Due diligence — verdifastsettelse av bedrifter:
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a kattejakt 1 sekken

Hva er egentlig en bedrift verdt? Nar man praver a beregne en pris ved et oppkjep, er

det fort gjort & glemme noe av det aller viktigste.
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Due diligence er et vanlig begrep for ver-
dikontroll oz helsesjekk av bedrilter
fusjoner og oppkjepsprosesser. En slik
prosess innebierer vanligvis at jurister,
revisorer og pkonomer gjgr sine undersg-
kelserog bekrefier at det kan settes o stre-
ker under svaret. eventuelt klargjor at ver-
dien bar justeres eller oppkippet avbry-
tes. | de Meste tilfeller avgrenses on due
diligence-unalyse til juridiske og vkono-
miske forhold.

Det holder rett og slett ikke, sier part-
ner o2 radgiver Bipm Bakke 1 HRM Group.
el konsulentselskap som blant annet arbei-
der med organisasjons- og lederutvikling.

Mangelfull helsesjekk
Endue diligence-prosess.clleren “helse-
analyse™ av bedrifien. avdekker selvsagt
mye. Men ifslge Bakke erdet endel svient
sentrale momenter som ofle utelates. Der-
med risikerer man al prosessen giret man-
gelfullt bilde av hva en virksombet Tak-
lisk er verdt.

~ Due diligence dreier seg blant anne
om i avdekke og eliminere risiko, Opp-
draget gir gjerne til jurister. revisorer.
gkonomer og ingenigrer, og tilneerming-
en er typisk instrumentell, Yurderinger
oiir pi status og risiko i skonomiske og

— Problemet er at et shikt
diagnose- og analysearbeid
overfokuserer pa fall og
kvantitative faktorer.

Bjorn Bakke | HAM Group

Juridiske forhold, og gierne de skattemes-
sige konsekvensenc. Det er disse analy-
sene som skal danne grunnlaget for ver-
difastsettelsen. sier han,

Diette kan hores ut som bade tillitvek-
kende og solide prosesser, men Bakke
mener det er fort gjort & lure seg selv.

~ Problemet er at et slikt diagnose- [

107



FINANS

og analysearbeid overfokuserer pd tall og
kvantitative faktorer, Jeg sierikke at whko-
nomiske og juridiske forhold ikke er rele-
vante eller viktige, det erde absolutt. Men
ofte glemmer man i ta hgyde for mennes-
kelige faktorer og relasjoner. det er en for-
glemmelse som kan G katastrofale falger.
mener Bakke.

Ratten bedriftskultur?

I enkelte bedrifter kan de mélbare lakta
se sviert sil tilforlatelige ut, for cksempel
i form av gode regnskapstall. Sett uten-
fra kan et oppkjop virke [ristende, dette
ser jo ut som en sviert sil velsmurt peng-
emaskin! Men under overllaten kan det
ulme. og virkeligheten kan veere langt
mindre skinnende enn man Fir inntrykk
av ved 4 studere de siste drs resultaer.
Bedriftskulturen kan vaore preget av kon-
flikter og synkende motivasion. ngkkel-
personer kan g med planer om a forlate
skuea, 1 verste fall kan det linnes udeto-
nerte bomber i form av kriminalitet, kor-
rupsjon eller tilsvarende “cksplosivt™
arums et eller annet sted i bedriftens indre.

2 kan hedriftens gode navn og rykie
fi seg en grunnleggende knekk nir saker
og ting kommer for dagen rundt neste
sving. Slik kan hele fundamentet for lgnn-
somheten viere i ferd med i smuldre bort,
uten at hverken advokater eller regnskaps-
cksperter opplanger det i sine ellers si
umerkede analyser.

Bakke mener det er meget risikabelt &
ta for lett pi de menneskelige og kultu-
relle aspekter ved bedriften.

For hvi er det man i realiteten kjp-
per eller overtn”? Det er i stor grad net-
topp relasjoner og prosesser mellom men-
nesker, Noen Kaller dette “myke” og “men-
neskelige” sider, og ser pi det naermest som
et lint uvesentlig fenomen sa lenge mil og
resultater oppnis. Men er det ikke net-
topp dette “myke”™ som utgjor bedriftens
kjerne? spor Bakke,

Han mener det i overse menneskelige
relasjoner og organisasjonskultur i en due
diligence-prosess gjorat man bare fir hal-
v bildet, Dermed legges veien dipen for
kostbare feilvurderinger.

Det blir som ved ansettelser av med-
arbeidere. Man kan ikke bare se pd karak-
terutskrifter og CV, Man er selvsagt ogsi
nade il & mete kandidatene og vurdere
om de vil passe inn, om de har noe & til-
fre bedriften osv. Det samme bor defi-
nitivt gjelde ved en due diligence. Kon-
kurranseevie og suksess avhenger av en
rekke fuktorer, De menneskelige ressur-
ser er kanskje noe av det viktigste, og i
teneste- og kunnskapsbedrifier heltavgje-
rende. sier Bakke.
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- SE LENGER ENN REGNSKAPSTALLENE: Sjorn Bakke | HRM Group mener det biir
for snevert 4 beregne bedrifters verdi kun pa basis av torre tall,

Det hjelper altsi lite om bedriften har
lorsteklasses produkter og god lgnnsom-
het, dersom kulturen er lite berekraftig,

— Skal du i med deg hva som virkelig
foregdr og hva selskapet egentlig er verdt,
mit du se lenger enn arsregnskapet, kon-
kluderer Bakke,

Millionsparsmalene du bar stille
Mange oppkjups- og fusjonsprosesser
mislykkes, De luflige vyene fra pressckon-
feransen viser seg 4 veere nettopp luft, de
bebudede synergiene er det ingen som ser
noe til, den planlagte effekuvitetslorbed-
ringen bliri stedet til kaos og rot. Si begyn-
ner pagacnde medier & rapportere om
“fiaskoen™ og hvem som “bér gid ™. Der to
pluss to skulle bl fem, Tikk man i stedet
tre — og alle lurer pi hva som gikk galt,
Bakke pipeker at oppkjpps- og fusjons-
prosesser olte skaper uro og engstelse.

Det blir fort snakk og rykter, det er mye
nervess energi ute og gar.

— Slike prosesser er krevende. Det er
mange som ikke lvkkes, og ofte bliravstan-
den stor mellom det som planlegges ien
strategirapport og det som faktisk skjer ndr
det hele er i gang. Alle som har previd &
integrere to ulike kulturer, vet at dette er
noe langt mer enn en teoretisk evelse.
Hvis man forholder seg bevisst il orga-
nisasjonskultoren, tar temperaturen pa de
ansatle og stemningen og tester ngkkel-
medarbeidere. har man langt bedre forut-
setninger for & lykkes. hevder Bakke,

Han mener man ved & stille noen [,
grunnleggende sparsmal kan unngi
endel klassiske feller forbundet med fusjo-
ner og oppkjep. Slik kan man kanskje
spare millioner ved & i nei til transaksjo-
ner som kan virke forlokkende, men som
i realiteten er “katta i sekken™,
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Man bor swerlig se pil Kulturen i sel-
skapet og sperre hvaman egentlig vet om
den. Er kulturen sterk eller svak? Er det
nokkelpersoner bedriften er spesiclt
avhengiz av? Hvordan ser organisasjo-
nen paseg selv? Determange fukiorer her,
g skal en due diligence gi ¢t fullstendig
bilde av kjopsobjektet, md man ogsi se
srundig pi menneskelige relasjoner og
kulturelle sporsmill, Latente eller skjulte
konflikter, samarbeidsproblemer, spen-
ninger og uro stir ikke oppfar i drsregn-
skapet. Slikt ma du oppdage selv, sier han,

- Godt omdpmme, god lannsomhei?
Ogstomdemmet er viktig her, Bade mar-
kedsandeler. rekruttering. intern motiva-
sjon og aksjeverdi pavirkes av hvordan
virksomheten opplaties av sine omgi-
velser, Vi ser daogsi at detstadig gjennom-
fores il dels kostbare krumspring {or i for-
bedre ug sikre omdpmmet. Det gir tannon-
sering, PR-arbeid og sponsing av idrett,
kultur og “gode formal™. Millionene rul-
ler fort,og resultatet erofle vrient 3 Fpye
il

Lise Bjerkelund er partner og daglig
leder i reklamebyraet Lime Kommunika-
sjon, vg jobber | stor grad med omdam-
merelaterte oppgaver. Hun fremholder i
et godt omdpmme er en helt naturlig og
nedvendig faktor & tu med 1 verdivurde-
ringen.

— Bedrilter med godt omdpmme fir let-
tere gode medarbeidere, flere kunder og
samarberdspartnere, samt at de oppnir
storre giennomslagskraft hos myndighe-
tene. Bt zodt omdemme skaper rett og
slett lonnsombet, noe man by 10 avejo-
rende hensyn til nar oppkjep cller fusjo-
ner vurderes. fremhever hun,

Bjerkelund mener at omdgmme pi
mange mater er et nyll moteord, — Tidli-
gere dreide det seg om merkevarehyg-
ging. ni heter det omdégmmestyring. Det
er i seg selv et pussig begrep. som om
omdamme eren faktor vi enkelt kan iso-
lere og justere som det passer oss. Omdan-
met er en konsekvens av mange faklorer,
ikke minst medarbeiderne. Medarbeide-
rens rolle blir ofte undervurdert. Jeg job-
ber mye med kjupesentre og detaljhande-
len, og her ser vi gang pi gang hvoravgjo-
rende god kundebehandling er for omdsm-
met, sier hun.

Slaget star pa guivet?

Omdammet er delvis et resultar av kun-
dens mate med selgere og kundebehand-
lere “pi gulvet™ - i butikken eller i et call-
senter. Dette erofie vel si vikiig som rekla-
melilmer e¢ller annonser, men langt van-
skeligere 4 kontrollere.
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- OMDOMMET AVGJORENDE: Daglig leder Lise Bjerkeiund | reklamehyraet Lime

Kommunikasfon ser pd omdemmebygging som en sentral del av del 4 skape verdier |

&l selskap.

[ dagens stramme arbeidsmarked er det
stadig vanskeligere 4 besetie butikksel-
ger- og kundebehandlerjobber med folk
sonn evier i 2 kundene det gnskede inn-
trykket av bedriften. Denne typen jobber
befinner seg ofte et stykke nede i hierar-
kiet lonns- og statusmessig, med stor
gjennomtrekk og varierende medarber-
derkvalitet. Konstruktiv, tillitsskapende
kundedialog krever empati, menneskeinn-
sikt og en rekke andre egenskaper,

Diette er det dessverre ingen selvialge
at man finner i szerlig stor grad hos nyan-
satie butikkselgere i et bunnskrapt arbeids-
marked. Tvert imot, vil enkelte hevde.
Ansatte som utviser dykrighet 1 slike job-
ber (det er jo tross alt en god del!). Jor-
fremmes vanligvis raski eller headhuntes
av konkurenter: Dermed er man like langt,
og amdemmet kan viere i fall ol ross
for alle gode. vellormulerte intensjoner
ag planer som kom opp pd tavien under
ledergruppens siste strategiseminar,

— Innfri forventningene
Hvordan Th ¢t omdgmme som kan ske
bedriftens verdi? Bjerkelund mener det
er helt sentralt & jobbe mer med nettopp
interaksjonen mellom medarbeider og
kunde.

— Reklamen skal skape forveninger.,
men disse mi innfris, Hvis kundene meter
uengasjerie, kunnskapsipse eller lite ser-

viceinnstilte medarbeidere, vil reklamen
bare forsterke det negative inntrykket, Du
kan altsi ikke annonsere dee il et godt
omdemme. det nit forst og Tremst byg-
ves hver dag t kontakicn med kundene, sier
hun,

Girunnlaget lor ef godt omdgmme mi
bygges innenfra, mener Bjerkelund,
Derfor spiller organisasjonskulturen en
stor rolle. Hva slags verdier bar du, hvor-
dan forholder du deg til medarbeiderne
thime, hva tillwtes, og hva er moralsk [or-
kastelie? D kan ikke vedizet sodi ondpm-
me og tro at dette automatisk vil oppsti.
Kommunikasjon i et omdgmmeperspek- .
tiv handler mer om i samtale med seg
selv enn med markedet, altsireflektene over
de valg og prioriteringer organisasjonen
agr, sier hun,

Biwrn Bakke § HRM Group erenig i at
det er mer enn eksternt markedsarbeid
sorm skaper en bedrifts omdsmime. -~ Minst
like viktig er det hvordan man opptrer,
Dret dreter seg blant annet om hva som er
relt og galt, hva organisasjonen bar gjo-
re og hva den md avsta fra. Dette handler
om verdier, altsi organisasjonskultur, Den-
ne faktoren kommer etter all i dgmme til
i bli viktigere og viktigere, konkluderer
han.

Jargen Gulvik
jorgen@gulvik.com
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