 2000 fik 25% af kautionerne, er andelen i 2004 nede pa 3%, jf. figur 3.5.
Baggrunden for skiftet vaek fra langsigtede udviklingsprojekter i IT- og biotekselskaber er, at
Veaekstfonden i 2002 fik mulighed for at sige nej til projekter, trods pengeinstitutternes positive
indstilling. Det havde ikke vaeret muligt tidligere.

Figur 3.5. Vaekstkautioner (hovedstol) fordelt pa ar og brancher

Forretnings
service mv.
23%

25%

Software og
life-science

2000

\

Fremstilling
24%

Udlejning

— mv.

6%

Detail-
handel,
engros mv.
22%

2004

Fremstilling
Forretnings 21%
service mv.

28%

Software og /
life-science

3%

Udlejning
mv.
13%

Detail-
handel,

engros mv.
35%

Kilde: Vakstfonden

Veekstkautionerne til detailhandel, engros mv. har i samme periode vearet forholdsvis
konstante malt i belgb, hvorfor de andelsmaessigt er forgget betydeligt fra 22% i 2000 til 35%
i 2004, jf. figur 4.5.

En opdeling af virksomhederne pa formal og teknologiniveau viser, at det iszer er lan til
forandring, som i hgjere grad gar til lavteknologiske virksomheder. Hvor denne andel i 2000

var 57%, ndede den i 2004 op pa 71%, ijf. tabel 3.2.

Tabel 3.2. Vaekstkautioner (hovedstol) fordelt pa ar, formal og teknologiniveau

2000 2004
Formal Hgjteknologi Lavteknologi Hgjteknologi Lavteknologi
Generationsskifte 5 % 95 % 5 % 95 %
Forandring 43 % 57 % 29 % 71 %
Iveerkseetter 36 % 64 % 26 % 74 %

Kilde: Vakstfonden

Ogsa inden for ivaerkseaetteri gar en stgrre andel til lavteknologiske virksomheder. Her var
andelen 64% i 2000, mens den steg til 74% i 2004. Den kraftige vaekst i generations- og
ejerskifte virksomheder, som har en lav andel af hgjteknologiske virksomheder, er en
vaesentlig del af forklaringen pa portefgljeskiftet veek fra hgjteknologi.

Denne andring i kreditpolitikken hos Vaekstfonden har reduceret risikoen pa portefgljen

betydeligt. Samtidig er produktet mere malrettet mod segmentet af virksomheder med et
kendt produkt i et kendt marked.
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Det andrede teknologifokus afspejler sig ogsd8 i den geografiske fordeling af
Vaekstkautionerne. Hovedstadsregionen, som har en hgjere koncentration af hgjteknologiske
virksomheder, tiltrak mere end 90 mio. kr. i 2000, hvilket svarer til 20% af de samlede
kautioner dette &r. Andelen af danske virksomheder, som er placeret i hovedstadsregionen
udger ogsa ca. 20% - og dermed svarer fordelingen ngjagtig til den generelle
erhvervsstruktur, jf. figur 3.6. I 2004 er belgbet imidlertid faldet markant, som fglge af at
Vaekstkaution i hgjere grad gar til udvikling i mere traditionelle virksomheder inden for industri

0g service.

Figur 3.6. Relativ udbredelse af Vaekstkautioner (hovedstol) fordelt amter

3,0

2,5

2,0 -

02000
m2004

Kilde: Vakstfonden
Note: Vzrdien p3 Y-aksen afspejler Vaekstkautionerne i de forskellige amter i forhold til

erhvervsstrukturen. Hvis 20% af de danske virksomheder er placeret i et givent omrdde - og
hvis omradet far 20% af Vaekstkautionerne giver det vaerdien 1 (20%/20% = 1). Hvis omradet
tiltraekker fx 40% af Vaekstkautionerne bliver veerdien 2 (40%/20% = 2).

Inden for de gvrige omrader har Veekstkautionerne imidlertid vaeret forholdsvis konstante.
Virksomhederne i Fyns Amt og Vejle Amt har dog i 2004 benyttet Veekstkaution veesentligt
mere end i 2000. Det er imidlertid fortsat virksomhederne i Nordjyllands Amt, som benytter
Vaekstkaution relativt mest, jf. figur 3.6.
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3.2 Hypoteser om virksomhedsudyvikling

P& baggrund af sammensaetningen i portefgljen af Vaekstkautioner er det muligt at opstille en
reekke hypoteser om sammenhangen mellem virksomheders karakteristika og deres
udviklingsforlgb.

Brancher og teknologiniveau

Virksomheder, der udvikler nye produkter til nye markeder, er, som beskrevet i afsnit 2
forbundet med et stort udviklingspotentiale, men ogsd@ en hgj grad af teknologiske og
markedsmaessige risici. Omvendt vil virksomheder inden for lavteknologiske produktomrader
satse pa videreudvikling af kendte produkter, som kan afsaettes til eksisterende markeder.
Potentiale og risiko fglges imidlertid ad, hvorfor en stgrre andel af de lavteknologiske
virksomheder forventes at overleve. Dette giver anledning til at opstille fglgende hypoteser:

Hypotese 1: Virksomheder i lavteknologiske produktomrader har stgrre sandsynlighed for at
overleve end hgjteknologiske virksomheder.

Hypotese 2: Virksomheder i lavteknologiske produktomrader, som overlever vil dog ikke skabe
stgrre beskaeftigelsesvaekst end de tilsvarende hgjteknologiske virksomheder.

Virksomhedens alder

Iveerksaettere star overfor at skulle overbevise markedet om vaerdien af netop deres
produkt(er). Iveerksaettervirksomheder har derfor typisk lavere sandsynlighed for at overleve
end virksomheder, som allerede er etablerede i markedet - og dermed har opbygget
betydelige kapitalressourcer samt et omfattende kundenetvaerk. Det fgrer frem til fglgende
hypotese.

Hypotese 3: Iveerksaettere har lavere sandsynlighed for at overleve end etablerede
virksomheder.

Iveerksaettere forventes at skabe stgrre vaekst i antallet af ansatte, malt i procent,
sammenlignet med zeldre og stgrre virksomheder. Iveerksaettere stdr nemlig over for at skulle
udvikle og afsaette nye produkter, og de har derfor typisk behov for at rekruttere nye

medarbejdere med ekspertise inden for fx gkonomi, ledelse, markedsfgring og salg.

Hypotese 4: Unge virksomheder, som overlever, vil imidlertid skabe stgrre
beskeeftigelsesvaekst end de tilsvarende etablerede virksomheder.

Aktiviteter - hvad skal lanet bruges til?
Virksomheder, som optager 13n til forandring, er typisk virksomheder i opstartsfasen, som

endnu ikke for alvor er sldet igennem. Virksomhedernes overlevelsessandsynlighed vurderes
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derfor at veere noget lavere end de etablerede virksomheder. Disse virksomheder satser
saledes pa yderligere produktudvikling - og markedsfgring p& nye markeder, hvormed
vaekstpotentialet forgges betydeligt.

Hypotese 5: Virksomheder som optager 1&n il forandring har lavere sandsynlighed for at
overleve end dem, som optager lan til overtagelse af virksomhed i forbindelse med
generations- og ejerskifte.

Der skabes dermed ikke kun betydelig vaekst i unge virksomheder. Ogsa virksomheder som
optager 1an til fornyelse og forandring forventes at forgge antallet af ansatte betydeligt. Dog
ikke i samme omfang som iveerksaettere. Det fgrer frem til fglgende hypotese.

Hypotese 6: Virksomheder, som investerer i forandring og samtidig overlever, vil skabe stgrre
beskaeftigelsesvaekst end tilsvarende etablerede virksomheder.

Lanevilkar

Sikkerheder

Det forventes, at sikkerhedsstillelse er med til at forbedre virksomhedens overlevelses-
muligheder, idet lantageren dermed er endnu mere personligt engageret i at sikre, at

virksomheden udvikler sig gunstigt over tid.

Hypotese 7: L§ntagere, som stiller betydelige sikkerheder, har stgrre sandsynlighed for at
overleve end gvrige |antagere/virksomheder.

Bankrenten

Renten vurderes ogsa for dette segment af virksomheder at vaere taet forbundet med
virksomhedens overlevelsessandsynlighed. Langivning til et segment, som har stgrre risiko end
gennemsnittet, medfgrer, at de skal betale en risikopraemie. Det forventes sdledes, at
bankerne har opkraevet en hgjere rente hos de virksomheder, som er gaet konkurs,
sammenlignet med dem som fortsat er aktive.

Hypotese 8: En hgj rente afspejler en lavere sandsynlighed for, at virksomheden overlever. Jo
hgjere rente - jo mindre er sandsynligheden for overlevelse.
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3.3 Resultater om virksomhedsudyvikling
Teknologiniveau

Der er forholdsvis stor forskel pa, hvor risikofyldte markeder virksomheder, inden for hhv. hgj-
og lavteknologiske produktomrader agerer i. Resultaterne viser dog ogsa, at virksomheder
inden for det Ilavteknologiske segment, som forventet, har den stgrste
overlevelsessandsynlighed. Af de virksomheder, som opererer inden for lavteknologiske
produktomrader - og som fik Vaekstkaution i 2000 eller 2001 - er det saledes 66%), som fortsat
er aktive, jf. tabel 3.3. Den tilsvarende andel for virksomheder inden for hgjteknologiske
produktomrader er nede pa 54%. Forskellen mellem de to grupper er desuden statistisk
signifikant, hvorfor hypotese 1 om, at virksomheder inden for lavteknologiske produktomrader
har stgrst sandsynlighed for at overleve kan bekraeftes.

Tabel 3.3: Virksomheds vaekst og overlevelse fordelt pa teknologiniveau

Arlig veekst i antal
Produktets klassificering Andel aktive 9

ansatte
Hgjteknologi 54 % 25 %
Lavteknologi 66 % 20 %
Gennemsnit 62 % 22 %

Kilde: Vaekstfonden,
Note: T-test = 2,83, forskellen i gennemsnittet er dermed statistisk signifikant

Med hensyn til antal ansatte skaber de hgjteknologiske virksomheder som forventet den
stgrste arlige tilvaekst. Antallet af ansatte vokser sdledes med 25% i de hgjteknologiske
virksomheder, mens den tilsvarende vaekstrate for virksomheder inden for lavteknologiske
produktomrader er 20% arligt, jf. tabel 3.3. Hypotese 2: De lavteknologiske virksomheder,
som overlever, vil skabe en mindre vakst i antal ansatte end de hgjteknologiske
virksomheder, kan dermed bekreeftes. En opdeling pa brancher illustrerer hvilke segmenter,
som har de stgrste vaekstrater — og hvilke som har de hgjeste overlevelsessandsynligheder.

Tabel 3.4: Virksomheds vaekst og overlevelse fordelt pa brancher

Branche Andel aktive ,&rllg vaekst 1 antal
ansatte

Fremstilling 67 % 18 %

*F&U intensiv fremstilling 63 % 3 %

Udlejning mv. 59 % -20 %

Detailhandel, engros mv. 67 % 24 %

*Software og life-sciences 47 % 33 %
Forretningsservice mv. 66 % 19 %

Gennemsnit 62 % 22 %

Kilde: Vzkstfonden
Note: *Hgjteknologi
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Andelen af virksomheder, som overlever, er 62% for hele gruppen. En gruppe som i hgj grad
er med til at traekke gennemsnittet ned, er de forsknings- og udviklingsintensive virksomheder
inden for software og life-sciences. Af de virksomheder, som modtog finansiering i 2000 eller
2001, er det kun 47%, der i dag er aktive, jf. tabel 3.4. De virksomheder, som fortsat er
aktive, har dog skabt en beskaeftigelsesvaekst pa 33% arligt.

Blandt segmentet af virksomheder inden for lavteknologiske produktomrader er det isaer
detailhandel og engros mv., som skiller sig positivt ud. Andelen af virksomheder, som fortsat
er aktive, er her oppe pa 67% - samtidig med at den Srlige tilvaekst i antal ansatte er 24%.

Samlet set er forskellen i den arlige tilvaekst i antal ansatte imellem hgj- og lavteknologiske
virksomheder dog heller ikke sa stor som forventet, hvilket skyldes, at flere af segmenterne
inden for de lavteknologiske produktomrader har skabt stgrre vaekst end forventet.

Aktiviteter

Generationsskiftevirksomheder har som forventet den stgrste overlevelsessandsynlighed. Af de
virksomheder, som i 2000 eller 2001 blev overtaget via |an kautioneret af Veekstfonden, er
hele 87% fortsat aktive. De tilsvarende andele for virksomhederne, som modtog Ian til

forandring eller ivaerksaetteri var hhv. 60% og 58%, jf. tabel 3.5.

Tabel 3.5: Virksomhedsvaekst- og overlevelse, fordelt pa finansierede aktiviteter

o _ Arlig veekst i antal
Aktiviteter Andel aktive
ansatte
Generationsskifte 87 % 11 %
Forandring 60 % 18 %
Ivaerkseetter 58 % 38 %
Gennemsnit 62 % 22 %

Kilde: Vakstfonden
Note: Ivaerksaetter vs. andre, T-test = -2,05. Forandring vs. generationsskifte, T-test = -5,36

Ivaerksaettere har saledes lavere sandsynlighed for at overleve end de gvrige virksomheder.
Hypotese 3: Iveerksaettere har mindre sandsynlighed for at overleve end de etablerede
virksomheder, kan dermed bekraeftes. Efter tre ar er blot 58% af iveerksaetterne stadig aktive.
Til ssammenligning er 87% af ejerskiftevirksomhederne fortsat aktive.

Samtidig har virksomheder, som optager lan til forandring mindre sandsynlighed for at
overleve end generationsskiftevirksomheder. Dermed kan hypotese 5 ligeledes bekreeftes.

Vaekstraterne i antal ansatte er ogsd som forventet. Iveerksaettere skaber den stgrste arlige
vaekst med 38%. Herefter fglger virksomheder, som har optaget 1an til forandring, med en
vaekstrate pa 18%. Endelig har generationsskiftevirksomhederne en arlig vaekstrate i antal
ansatte pa 11%.
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Disse resultater bekrzefter sdledes hypotese 4: Iveerksaettere, som overlever skaber stgrre
vaekst i antal ansatte end andre virksomheder, og hypotese 6: Virksomheder som investerer i
forandring og samtidig overlever vil skabe stgrre beskaeftigelsesvaekst end etablerede
virksomheder.

Endvidere overrasker det seerdeles positivt, at virksomhederne, som modtog Vaekstkaution i
2000 eller 2001, i gennemsnit har skabt en arlig veekst i antal ansatte pa 22% Til
sammenligning har en kontrolgruppe af virksomheder, med tilsvarende karakteristika med
hensyn til branche, stgrrelse, etableringsar, |anefinansiering mv.-— men som ikke har modtaget
Vaekstkaution - kun opnaet en gennemsnitlig arlig vaekst i antal ansatte pa ca. 5%

Samlet set er der i dag ansat ca. 5.000 i de virksomheder, som har modtaget Vaekstkaution -
og som fortsat er aktive. Heraf er ca. 1.500 arbejdspladser skabt siden virksomhederne for
fgrste gang modtog Vaekstkaution.

Lanevilkar
Sikkerheder

En hgj grad af sikkerhedsstillelse bevidner, at lanetageren selv tror pa, at virksomheden kan
blive en fornuftig forretning. Resultaterne viser da ogsa, at der i hgj grad er korrelation mellem
graden af sikkerheder og virksomhedernes overlevelsessandsynlighed.

For virksomheder, der optog Ian i 2000 eller 2001 og som har stillet nominelle sikkerheder, der
daekker 50 % eller mindre af det optagne lanebelgb, er det kun 55%, der fortsat er aktive. For
virksomhederne, der stillede sikkerheder pd@ mere end 50% af |anebelgbet er overlevelses-
sandsynligheden veaesentligt hgjere. Her er det 91 % af dem, som optog lan i 2000 eller 2001,
som fortsat er aktive, jf. tabel 3.6.

Tabel 3.6: Andel virksomheder, som i dag er aktive, fordelt pa teknologiniveau og sikkerheder

Sikkerheder Alle Hgjteknologi Lavteknologi
0%-50% 55 % 49 % 59 %
50%-100% 91 % 91 % 91 %
Gennemsnit 60 % 51 % 64 %

Kilde: Vakstfonden
Note: T-test = 8,4, forskellen i gennemsnittet er dermed statistisk signifikant

P& tveers af teknologiomrader er der ikke markante forskelle. Af virksomheder, der stillede
sikkerheder for 50 % eller mindre af det optagne 13n, er det 59% af virksomhederne inden for
lavteknologiske produktomrdder, som fortsat er aktive. Den tilsvarende andel for de
hgjteknologiske virksomheder er nede pa 49%, jf. tabel 3.6.
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Rente
Rentesatsen bgr ideelt set afspejle risikoen - og dermed sandsynligheden for om
virksomhederne overlever eller ej. Dermed er det forventeligt at de virksomheder, som er gaet

konkurs faktisk betalte en hgjere rente end de virksomheder, der overlever.

Resultaterne viser da ogsa, at konkurserne i gennemsnit har betalt 0,4 procent point mere i
rente end de virksomheder, som fortsat er aktive, jf. tabel 3.7.

Tabel 3.7: Rentesats fordelt pa lanedr og virksomhedens status

Lukkede virksomheders merrente - i %
Lanear point  sammenlignet med  aktive
virksomheders rente
2001 +0,4
2002 +0,4
Samlet +0,4

Kilde: Vzkstfonden
Note: T-test = -3,55, forskellen i gennemsnittet er dermed statistisk signifikant

Forskellen er ogsa statistisk signifikant, hvorfor hypotese 8: En hgj rente afspejler en lavere
sandsynlighed for, at virksomheden overlever, kan bekraeftes.

Pengeinstitutterne opkreever sdledes en risikopreemie for de virksomheder, som har den
laveste overlevelsessandsynlighed. Denne risikopraemie er dog ikke saerlig stor, hvilket vidner
om at pengeinstitutterne ikke i tilstraekkelig grad har haft kendskab til virksomhedernes reelle
risikoprofil.

3.4 Konklusion

Vaekstkautionsportefgljen har sendret sig markant over tid - bade hvad angadr volumen og
sammenseaetningen.

Hvor portefgljen i 2000 i hgj grad bestod af iveerksaettere inden for software og life-science,
bestdr den i dag i overvejende grad af generations- og ejerskiftevirksomheder, som agerer
inden for lavteknologiske produktomrader.

Den a&ndrede sammensatning skyldes, at Vaekstfonden i 2002 fik mulighed for selv at afvise
projekter, herunder langsigtede udviklingsprojekter i software- og life-science-virksomheder,
som ikke umiddelbart er egnede til finansiering med fremmedkapital.

Resultaterne af denne analyse viser da ogsd, at netop denne type af hgijteknologiske
virksomheder har klart den mindste overlevelsessandsynlighed. Af de software- og life-science
virksomheder, som fik Vaekstkaution i 2000 eller 2001, er det sdledes kun 47%, som fortsat er
aktive. Gennemsnittet for hele portefgljen er 62 %. Samtidig opndr de hgjteknologiske
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virksomheder de hgjeste vaekstrater, hvorfor disse virksomheder er egnede til at fa tilfgrt
egenkapital snarere end fremmedkapital.

Overlevelsessandsynligheden for ivaerkssettere er som forventet ogsa under gennemsnittet.
Kun 58 % af ivaerksaetterne, som fik Vaekstkaution i 2000 eller 2001 er dermed fortsat aktive,
mens den tilsvarende andel for generationsskiftevirksomhederne er oppe pa 87%. Det har
dermed ogsa veeret ngdvendigt at foretage en opstramning over for ivaerksaettere, s de i dag
udggr ca. 20% af portefgljen - mod 40% i 2000.

Samlet set har Veaekstfondens tilpasning af kreditpolitikken dermed medf@grt en betydelig
reduktion af risikoen, saledes at produktet i dag ikke giver underskud.

Volumen har ogsa fundet et forholdsvis stabilt niveau efter en markant efterspgrgsel i 2000 og
2001. En lempelse af produktet medio 2004 - hvor kautionsprocenten blev havet til 75% og
kautionspraemien blev reduceret til 1,25% - har endvidere medfgrt en vis aktvitetsfremgang
saledes, at Veekstkautionerne i 2004 overgik niveauet fra 2002 og 2003. I 2004 blev der
saledes givet efterspurgt kautioner for ca. 350 mio. kr. til mere end 340 virksomheder.
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4. Vaekstkautions portefgljeselskaber - interviews af udvalgte virksomheder

Denne del af analysen (afsnit 4, 5 og 6) identificerer - p& baggrund af interviews med 50
virksomheder, der har faet en Vaekstkaution - hvilke faktorer, der er afggrende for, hvorvidt en
virksomhed bliver en succes eller ej. I afsnit 4.1 redeggres for, hvilke kriterier der i denne del
af analysen bestemmer, hvornar en virksomhed betragtes som en succes.

Analysen giver med udgangspunkt i 12 hypoteser (afsnit 4.2) et kvalificeret bud p&, hvad der
kendetegner succesfulde virksomheder og opstiller derigennem en profil for en succesfuld
entreprengr (afsnit 5 og 6).

4.1 Definition af succes

Succes er en variabel stgrrelse og afhaenger naturligvis af virksomhedens karakteristika fx
branche og stgrrelse. For en hgjteknologisk virksomhed med stort vaekstpotentiale kan succes
eksempelvis veere en bgrsintroduktion. Succes kan imidlertid ogsa veere at sikre en stabil
Igbende indtjening til frisgren, som driver sin egen salon, eller smeden, der gnsker at udvide
sit markedsfokus fra Sjeelland til Jylland. Det afhaenger altsa af ambitionerne og potentialet for
virksomhederne i den enkelte branche.® Felles er dog, at succes kendetegner virksomheder,
der vokser og samtidig er rentable over tid.

Succeskriteriet er saledes betinget af virksomhedens gkonomi og vaekst. En succesfuld
virksomhed i naervaerende analyse vil pa interviewtidspunktet, eller inden for en overskuelig
periode, vaere profitabel. Det vil sige, at virksomheden allerede har eller snart vil f& positivt
cash-flow, og at virksomheden har veaeret i stand til at vokse gennem vaekst i omsaetning og
antal ansatte.

Der er gennemfgrt interviews med i alt 50 virksomheder - 25 succesfulde virksomheder og 25
virksomheder, som er lukkede. For at sandsynligggre, at de udledte resultater afspejler
generelle tendenser pa det danske marked, er fordelingen af interviewvirksomheder gjort s3a
repraesentativ. som muligt i forhold til geografi, branche og virksomhedens aktivitet
(generations- og ejerskifte, opstart af ny virksomhed eller en forandringsproces i
virksomheden - fx udvikling af nye produkter og koncepter eller til anlaegsinvesteringer til
ekspansion af virksomheden).

Succesvirksomheder

Vaekstkaution er et relativt nyt produkt med mange nye virksomheder i portefgljen. Derfor har
mange af virksomhederne endnu ikke opndet positive gkonomiske afkast og kan ikke ud fra

5 Succes kunne eksempelvis ogsd vurderes pd& baggrund af virksomhedens samfundsgkonomiske afkast,

ivaerksaetternes personlige udvikling, virksomhedens opfyldelse af forpligtelser eller aktionaerernes afkast.
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regnskaberne alene betegnes som succeser. Kategoriseringen af virksomhederne som succes
eller ej bygger derfor pd - ud over de tilgaeengelige gkonomiske oplysninger — en kvalitativ
vurdering. En vurdering, der tager hgjde for det historiske sdvel som det fremtidige vaekst- og
udviklingspotentiale. At virksomhederne har tilbagebetalt deres Vaekstkaution ses desuden
ogsa som en indikator for succes. Kun virksomheder med luft i gkonomien vil valge at
tilbagebetale deres banklan og dermed Vaekstkaution. Succesvirksomhederne kan overordnet
karakteriseres ved at opfylde nedenstdende succeskriterier om overlevelse, gkonomi og veekst:

1: Succesvirksomhederne har alle betalt hele - eller det meste - af deres Ian og dermed
Vaekstkaution tilbage.

2: Virksomhederne vurderes at have en positiv og stabil forretning eller et positivt vaekst- og
udviklingspotentiale.

Lukkede virksomheder

Den anden gruppe af virksomheder kaldes lukkede virksomheder. Gruppen bestar af
virksomheder, der er lukket ved konkurs eller er under betalingsstandsning. Saledes er et
feellestraek for denne gruppe, at Veekstfonden har udbetalt penge pa kautionen til et
pengeinstitut, og virksomhederne derfor har vaeret tabsgivende. Gruppen af Ilukkede
virksomheder indeholder séledes:

1: Virksomheder, der er gaet konkurs eller er under konkursbehandling.
2: Virksomheder, der er i betalingsstandsning.
3: Virksomheder, hvor Vaekstfonden har udbetalt pa en Vaekstkaution.

Valg af virksomheder

De interviewede virksomheder er udvalgt med henblik pa, at den samlede gruppe afspejler
populationen af virksomheder, der har faet en Vaekstkaution. Udveelgelsen daekker derfor et
bredt segment af virksomheder inden for savel produktions- som serviceerhverv. Samtidig er
udveelgelsen geografisk deekkende med omkring halvdelen af virksomhederne fra hhv. gst og
vest for Storebeelt og fra savel land som by.

Branche

I forhold til brancher er virksomhederne inddelt i hhv. produktions- og servicevirksomheder, jf.
tabel 4.1.
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Tabel 4.1: Interviewede virksomheder fordelt pd branche

Branche Succes Lukkede Total

Produktion 36 % 44 % 40 %

Service 64 % 56 % 60 %

Total 100 % 100 % 100 %

Antal 25 25 50

Kilde: Vakstfonden

Fordelingen mellem produktions- og servicevirksomheder - med en overvegt af

servicevirksomheder pa 60 % - er repraesentativ for hele Vakstkautionsportefgljen, der stort
set har samme fordeling, jf. afsnit 3.

Alder

Populationen af virksomhederne er relativt ung. En tredjedel af virksomhederne har eksisteret i
tre ar eller derunder, mens hele 82 % af virksomhederne er under 10 ar gamle, jf. tabel 4.2.
Profilerne for de succesfulde og lukkede virksomheder er relativt ens, dog er der veesentligt
flere af succesvirksomhederne, der er mere end 20 ar gamle - 12 % af succeserne mod 4 % af
de lukkede virksomheder. Dette hanger naturligt sammen med, at
overlevelsessandsynligheden stiger markant med alderen. Gennemsnitsalderen for
virksomhederne i de respektive grupper er dog ens - omkring 8 ar for hhv. succeserne og de
lukkede virksomheder.

Tabel 4.2: Interviewede virksomheder fordelt pd alder

Alder Succes Lukkede Total
0-3 ar 32 % 28 % 30 %
4-9 ar 48 % 56 % 52 %
10-20 ar 8 % 12 % 10 %
> 20 ar 12 % 4 % 8 %
Total 100 % 100 % 100 %
Antal 25 25 50

Kilde: Vakstfonden

Den finansierede aktivitet

Virksomhederne er fordelt jaevnt over de tre malgrupper for Vaekstkautioner:
Generationsskifte, iveerkseettere samt forandring. Forandring daekker over en
forandringsproces i virksomheden - fx anleegsinvesteringer, udvikling af nye produkter og
koncepter eller indledende markedsundersggelser til brug for yderligere ekspansion af
virksomhedens forretningsomrade. Fordelingen er sggt at matche den samlede portefglje af
virksomheder med  Veekstkaution.  Vaekstfonden  har  siden introduktionen  af
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Vaekstkautionsproduktet i august 2000 stillet garanti for mere end 2000 |an i danske
pengeinstitutter. Iveerksaetterne udggr den stgrste andel pa 42 %, mens generations- og
ejerskifte udggr den mindste svarende til 28 %, jf. tabel 4.3. En andel der dog har veeret
voksende over tid.

Tabel 4.3: Interviewede virksomheder fordelt pd aktiviteter

Succes Lukkede Total
Generations- og ejerskifte 28 % 28 % 28 %
Iveerkseetter 44 % 40 % 42 %
Forandring 28 % 32 % 30 %
Total 100 % 100 % 100 %
Antal 25 25 50

Kilde: Vakstfonden

Geografi

For at opna et fuldstaendigt billede af virksomhedernes karakteristika er sggt en bred
geografisk fordeling. 68 % af de adspurgte virksomheder er placeret vest for Storebaelt, mens
32 % af virksomhederne har til huse i enten Kgbenhavn eller det gvrige Sjeelland, jf. tabel 4.4.
Det svarer til fordelingen af den samlede portefglje, hvorved kravet til stikprgvens geografiske
daekning er opfyldt.

Tabel 4.4: Interviewede virksomheder fordelt pa geografi

Landsdel Succes Lukkede Total
Kgbenhavn 12 % 16 % 14 %
Sjeelland 20 % 16 % 18 %
Fyn 8 % 0 % 4 %
Jylland 60 % 68 % 64 %
Total 100 % 100 % 100 %
Antal 25 25 50

Kilde: Vakstfonden

I forhold til at afdeekke succesfaktorer holdes grupperne af hhv. succesfulde og lukkede
virksomheder op mod hinanden. Tabel 4.1-4.4 bekraefter, at en sammenligning af de to
grupper er meningsfuld grundet gruppernes ensartede sammensaetning pd branche, alder,
aktivitet og geografi.
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4.2 Hypoteser om forudsaetningerne for succes

For at malrette undersggelsen af successkabende faktorer i Vaekstkautions
portefgljevirksomheder er det relevant at overveje, hvilke faktorer, som pa forhand forventes,
at pavirke virksomhedens forretningsmaessige udvikling. Grundlaeggende bestar virksomheden
af tre byggesten, som kan beskrives som de kompetencer, virksomheden skal rade over:

Produktudvikling og Markedsfgring og @konomi og ledelse
produktion salg

Produktudvikling og produktion

Det er vigtigt, at virksomheden rader over kompetencer til at planleegge og gennemfgre
effektiv produktudvikling. Samtidig skal der vaere kompetencer til stede, som forstar at
etablere og styre produktionen og sgrge for en Igbende udvikling og tilpasning af produkterne.

Markedsfgring og salg

Uanset hvor vellykket produktudviklingen eller produktionen matte veere, sa far
virksomhederne aldrig succes uden kunder. En afggrende forudsaetning for succes er derfor, at
der er tilstraekkelige kompetencer og ressourcer til radighed til at lave forretningsudvikling.
Det sker gennem markedsforing og salg, som effektivt rammer kundemalgruppen, og
overbeviser potentielle kgbere til produktet om, at de far mindst lige sa meget vaerdi ved at
kgbe produktet, som de betaler for, og at de ikke kan fa bedre kvalitet til samme pris andre
steder.

@konomi og ledelse

For at holde sammen pa virksomheden og styre udviklingen i den gnskede retning er det
afggrende at have en kompetent leder/ledelse, som forstar at udvikle organisationen og
allokere ressourcer til de relevante opgaver pa det rette tidspunkt. En af lederens/ledelsens
vigtigste opgaver er udarbejdelse og opfglgning af budgetter. Samtidig er det afggrende at
kunne skaffe den ngdvendige finansiering til daekning af investeringer og drift.

For bedre at forstd, hvordan samspillet mellem de tre kompetencefelter kan skabe
forretningsmaessig veerdi, er det relevant at undersgge, hvordan udviklingsforigbet har veeret i
succesfulde virksomheder, sammenlignet med virksomheder hvor udviklingen ikke har vaeret
sa positiv som forventet.

Interessen retter sig i den sammenhang seerligt imod at identificere egenskaber hos
entreprengrer og medarbejdere, hvor succeserne skiller sig ud. Samtidig er der grund til at tro,
at succesernes udviklingsproces har fulgt seerlige spor, som tilsvarende adskiller sig fra de
lukkede virksomheder, herunder hvordan forretningsudviklingen er grebet an.
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Flere analyser er blevet gennemfgrt netop for at finde frem til karakteristika, som
tilsyneladende er befordrende for succes for iveerksaettere. Med afszet i et udsnit af disse® kan
der formuleres en raekke hypoteser for, hvilke faktorer der skaber succes for danske
entreprengrer. Fokus med naervaerende analyse adskiller sig dog markant ved at fokusere pa
savel kvalitative som kvantitative data.

En virksomheds forretningsplan er i den sammenhang et destillat af strategiske og
forretningsmaessige overvejelser om virksomhedens udvikling. Planen giver pa samme tid et
billede af virksomhedens ressourcer og kan fungere som en “road-map” for udviklingen fra idé
til succes. Indholdet i en forretningsplan giver dermed et udmaerket udgangspunkt for at
strukturere undersggelsen af succesvirksomheders karakteristika.

En forretningsplan for en nystartet virksomhed eller et generations- og ejerskifte rummer som
standard en beskrivelse af fglgende”:

e Entreprengren og medarbejdere — baggrund og kompetencer
e Produkt

e Markedet - konkurrence og kunder

e Salg og markedsfgring

e Netveerk

e Finansiering

Entreprengren og medarbejdere — baggrund og kompetencer

Entreprengren i denne type virksomheder fungerer ofte som bade ejer og leder af
virksomheden. Det kan veaere en stor mundfuld for én person, hvorfor personens baggrund,
erfaring og kompetencer har afggrende betydning for hvordan produktudviklingen,
markedsintroduktionen og den samlede forretning udvikler sig. Som fremhaevet ovenfor er
kravene, at virksomheden réder over kompetencer pa en raekke forskellige omrader.

Nar succes tilsyneladende kraever en bred kompetenceprofil, giver det grundlag for at forvente,
at virksomheder, som startes af et team frem for af én person, alt andet lige star steerkere.
For det fgrste kan det vaere vanskeligt for én person at overskue og styre alle facetter af en
virksomheds etablering og udvikling. For det andet giver et team mulighed for, at der kan
opsta positive synergier mellem medlemmerne. Det betyder, at en relevant hypotese er:

(1) Virksomheder med flere stiftere har stgrre sandsynlighed for succes

8 "GEM-rapporten” (2003), og Erhvervs- og byggestyrelsens rapporter: “De nye virksomheder - 4. statistiske portraet
af iveerksaettere” (2003), “Ivaerksaetternes vilkar” (2000), “Kort og godt om danske iveerksaettere i 1990’erne” (2001),
"Bankers relationer til ivaerkseetterkvinder” (2000) samt Vaekstfonden (april 2004).

7 Opbygningen af forretningsplanen er sket med udgangspunkt i opstillingen i Bgrsen (2000).
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Evnen til at bygge en virksomhed op fra grunden kraever en betydelig ledelsesmaessig indsats
for at organisere og koordinere virksomhedens - ofte knappe - ressourcer. Samtidig er
gkonomistyring en stor opgave for entreprengren, hvilket indikerer, at der vil veere en positiv
sammenhaeng mellem entreprengrens forudgaende ledelses- samt gkonomierfaring og
virksomhedens vaekst. Det betyder, at en yderligere relevant hypotese er:

(2) Sandsynligheden for succes er stgrst for stiftere med over 10 ars ledelses- og
gkonomierfaring

Entreprengrerne kan have mange forskellige motiver for at starte egen virksomhed, hvorfor
det er relevant at undersgge, om der er forskelle i karakteristika for succesvirksomhederne og
de virksomheder, der ikke klarer sig som forventet. Motiverne kan opdeles i fire overordnede
motivationsfaktorer: "At veere sin egen chef”, "@konomisk profit”, “Respekt og anerkendelse
fra omverdenen” og ”“Undga ledighed”. Skal en entreprengr starte eller overtage en
virksomhed, er det vigtigt, at entreprengren selv formdr at styre virksomhedens
udviklingsproces ved at vaere proaktiv og tage ansvar. Samtidig er det vigtigt, at der hele tiden
er fokus pa omkostningsminimering og omsaetning for at generere positivt cash flow hurtigst
muligt. Det giver en ny hypotese:

(3) Virksomheder med succes er karakteriserede ved stiftere, som i hgj grad er drevet af at
vaere sin egen chef og samtidig har fokus pa gkonomi og profit

Produkt

Det endelige produkt er grundlaget for virksomhedens eksistens, hvorfor det ma forventes at
vaere af stor betydning. Afggrende for, om produktet kan szelges, er, at kunderne efterspgrger
produktet og er villige til at kgbe det. En positiv tilkendegivelse fra kunder - i form af en
underskrevet ordre - er den bedste blastempling, en virksomhed kan fa af sit produkt. Det
giver fglgende hypotese:

(4) Virksomheder, der har sikret kunder inden start, har stgrre sandsynlighed for succes
Markedet - konkurrence og kunder

Vaekstkaution henvender sig primaert til virksomheder, der befinder sig pd et kendt marked
med et kendt produkt. Derfor oplever langt de fleste virksomheder i Vaekstkautionsportefgljen
en markant konkurrence med mange konkurrerende udbydere. Mange udbydere p& et marked
betyder ofte, at der ogsd er mange kunder - dvs. at kunderne kender og efterspgrger
produktet. Det vil sige, at virksomheden ikke selv skal skabe markedet og efterspgrgslen,
hvilket ofte er en ressourcekraevende og langvarig proces. Det er vigtigt initialt at undersgge
og fastlaegge, pa hvilke parametre virksomheden vil og kan konkurrere med de eksisterende
aktgrer pd markedet. Konkurrence kan opfattes som veerende positivt eller negativt for
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virksomheden. Negativt da der alt andet lige vil veere flere virksomheder om at dele
overskuddet og positivt, da konkurrence ofte skaerper virksomhedens koncentration og fokus,
samt at der er flere til at overbevise kunderne om behovet for produktet. Det fgrer frem til
fglgende hypotese:

(5) Virksomheder, der ser konkurrence som en positiv bidragyder til virksomhedens udvikling,
har stgrre sandsynlighed for succes

Har entreprengren erfaring inden for den branche, vedkommende gnsker at etablere
virksomhed inden for, har vedkommende ofte ogsa kendskab til relevante kunder,
konkurrenter, leverandgrer mm. Dette vil ofte lette markedspenetreringen og dermed
virksomhedens chance for at overleve. Det giver fglgende hypotese:

(6) Sandsynligheden for succes vokser med omfanget af stifternes brancheerfaring
Salg og markedsfa@ring

Det er ofte sveert at etablere sig pa et givent marked og fa det ngdvendige antal kunder.
Derfor er det vigtigt, at virksomheden far afklaret, hvem produktets mé’llgruppe er, og hvordan
malgruppen skal nds. Det er sdledes afggrende, at virksomheden formar at gennemfgre salg
og markedsfgring, som effektivt rammer kundemalgruppen og praesenterer produktet bedst
muligt. Entreprengrer med erfaring inden for salg og markedsfgring vil have langt bedre vilkar
for at lave en optimal salgs- og markedsfgringsproces for deres virksomhed end entreprengrer,
der har begreaenset erfaring med denne disciplin. Det giver fglgende hypotese:

(7) Sandsynligheden for succes vokser med omfanget af stifternes hidtidige erfaring med salg
0g markedsfgring

Erfaring med salg og markedsfgring ggr det dog ikke alene. Virksomheden skal samtidig
afsaette ressourcer og prioritere salg og markedsfgring og forstd, at det er en mindst lige sa
vigtig opgave som fx gkonomi og budgetter. En yderligere relevant hypotese er derfor:

(8) Virksomheder, der har fokus pa markedsfgring, har stgrre sandsynlighed for succes
Netveerk

En virksomheds netvaerk bestar af ledelsens og medarbejdernes personlige og faglige netvaerk
samt af de personer, som virksomheden vealger at inddrage i udviklingsprocessen.
Virksomhederne kan ikke klare sig uden en teet kontakt til deres netvaerk, men det er vigtigt at
skelne mellem de forskellige typer af netveerk og veelge til og fra alt efter behov.
Entreprengrerne starter ofte i det sm&, hvor det er oplagt, at familie og venner bliver taget
med pa rdd. Men familizere kontakter er ofte mindre objektive end eksterne sparringspartnere,
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hvorfor entreprengrerne i visse situationer skal vaere bevidste om at adskille familie og
forretning. Det kan vaere sveaert at traeffe harde, men ngdvendige beslutninger, hvis det har
konsekvenser for dem, man holder af. Det er derfor vigtigt at adskille familie og forretning i
afggrende beslutningsprocesser. Det fgrer frem til fglgende hypotese:

(9) Virksomheder, der formar at adskille forretning og familie, har stgrre sandsynlighed for
succes

Det er vigtigt, at virksomheden etablerer og Igbende benytter sit netveerk til sparring og
radgivning. Et netvaerk der med fordel komplementerer entreprengrens egne kompetencer fx
bestdende af en revisor, en advokat, et pengeinstitut og virksomhedens kundenetvaerk.
Enkelte netvaerkstyper er dog mere relevante end andre. Entreprengrer har i hgj grad brug for
radgivning til fx etablering eller overtagelse af en virksomhed og til udformning af regnskaber
og budgetter. Faktorer som alle er med til at skabe et solidt fundament for virksomheden. Det
fagrer frem til fglgende hypotese:

(10) Virksomheder, der har et taet samarbejde med deres revisorer, har stgrre sandsynlighed
for succes

En anden vigtig samarbejdspartner for denne type af virksomhed er pengeinstitutterne. Et taet
samarbejde mellem virksomheden og dens pengeinstitut vil ofte medfgre, at pengeinstituttet
udviser fleksibilitet og forstaelse over for virksomheden i de perioder, hvor det skulle veere
ngdvendigt. Samtidig har pengeinstitutterne bred erfaring med virksomhedsfinansiering og vil
ofte kunne bidrage positivt med rad og vejledning. Falgende hypotese synes derfor relevant:

(11) Virksomheder, der har et teaet samarbejde med deres pengeinstitut, har stgrre
sandsynlighed for succes

Finansiering

Frem til virksomhedens omsaetning er tilstraekkelig til at deekke alle drifts- og
investeringsaktiviteter, er den afhangig af ekstern finansiering. Formar virksomheden at
skaffe nok finansiering fra starten, bgr det give mulighed for at koncentrere virksomhedens
ressourcer mod forretningsudviklingen frem for at skulle bruge megen tid og mange kraefter pd

at skaffe kapital. Dermed fremkommer fglgende hypotese:

(12) Virksomheder med mere startkapital, har stgrre sandsynlighed for succes
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5. Interviews - resultater

I dette afsnit afprgves de 12 hypoteser, der blev praesenteret i afsnit 4.2. Datagrundlaget er
baseret pad 50 dybdegaende interviews med sma og mellemstore virksomheder. Gruppen af
virksomheder bestar bade af succesfulde og lukkede virksomheder, jf. afsnit 4.1.
Virksomhederne er blevet interviewet om deres etablerings- og udviklingsproces, udfordringer
og barrierer i forlgbet samt tilgang til at overkomme sidstnavnte. Se appendiks A for
interviewguiden.

Resultaterne for interviewene er inddelt i 5 afsnit, der fglger strukturen fra kapitel 4.
Opbygningen ser saledes ud:

e Entreprengren og medarbejdere - baggrund og kompetencer (afsnit 5.1)
e Produkt (afsnit 5.2)

e Markedet - konkurrence og kunder (afsnit 5.3)

e Salg og markedsfgring (afsnit 5.4)

e Netveerk (afsnit 5.5)

e Finansiering (afsnit 5.6)

5.1. Entreprengren og medarbejdere - baggrund og kompetencer

Baggrunden for at starte virksomhed eller overtage en allerede eksisterende virksomhed er
selvfglgelig forskellig fra entreprengr til entreprengr. Nogle personer har gdet med et gnske om
at starte virksomhed selv i mange ar, men har maske ikke haft modet eller mulighederne,
mens andre springer ud i det med det samme, fordi de simpelthen ikke kan lade vaere. Endnu
andre gar rundt med tanken, men lader den aldrig blive til virkelighed. Det sker ofte, at store
drgmme og ambitioner mislykkes eller ender med at ebbe ud i ingenting. Sandsynligheden for,
at det sker, kan man dog som entreprengr minimere pa forhand gennem effektiv planlaegning.

P& baggrund af undersggelsens resultater viser det sig, at succesfulde entreprengrer i hgjere
grad har veret velforberedte til den udfordring, det er at drive en virksomhed. Andelen af
entreprengrer, der har gennemgaet et iveerksaetterkursus, er eksempelvis markant stgrre for
succeser end for lukkede virksomheder. Til gengaeld synes uddannelse ikke at veere en
forudsaetning for at etablere eller overtage en virksomhed. Typen eller laengden af uddannelse
er ikke korreleret med sandsynligheden for succes. Derimod er det vigtigt at have kendskab til
markedet for det produkt, virksomheden skal salge. Brancheerfaring og branchekendskab er
simpelthen en ngdvendig betingelse for at blive en succesfuld entreprengr. Men det er ikke en
tilstraekkelig betingelse. Der er mange aspekter, man som entreprengr skal vurdere og
overveje, fx hvem og hvor mange man skal starte sammen med.

5.1.1 Antal stiftere
Antallet af stiftere varierer kraftigt mellem virksomhederne. Det kan vaere uoverskueligt at

opbygge og lede en virksomhed alene, men ikke desto mindre er stifteren eller stiftergruppen
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ofte sammenfaldende med ledelsen i opstartsfasen. Opstart eller overtagelse af en virksomhed
kraever meget arbejde inden for mange forskellige omrader og derfor ogsa mange forskellige
kompetencer. Det vil derfor vaere en fordel at vaere flere til at dele arbejdsbyrderne og komme
med kvalificeret input. Endvidere er det en fordel at kunne diskutere de problemstillinger, der
opstar, sa alle beslutninger er velgennemtaenkte. Derfor er det vigtigt at samle en
stiftergruppe med diversificerede kompetenceomrader eller at anseette ledere/medarbejdere
med supplerende kompetencer. Som Bgrsen (2000) understreger: “Forestillingen om
iveerksaetteren som en enlig superhelt er derfor hastigt pa retur; der skal en dygtig
ledergruppe til, og den skal have de rigtige egenskaber og indstillinger.”

Sandsynligheden for, at stiftergruppen besidder veldiversificerede kompetencer inden for de
ngdvendige forretningsomrader, gges med antallet af stiftere og medfgrer en reekke indlysende
fordele. Feellesskabet frem for individet beskytter mod nogle oplagte hindringer, der er ved
opstart af virksomhed, jf. boks 5.1.

Boks 5.1: Fordele ved stiftergruppen frem for individet

e Risikoen for at miste fokus minimeres. Som gruppe er det lettere at diskutere og
korrigere den retning, virksomheden gar efter og sikre, at der arbejdes fokuseret med
forretningsmodellen.

e Formidling og kommunikation forbedres. Praesentationer kan afprgves internt, inden
virksomheden gar ud eksternt. P& den made er stifteren langt bedre forberedt og
sandsynligheden for en bedre preestation over for fx kunder, samarbejdspartnere eller
investorer gges veesentligt.

e Der er flere til at analysere produkter og markedet, hvilket minimerer hyppigheden for
fejl.

e Synligheden og tilgengeligheden over for kunder og andre interessenter gges. Det er
lettere for interessenter at komme i kontakt med virksomheden, hvilket er en stor
fordel, da omverdenen ofte reagerer negativt pa manglende tilgaengelighed.

Succesfulde virksomheder er i hgjere grad etableret af en gruppe af stiftere frem for en enlig
entreprengr, jf. tabel 5.1.

Tabel 5.1: Antal Stiftere

Hvor mange virksomheder havde mere end én
stifter?

Lukkede Succes
Andel af total 56% 68%

Kilde: Spgrgsmal 6a

Det er kendetegnet for bdde lukkede og succesfulde virksomheder, at stgrstedelen er blevet
etableret af en gruppe af stiftere frem for af en enkelt person. Tendensen er dog veesentligt
mere signifikant for succesfulde virksomheder, hvor andelen af virksomheder, der er stiftet af
mere end én entreprengr, er pa 68 % mod 56 % for lukkede virksomheder.
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Data indikerer, at sandsynligheden for succes er stgrre for en stiftergruppe end for en enlig
stifter. S3ledes synes hypotese 1 verificeret: "Virksomheder med flere stiftere har stgrre
sandsynlighed for succes.”

Det er dog ikke ensbetydende med, at sandsynligheden for succes er proportionalt stigende
med antallet af stiftere. Data viser ikke tegn pa, at der er ét optimalt antal personer for
stiftergruppen. Stgrrelsen af stiftergruppen afhaenger naturligt nok af stgrrelsen af
virksomheden og de udfordringer, som den enkelte virksomhed star over for. I nogle
virksomheder, der fx sgger at nd mange geografiske markeder, er det maske altafggrende, at
have én i stiftergruppen med international salgs- og markedsfgringserfaring. I andre
virksomheder, der fx satser pa en allerede etableret kundegruppe, er markedsfgring ikke en
ngdvendighed pa kort sigt. Derfor vil det ngdvendige antal af stiftere og dermed deekning af
kompetencer variere med virksomhedens type, produkt, vision o. lign.

5.1.2 Alder og erhvervserfaring

fEldre entreprengrer, som har opnaet erfaring fra tidligere jobs eller tidligere har stiftet egen
virksomhed, og derfor kender de produkter og udfordringer, de star over for, formodes at
vaere bedre rustede til at starte egen virksomhed end unge uerfarne entreprengrer. Der er
mange udfordringer ved virksomhedsstart og ledelse af en virksomhed, og det kan vaere en
svaer opgave at tackle for en ung, uerfaren entreprengr. Derimod har unge ivaerkseettere
mange andre positive egenskaber som fx drive og ga-pa-mod, hvilket kan veere befordrende
for succes.

Resultatet af interviewundersggelsen viser, at den gennemsnitlige alder er marginalt hgjere
hos succeser end hos lukkede virksomheder, hhv. 40 a&r mod 39 ar. Entreprengrerne deler sig
imidlertid i to aldersgrupper. Fgrste gruppe kendetegnes ved personer, som lige har
gennemgaet en laengere uddannelse og har meget kort tids erhvervserfaring. Den anden
gruppe er typisk kendetegnet ved midaldrende personer, der fgler sig tilstraekkeligt sikre pa, at
de kan tilfgre markedet nye og bedre produkter pa baggrund af den erfaring, de gennem en
lang karriere har tilegnet sig. Flere respondenter fra denne gruppe fremhaver, at de fgrst i
denne alder fgler, at de har friheden bade tidsmaessigt og gkonomisk til at laegge al energi i en
ny virksomhed.

Ledelsen i en virksomhed er en afggrende succesparameter for virksomheden. Ledelsen har
det overordnede ansvar for forretningsudvikling, for igangsaettelse af den ngdvendige
markedsresearch, for dialogen med leverandgrer og kunder, for rekruttering af medarbejdere
mm. Evnen til at bygge en virksomhed op fra bunden eller overtage en eksisterende
virksomhed kraever derfor en betydelig ledelsesmaessig indsats. Dette antyder, at antallet af ar
med erfaring inden for ledelse og gkonomi er taet korreleret med succes.

Resultatet af interviewundersggelsen viser, at succesfulde virksomheder har langt mere
ledelses- og gkonomierfaring end lukkede virksomheder, jf. figur 5.1.
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Figur 5.1: Ledelses- og gkonomierfaring
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Kilde: Spgrgsmal 3b

I succesfulde virksomheder har 60 % af respondenterne mere end 10 ars ledelses- og
gkonomierfaring, mod kun 38 % af de lukkede virksomheder. Dermed er der en signifikant
forskel, der viser, at gkonomi- og ledelseserfaring har stor betydning for en virksomheds
overlevelse og succes. Det kan derfor vaere fordelagtigt for unge entreprengrer at
sammensatte et team med zldre og mere erfarne ledelseskreaefter for at imgdega den store
udfordring, der er ved opstart og drift af en virksomhed.

Data understgtter sdledes hypotese 2: ”"Sandsynligheden for succes er stgrst for stiftere med
over 10 ars ledelses- og gkonomierfaring.”

5.1.3 Motivation

Stifterens motivation er en vigtig kilde til succes for alle entreprengrer. Daler motivationen,
forsvinder drive og entusiasme ogsd meget hurtigt. Der kan veere markant forskel pa, hvilke
motivationsfaktorer der ligger til grund for beslutningen om at starte eller overtage en
virksomhed, og der er flere fzellestraeek hos sdvel succesfulde virksomheder som hos de
lukkede. Respondenterne er blevet bedt om at vurdere fire mulige motivationsfaktorer pa en
skala fra 1 til 5 ud fra, hvad der motiverede dem til at starte eller overtage en virksomhed, jf.
tabel 5.2.
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Tabel 5.2: Motivation

Motivationen bag ivaerksaetter/ejerskifte

Lukkede Succes
At veere sin egen chef 4,3 4,1
@konomisk profit 3,2 3,3
Respekt og anerkendelse fra omverdenen 3,0 2,8
Undga ledighed 1,3 1,7

Kilde: Spgrgsmal 5c

For bade lukkede virksomheder og succeser har den stgrste drivkraft vaeret gnsket om at vaere
sin egen chef. Denne motivationsfaktor opnar scoren 4,1 og 4,3 for hhv. succeser og lukkede
virksomheder. Resultatet viser saledes, at gnsket om at vaere sin egen chef ikke alene
kendetegner en succesfuld virksomhed, men ogsa de virksomheder der er lukkede. Mange
entreprengrer har svaert ved at acceptere et normalt Ignmodtagerarbejde og kan betegnes
som "natural born entrepreneurs”. Denne gruppe er kendetegnet ved, at motivationen ligger i
at skabe noget pa egen hand samt at veere “fri for chefer, der bestemmer over en”. Den anden
gruppe er kendetegnet ved dem, som altid har gdet med drgmmen om at vaere sin egen chef,
men fgrst tgr eller har mulighed for at efterleve den efter en kort eller laengere karriere som
Ignmodtager.

Stifterens gnske om gkonomisk profit er den naestvigtigste motivationsfaktor, og det kan
konkluderes ud fra interviewundersggelsen, at sammenkobles de to mest signifikante
motivationsfaktorer, optimeres sandsynligheden for succes. Det er ikke nok blot at ville starte
selv og vaere chef. Det er samtidigt ngdvendigt at have fokus pa budgetter og gkonomi.
Resultatet indikerer imidlertid, at det er sveaert at sondre mellem gode og mindre gode
entreprengrer udelukkende pa baggrund af deres motivationskilder.

Hypotese 3: "Virksomheder med succes er i hgjere grad karakteriseret ved stiftere, som i hgj
grad er drevet af at vaere sin egen chef og samtidig har fokus pa gkonomi og profit,”
understgttes dermed kun delvist.

For begge grupper er gnsket om respekt og anerkendelse fra omverdenen desuden en vigtig
drivkraft. Derimod er det ikke en generel motivationsfaktor for entreprengrer, som star over
for opstart eller overtagelse af en ny virksomhed, at undga ledighed. Det svarer til resultaterne
fra GEM (2004), hvor andelen af "ngdvendighedsdrevet iveerksaetteri” i Danmark udggr en
relativ lille andel.

5.2 Produktet
Udviklingen af virksomhedens produkt er ngglen til succes for virksomheden. Uden et
gennemarbejdet og gennemtaenkt produkt, nar entreprengren ikke langt i

forretningsudviklingen. Hvis et nyt produkt skal introduceres pa et nyt marked, vil der opstd
store udfordringer i at skabe den forngdne efterspgrgsel. Kunderne skal i denne situation
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overbevises om, at de har et uopfyldt behov, som det pagseldende produkt netop kan daekke.
Det er en sveer problemstiling, som mange entreprengrer undervurderer ved
virksomhedsstart. Overlevelse kraever i denne situation hgje markedsfgringsomkostninger. Det
er lettere at afsaette et eksisterende produkt pa et eksisterende marked, da kunderne kender
produktet og lettere kan sammenligne pris og kvalitet.

Inden en entreprengr introducerer et produkt pa et givent marked, er det ngdvendigt at
undersgge, om de potentielle kunder er interesserede. Ved at praesentere idéen hos potentielle
kunder initialt, kan disse give input til 2endringer og forbedringer, inden produktionen seettes i
gang. Saledes kan et kundegrundlag allerede pa forhand etableres, hvorved virksomheden far
mere luft til at videreudvikle kundegrundlaget, kundenetveerket og forretningen. Resultatet af
interviewundersggelsen viser, at andelen af virksomheder, som havde en eller flere kunder
inden opstart, er vaesentligt hgjere for succeser end for de lukkede virksomheder, svarende til
hhv. 64 % og 44 %, jf. tabel 5.3.

Tabel 5.3: Produktet hos kunderne

Hvornar fik I Jeres forste kunde?

Lukkede Succes
Inden opstart (alle respondenter) 44% 64%
I forste halvar (alle respondenter) 56% 100%
Inden opstart (uden generationsskifte) 22% 50%
I fgrste halvar (uden generationsskifte) 39% 100%

Kilde: Spgrgsmal 13a

At s@ mange succesfulde virksomheder havde deres fgrste kunde allerede inden etablering,
hanger sammen med, at nogle af respondenterne har kgbt en kundeportefglje gennem et
generations- eller ejerskifte, mens andre havde kontakten fra fx en tidligere arbejdsplads.
Renses data for generations- og ejerskiftevirksomheder, andres konklusionen dog ikke. Af de
succesfulde ivaerkseettere havde 50 % sikret den fgrste kunde inden opstart, mens lukkede
virksomheder kun i 22 % af tilfeeldene havde en eller flere kunder inden lancering. Der er
saledes en tydelig korrelation mellem virksomheder, der har bestdet markedstesten initialt, og
succes.

Resultatet understgtter derfor hypotese 4: "Virksomheder, der har faet kunder inden start, har
stgrre sandsynlighed for succes.”

Det er endvidere kendetegnet for succesfulde entreprengrer, at alle fik deres fgrste kunde det
forste halve 3r efter virksomhedsstart. Derimod fik kun 39 % af de lukkede virksomheder,
renset for generations- og ejerskifte, deres fgrste kunde i samme periode, og flere
respondenter ndede aldrig at etablere et salg. Det understreger vaesentligheden af hurtigt at
skaffe den fgrste kunde, som kan hjalpe med at videreudvikle og forbedre virksomhedens
produkt og samtidig give omsaetning. Dermed viser resultatet, at det er muligt pa f& maneder
at vurdere om virksomhederne i dette segment bliver en succes alt afhaengig af, om de formar
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at etablere et kundegrundlag. Det er en forudssetning, givet at bade produktet og markedet er
kendt.

5.3 Markedet — Konkurrence og kunder

Det er vigtigt for virksomheden at kende det marked, den gnsker at operere i, de gvrige
udbydere der er pa markedet samt de kunder, den gnsker at adressere. Et godt
markedskendskab vil alt andet lige gge virksomhedens chancer for at tage de rigtige
beslutninger i forhold til forretnings- og produktudvikling, valg af samarbejdspartnere og
hé’mdtering af konkurrenter. Som en af virksomhederne udtrykker det: “Vi ser pa
konkurrenternes fejl og sgrger for, at de ikke forekommer i vores produkter. Det kan kunderne
ogsa se, hvorfor de vaelger os i fremtiden.”

5.3.1 Konkurrence

Konkurrencestrategien for den enkelte entreprengr varierer, men helt afggrende er det at vaere
forberedt pd den eksisterende konkurrence i det marked, virksomheden gnsker at etablere sig
pa. Konkurrencen kan kun meget sjaeldent have entydigt positiv indvirkning pa virksomheden,
men det er vaesentligt, at man kan udnytte viden om og fejl fra konkurrenterne i sin egen
produktion.

Det er et kendetegn for succesfulde virksomheder i interviewundersggelsen, at de er bedre til
at udnytte hgj konkurrence til egen fordel. De er gode til at lade sig inspirere og anvende
synlige svagheder og mangler hos konkurrenter i deres egen forretningsstrategi og
produktudvikling, hvorved den nye aktgr kan vinde kunder med et eksisterende produkt pa et
eksisterende marked. Hele 64 % af succesfulde entreprengrer mener, at konkurrencen har haft
positiv indvirkning pa deres virksomhed, mod 44 % for de lukkede virksomheder, jf. figur 5.2.
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Figur 5.2: Entreprengrens vurdering af konkurrenters betydning for virksomheden.
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Succesfulde virksomheder har i hgjere grad end lukkede virksomheder en positiv indstilling til
konkurrencen, men resultatet viser endvidere, at over dobbelt s3 mange lukkede virksomheder
ikke har taget stilling til konkurrencens indvirkning. Konkurrencen er med til at overbevise
forbrugerne om behovet for produktet og saledes skabe efterspgrgslen. Endvidere kan
konkurrencen betyde forbedret kvalitet, g@get kreativitet samt optimering af
produktionsprocessen. Det fremhaeves af enkelte succesvirksomheder, at konkurrencen i
perioder ggr driften vanskelig, men samtidig styrker virksomheden ved at skeerpe
konkurrencedygtigheden.

Resultatet understreger dermed hypotese 5: "Virksomheder, der ser konkurrence som en
positiv bidragyder til virksomhedens udvikling har stgrre sandsynlighed for succes.”

Seerligt produktionsvirksomheder er positivt indstillede over for konkurrencens indvirkning.
Produkterne i dette segment er lettere at ssmmenligne, og det er derfor lettere at differentiere
sig fra markedets gvrige spillere. Servicevirksomheder konkurrerer ofte pa mindre
transparente parametre, som kan ggre det sveert for nye aktgrer at vinde markedsandele.

5.3.2 Brancheerfaring

Det er vigtigt at kende det marked, virksomheden gnsker at operere p&, de kunder den gnsker
at né’l, samt pé’l hvilke parametre den gnsker at konkurrere. God brancheerfaring er derfor alt
andet lige gavnligt for at vide pd hvilke omrdder, der er mangler eller muligheder for nye
aktgrer. Samtidig vil virksomheden bedre kunne malrette og optimere sin markedsfgrings- og
salgsstrategi, samt have bedre indsigt i korrekt tilpasning og positionering over for markedet
0g dets gvrige aktgrer.
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Stifterens brancheerfaring er ifglge data et utroligt vaesentligt element for savel succeser som
lukkede virksomheder. Uden denne erfaring er det sveert at identificere de rigtige leverandgrer
og vinde kundernes accept. Mange entreprengrer anvender med stor succes deres netvaerk fra
tidligere ansaettelse i samme branche. Det kan betyde gunstige kreditaftaler, mere loyale
kunder og respekt fra konkurrenter.

Resultatet er imidlertid, at brancheerfaring alene ikke er nok til at skabe en succesfuld
virksomhed. Koblet med erfaring inden for ledelse og gkonomi er brancheerfaring derimod
signifikant korreleret med succes. Saledes viser data, at 18 % af alle succesfulde virksomheder
er etableret af entreprengrer med mere end ti ars erfaring inden for savel ledelse og gkonomi
som brancheerfaring, jf. tabel 5.4, mod kun 13 % af entreprengrerne fra Iukkede
virksomheder, jf. tabel 5.5.

Tabel 5.4: Betydning af branche- og ledelseserfaring (succeser)

Brancheerfaring | Ledelses- og gkonomierfaring Total
0-5 ar 5-10 ar > 10 ar

0-5 ar 11 % 5 % 15 % 31 %

5-10 ar 10 % 5 % 14 % 29 %

> 10 ar 13 % 9 % 18 % 40 %

Total 34 % 19 % 47 % 100 %

Kilde: Spgrgsmal 3b

Tabel 5.5: Betydning af branche- og ledelseserfaring (lukkede virksomheder)

Brancheerfaring | Ledelses- og gkonomierfaring Total
0-5 ar 5-10 ar > 10 ar

0-5 ar 14 % 11 % 12 % 37 %

5-10 ar 9 % 6 % 7 % 22 %

> 10 ar 15 % 13 % 13 % 41 %

Total 38 % 30 % 32 % 100 %

Kilde: Spgrgsmal 3b

Entreprengrens erfaring inden for gkonomi og ledelse samt brancheerfaring er dermed
korreleret med succes. Det er et vigtigt resultat, som illustrerer vaesentligheden af bade at
have kendskab til branchen, men samtidig ogsd have erfaring med ledelse. Resultatet indikerer
samtidig, at entreprengrerne typisk kan karakteriseres ved de to tidligere naevnte grupper -
"natural born entrepreneurs” og de ldre, som har haft drgmmen, men fgrst levet den ud efter
at have samlet erfaring gennem en laengere karriere. Mellemgruppen af personer, som havde
mellem 5 og 10 &8rs erfaring inden for bade branche-, ledelses- og gkonomierfaring udggr blot
6 % og 5 % for hhv. lukkede virksomheder og succeser.

Sammenkoblet med ledelses- og gkonomierfaring understgtter resultatet saledes hypotese 6:
"Sandsynligheden for succes vokser med omfanget af stifterens brancheerfaring.”
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5.4 Salg og markedsfgring

Det er sjeeldent, at kunderne opsgger en nyetableret virksomhed for at fa lov at kgbe dens
produkt. Typisk er det entreprengren, der ma opsgge og overbevise kunderne om sit produkts
kvaliteter. Gennem en veldefineret salgs- og markedsfgringsstrategi kan virksomheden
strukturere, hvem malgruppen er, og hvordan den skal nas.

Overordnet skal en entreprengr beslutte hvilket geografisk omrade, som virksomheden gnsker
at daekke - skal virksomheden satse lokalt, nationalt eller globalt? Dog naevner mange af de
interviewede virksomheder, at det er tilrddeligt fgrst at etablere sig p& hjemmemarkedet, da
der ofte sker en stor leering i den fgrste periode efter lancering af et produkt. Som en af
virksomhederne udtrykker det: "Vi ville etablere os i Danmark og have det som testomrade og
derefter starte op i Europa”. Saledes kan kunderne acceptere produktet i naeromradet, inden
der taenkes eller investeres internationalt. For andre kan salg i udlandet vaere den eneste
made at overleve pa, selvom det indebarer store markedsfgringsomkostninger. En af
virksomhederne siger: "Vi startede med Danmark, men var ligeglad med, hvor kunderne kom
fra - bare de kom”.

Resultatet af interviewundersggelsen viser dog, at der ikke er en umiddelbar korrelation
mellem succes og erfaring inden for salg og marketing, jf. figur 5.3.

Figur 5.3: Salgs- og markedsfgringserfaring
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60 % af de succesfulde virksomheder havde mindre end 5 8rs erfaring inden for salg og
markedsforing og 32 % mere end 10 ar. Mere jeevnt forholder det sig for de lukkede
virksomheder, hvor kun 36 % havde mindre end 5 &rs erfaring inden for salg og marketing og
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44 % mere end 10 ar. Det giver et fingerpeg om, at salgs- og marketingserfaring alene ikke er
afggrende for, om en virksomhed bliver en succes. Undersggelsen viser, at initialt kendskab til
branchen i flere tilfeelde overskyggede behovet for salg- og marketing. Mange entreprengrer
tog kunder med fra tidligere ansaettelser, eller havde kgbt et kundenetveerk igennem et
ejerskifte, og havde derfor ikke umiddelbart behov for at udvide salget.

Hypotese 7: "Sandsynligheden for succes vokser med omfanget af stifterens hidtidige erfaring
inden for salg og marketing” underbygges saledes ikke entydigt af data.

Det er dog vigtigt at have salg og markedsfgring for gje fgr opstart af virksomhed. Selvom
man ikke har erfaring, er det afggrende at beslutte, hvordan man har teenkt sig at afseette sine
produkter. Mange virksomheder mener ikke, de har en markedsfgringsstrategi, men de har
alligevel alle besluttet, hvorledes de vil opsgge og skaffe kunder initialt, hvilket i sig selv er en
strategisk prioritering.

Resultatet viser, at virksomheder som ikke havde en salgs- og markedsfgringsstrategi initialt i
hgjere grad havde et godt kundenetveaerk, jf. figur 5.4.

Figur 5.4: Betydning af kundenetvaerk
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Kilde: Spgrgsmal 11b samt spgrgsmal 4a

Note: Betydningen er vurderet pa en skala fra 1 til 5, hvor 1 angiver lav betydning, og 5
angiver hgj betydning.

Resultatet viser saledes, at entreprengrer, som ikke har en markedsfgringsstrategi initialt, i
hgjere grad har bedre kundenetvaerk end entreprengrer uden. Fokus pd markedsfgringen er
sdledes mere afggrende for virksomheder, der ikke er i besiddelse af et kundenetveerk pa
forhand. P8 baggrund af data kan det derfor konkluderes, at det er meget afggrende at nd ud
til kunderne. Hvis man ikke pd forhdnd har et veletableret kundenetvaerk, er det vigtigt at
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prioritere markedsfgringen hgjt, og virksomheder, som vurderer markedsfgring sekundaert,
kan kun tillade sig dette, hvis de initialt har et bredt kundenetvaerk.

Resultatet understgtter saledes hypotese 8: “Virksomheder, der prioriterer markedsfgring, har
stgrre sandsynlighed for succes.”

5.5 Netvaerk

Netvaerk har stor betydning for savel etablerede som nye virksomheder. Netveerk bestar af
entreprengrens personlige og professionelle netveerk, som pa den ene eller anden made kan
have indflydelse pa virksomheden. Respondenterne naevner forskellige typer af netvaerk som
afggrende succesfaktorer for deres virksomhed. Resultatet viser et tydeligt billede af, hvilke
netvaerk, der har den stgrste betydning for hhv. lukkede virksomheder og succeser, jf. figur
5.5.

Figur 5.5: Betydningen af netvaerk
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Note: Betydningen er vurderet pa en skala fra 1 til 5, hvor 1 angiver lav betydning, og 5
angiver hgj betydning.

Saerligt tre typer af netvaerk skiller sig ud: Pengeinstitutterne, kundenetvaerket og revisorerne.
Det er tre faktorer, som alle spiller en sarlig rolle for denne type virksomheder. Betydningen
af pengeinstitutter og revisorer knytter sig saerligt til finansiering, gkonomi og budgettering -
udfordringer, som er relativt ensartede for alle virksomheder. Kundenetveerket kan derimod
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have varierende formal for virksomhederne. For nogle virksomheder indgdr kunderne som en
integreret del af produktudviklingen, mens det for andre virksomheder primaert handler om
kontakter og afsaetningskanaler. Ens for alle tre faktorer er imidlertid, at de succesfulde
virksomheder har tillagt dem alle stgrre betydning, end de lukkede virksomheder har. Det er et
vigtigt resultat, at man ikke m& undervurdere betydningen af denne type af sparring og
radgivning, da succes synes at vaere korreleret med brugen af revisorer, pengeinstitutter og
kundenetvaerk. Modsat far de offentlige erhvervsraddgivere en lav score - bade som fglge af
manglende kendskab og utilfredsstillende radgivning - hos de interviewede virksomheder.

5.5.1 Pengeinstitutter

Pengeinstitutterne vurderes at veere den mest betydningsfulde faktor for bade lukkede
virksomheder og succeser. Pengeinstitutterne har gennem finansiering af virksomheden eller
af delaktiviteter i virksomheden en afggrende betydning for virksomhedens udvikling.

Resultatet viser, at pengeinstitutterne har haft en helt afggrende betydning for opstart af
virksomhed. Uden 18n i pengeinstitutter ville den kraevede startkapital ikke vaere blevet
fremskaffet. Virksomhederne haevder imidlertid samstemmende, at pengeinstitutterne ikke
altid er lige hjaelpsomme i modgang. Det er derfor vigtigt at fa et godt samarbejde med sit
pengeinstitut, da der hyppigt kan forekomme uforudsete omkostninger og manglende
betalinger fra debitorer, som ngdvendigggr udvidelse af driftskredit eller kassekredit i korte
perioder. Mange af disse hindringer kan minimeres ved at fremskaffe tilstraekkelig kapital
initialt, men det kraever en meget gennemarbejdet forretningsplan og realistiske forventninger
til gkonomien. Pengeinstitutterne er dog meget papasselige med ikke at udlane mere end
hgjest ngdvendigt, og derfor naevner flere, at det kan betale sig at forhgre sig hos forskellige
pengeinstitutter, inden det endelige valg traeffes. Pengeinstitutterne udarbejder en subjektiv
kreditvurdering af den enkelte virksomhed, og den kan variere markant fra pengeinstitut til
pengeinstitut og dermed give grundlag for maerkbart forskellige Ianevilkar.

Mange entreprengrer undersgger imidlertid ikke |&nemarkedet og snakker derfor ikke med
tilstraekkeligt mange pengeinstitutter pa forhand af iver for at komme i gang. Entreprengren
kan derfor ikke vaere sikker pa, at han har valgt det rigtige pengeinstitut, som netop forstar
virksomheden og derfor giver ham eller hende fordelagtige vilkar. Det er en stor fejl, som ofte
viser sig meget tydeligt senere i forretningsprocessen. Mange skifter derfor pengeinstitut inden
for de fgrste ar efter opstart, da mange pengeinstitutter er "meget tilbageholdende og
risikoaverse”, som flere virksomheder udtrykker det. Det er en uheldig tendens, da der kan
veere store omkostninger forbundet med et pengeinstitutskifte, og da muligheder i et nyt
pengeinstitut nogle gange opstar for sent til at redde virksomheden.

Entreprengrerne har tillagt pengeinstitutterne meget stor betydning i begge brancher, jf. figur
5.6. I serviceindustrien viser resultatet dog, at succesfulde virksomheder tillaeagger
pengeinstitutterne stgrre betydning end de lukkede, svarende til hhv. 4,3 mod 3,2. Det
haenger sammen med, at de succesfulde virksomheder i hgjere grad har et godt forhold og
samarbejde med deres pengeinstitut.
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Figur 5.6: Betydning af pengeinstitut

5 -

Produktion Service

‘EI Lukkede B Succes ‘

Kilde: Spgrgsmal 4a

Note: Betydningen er vurderet pa en skala fra 1 til 5, hvor 1 angiver lav betydning, og 5
angiver hgj betydning.

Virksomhederne understreger, at det er vigtigt, at banken kan vise fleksibilitet i modgang,
uden at kveele entreprengren i gebyrer og hgje renter. Betydningen af pengeinstitutterne er
hgjest i produktionsvirksomheder, hvor succesfulde og lukkede virksomheder gennemsnitligt
veegter dem til hhv. 4,3 og 4,4 pa en skala fra 1 til 5. Sandsynligheden for at fa etableret et
godt samarbejde med sit pengeinstitut og dermed opna de bedst mulige vilkdr kan gges, hvis
entreprengren vaelger et pengeinstitut med erfaring inden for den branche og det
virksomhedssegment, som virksomheden befinder sig i.

Resultatet understgtter dermed hypotese 11: "Virksomheder, der har et teet samarbejde med
deres pengeinstitut, har stgrre sandsynlighed for succes.”

5.5.2 Revisor

Det er et lovkrav, at virksomheder far godkendt regnskaber af en registreret revisor. Ofte
udvikler samarbejdet mellem virksomhed og revisor sig ud over blot regnskabsafleeggelse og
kontrol, da revisoren ofte kan bidrage med bade sparring og radgivning. Revisoren udpeges af
virksomhederne, som den vaesentligste netveerksfaktor pa grund af det indgdende kendskab
revisoren har til gkonomi og budgettering - et omrdde der ofte skaber store problemer for
entreprengren. Revisoren har stor erfaring med opstilling af regnskaber og budgetter, og kan
derfor rddgive entreprengren i vigtige skonomiske beslutninger.
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Resultatet viser, at revisoren har betydet mest for succesfulde virksomheder i savel
produktions- som serviceerhverv. Saledes blev den gennemsnitlige karakter for betydningen af
revisoren fastsat til hhv. 4,0 og 3,1, jf. figur 5.7.

Figur 5.7: Betydning af revisor

5

Produktion Service

‘D Lukkede B Succes ‘

Kilde: Spgrgsmal 4a

Note: Betydningen er vurderet pa en skala fra 1 til 5, hvor 1 angiver lav betydning, og 5
angiver hgj betydning.

Virksomhederne i produktionsindustrien er generelt stgrre end i serviceindustrien, hvorved
budgettering og gkonomistyring bliver mere omfattende. Derfor er revisorens betydning
generelt stgrst i produktionsvirksomheder. Servicevirksomhederne er mindre, men der er ogsa
her en signifikant korrelation mellem betydningen af revisoren og succes. Resultatet viser
vigtigheden af at skabe et teet samarbejde med en revisor.

Data underbygger derfor hypotese 10: "Virksomheder, der har et taet samarbejde med deres
revisorer, har stgrre sandsynlighed for succes.”

Flere af virksomhederne fremhaever imidlertid, at der er stor forskel p& revisorer. Derfor er det
vigtigt at finde en revisor, der forstar virksomheden, og som entreprengren fgler sig tryg ved
og stoler pa. Det kan i den forbindelse vaere fordelagtigt, at veelge en revisor med erfaring
inden for samme branche og samme virksomhedssegment som virksomheden er i. Som en
virksomhed udtrykker det: "Det er vigtigt at finde den helt rigtige revisor med de rette
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kompetencer”. En anden virksomhed udtrykker dog skepsis omkring at overlade hele ansvaret
til sin revisor: "Man skal ikke forlade sig pa, at alt det, revisorer og banker siger, er rigtigt. De
kan ikke tage ansvaret fra dig”. Det er altsa vigtigt, at entreprengren selv fglger taet med i
processen og er med til at tage de vigtige - og ofte afggrende - gkonomiske beslutninger.

Samtidig ser nogle af virksomhederne revisoren som en meget omkostningstung post, som
kun skal anvendes minimalt. Set i bakspejlet understreger flere virksomheder imidlertid, at det
er en fejlopfattelse. Udgifter til revisorer, som eksempelvis daekker gkonomisk radgivning kan
derimod veere penge, som er rigtigt godt givet ud. Specielt hvis gkonomi og budgettering er
omrader, som entreprengren ikke selv har kompetencer inden for.

5.5.3 Bestyrelse

Bestyrelsen er den radgivende instans, som bgr stgtte virksomheden i strategiplanlagning og
vejledning. Derudover er bestyrelsesmedlemmerne gode sparringspartnere for ledelsen i den
daglige drift. De optimale bestyrelsesmedlemmer bgr besidde komplementaere kompetencer,
som kan hjeelpe virksomheden til at traeffe de rigtige beslutninger. Blandt andet er det vigtigt,
at bestyrelsesmedlemmerne kan abne dgre hos kunder og salgskanaler gennem et godt og
bredt branchenetvaerk. For nye iveerksaettere kan det endvidere vaere meget vigtigt at finde
bestyrelsesmedlemmer, som tidligere har erfaring med opstart af virksomhed. Dermed kender
de til de udfordringer og problemer, der opstar, og de beslutningsprocesser som virksomheden
ofte skal igennem.

Interviewene viser, at kun fa virksomheder fra start sammensatte en uafhangig professionel
bestyrelse. Mange fremhaever det som en afggrende fejl, og mener videre, at en professionel
bestyrelse initialt er altafggrende for virksomhedens overlevelse og succes. Samtidig er det
maske den billigste form for radgivning. Virksomhederne understreger dog, at det er vigtigt
ikke blot at have familie og venner som bestyrelsesmedlemmer, da det svaekker bestyrelsens
gennemslagskraft. Radgivningen bliver dermed ikke tilstreekkelig kritisk og objektiv.
Sammensatning af den rette bestyrelse for virksomheden bgr derfor betragtes som en
ngdvendig investering fgr opstart, og aflgnningen til dygtige bestyrelsesmedlemmer er typisk
godt givet ud. Som én af virksomhederne udtrykker det: ” F& en god professionel bestyrelse,
som har solid erfaring - og som kan bidrage med salgskanaler”. En anden virksomhed
understgtter med: "Der SKAL ofres penge pa en rigtig bestyrelse”.

En bestyrelse bgr bidrage aktivt og bgr ogsad bruges jeevnligt af virksomheden. Det er savel
bestyrelsens som entreprengrens ansvar at udbyde og efterspgrge sparring og radgivning.

Virksomhederne peger p3, at en bestyrelse bgr indeholde:
Person(er) med branchekendskab og -netvaerk - én der kender branchen og det marked,

virksomheden opererer pd. Samtidig er det vigtigt med én, der har et bredt netveaerk til fx
samarbejdspartnere, distributgrer, forhandlere og mulige kunder.
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Person(er) med finansielle og gkonomiske kompetencer - det er vigtigt med én, der kan
hjeelpe og radgive virksomheden i gkonomiske beslutningsprocesser og med opstilling af
realistiske budgetter.

Person(er) med erfaring inden for ledelse og strategi - det kan vaere sveert at overskue
opbygningen af en organisation og ledelse af virksomhed og medarbejdere. Derfor er det
vigtigt for entreprengren at have en person, vedkommende kan sparre med, nar det gaelder
strategiske beslutninger og udformning af strategier.

En optimal bestyrelse med ovenstaende kompetencer bgr sdledes se ud som i figur 5.8.

Figur 5.8: Den optimale kompetencesammensaetning for en bestyrelse

Optimal bestyrelses profil - kompetencer

Branchekendskab
og -netveaerk

@konomi og finansiering

Ledelse og strategi

Kilde: Vakstfonden
5.5.4 Familie og venner

Familie og venner med teet tilknytning til entreprengren har ofte stor betydning for radgivning
og opbakning i virksomheden. Denne tendens er imidlertid mest udbredt i sm& virksomheder
med fa ansatte, hvor der ikke altid er mulighed for sparring med andre medarbejdere, hvorfor
entreprengrerne ofte benytter familie og venner som sparringspartnere. Det er dog vigtigt at
differentiere mellem personer, som kan bidrage med kompetencer og netvaerk og personer,
der ikke umiddelbart bidrager til virksomhedens udvikling.

De fleste er opmaerksomme p3, at det er vigtigt at veere kritisk mht. at lade familie og venner
have for stor indflydelse i virksomheden, da det kan vare uhensigtsmaessigt at blande fritid og
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arbejde. Eksempelvis er det sveerere at fyre en faetter eller kusine, end det er at fyre en
uafhaengig ansat, hvis vedkommende ikke lever op til forventninger og krav. Derimod er det
helt normalt, at segtefeellen eller andre familiemedlemmer tset pa@ entreprengren er dybt
involverede i virksomheden. Det er faktisk en ngdvendighed at have opbakning fra
hjemmefronten bl.a. pa grund af de svingende og meget lange arbejdstider, der ofte er. Som
en af virksomhederne udtrykker det: "Det er ikke et 8-16 arbejde, s& du behgver simpelthen
opbakning hjemmefra”.

Der opstar et enormt pres pa entreprengren i de fgrste par ar, som ikke kan udfgres uden
opbakning p& hjemmefronten. Det er derfor kun en fordel, hvis den allernaermeste familie kan
aflaste entreprengren for arbejdspresset i den indledendes fase, for dermed ogsa bedre at
kunne forsta, acceptere og dele de op- og nedture, som normalt er forbundet med at drive
egen virksomhed.

Typen af virksomhed er afggrende for, hvorvidt og hvor meget det er muligt for familie og
venner at bidrage med i virksomheden. Produktionsvirksomheder er ofte stgrre virksomheder,
hvor der er andre ansatte at sparre med, mens servicevirksomheder er mindre, hvorfor
afhangigheden af den narmeste omgangskreds er stgrre. Resultatet viser dog, at det er klogt
ikke at lade andre familiemedlemmer end de allernaermeste og venner have for stor indflydelse
og veere for involveret i virksomheden, jf. figur 5.9.

Figur 5.9: Betydning af venner og familie

5,

Produktion Service

‘I:I Lukkede B Succes ‘

Kilde: Spgrgsmal 4a
Note: Betydningen er vurderet pd en skala fra 1 til 5, hvor 1 angiver lav betydning, og 5
angiver hgj betydning.
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I serviceindustrien er det i hgjere grad udbredt, at familie og venner har stor betydning for
virksomheden. Det er imidlertid ikke tilradeligt at tillade for meget indflydelse fra familie og
venner. Resultatet viser saledes, at det er en god idé at holde fritid og forretning adskilt i
begge kategorier. Det er altsa vigtigt, “at entreprengren ikke blot ansaetter faetre og kusiner i
virksomheden”, som en af virksomhederne udtrykker det. Dog er familien i hjemmet en
vaesentlig undtagelse, da den i hgj grad bliver inddraget i etablering og udvikling af
virksomheden, og det er vigtigt at fa fuld opbakning herfra.

Resultatet underbygger dermed hypotese 9: “Virksomheder, der formar at adskille forretning
og familie, har stgrre sandsynlighed for succes.”

5.6 Finansiering

Entreprengrer, der enten skal starte en ny virksomhed eller overtage en eksisterende
virksomhed, kan typisk ikke klare den store opgave alene. Virksomhederne vil i langt de fleste
tilfaelde have behov for at modtage ekstern finansiering.

For alle virksomhederne i naervaerende analyse geelder, at de — som minimum - har modtaget
pengeinstitutfinansiering. Datagrundlaget for, hvor vidt virksomhederne har modtaget anden
form for finansiering er sparsomt, hvorfor analysen ikke har fuldt deekkende information om
virksomhedernes samlede kapitalgrundlag ved opstart eller overtagelse.

Det er ofte en tidskraevende proces at rejse finansiering. Meget af tiden bruges pa et grundigt
forarbejde og analyse af mulighederne i forskellige pengeinstitutter. Der er flere eksempler pa,
at virksomhederne indledningsvist er blevet afvist i ét pengeinstitut og efterfglgende - med
succes - har indgaet samarbejde med et andet pengeinstitut, hvor de har faet lanet bevilget.
P& grund af den ressourcekraevende proces synes det umiddelbart at veere en fordel for
virksomheden at rejse mest mulig finansiering fra starten, som dog er afstemt efter
virksomhedens budgetter og behov. Som en af entreprengrerne udtrykker det: ”“Lan altid mere
kapital end forventet”. En anden understgtter med: "Rejs de penge, du tror, du skal bruge plus
30%."

Det vil veere hensigtsmaessigt for virksomheden at udarbejde en detaljeret finansieringsplan,
som redeggr for, hvor meget kapital der er behov for, og hvordan finansieringen skal
tilvejebringes. "Behovet for kapital kan vurderes ved hjalp af en finansieringsplan, som bygger
pa de antagelser, du har gjort omkring opbygningen af din virksomhed”, jf. Bgrsen (2000).

Formar virksomheden umiddelbart ikke at skaffe den ngdvendige finansiering kan det fa fatal
indflydelse p& virksomhedens udvikling og drift. Fokus risikerer at blive fjernet fra produktion
og salg, som er det vaerdiskabende i virksomheden, for i stedet at blive rettet mod at
fremskaffe kapital.
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Portefgljen af interviewede virksomheder bestar af forskellige virksomheder med forskellige
kapitalbehov. Kapitalbehovet afhaenger bl.a. af virksomhedens produkt, stgrrelse og branche.
Fordeles hovedstolen pa lanet med Vaekstkaution pd hhv. produktion og service samt de tre
aktivitetstyper (generations- og ejerskifte, iveerksaetter og forandring) er den overordnede
tendens, at de lukkede virksomheder generelt har haft stgrre 1an end succeserne, jf. tabel 5.6.
Det gelder for alle grupper af virksomheder bortset fra generations- og ejerskifte
virksomheder inden for serviceerhvervene.

Tabel 5.6: Gennemsnitlige lanebelgb fordelt pa branche og aktivitet

Gns. lanebelgb (mio. kr.) Produktion Service

Aktivitet Succes Lukkede Succes Lukkede
Generations- og ejerskifte 1,4 1,7 1,6 1,2
Ivaerksaetter 0,8 1,3 0,5 1,0
Forandring 1,7 2,0 1,5 1,6

Kilde: Vakstfonden

Det er sveert at uddrage nogle generelle konklusioner ud fra tabellen, da virksomhederne som
sagt har haft forskellige kapitalbehov, og da det ikke er oplyst for alle virksomhederne, hvor
meget finansiering de har faet ved siden af |anet med Vaekstkaution. Det er imidlertid ikke
muligt at afggre, hvorvidt de lukkede virksomheder har vaeret bedre eller darligere finansieret
fra start.

Hypotese 12: Virksomheder med mere startkapital, har stgrre sandsynlighed for succes.

Virksomheder, som sgger ekstern finansiering, har alle et kapitalbehov, de ikke selv kan
daekke. Men ikke kun fremskaffelse af tilstraekkelig finansiering har vist sig som en afggrende
udfordring. Mange udfordringer kan entreprengren sjeeldent handtere alene. Det er derfor
vigtigt, at fa overblik over egne styrker og svagheder - "hvor har jeg huller i min
kompetenceprofil, som jeg med fordel kan fa daekket andre steder fx hos revisor, advokat eller
bestyrelse”. Radgivning bgr derfor veere en naturlig del af udviklingsprocessen for enhver
entreprengr. Mere end halvdelen af virksomhederne naevner da ogsa uopfordret, at ekstern
radgivning er altafggrende for virksomhedens overlevelsessandsynlighed. Som en af
virksomhederne udtrykker det: “"Erkend hvad du kan, og hvad du ikke kan - og kgb dig til det,
du ikke selv kan”. En af virksomhederne mener endda, at pengeinstitutterne bgr stille krav til
virksomhederne om, at de skal have en bestyrelse fra start, som supplerer entreprengrens
egne kompetencer.

De kompetencer, som virksomhederne ofte har brug for er fx yderligere industri- og

branchekendskab, gkonomiske og finansielle kompetencer, erfaring med forretningsudvikling
og et bredt industrielt netvaerk.
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Udover etablering af bestyrelse og advisory board er der flere muligheder for yderligere
ekstern radgivning, jf. boks 5.2.

Boks 5.2: Muligheder for radgivning

For ivaerksaettere og virksomheder med mindre end 50 ansatte gzelder, at de kan fa
information og gratis vejledning i et af landets 15 Erhvervsservicecentre. Centrene daekker
hele landet. Erhvervsservicecentrene tilbyder bl.a. hjzelp til at kortlaagge problemer og behov
for den enkelte iveerksaetter eller mindre virksomhed. Centrene tilbyder desuden forskellige
kurser og hjeelper til med at etablere netveerk og kontakt til andre iveerkseettere. I gennemsnit
kan en virksomhed eller en ivaerksaetter modtage 4 timers gratis vejledning pr. ar. En
iveerksaetter kan saledes i det fgrste ar modtage op til 8 timers vejledning, forst som
ivaerksaetter derefter som virksomhed.

Erhvervsservice kan derudover, hvis der er behov for det, henvise til relevant radgivning fx
private radgivere, som kan yde egentlig radgivning til iveerksaetteren eller den mindre
virksomhed. De private rédgivernetvaerk bestar af bl.a. virksomheder, banker, investorer,
revisorer, advokater, virksomhedsradgivere mv. med seerlige kompetencer og erfaring i
radgivning af iveaerksaettere. Eksempler pa private virksomheder, der udbyder radgivning til
mindre iveerksaettere er: IMC Business Consulting A/S, ConsulTeam Management ApS og
Videntering.

Mange af de interviewede virksomheder fremhaever desuden, at de gerne ville have haft en
taetere involvering fra Veekstfondens side i forbindelse med etableringen af Veekstkautionen.
Udvidet involvering og kundeopfglgning fra Veekstkaution kunne efter virksomhedernes
vurdering veere et staerkt supplement til den sparring og radgivning, som kommer fra
pengeinstituttet, revisoren og bestyrelsen.
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6. Konklusion - profil af en succesfuld entreprengr

Langt stgrstedelen af de 15.000 virksomheder, der hvert ar etableres i Danmark, er helt eller
delvist finansieret gennem |&nekapital. Det er typisk virksomheder, der opererer pa kendte og
veletablerede markeder og med kendte produkter, der har en relativt kort udviklingshorisont.
Mange af virksomhederne vil overleve og vokse over tid, mens andre vil veere ngdsagede til at
lukke. Analysens malsaetning at undersgge, om det er muligt at finde nogle feellestraek for de
virksomheder der overlever og bliver succeser blandt denne type af virksomheder.

Vaekstfondens portefslje pa 1.300 virksomheder, der har modtaget pengeinstitutfinansiering,
giver mulighed for at lave en overordnet analyse af, hvilke faktorer der har betydning for en
virksomheds evne til at overleve og blive en succes.

Teknologiniveauet i virksomhedernes produkter afspejler sig i risikoprofilen — og dermed i
virksomhedernes overlevelsessandsynlighed og vaekstmuligheder. Resultaterne viser da ogsa,
at virksomheder, der agerer inden for lavteknologiske produktomrader, har signifikant stgrre
sandsynlighed for at overleve end hgjteknologiske virksomheder. Hvor 66% af de
lavteknologiske virksomheder, der fik Vaekstkaution i 2000 og 2001, fortsat er aktive er
andelen for de hgjteknologiske virksomheder nede pa 54%. De hgjteknologiske virksomheder
er software- og life-science virksomheder, samt F&U-intensive fremstillingsvirksomheder. Iszer
overlevelsessandsynligheden for software- og life-science virksomheder er meget lav - her er
kun 47 %, af de virksomheder, der modtog Vaekstkaution i 2000 eller 2001, fortsat aktive.

For at opnd en mere moderat risikoprofil pa& Vaekstkautionsportefgljen har det derfor veeret
ngdvendigt for Veekstfonden i hgjere grad at sige nej til software- og life-science
virksomheder, som endnu har langt til omsaetning. Hvor disse virksomheder i 2000 udgjorde
25% af de bevilgede kautioner, er andelen i 2004 nede pa 3%. Samlet set er andelen af
hajteknologiske virksomheder nede pa 14% i 2004. Til sammenligning var den i 2000 pa 35%.

De overrasker desuden positivt at de lavteknologiske virksomheder, som har faet
Vaekstkaution, har skabt en stor beskaeftigelsesvaekst — nemlig 20% arligt. Til sammenligning
har en gruppe af identiske udviklingsorienterede virksomheder, som ikke har faet tilfgrt
Vaekstkaution, kun oplevet en beskaeftigelsesvaekst pd 5% pr. ar.

Virksomhedernes overlevelsessandsynlighed afhaenger ogsa, af hvad Idnet skal bruges til. Af
de iveerksaettere, som fik Vaekstkaution i 2000 eller 2001, er kun 58% fortsat aktive. Den
tilsvarende andel for generations- og ejerskifte virksomheder er derimod oppe pa 87%. Det
har dermed ogsd mindsket risikoprofilen pa Vaekstkautionsportefgljen, at 61% af I&nene i 2004
gik til generations- og ejerskifte mod kun 12 % i 2000. Andelen af ivaerksaettere er i gdet fra
42% i 2000 til 19% i 2004. Denne udvikling skyldes dog ikke en aendring i kreditvilkdrene -
men snarere at der er sket en veekst i antallet af virksomheder, der skal generations- og
ejerskiftes.
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Endelig viser analysen, at de lantagere, som stiller betydelige sikkerheder har stgrre
sandsynlighed for at overleve. Af de virksomheder, som modtog Vaekstkaution i 2000 eller
2001, og som stillede sikkerheder for mere end 50% af lanebelgbet, er 91% fortsat aktive.
Den tilsvarende andel for de gvrige virksomheder er pa 55%!. Evnen og viljen til at stille
sikkerheder haenger saledes taet sammen med sandsynligheden for at skabe en baeredygtig
virksomhed.

For at kunne lave en mere detaljeret analyse af de kriterier, der er faelles for de virksomheder,
der bliver succeser, er der herefter gennemfgrt dybdegdende interviews med en repraesentativ
gruppe pa 50 virksomheder - 25 virksomheder, der er aktive og succesfulde samt 25
virksomheder, der har mattet lukke.

Initialt er der med udgangspunkt i flere empiriske nationale og internationale undersggelser
opstillet tolv hypoteser. Hypoteserne spaender vidt og deekker mange af de omrader, der er
afggrende for entreprengrer; entreprengrens baggrund og kompetencer, produktet, markedet,
markedsfgring, netvaerk og finansiering.

Graden af succes er hgjere for virksomheder, der er etableret af en gruppe af stiftere frem for
af en enkelt person. Det haenger naturligt sammen med, at sandsynligheden for, at
stiftergruppen besidder veldiversificerede kompetencer inden for de ngdvendige
forretningsomrader, gges med antallet af stiftere. Det understgtter hypotese 1, der siger, at
virksomheder med flere stiftere har stgrre sandsynlighed for succes.

Evnen til at bygge en virksomhed op fra bunden eller overtage en eksisterende virksomhed
kreever en betydelig ledelsesmaessig indsats. Samtidig er det afggrende, at ledelsen formar at
styre virksomhedens gkonomi, sa den lever op til de fastlagte budgetter. Data viser, at antallet
af ar med erfaring inden for ledelse og gkonomi er teet korreleret med succes. Hypotese 2 om,
at sandsynligheden for succes vokser med omfanget af stifternes hidtidige ledelses-
og gkonomierfaring, understgttes saledes af data.

Entreprengrens motivation og drive er en afggrende kilde til succes. Hvilke faktorer der
motiverer entreprengrerne er forskelligt, men der synes alligevel at vaere nogle fallestraek
blandt de succesfulde virksomheder. For bade lukkede virksomheder og succeser har den
stgrste drivkraft veeret gnsket om at vaere sin egen chef. Stifterens gnske om gkonomisk profit
er ligeledes en vigtig motivationsfaktor, og ud fra interviewundersggelsen kan det konkluderes,
at sammenkobles de to mest signifikante motivationsfaktorer - gnsket om at vaere sin egen
chef og gnsket om profit - optimeres sandsynligheden for succes. Det er sdledes ikke nok blot
at ville starte selv og veere chef. Det er samtidigt ngdvendigt at have fokus p& budgetter og
gkonomi. Resultatet indikerer imidlertid, at sdvel de lukkede som de succesfulde virksomheder
har vaeret motiveret af de to motivationsfaktorer - for de succesfulde er sasammenhangen dog
noget mere markant. Hypotese 3, der siger, at virksomheder med succes i hgjere grad er
karakteriseret ved stiftere, som i hgj grad er drevet af at vaere sin egen chef og
samtidig har fokus pa gkonomi og profit, understgttes dermed kun delvist af data.
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Udviklingen af virksomhedens produkt er ngglen til succes for virksomheden. Det er vigtigt for
virksomheden at have et produkt, som kunderne efterspgrger og er villige til at betale for.
Resultatet af interviewundersggelsen viser, at andelen af virksomheder, som havde en eller
flere kunder inden opstart, er vaesentligt hgjere for succesvirksomhederne. Hypotese 4, der
siger, at virksomheder, der har faet kunder inden start, har stgrre sandsynlighed for
succes, understgttes sdledes af data.

Konkurrencestrategien for den enkelte entreprengr varierer, men helt afggrende er det, at
veere forberedt pa den eksisterende konkurrence i det marked, virksomheden gnsker at
etablere sig pa. Det er et kendetegn for succesfulde virksomheder i interviewundersggelsen, at
de har en positiv indstilling til konkurrencen og er bedre til at udnytte hgj konkurrence til egen
fordel. Data understgtter dermed hypotese 5, som siger, at virksomheder, der ser
konkurrence som en positiv bidragyder til virksomhedens udvikling har stgrre
sandsynlighed for succes.

Erfaring fra den branche entreprengren gnsker at etablere sig inden for er ifglge data et
vaesentligt element for sdvel succeser som lukkede virksomheder. Det synes saledes helt
afggrende, at entreprengren har kendskab til markedet, potentielle kunder, leverandgrer og
samarbejdspartnere for overhovedet at kunne starte op. Mange entreprengrer anvender med
stor succes deres netveerk fra tidligere ansaettelse i samme branche. Resultatet fra
interviewene er imidlertid, at brancheerfaring alene ikke er nok til at skabe en succesfuld
virksomhed. Koblet med erfaring inden for ledelse og gkonomi er brancheerfaring derimod
signifikant korreleret med succes. Sammenkoblet med ledelses- og @gkonomierfaring
understgtter data sdledes hypotese 6 - sandsynligheden for succes vokser med omfanget
af stifterens brancheerfaring.

Det er vigtigt at have salg og markedsfgring for gje fgr opstart af virksomhed. Resultaterne fra
interviewene viser dog, at initialt kendskab til branchen i flere tilfeelde overskyggede behovet
for salgs- og markedsfgring i opstartsfasen, da mange entreprengrer tog kunder med fra
tidligere anseettelser, eller havde kgbt et kundenetvaerk igennem et ejerskifte. Det giver et
fingerpeg om, at salgs- og marketingserfaring alene ikke er afggrende for, om en virksomhed
bliver en succes. Hypotese 7: Sandsynligheden for succes vokser med omfanget af
stifterens hidtidige erfaring inden for salg og marketing, underbygges sdledes ikke
entydigt af data.

Det er afggrende, at virksomheden formar at komme p& markedet med sit produkt og erobre
markedsandele. Gennem en veldefineret salgs- og markedsfgringsstrategi kan virksomheden
strukturere, hvem malgruppen er og hvordan den skal nds. Succes kreever alts3, at
virksomheden prioriterer markedsfgring, hvilket understgtter hypotese 8: Virksomheder, der
prioriterer markedsfgring, har stgrre sandsynlighed for succes.

Familie og venner med teet tilknytning til entreprengren har ofte stor betydning med
radgivning og opbakning. Det er dog vigtigt at veere opmaerksom pa, at det kan veere
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uhensigtsmaessigt at involvere og ansaette familiemedlemmer og venner i virksomheden
generelt. Det er dog helt afggrende, at en evt. samlever eller zegtefzlle bakker op om
virksomheden og entreprengren. Hypotese 9, som siger, at virksomheder, der formar at
adskille forretning og familie, har stgrre sandsynlighed for succes, understgttes
dermed af data.

Virksomhedens revisor udpeges af interviewpersonerne som en af de veesentligste
netvaerksfaktorer, da han eller hun hjzelper med gkonomi og budgetter, der ofte er en stor
udfordring for entreprengren. Ogsa samarbejde, radgivning og sparring med revisoren i
forbindelse med vigtige gkonomiske beslutninger kan veere fordelagtigt for entreprengren.
Data fra interviewene viser en signifikant positiv korrelation mellem betydningen af revisoren
og succes. Analysens resultater understgtter sdledes hypotese 10, om at virksomheder, der
har et taet samarbejde med deres revisorer, har stgrre sandsynlighed for succes. Det
kan i den forbindelse veaere fordelagtigt, at veelge en revisor med erfaring inden for samme
branche og samme virksomhedssegment som virksomheden.

Pengeinstitutterne har gennem finansiering af virksomheden eller af delaktiviteter i
virksomheden en afggrende betydning for virksomhedens udvikling. Interviewene viser, at det
er vigtigt at have et godt samarbejde med sit pengeinstitut, da der hyppigt kan forekomme
uforudsete omkostninger og manglende betalinger fra debitorer, som ngdvendigggr udvidelse
af driftskredit eller kassekredit i korte perioder. Data understgtter dermed hypotese 11, som
gar pa, at virksomheder, der har et teet samarbejde med deres pengeinstitut, har
stgrre sandsynlighed for succes. Interviewene viser desuden, at det er vigtigt at undersgge
|l&nemarkedet ved at snakke med forskellige pengeinstitutter og dermed finde et pengeinstitut,
der forstar virksomheden og giver de mest fordelagtige Ianevilkar.

Udover revisorer og pengeinstitutter er bestyrelsen ogsa en vigtig faktor i virksomhedernes
netvaerk. Bestyrelsen er den radgivende instans, som stgtter virksomheden i
strategiplanlaegning og vejledning. Samtidig er  bestyrelsesmedlemmerne gode
sparringspartnere for ledelsen i den daglige drift. De optimale bestyrelsesmedlemmer bgr
besidde komplementaere kompetencer, som kan hjeelpe virksomheden til at treeffe de rigtige
beslutninger. Blandt andet er det vigtigt, at bestyrelsesmedlemmerne kan abne dgre hos
kunder og salgskanaler gennem et godt og bredt branchenetvaerk. Interviewene viser, at det
at have en professionel bestyrelse initialt er medvirkende til virksomhedens overlevelse og
succes. Sammenseetning af den rette bestyrelse for virksomheden er derfor en vigtig
investering fgr opstart, og aflgnningen til dygtige bestyrelsesmedlemmer er godt givet ud.

For alle virksomhederne i narvaerende analyse gelder, at de har modtaget
pengeinstitutfinansiering. P8 grund af den ressourcekraevende proces det er at skaffe
finansiering, synes det umiddelbart at vaere en fordel for virksomheden at rejse mest mulig
kapital fra starten, som dog er afstemt efter virksomhedens budgetter og behov. Det er
imidlertid ikke muligt at uddrage generelle konklusioner angdende finansiering fra
interviewene. Hypotese 12: Virksomheder med mere startkapital, har stgrre
sandsynlighed for succes, kan derfor ikke af- eller bekraeftes entydigt af data.
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Samlet set giver resultaterne fra interviewene et billede af, hvad der kreeves af en succesfuld
entreprengr. Derfor er 10 klare budskaber opstillet i Entreprengrens Huskeliste, som giver
gode rad til entreprengrer, der gnsker at starte virksomhed fra bunden eller ved ejerskifte, jf.
boks 6.1.

Boks 6.1: Entreprengrens Huskeliste - gode rad til entreprengrer

Entreprengrens Huskeliste

Forretningen
e Ha’' en aktiv og realistisk forretningsplan, som du arbejder efter, og
justerer, nar situationen kraever det
Kend dine styrker og svagheder og vaer klar til at sgge hjzelp og radgivning,
der hvor du har behov for det. Snak bl.a. med erfarne iveerksaettere

Ha’ din fgrste kunde inden start
Start smat, men taenk stort - og vaer klar til at ekspandere

Kompetencer i virksomheden
Sikr dig, at der er folk med ledelses- og gkonomierfaring i virksomheden
Sgrg for, at der er folk med brancheerfaring og branchenetveerk i
virksomheden
Sammensat en professionel, erfaren bestyrelse med bredt sammensatte
kompetencer - det er pengene veerd

Netvaerk
e Find et pengeinstitut, der har erfaring med virksomheder af din type og som
derfor forstar dig og din forretning - snak med flere pengeinstitutter og
undersgg de forskellige muligheder og vilkar
e Vealg en revisor, der har erfaring med samme type virksomhed, som din -
brug revisoren aktivt til sparring og radgivning

Det naere
e F3 opbakning fra din nare familie, og de kan ogsa veere en del af
forretningen - men herudover er det vigtigt at adskille familie og forretning

Kilde: Vakstfonden
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Appendiks A - Interviewguide

1. BAGGRUND

Personens navn:

Email:

Virksomhedens navn:

Etableringsar:

Type vaekstkaution: Saet kryds
Generations- og ejerskifte
Iveerksaetteri

Forandring

Status:

Q1: Introduktion
Q1a: Forteel kort din historie:

Q1b: Hvad laver virksomheden?

2. Personlige karakteristika

Q2: Uddannelse
Q2a: Hgjeste uddannelse:
Saet kryds

Folkeskole

Gymnasium

HTX

HH

Kort videregdende
Mellemlang videregdende
Kandidat

PhD

Erhvervsuddannelse
Andet:

Q2b: Relevante kurser:

Q3: Alder og erhvervserfaring

Q3a: Alder pé:
Ejer:
Daglig leder:
Kombination:

Q3b: Erhvervserfaring ved VK-stiftelse: 0-5 ar 5-10 ar

10 ér<

- Salg og marketing

- Specifik brancheerfaring (netveerk)

- Ledelse/gkonomi

Q3c: Ekstra spgrgsmal til Generations- og ejerskifte:

Var det et glidende generationsskifte? |Ja H

|Nej:

Hvor stor indflydelse har den tidligere ejer p& virksomhedens drift? (Skala: 1-5)
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Q4: Netveerk

Q4a: (Giv karakter pa en skala: 1-5)

-PI

- Revisor

- Erhvervsradgiver

- Bestyrelse

- Kundenetvaerk

- Samarbejdspartnere igvrigt
- Venner og familie

- Andet:

Hvor stor betydning har
de enkelte grupper haft
for din virksomhed?

Positiv eller
negativ
indflydelse?
(+/-)

Hvor meget fylder de i den
daglige drift? (Lgbende
sparring)

Q5: Ambitioner og motivation

Q4a: Fokus ved VK stiftelse:
- Regionalt

- Nationalt

- Nordisk

- Europ=eisk

- World Wide

Forklar:

Saet kryds

Q5b: Udvikling i procent:
- Omseaetning
- Ansatte

Q5c: Motivation bag iveerksaetter/ ejerskifte:

At veere sin egen chef

@konomisk profit

Respekt og anerkendelse fra omverdenen
Undga ledighed

Ambition ved VK stiftelse

Virkelighed

Skala: 1-5

3. Virksomhedens karakteristika

Q6: Antal ejere/ledere
Q6a: Antal ejere i opstart eller ejerskifte:

Q6b: Antal ledere i opstart eller ejerskifte: (Lad respondent selv definere ledere!)

_59_




Q7: Forretningsplan
Q7a: Var der udarbejdet en forretningsplan fgr opstart/ejerskifte:

- (Hvis "Ja" i 7a) Hvor gennemarbejdet er forretningsplanen
- Hvor meget har du/I anvendt den:

Ja:

Nej:

Skala: 1-5

Q7b: Holdt forretningsplanen stik: |Ja H |

Nej:

- Hvorfor? (Forklar)

Q7c: Har I Igbende justeret forretningsplanen og har I brugt den som et strategisk vaerktgj i jeres forretningsudvikling? (Forkla

Q8: Konkurrenter
Q8a: Hvordan vurderer du konkurrencesiuationen for din virksomhed?

Q8b: Har konkurrencen haft en positiv eller negativ

Skala: 1-5

(1 for lav konkurrencesituation, 5 for hgj

indvirkning pa jeres virksomhed? |Positiv

|Negativ

Forklar:

Q9: Kunder
Q9a: Den stgrste kundes andel af omszetningen:

Q9b: De 3 stgrste kunders andel af omszetningen:

Q10: Produktion

Q10a: Har der veeret kapitalbegraansninger, som har gjort det vanskeligt at realisere planerne? (Forklar)

Q10b: Har produktionsapparatet svigtet?

Q11: Marketing

Q11a: Hvordan var de budgetterede omkostninger til Lavere Identiske Hgjere
markedsfgring i f.t. de faktisk brugte? [ |
Q11b: Har I en markedsfgringsstrategi? |Ja | |Nej | |
Hvorfor?
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4. Finansiering

Q12: Kapitalstruktur

Q12a: Fik I yderligere finansiering end VK? |Ja | Nej

Hvis "Ja": Hvilken form for finansiering:

Belgb

Q12b: Hvordan var kapitalstrukturen da VK indtradte?
- Egenkapital:

- Samlede aktiver:

Q12c: Kapitalstruktur ved virksomhedens opstart: (Soliditet = E/A)
- Egenkapital:

- Samlede aktiver:

Q12d: Hvor meget investerede iveerksaetter selv fra start: (i pct. af egenkapitalen)

Q13: Rentabilitet (szerligt ivaerksaettere)
Q13a: Hvornar fik i jeres fgrste kunde:

- Hvordan svarede det til jeres forventninger?

Q13b: Hvorndr fik I positivt cash flow?

Hurtigt

Langsomt Identisk

Langsomt Identisk

Hurtigt

- Hvordan svarede det til jeres forventninger?

Q14: Vaekstkautionen

Q14a: Hvor stor del af den samlede finansiering gik til:

- Materielle investeringer
- Immaterielle investeringer
- Projektomkostninger

Q15: Sikkerheder

Pct. Belgb

Q15a: Hvilken type sikkerheder stillede du ved hele engagementet?

Ejerpantebrev
Selvskyldnerkaution - begrsenset
Selvskyldnerkaution - ubegraenset
Personlig haeftelse

Livsforsikring - ivaerksaetter
Livsforsikring - segtefaelle
Livsforsikring - andre pérgrende
Gruppelivsforsikring

Lgsgre ej pantebreve
Livsforsikring mv.

Aktier

Anparter

Tilbagetraedelse

Sikringskonto

Ingen

Szt kryds Belgb:

Q15b: Hvordan vurderer I PI's krav til sikkerheder? Skala: 1-5
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Pant i inventar og driftsmateriel ...

Panti ...
Panti ...

Transport i indbetalingsforpligtelse fra ...



5. Ekstra

Q16: Stgrste udfordring ved virksomhedsstart:
Skala: 1-5

Finansiering
Ledelse

Produktion
Kundemarkedet
@konomi/budgetter

T

Q17: Efter din mening: Gode rad til iveerksaettere?

Eksempler:

Startkapital

Evner

Kvalitet, leverandgrer og produktet
Kunder

Lgbende drift

Q18: Hvad ville du ggre anderledes, hvis du kunne skrue tiden tilbage?

Q19: Hvad kunne du have tankt dig fra andre?

Q20: VK i dansk erhvervsliv:

Q20a: Hvilken betydning havde VK for DIN virksomhed? (Skala: 1-5) I:l

Q20b: Skala: 1-5

- Hvordan vurderer du PI's kendskab til VK generelt

- Hvor vigtig er VK for dansk erhvervsliv

Forslag til @ndringer i VK-produktet:

Q21: Abenhed (Kun succesvirksomheder!)

Q21a: M4 vi kontakte denne virksomehed igen for evt. uddybende
information (ex. markedsfgring med cases)?

Q21b: MA vi naevne jer i offentligheden i forbindelse med VK?
Q22c: M4 vi legge virksomhedens navn pa hjemmesiden?

NB: Husk at understrege, at sagsdata aldrig offentliggores!
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For yderligere information kontakt:
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TEL DIR: +45 35 29 86 95
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