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Eksperter om vejen ud af krisen:

* Stil skarpt
Skaer til
Se fremad

Vejen ud af krisen er fyldt med huller, bump og sving, og skal selskabet komme
succesrig ud pa den anden side, handler det om at fa identificeret, hvor
virksomheden er ramt, skaere omkostninger fra og fa forretningen fokuseret
ind, s3 man er klar, nar konjunkturerne vender. Sadan lyder opskriften fra en
raekke eksperter. Side 12-13 og leder side 2

Modulex stod pd kanten
af afgrunden, men efter et
gennemgribende tjek er
der nu igen overskud,
forteller Henrik Scharling,
adm. dir. og medejer.
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Vaxkst er den eneste vej ud af krisen

Nu ma der politisk fokus pa vaekst i dansk gkonomi.
Der er voksende tillid til, at den globale skonomi er
ovre den vaerste krise, men ogsa en voksende risiko
for, at Danmark bliver hagtet af et kommende op-
sving. Det vil blive en meget stor trussel mod beskaef-
tigelsen og velfaerden i Danmark, og det er ogsa den
starste trussel mod den borgerligt-liberale regerings
overlevelse ved naste valg.

Der er behov for en samlet flerarig veekstplan for
den private sektor, i virkeligheden en 2015-plan for
den private sektor. Uden vaekst i den private sek-
tor er den nuvaerende 2015-plan for de offentlige fi-
nanser en ded sild. Skal holdbarheden i de offentli-
ge finanser fastholdes, sa bliver det pa et langt lavere
velfzerdsniveau, end nogen, poli-
tiker eller borger, forestiller sig i
dag. I deres seneste rapport an-
slar de skonomiske vismaend, at
den darligere konjunktursitua-
tion kommer til at forveerre den
offentlige saldo med 100 mia. kr.
fra 2008 til 2010.

Regeringens okonomer fejl-
bedemte finanskrisen, de fejlbe-
domte den gkonomiske krise, og
de er nu ved at fejlbedomme job-
krisen, hvis direkte arsag er, at
vaeksten selv i de mest optimisti-
ske vurderinger ikke bliver stor
nok til at fastholde beskeeftigel-
sen. Regeringens gkonomer var i
godt fagekonomisk selskab, men
deteringen trost for deres politi-
ske arbejdsgivere, som maétte ta-
ge ansvaret for en finanslov, der
ved fremleeggelsen i august sid-
ste ar havde mangel pa arbejds-
kraft som gkonomisk praemis og
foreslog en genindforelse af ind-
betalingerne til SP, de penge der
haeves i disse uger.

Det bedste bud pa konjunktur-
billedet her og nu er det ampute-
rede U. For nogle maneder siden
frygtede pessimisterne, at udvik-
lingen ville forlobe som et L, at
gkonomierne efter et frit fald vil-
le kravle langs bunden i mange ar som i 30’erne. Opti-
misterne — og de var fa — habede, at skonomierne ma-
ske allerede i slutningen af i ar og i hvert fald i 2010
ville bevage sig tilbage til trenden fra for kriserne.

Det er der ikke mange, der tror i dag. Til gengeeld
er droftelsen af, hvad det betyder, og hvad man kan
gore ved en laengere periode med lavvaekst slet ikke
begyndt. Fkonomerne konkurrerer om at veare for-
arsbebudere og setter hele deres faglige prestige ind
pa at have veeret forst med at ramme vendepunktet i
konjunkturen. I sig selv et positivt bidrag til at kom-
me vaek fra traumatiske forestillinger om verdens
undergang, men ingen erstatning for de nedvendige
bud pa, hvilket niveau og hvor lenge vaeksten stabi-
liserer sig.

Det helt dominerende signal fra danske virksom-
heder er, at de befinder sig i bunden af det amputere-
de U. Kun fa melder, at ordreindgangen er pa vej op.
Endnu faerre melder, at de stadig er pa vej ned. Dette
er ogsa det globale billede, omend det er tankeveek-
kende, at den internationale gkonom, der var bedst
til at forudsige kriserne, Nouriel Roubini, stadig er
blandt pessimisterne. Flere andre frygter ogsa, at fi-
nansmarkederne allerede har taget rigeligt forskud
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pa det gamle U, og ingen har preesteret en forklaring
pa, hvorfor de finansmarkeder, der nedsmeltede i ok-
tober, nu pludseligt kan stille fornuftige og rationelle
priser.

For dansk gkonomi og den gkonomiske og politi-
ske debat er der tale om et markant paradigmeskift
fra hej veekst til lav vaekst. At vaere EU-duks i offentli-
ge finanser, at handtere overophedning af gkonomi-
en og mangel pa arbejdskraft kreever en helt anden
politik end den, der skal fores i en periode, hvor glo-
baliseringen er gaet i bakgear, og alle storre industri-
lande plus Kina er i faerd med at gennemfore vaekst-
pakker, der skal stimulere deres hjemmemarkeder.

Sammen med de dyre redningskranse til den

DET AMPUTEREDE U

Paradigmeskiftet i dansk gkonomi
— fra hgj vaekst til lav vaekst

finansielle sektor er det denne enorme globale gko-
nomiske ambulanceudrykning, der nu lefter den
globale gkonomi nedefra mod nul og forhabentlig op
i forventeligt beskedne plusser. I den forlebne week-
end lovede finansministrene fra de ferende industri-
lande, G-8, at de vil komme med nye tiltag, hvis det
globale opsving ikke bider sig fast.

Danmark har aldrig faet en veekstpakke. I betragt-
ning af at Danmark var et af de fa lande, der ved kri-
sens begyndelse havde rad, kan det overraske. Den
mest nerliggende forklaring er naturligvis, at kri-
serne blev fejlbedomt. Tidligere statsminister An-
ders Fogh Rasmussen sagde i januar sidste ar ved det
verdensgkonomiske topmede i Davos, at selvom fi-
nanskrisen matte ramme Europa, sa ville dansk gko-
nomi ga fri. Den naste forklaring er i familie med den
forste. At kom der en krise, sa ville den blive kortvarig
som bogstavet V, og dermed var der ingen grund til at
gore noget, der kun ville oge den mangel pa arbejds-
kraft, der snart atter ville gore sig geeldende.

Den mest udbredte forklaring er imidlertid, at vi
som en lille global gkonomi ikke rigtig kan gore an-
det end at treekke haetten over hovedet og vente pa,
at stormen gar over. Eksportordrer kan ikke erstat-
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tes, og eksportvirksomhedernes interesse i en hjem-
memarkedsorienteret veekstpakke er folgelig helt fra-
verende. Eksporten tegner sig imidlertid for over
halvdelen af det danske BNP, s& hvis ikke den kan
vokse, sa mangler der et helt afgorende veekstbidrag
ide kommende ar.

Sa laenge der er lav veekst i den globale gkonomi,
kan der ikke @&ndres pa dette, og den staerke globalise-
ring af dansk gkonomi er i denne situation af ukendt
varighed et passiv og ikke et aktiv. Logisk set betyder
det, at det er hjemmemarkedet i bred forstand, dvs.
inklusiv den offentlige sektor, der skal preestere vaek-
sten. Holdes hjemmemarkedet nede, s kommer der
sletingen vaekst, og sa er Danmark haegtet af vacksten
pa ubestemt tid. Med samme
logik burde Danmark vedtage
en vakstpakke for hjemmar-
kedet preecis som alle de an-
dre lande, der kom i klemme
med eksporten, med Tyskland
som det mest narliggende og
Kina som fjernereliggende
eksempel. Regeringens oko-
nomer kan med sammentael-
ling af skattelettelser vedtaget
for krisen og dette forars ini-
tiativer med skattereformen
som flagskib fra naeste ar ser-
vere noget, der i tal ser pent
ud i forhold til EU-kollegerne.
Men selv Finansministeriets
gkonomer nar kun op pa en
lavveekst pa én pct. i 2010, og
medianen for en storre gruppe
danske og europaiske skon er
kun det halve.

Hvad skal der til for at fa
vaeksten hgjere op - ikke bare
i 2010, men i de folgende ar?
Eksporten kan kun héabe pa
det bedste, det offentlige for-
brug stiger helt af sig selv, og
der kan forventes flere dryp a
la boligrenovering, som kan
stotte det private forbrug lidt.
Virkningen af naeste ars skat-
telettelser er allerede med i
tallene. Den private sektors investeringer er sverere
at pavirke, de er konjunkturfelsomme, og en histo-
risk lav rente hjeelper mindre, hvis man ikke kan lane
til den.

Regeringen samlede for nogle ar siden erhvervs-
livet og andre om et globaliseringsarbejde, som blev
flot og fremsynet. Nu er der behov for en storre sam-
let plan for vaekst i en periode, hvor globaliseringen
ikke kan give det samme. Den bar selvsagt bidrage
til at age eksporterhvervenes konkurrenceevne, men
hjemmemarkedserhvervene skal kunne levere meget
mere af vaeksten, sa ledigheden kan holdes nede.

Stor eller lille, sa er veeksten den eneste vej ud af
krisen.

Leif Beck Fallesen
ansv. chefredaktor og adm. direktor

s

Debatindlaeg og kommentarer med navn, titel og adresse sendes til Barsen — gerne som
e-mail. Indleg ma maksimalt vare pa 3000 tegn. Al redaktionel tekst lagres elektronisk.
Dagbladet Barsen, Mantergade 19, | 140 Kgbenhavn K. e-mail: opinion@borsen.dk.
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Krisetackling er en kraevende, men
nedvendig dyd for nesten enhver
virksomhedsledelse netop nu.

Find forst ud af, hvor virksomheden er
ramt, sker omkostningerne fra,

og fokuser forretningen

pa kerneydelserne,lyder radet

VEJEN UD
AF KRISEN

Abonnenter kan leese tid-
ligere artikler i »Vejen ud

af krisen«-serien her:

borsen.dk/avisen - og se
under »Temaer i Borsen«

Billundbaserede-
Modulex
producerer
kontorskilte af
aluminium og
tjener samtidig
penge pd detien
den gkonomiske
recession, fordi
direktor

Henrik Scharling
har formdet

at skaere
omkostningerne,
mens tiden

var til det.
Overskuddet er
hejere, end det
var for den
omfattende
udgiftsslankning
af firmaet.
Kunder kommer
direkte ind

eller via agenter
sdsom ordren
fra et hospital i
Manchester.
Foto:

Steven Achiam

AF SILLEWULFF MORTENSEN

Virksomhedernes vej ud af
krisen er flersporet og har ad-
skillige afkersler. Sa selvom
mange selskaber har kore-
vanskeligheder eller ligefrem
motorstop, er der heldigvis
ogsa dem, der kan kore ufor-
tradent af sted, omend farten
er aftaget.

Det understreger Borge
Obel, der er professor og de-
kan ved Handelshgjskolen

i Arhus. Han forsker i krise-
handtering og sammenlig-
ner det med en bilkg, nér de
danske virksomheder befin-
der sig pa ulige stadier i den
nuverende krise.
»Virksomhederne er for-
skellige steder i koen. Seet-
ter de allerforreste tempoet
lidt ned, vil de bageste biler
ga i sta. Andre, der slet ikke
har naet keen endnu, er nodt
til at bremse brat op. De, der
sidder i keen, ved ikke ned-
vendigyvis, hvorfor de holder
stille. Det er opgaven for virk-
somhedsledere at finde ud af,
hvor i keen virksomheden er,
og at fa et storre overblik, end
de far ved at kigge ud af vin-
duet,« forklarer han.
Dermed mener han pa
linje med en rakke andre
erhvervsforskere og -kon-
sulenter, at en virksomheds-
ledelse i sin krisetackling
forst og fremmest ber finde
ud af, hvor hardt virksomhe-
den er ramt. Det indebaerer

bl.a. at have fokus pa likvidi-
tet og selve virksomhedens
kerneydelser.

Dernaest kan virksom-
heden finde ud af, hvordan
krisen tackles pa kort og pa
langt sigt.

»Ledelsesmeessigt  gael-
der det om at lave en hard
og grov analyse af, hvor virk-
somheden stér, og hvor pro-
blemstillingerne er. Hvor skal
man skeere, og hvor kan virk-
somheden ekspandere? Det
kreever bade kort- og langsig-
tet perspektiv at svare pa og
er bestemt ikke nogen let op-
gave,« siger Barge Obel.

Effektivisering

Ilyset af krisen arbejder nee-
sten alle virksomheder med
at effektivisere forretningen,
understreger ogsa direktor
Poul Skadhede fra konsu-
lentselskabet Valcon.
»Virksomhederne er pa
meget forskellige steder.

Nogle er i dyb, dyb krise,
mens andre kan kore videre,
naesten som vi kender dem.
De virksomheder, hvor det
star veerst til, har fokus pa
likviditet og arbejder iseer
med nedbringelse af lagre.
Men alle arbejder ekstremt
malbevidst med besparel-
ser pa indkeb og med pris-
setning af egne varer — bade
med henblik pa prisforhe-
jelse af egne varer og garde-
ring mod prispres fra deres
kunder,« siger han og forteel-
ler, at mange virksomheder
desuden har fokus péa at have
agilitet, det vil sige starre be-
vaegelighed og hurtige reakti-
onsmgnstre.

»Stort set alle virksomhe-
der er blevet fanget pa det
forkerte ben i krisen. Man
har ikke set krisen i tide, og
bremseleengden for en re-
aktion pa den var for lang.
Mange har fiet en leerestreg
og arbejder nu pa storre agili-
tet. Ikke mindst s de er Klar,

Kg pa vejen ud af kri

nar opturen kommer igen.«
Som Bersen tidligere har
beskrevet, er udsigterne sa
usikre netop nu, at man-
ge virksomheder kun ser et
kvartal frem af gangen.

En gennemgang af over 50
virksomheders beskrivelse
af krisen i henholdsvis ars-
rapporterne fra begyndelsen
af aret og forstekvartalsrap-
porterne viste, at der gene-
relt er tale om nedjusterin-
ger.

Vigtige signaler

Ifolge professor Torben Ju-
ul Andersen fra Handelshgj-
skolen i Kgbenhavn, CBS, vil
de virksomheder, der netop
er bedst til at tolke markedet
og udviklingen i den globa-
le gkonomi, klare sig bedst i
krisen. Det kraever, at ledel-
sen internt er &ben om, hvad
der sker i omgivelserne, og
har interne diskussioner om,
hvordan krisen skal tackles.
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»Sat sort og hvidt op er der
virksomhedsledelser, som
mener, de ved alt, mens an-
dre accepterer, at der er be-
graensninger i, hvad de som
topledelse kan vide. Sidst-
navnte ved, at man ma in-
volvere bade interne og eks-
terne krafter for at kunne
tolke omgivelserne korrekt,
og de engagerer sig i inter-
ne diskussioner om, hvor-
dan tingene skal tolkes,« si-
ger han.

Poul Skadhede, Valcon,
papeger ogsa, at krisen har
leert mange virksomheder
pa den hérde maéde, at sig-
nalerne er kommet for sent
til ledelsen fra de forskellige
omrader.

»Mange har uhensigts-
meessigt veeret nedt til at in-
vestere i at stramme op om
bade de finansielle og logisti-
ske styringssystemer her midt
under krisen,« siger han.

sille.wulff.mortensen@borsen.dk

Virksomheder ma finde den
lonsomme kerne

AF SILLEWULFF MORTENSEN

Find ind til kernekvaliteten, skaer over-
flodighederne fra, og lav sa et nyt bud-
get.

Sadan lyder opskriften pa virksomhe-
ders vellykkede krisetackling nu fra flere
kanter. Og det vaekker genlyd i erhvervs-
livet.

Fra at virksomhedsledelserne i krisens
forste stadier mest havde fokus pa at re-
ducere omkostninger og sikre likviditet,
er der nu tale om malrettet omstrukture-
ring i mange selskaber.

»Virksomhederne har fokus pa, hvad
de skal leve af, nar nu den forste effek-
tiviseringsrunde mange steder ikke har
veaeret nok. Ledelserne er ngdt til at se pa
hele forretningsportefoljen, trimme for-
retningen helt i bund og overveje, om
hele markeder og produkter skal skee-
res vaek,« siger John Jensen, partner i
konsulentvirksomheden PA Consulting
Group.

»Hvis ikke krisen ligefrem forsvinder

over sommerferien, vil det neeste vigtige
skridt i mange virksomheder vaere deci-
deret budgetrevidering.«

Ogsa Poul Skadhede, direktor i kon-
sulentvirksomheden Valcon, papeger, at
tidligere ars jubelar i mange virksomhe-
der har fort til et unedvendigt overfor-
brug, der nu mé skaeres veek.

Kernelsnsomhed

»Man har opfundet nye segmenter og
kunder under det seneste opsving, som
man ved en grundig lonsomhedsanalyse
kan se, der ikke bliver tjent penge pa. De
fjernes nu. Virksomhederne har simpelt-
hen ikke rad til de kunder og produkter,
der binder for meget likviditet,« siger
han.

Nér virksomhederne dermed skaerer
det overflodige fra, og kun kernelonsom-
heden er tilbage, har de storre chancer i
en krise. Og disse virksomheder vil ogsa
veere klar, nar konjunkturerne vender —
ogsa selvom markedsvilkarene ikke er de
samme som for krisen.

»De gode virksomheder gor den trim-
ning, de kan, for at kunne ekspandere,
nar krisen er ovre. Det gode eksempel er
Vestas, der skeerer pa de markeder, hvor
selskabet ikke ser mulighed for ekspan-
sion. Samtidig har ledelsen skabt tillid
i omverdenen og har med fremtidssikre
aktiviteter mulighed for at rejse ekstra
kapital,« siger Barge Obel, professor og
dekan pa Arhus Handelshgjskole.

Godt forberedt

Samme pointe understreger professor
Torben Juul Andersen fra Handelshgj-
skolen i Kgbenhavn, CBS.

»Nar konjunkturerne igen vender, vil
de ressourcesterke virksomheder, der
har brugt nedgangsperioden til at for-
berede sig pa de 2endrede markeds- eller
teknologiske forhold, klare sig bedst. De
vil have mulighed for at finde den rette
ekspertise samt ekspandere og opkebe,
mens priserne er nede.«

sille.wulff. mortensen@borsen.dk

Underskud vendt til overskud
pa kanten af afgrunden

AF JESPER KONGSKOV OLSEN

Midt i krisearet 2008 vendte
skiltevirksomheden =~ Modulex
i Billund syv ars tab til et over-
skud. Det skete efter en voldsom
tur pa operationbordet, hvor sa
store dele af virksomheden blev
skaret fra, at den forlod opera-
tionsstuen vesentligt lettere -
med en omsetning, der var fal-
det fra ca. 320 mio. til 190 mio.
kr. Virksomheden venter over-
skud igen i ar trods et markeds-
fald pa 40 pct.

Virksomheden var trods den
relativt beskedne storrelse ble-
vet alt for kompleks, og der var
masser af forretningsomrader
og -gange, der ikke var lensom-
me. Formélet med operationen
var at skere ind til den lonsom-
me kerne i virksomheden. Ope-
rationen lykkedes. Og patienten
overlevede.

»Der er blevet slagtet mange
hellige koer. Efter et meget om-
fattende analysearbejde fandt vi
ud, hvilke produkter, kunder og
markeder vi tjente pa, og hvilke
der gav underskud. Ved at skae-
re ganske hardt til har vi vaeret i
stand til at ga fra underskud til
overskudien turbulent periode,«
siger Henrik Scharling, adm. di-
rektor i og medejer af Modulex.

Styrket via forandring

Modulex var indtil 2009 ejet af
Kirkbi, der ogsa stiar bag Lego.
Men Modulex var kun en lille
brik i den store sammenheng,
og i mange ar var der rigeligt
andet at tage sig til i Kirkbi end
det lille, ngdlidende skiltefirma,
som tidligere beskrevet i Borsen.
Men ligesom Lego havde sin »fi-
nanskrise« for ar tilbage, som
kreevede drastiske endringer,
der nu stiller legetgjsvirksomhe-

den godt under den gkonomiske
krise, star Modulex styrket i kri-
sen via de store forandringer, der
blev sat i soen for et par ar siden.

1 2007 tabte skiltevirksomhe-
den 139 mio. kr. ud af en omseet-
ning pa bare 313 mio. S& sked
Kirkbi 140 mio. kr. ind i frisk
kapital, og en livsngdvendig re-
strukturering gik i gang. Den
endte med et frasalg af Modu-
lex til Henrik Scharling og Peter
Thorsen.

Den efterfolgende voldsomme
endring af Modulex, som kon-
sulenthuset Valcon bistod med,
var ikke nem, erkender Henrik
Scharling, der kom ind i virk-
somheden i 2007 fra Kirkbi.

»Men nogle gange er man ngdt
til at sige, at det ma briste eller
beere, fordi det geelder virksom-
hedens overlevelse. Det verste,
man kan gere, hvis man sidder i
en kriseramt virksomhed, er ikke
at gore noget,« siger han.

Den naturlige styrke

Mange dele af virksomheden
blev skaret fra og outsourcet til
underleverandorer.

»Eksempelvis havde vi et flad-
skeermsprodukt, hvor vi lavede
det hele selv, bade softwareud-
viklingen, samlingen af kompo-
nenterne, og vi definerede naer-
mest ogsa printkortene selv. Vi
fandt ud, at det var en darlig for-
retning at gore det pa den méa-
de,« forteeller Henrik Scharling.

»Vores naturlige styrke er i
bund og grund design, finish og
sikring af den rette kvalitet. Alt
andet er skaret bort. Og det er
svaert at gore, nar man har med sit
hjertebarn at gore, det er sveert at
beslutte sig for, at man ikke skal
eje hele veerdikaeden selv,« siger
Modulex-direktoren videre.

Den voldsomme gkonomiske
krise har gjort detklart for mange

virksomheder, at der skal skares
omkostninger bort, men dybden
af krisen kreever i mange tilfeelde
mere drastiske tiltag end det.

»Mange har en indsigt ned til
deekningsbidragsniveau, men
det er ikke noget sandt mal at
styre en virksomhed efter, fordi
forskellige produkter og forskel-
lige kunder trakker forskellige
kapacitetsomkostninger = med
sig. Det er forst, nar man har den
del med i regnestykket, at man
far det fulde overblik og kan se,
hvorivirksomheden der gdelaeg-
ges veerdi,« siger Henrik Schar-
ling.

Men det virker jo fuldstendig
paradoksalt, at man ved ncesten
at halvere omscetningen begyn-
der at tjene penge?

»Ja, det gor det, fordi man-
ge er flasket op med en margi-
naltankegang, hvor sterre er
bedre. Men det er ikke altid til-
feeldet pr. automatik. Jeg vil
selvfolgelig gerne have et stor-
re Modulex, men vi var nedt til
at finde den profitable kerne, for
vi vidste, hvor vi kunne vokse ud
fra.«

Vanskelig erkendelse

Men hvordan kunne det komme
sd vidt, at virksomheden ikke
selv vidste, hvor den tjente og
hvor den tabte penge?

»Man har i arenes lob onsket
at oge forretningen og efterle-
vet, at forskellige kunder onsker
forskellige ting. Derfor har man
sogt at brede paletten ud og fav-
ne sa bredt som muligt i stedet
for méske at styre kunderne der-
hen, hvor det giver mening for
virksomheden. Det er sveert at
erkende, at nogle gange kan det
bare ikke betale sig at fa et salg,«
siger Henrik Scharling.
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