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Syfte:  Uppsatsens syfte dr att identifiera fOrutsdttningarna for framgéangsrika
forvarvsstrategier; vilken typ av foretag kops upp, vilka synergier som efterstravas och hur
uppkomna problem hanteras. Studien tillimpas pd mjukvarubranschen eftersom den utmaérks
av en hog grad av rorlighet inom och mellan foretag, och vi forvédntar oss dérfor att hitta
sdrskilt intressanta fall inom denna bransch.

Metod: Med deduktiv ansats och kvalitativ datainsamlingsmetod gjordes en fallstudie baserad
pa huvudsakligen intervjuer och foretagsdokument som arsrapporter. Den insamlade empirin
fran fallunders6kningen analyseras och dterkopplas till den berdrda teorin for att f4 djupare
forstaelse for Vismas forvirvsstrategi. De praktiska implikationerna presenteras darefter i en
slutsats.

Teoretiska perspektiv: Forvarv motiveras ofta av synergieffekter. Uppsatsen diskuterar med
utgéngspunkt i Schribers (2008) teorier synergieffekternas betydelse, vilka former de kan ta
samt vilka problem som kan foreligga for att realisera dem, for att forstd hur framgangsrika
forvarv bedrivs ur ett strategiskt perspektiv. Schriber betonar dven vikten av ett gediget arbete
under planeringsstadiet och integrationsfasen. Med hjdlp av Haspeslagh och Jemisons (1991)
modell for ldmplig grad av integration av det forvdrvade foretaget, analyseras Vismas
integrering av Mamut.

Empiri: Mjukvarubranschen préglas av en hog grad av foretagsforviarv. Visma ér ett norskt
mjukvaru-foretag med foretagsforviarv som en del i deras tillvéixtstrategi. Intervjuer med
M&A-ansvarig och HR-ansvarig pa fallforetaget Visma, samt intervju med doktor inom
forvdrvs- och fusionsomradet pd Ekonomihdgskolan i Lund har dirfor utgjort empirin for
denna uppsats.

Resultat: 1 kontrast till vad teorier och tidigare empiri foreslér, lyckades Vismas forvéirv av
Mamut pa grund av en ldttare grad av integration och fokus pa enklare synergier. Utdver detta
illustrerade Visma importansen av att kopa foretag som pd egen hand redan ar framgangsrika
samt hur skillnader i foretagskulturer kan losas pad ett effektivt vis. Forvarv av
kunskapsforetag som Mamut har ansetts vara mer komplexa och svarhanterliga én de forvérv
som gors av kapitalintensiva foretag. Visma pavisar effektiva dtgérder for att minska denna
problematik i mjukvaru- och tjanstebranschen.
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Purpose: The purpose of this study is to identify the conditions for successful acquisition
strategies; which businesses are acquired, which synergy effects are identified and how
problems are solved. The study examines the software industry since it is characterized by a
high degree of acquisitions. Therefore, we expect the findings in this industry to be of high
interest.

Methodology: With a deductive and qualitative data collection method, a case study based on
mainly interviews and corporate documents such as annual reports was performed. The
empirical data is analysed and compared to the relevant theory to gain an understanding of
Visma's acquisition strategy. The practical implications are presented in a conclusion.

Theoretical perspectives: M&A’s are often motivated with synergy effects as fundamental
argument. With a basis in Schriber’s (2008) research, this paper discusses the importance of
synergy effects and what problems may exist for realizing them in order to understand
successful strategies in M&A’s. Schriber also stresses the importance of the planning phase
and the integration phase in the acquisition. We analyse the integration of Mamut into Visma
by using Haspeslagh and Jemisons (1991) model of appropriate degree of integration of the
acquired company in a merger.

Empirical foundation: The software industry is characterized by a high degree of M&A'’s.
Visma is a Norwegian company with M&A’s as part of their expansion strategy. The
empirical foundations for this paper are interviews with the M&A manager and the HR
manager at Visma as well as Stein Kleppestd, PhD in M&A’s at Lund School of Economics
and Management.

Conclusion: In contrast to what theories and previous emipirical data suggest, an initially
lighter degree of integration between the companies and a focus on simple synergy effects
contributed to the success of Visma’s acquisition of Mamut. It also illustrated the importance
of buying already successful firms and how to solve differences in business culture.
Acquisitions of knowledge-intensive firms like Mamut are often considered to be more
complex and problematic than acquisitions of capital-intensive firms. Visma demonstrates
effective measures to counter these problems in the software and service market.
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1. INLEDNING OCH SYFTE

I nedanstdende kapitel inleds uppsatsen med en bakgrund till det &mne vi valt att studera. Vi
ger en inblick i de teoretiska och praktiska perspektiv som studien utgar fran. Det f6ljs av en
problemdiskussion om hur forvirv bedrivs i praktiken. Med grund i det forklaras sedan

uppsatsens syfte.

1.1 Teoretisk Bakgrund

Inledande 1 detta kapitel, kommer fokus att ligga pd diversifiering for att sedan introducera
teorier som berdr synergier och vanliga problem kring dessa. Diversifiering i form av forvarv
och fusioner har under lang tid varit mycket populdrt inom managementstrategi. Nagra av de
vanligaste motiven till foretagsforvérv har varit expansion, att f4 en portfolj med lagre risk
och att & en storre marknadsandel. Ett annat argument for diversifiering som fitt mycket
uppmirksamhet och popularitet under de senaste decennierna adr uppkomsten av si kallade
synergier nér tva foretag slas samman (Goold & Luchs, 2009).

Forklaringen till synergier brukar ofta vara den s kallade 2+2=5 effekten. Vérdet som
tvd foretag kan generera som ett integrerat foretag blir stdrre dn summan av deras individuella
virden som de skapar som autonoma enheter. Helheten blir alltsd storre 4n summan av dess
bestandsdelar. Virt att uppmérksamma dr ocksd att ett foretags omgivning kan péverka
synergirealiseringen. Man bor alltsa inte se synergier som en process som sker i ett vakuum.
Vidare kan synergier ses som en forbéttring av de involverade foretagens konkurrensforméga
pa en given marknad (Schriber, 2008).

Synergier kan uppstd i olika delar av foretagens vérdekedjor och dr ett brett
samlingsnamn pa alla processer som effektiviseras vid en integration. Vid en sammanslagning
av tvéd foretag, antingen horisontellt pd marknaden eller vertikalt i virdekedjan tar synergier

ofta form i skalfordelar som gor foretagen mer kostnadseffektiva. Synergier kan dven skapa



forhojda intékter. Termen synergieffekt syftar alltsd pa allt extra virde som skapas genom en
integration av tva foretag. Definitionen pd ett lyckat forvdarv inom synergiforskning blir
ddrmed om de planerade synergieffekterna har genererat ndgot vérde i form av relativt lagre
kostnader eller hogre intékter (Schriber, 2008).

Graden av integrering &dr en viktig del 1 teorin om synergier, dd en hogre
integrationsgrad Okar risken till att negativa synergier och kostnader ska uppsta. Negativa
synergier dr motsatsen till vad en synergi syftar att 4stadkomma, och for att anvénda tidigare
forklaring sa kan de definieras som 2+2=3 (Schriber, 2008). Haspeslagh och Jemisons (1991)
gjorde en distinktion mellan tre olika grader av integration, med ytterligare en niva dar
foretagen avstar frin integration. Graden av integration som dr lamplig i ett forvédrv bestdms

av det forvdarvade foretagets behov av autonomi samt deras behov av strategisk 6msesidighet.

Need for strategic interdependence

Low High
High | Preservation Symbiosis
Need for
autonomy _ ,
Low Holding Absorption

Tabell 1: Lamplig grad av integration kopplat det forvirvade foretagets behov av autonomi
och bada foretagens behov av strategisk 6msesidighet efter foretagsforviry

Kalla: Haspeslagh och Jemisons (1991)

I praktiken har det visat sig problematiskt att realisera synergier. Det &r bland annat den
diffusa karaktiren av synergier som bidrar till de stora realiseringsproblem som visat sig vara

frekventa i integrationsprocesser. Manga chefer anvénder sig av synergier som argument for



sina  fOretagsforvirv utan att fOrstd begreppet, vilket resulterar 1 bristande
integrationsstrategier, uteblivna synergier och i slutindan misslyckade forvirv (Sirower,
1997).

Situationen blir paradoxal i den aspekten att marknaden och teorin ser foretagsforvarv
och synergier som attraktiva medan Sirower (1977) visar att tva tredjedelar av alla forvarv
misslyckas 1 integrationsprocessen. Sirowers statistik talar for att det inte dr forsvarbart for
foretag att efterstrava forvirv som en tillvéxtstrategi pd grund av deras hoga risk for
misslyckande. Detta ldmnar mycket utrymme for forskning och forslag kring olika
managementstrategier for realiseringen av synergier (Sirower, 1997).

Det finns inget Overgripande recept for att lyckas vid synergirealisering men Ansoff
(1965:81) listar ett par punkter som bor anses som essentiella vid integrationsprocessen och
utformningen av en forvérvsstrategi.

1. Vilja rdtt integrationsgrad. Detta dr av stor betydelse d& onddig integration kan ge
upphov till problem vid synergirealiseringen.

2. Reducera kostnaderna for realiseringen. Ldga kostnader &r viktigt under
integrationsprocessen eftersom kostnader for synergirealisering resulterar i1 ett
slutgiltigt ldgre vérde av synergierna.

3. Undvika av negativa synergier. Okad arbetsborda och ligre organisatorisk flexibilitet

ar exempel pa tva resultat av en integration som kan bidra med negativa synergier.

Problem i forvirv och negativa synergier kan ta olika former beroende pa vilken bransch
foretagen dr verksamma i, synergiernas karaktir och genomforandet av forvérvet. Oavsett
vilken bransch foretagen dr verksamma i, uppstar ofta problem kring organisationens mjuka
vérden, det vill sdga kultur och personal (IMAA, 2014). Nahavandi och Malakzadeh (1988)

foreslar att foretag bor fokusera pd planeringen, integrationen och graden av kulturell



integration mellan fOretagen for att motverka problem av kulturkaraktir. Vidare dr god
kommunikation av stor vikt sd att de anstdlldas oro och stress kring deras yrkeskarridr

minskar.

1.2 Praktisk bakgrund
Forvirv och fusioner har stétt i fokus under en lang tid och den 6versiktliga trenden har ldnge

varit uppétgdende i termer av badde volym och omséttning (Schriber, 2008).

“* " Announced Mergers & Acquisitions: o

wones  Worldwide, 1985-2013 -
§ 40000 4000 »
§ E
= 30000 3000 & -
: 3s
! 20000 2.000 !

10000 1.000

0 = 0
SEERRRRIRISRRENRERRRRBRARGER R
Yeur
_ Number Of Deals = Value

Figur 1: Historisk utveckling av antal forvirv och transaktionernas vdirde i virlden

Kalla: Institute of Mergers, Acquisitions and Alliances 2014 (IMAA)

Trots att foretagsforvarv verkar oka sa &r andelen lyckade forvérv 14g. ”Nar det vl kommer
till forverkligandet av synergier, sd lyser de ofta med sin franvaro” (Schriber, 2008). Méinga
studier talar for att tva tredjedelar av alla forvirv misslyckas (Mark L Sirower, 1997). Aven
foresprdkare for synergier som Porter erkdnner problematiken med den praktiska

implementeringen, det vill sdga realiseringen, av synergier. Sirower (1997) forklarar dven
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realiseringsproblemet och den laga graden av lyckade integrationer med att foretagsledningen
har for délig forstéelse for synergier som koncept och att de ofta dverskattar deras vérde.
Bohlin, Daley, och Thomson frin Institute of Mergers, Acqusitions and Alliances
(IMAA) skriver om varfor vissa foretagsforvarv lyckas medan majoriteten misslyckas. Svaret
pa fragan &r onekligen komplext eftersom fallen skiljer sig it pa flera punkter: foretagens
storlek och méangfald, industrins uppbyggnad, overlappning av produkter, marknader och
kunder, tidigare erfarenheter av forvirv och sammanslagningar, relativ prestationsformaga
hos dvertaget foretag, och hur mycket assimilation som behdvs respektive ar efterfragad.
Enligt en undersdkning fran Forbes, dér ledningsgrupper i de 500 storsta foretagen
utfrdgades angdende de framsta problemen vid synergirealisering sa rankades kultur som det
frimsta problemet for realisering av synergier, vilket ar kritik for att lyckas med
foretagsforvarv. Tre av de sex frimsta anledningarna pé listan var dven av kulturell karaktir

(IMAA, 2014). PWC har utfort en annan undersokning dir de presenterade foljande data:

Chart 2
Negative synergies typically addressed and quantified pre-announcement

Negative effects of conforming accounting 90%
policies or practices differences

Additional infrastructure or sales and 80%
marketing investments

More generous employee benefits 70%

Revenue —overlap customers with 70%
multivendor requirements

Revenue from competitors or 60%
competing channels

Conflicting suppliers with more 30%
favorable pricing

Note: Results represent the percentage of 10 survey participants who address a Certain type of negative synergy. Respondents could
select more than one type of negative Synengy

Figur 3: Negativa synergier som identifierats och dtgdrdats fore foretagsforvirv och fusion.

Kalla: Pwc 2014: How synergies drives successful acquisitions
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Uppkomsten av synergieffekter vid forvérv ér inte bunden till en sirskild bransch (Sirower,
1997). Vi har av forskningsstrategiska skél valt en bransch dér forvérv kan forvintas vara en
central del av foretagens strategi.

En hog och intensiv grad av konkurrens och stindig fordndring kan bendmnas som
“hypercompetition”. Mjukvarubranschen anvinds typiskt som exempel for att illustrera detta
(D’Aveni & Gunther, 1991). P& grund av den harda konkurrensen méste mjukvaruféretagen
standigt innovera for att behalla en konkurrensférdel mot andra aktdrer i branschen. Storre
mjukvaruforetag 16per risk att bli utsatta for det sa kallade “innovators dilemma”, vilket
kortfattat innebdr en svarighet att innovera internt. Foretagen maste ddremot inte
nddvindigtvis skapa innovationer sjélva, utan kan istéllet vélja att kopa externa innovationer
genom forvirv av andra foretag. Foretagen behdver ddrmed inte endast forlita sig pd sin egna
forskning- och utvecklingsavdelning (Phillips & Zhdanov, 2012; Besanko et al., 2013). Vi
véljer av dessa anledningar att granska ett stort foretag i mjukvarubranschen som anvénder sig
av foretagsforvdrv som en uttalad strategi for att uppna konkurrensfordelar.

Nér teknologier och media utsétts for teknologisk utveckling mdjliggér detta
uppkomsten av konvergens. Konvergens innebidr att grianser mellan olika produkter och
mellan industrier blir otydliga (J.O. & Friday, 2012). Vi ser darfor ett behov av att fortydliga
och ytterligare specificera valet av mjukvarubranschen genom att dven definiera en lamplig
underbransch enligt ”Global Industry Classification Standard” (MSCI Inc, 2014). Detta
Oppnar dven for mojligheten att vart arbete blir relevant for fler foretag inom samma
definierade underbransch. Underbranschen vi véljer att granska &r enligt GICS: “Mjukvaror
och tjénster”. Vi anvéinder dock dven endast “mjukvarubranschen” som en synonym till denna
underbransch genom uppsatsen.

Fo6ljande figur visar antalet forvérv och genomsnittliga transaktionsvirden genom modern

historia i den globala mjukvarubranschen:
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Figur 2: Historisk utveckling av antal globala forvirv och transaktionernas vdrde inom

mjukvarubranschen

Kalla: Institute of Mergers, Acquisitions and Alliances 2014 (IMAA)

Figuren visar att forvérvstrenden snabbt har aterhdmtat sig efter varje finanskris, vilket tyder
pa att forvirvsstrategier anses attraktiva for att skapa tillvaxt. Fran 2009 till 2013 har virdet
pa forviarven dubblerats, genom att ha gitt fran ca 30 miljarder USD ar 2009 till ver 60
miljarder USD ar 2013. Med storre transaktionssummor kommer rimligtvis storre risk, och da

blir behovet av kunskap kring framgéngsrika forvérvs- och fusionsstrategier én mer relevant.

1.3 Problemdiskussion
Eftersom ungefér tva tredjedelar av alla forviarv misslyckas méste det anses vara riskfyllt att
ha forvirv som en permanent del av sin fOretagsstrategi. Trots detta, ser vi att forvirv

genomfors och statistiska undersokningar visar att de okar i antal och virde, speciellt inom
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mjukvarubranschen. Vi anser darmed att det 4r relevant att undersdka hur foretagsforvarv blir

framgangsrika.

1.4 Syfte
Mot den teoretiska och praktiska bakgrunden och det identifierade problemomrédet, har vi

formulerat foljande syfte med arbetet:

Vi eftersoker att identifiera forutsdttningarna for framgdngsrika forvarvsstrategier, vilken typ
av foretag kops upp, vilka synergier som efterstrdivas och hur uppkomna problem hanteras.
Studien tillimpas pa mjukvarubranschen eftersom den utmdrks av en hég grad av rorlighet
inom och mellan foretag, och vi forvintar oss ddrfor att hitta sdrskilt intressanta fall inom

denna bransch.
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2. METOD

2.1 Forskningsdesign

2.1.1 Deduktiv ansats
Vi har valt att utféra denna studie med en kvalitativ metod och en deduktiv ansats. En
deduktiv forskningsansats innebér att forskaren forst bildar sig en uppfattning om ett fenomen
med hjilp av teori och sedan formulerar en hypotes som testas mot verkligheten (Bryman &
Bell, 2011). Viktigt att notera &r att vi inte testar ndgon hypotes. Dédrav kan vi inte pasta att vi
utfor en strikt deduktiv studie. Istéllet for en hypotes har vi ett syfte och problemformulering
som vi undersoker genom en fallstudie. Fallstudier &r oftast induktiva (Yin, 2013) men pa
grund av komplexiteten i vart valda amnesomrdde valde vi att forst bilda oss en djup teoretisk
forstaelse om det vi undersoker, ddrav det deduktiva inslaget. Valet av deduktion framfor
induktion ansag vi alltsa passa vért syfte bést. En deduktiv ansats var lampligare eftersom den
tillat oss borja studien med att fa en djup teoretisk forstielse for &mnet, sa att vi enklare kunde
identifiera ett illustrativt fall for den studiens syfte. Med utgéngspunkt i teorin kunde vi
identifiera ett foretag som visar hur forvdrv kan bedrivas framgangsrikt. Att fa en god
teoretisk forstaelse innan vi samlade in empiri frén fallforetaget resulterade dessutom i att vi
kunde formulera mer relevanta och kvalificerade fragor och pa sa sétt utvinna en rikare och

mer nyanserad empiri.

2.1.2 Kvalitativ datainsamling
Kvalitativ metod anses vara mycket bra for att fa djupare insikt i det fenomen man
undersoker 1 en specifik och verklig kontext, ofta pd en lokal nivd (Repstad, 2007, s.21).
Fenomenet i denna studie dr forvirvsstrategi och kontexten dr den bransch och det fallforetag
vi valt att undersoka. For att gé in ndrmre pd vart angreppssitt, sd dr detta en explorativ studie

eftersom vi inte pa forhand inte visste hur Vismas forvirvsstrategi var utformad, dven om vi
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hade vetskap om dess framgangar. Den framsta anledningen till att vi inte valde en kvantitativ
metod var for att litteraturen kring dmnet pekade starkt mot att det framst &r mjuka faktorer
som dr avgdrande for sdvil synergirealisering och foretagsintegrationer som for dvergripande
framgangsrika strategier 1 forvarv.

Med hénsyn till att mjuka faktorer kan vara svéra att kvantifiera valde vi en kvalitativ
metod istéllet. Den storre delen av data vi utgér ifran dr dessutom ord snarare &n siffror, vilket
gor en kvalitativ metod ldmpligare (Bryman & Bell, 2007). Numerisk data behandlas inte

heller i ndgon storre utstrackning i uppsatsen.

2.1.3 Kritik mot kvalitativ datainsamling
Kvalitativ forskning kritiseras ibland for en avsaknad av transparens, det vill sdga att det ar
svért for en utomstdende person att forstd hur forskningsprocessen har gatt till. Anledningen
till detta &r att den kvalitativa metoden ar mycket ppen i sin natur och ger en stor frihet i hur
arbetet kan utforas (Bryman & Bell, 2011. s 409). I syfte att 6ka transparensen i var studie har
vi, 1 enlighet med Yins (2013) rekommendationer, lagt stor vikt vid att tydligt och ingdende
forklara vart tillvigagingssitt, urval, datainsamlingsmetod och dataanalys samt gora den

insamlade data tillgdnglig med partiell transkribering av intervjuerna.

2.1.4 Fallstudie
Fallstudier karakteriseras av att man granskar ett specifikt fall, hos till exempel ett foretag,
som sedan beskrivs och forklaras med hjélp av kvalitativ ansats (Yin, 2013; Bryman & Bell,
2011, s.60). Valet att i huvudsak basera vart arbete pd en fallstudie gjordes dirmed med
hénsyn till att det passar bra ithop med det kvalitativa angreppssattet och var stravan efter att
f4 djup insikt 1 ett avgrinsat problemomréde (Repstad, 2007, s.23). Som tidigare ndmnt &r
detta en explorativ undersdkning och darmed blir en fallstudie 4n en gang det sjdlvklara valet.
Det specifika fallet i studien dr Vismas forvdrv av Mamut, vilket vi frimst har genomforts

genom intervjuer och granskning av foretagsdokument. Detta har gett oss data fran interna
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aktorer som varit delaktiga i fallet. Vid sidan av det har vi &ven insamlat data fran

medierapportering av fallet i syfte att komplettera med information frdn utomstéende aktorer.

2.2 Urval

2.2.1 Val av fallforetag
Valprocessen av fallforetaget har gjorts enligt fyra urvalskriterier som vi valt for att
sakerhetsstilla tillgdng pa empiri. Det forsta urvalskriteriet var att foretaget skulle ha forvarv
som en del av deras nuvarande tillvéxtstrategi. Enligt ett andra urvalskriterium skulle vi kunna
identifiera flera forvirv som fallforetaget sirskilt motiverat med synergieffekter. Det tredje
urvalskriteriet var att foretaget skulle besitta en historia av flera tidigare framgéngsrika
forvarv dér de lyckats realisera sina eftersokta synergieffekter. Eftersom vi ville granska en
framgangsrik forvdrvsstrategi sd var detta ett viktigt kritertum. Slutligen var det fjarde
urvalskriteriet att identifiera forvarv som foretaget genomfort for minst tvd ar sedan eftersom
en del synergieffekter kan tar ndgra ér att realisera.

Vi utgick sedan frin en lista sammanstilld av ekonomitidsskriften Veckans Afférer
(2009) som inneholl de 500 storsta IT-foretagen, sett till omséttning, med verksamhet i
Sverige. Fran denna lista valde vi sedan ut 30 foretag for vidare granskning och undersokte
om de passade in pd samtliga ovanstdende fyra urvalskriterium.

Efter att vi genomfort en Oversiktlig kontroll pé foretagens egna webbsidor och
arsrapporter identifierade vi Visma som ett sérskilt intressant fallforetag. Visma levererar
mjukvaror och tjénster for att automatisera och effektivisera affarsprocesser vilket ocksd gor
dem till en del av vér utvalda underbransch: mjukvaru- och tjénsteleverantdrer (Visma,
Foretagsinformation, 2014). Det &r ocksa ett stort IT-foretag med ungefir 5700 anstillda och
med kunder i Norge, Sverige, Danmark, Finland och Nederlinderna (Visma, Corporate
information, 2014). Visma har sedan ar 2001 genomfort 6ver 100 forvérv och har en strategi

som innebdr att en del av foretagets tillvixt ska komma fran uppkdp av andra foretag (Visma,
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2011). Det framgick dven frn en av deras arsrapporter att de genomfort flertalet forvirv som
var sdrskilt motiverade med synergieffekter, samt att forviarven har varit men dven kommer
vara en stor del av Vismas framtida tillvéxtstrategi. Foretaget har dven haft en stigande
omsittning sedan flera &r tillbaka vilket indikerar att de lyckats bra med denna tillvéxtstrategi

(Visma, 2012). Séledes passade Visma in pa véra samtliga fyra urvalskriterier.

2.2.2 Val av foretagsforviry
Pa grund av begrinsad tid och resurser hinner vi inte detaljgranska flera av Vismas olika
forvarv. Vi har dérfor valt att forklara Vismas framgéng genom att titta pé ett specifikt forvarv
dér Visma kopte foretaget Mamut med synergieffekter som uttalat motiv. Visma forvirvade

det norska mjukvaruforetaget Mamut ar 2011 och integrerade Mamuts produkter, tjanster och

deras 460 anstéllda (Lyse, M. 1. 2011).

2.2.3 Val av respondenter
Visma ér ett stort och komplext foretag och vi genomforde dérfor ett bekvéamlighetsurval som
innebar att vi valde respondenter som for tillfdllet fanns tillgédngliga (Bryman and Bell, 2011).
Vi var dock 6dmjuka infor att vara initiala kontakter inom foretagen inte nddvéandigtvis var
ritt personer att intervjua, varpd vi da tillimpade ett sa kallat snobollsurval som enligt
Repstad kan vara ldmpligt att tillimpa vid en kvalitativ forskningsstudie (Repstad, P, 2007).
Snobollsurval innebér att de initiala respondenterna hjilper oss att hitta andra 1dmpliga eller
tillgéngliga respondenter.

Inom Visma fick vi intervju med tvd personer med mycket relevanta befattningar for
vér undersokning. Sindre Talleraas Holen som &r Manager & Acquisition manager pd Visma
och Christina Karlsson som var Human Resources-radgivare pd Mamut vid forvirvet, och
som sedermera blev Human Resources-chef inom Visma GLA.

Forutom intervjuer med Visma har vi intervjuat Stein Kleppestd, som har ldng

praktisk erfarenhet och djup teoretisk kunskap om foretagsfusioner, forvirv och de mjuka
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faktorer som kan forsvara integrationen mellan foretag. Kleppestd dr ekonomie doktor,
forskare och ldrare vid Lunds Universitet om foretagsforvérv och organisatorisk integration.
Kleppesto ar tillika M&A konsult och partner i konsultforetaget BlueBerry Hill dir han jobbat
som konsult i manga olika strategi- och affarsutvecklingsprojekt samt arbetat med rddgivning
till ledningsgrupper (BlueBerry Hill, 2014). Avsikten med att intervjua Kleppestd var att
kunna applicera och jimfora tvd skilda perspektiv pa fallunders6kningen; ett perspektiv fran
Kleppestd som akademiker med bred och djup teoretisk kunskap och med praktisk erfarenhet
som M&A konsult, samt ett perspektiv frdn Visma som har en ldng erfarenhet av konkret
forvérvsarbete 1 foretaget. Kleppestd far dirmed i denna uppsats rollen som en extern aktor
till fallet, medan Visma blir den interna aktéren som sjdlva fallet utgar fran. Genom att

jamfora dessa tva skilda perspektiv anser vi att vi har stirkt studiens resultat.

Namn Foretag /| Befattning Intervjudatu

Organisation m
Sindre Visma AS M&A Manager 2014-05-11
Talleraas
Holen
Christina f.d. Mamut, | f.d. HR-rddgivare pa Mamut, | 2014-05-21
Karlsson numera Visma numera HR-chef pd Visma

GLA

Stein Lunds Universitet Ekonomie doktor & M&A | 2014-05-15
Kleppestod konsult pd BlueBerry Hill

Tabell 3: Intervjurespondenter
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2.3 Forskningsinstrument
I denna del berdr vi hur och med vilka instrument och verktyg som forskningen bedrivits och

dess data har samlats in.

2.3.1 Granskning av dokument
Vid sidan av intervjuerna har vi valt att dven granska dokument i syfte att stirka var
undersokning (Yin, 2013). Dessa har varit tidskriftsartiklar om forvirvet samt Vismas och
Mamuts ars- och kvartalsrapporter fran ar 2010 till 2013. Med dokumentgranskning kunde vi

kontrollera péastdenden frén intervjutillfallena samt komplettera med ytterligare information.

2.3.2 Intervjuernas utformning
Intervjuerna har en semi-strukturerad form. I den typ av intervju utgér man frén ett visst tema
och en mingd pa forhand utvalda &mnen och fragor som man vill diskutera (Bryman & Bell,
2005). Den semi-strukturerade intervjuformen har fordelen att den tillater flexibilitet genom
exempelvis foljdfragor och anpassning efter intervjuns utfall. Pa s sitt kan unik information
fran det specifika fallet utvinnas genom att fragorna anpassas efter omsténdigheterna, vilket
exempelvis inte ar mgjligt med enkdtformuldr (Bryman & Bell, 2005). Semi-strukturen och
anvindandet av en fast intervjuguide gor det dessutom mdojligt att enkelt jamfora svaren fran
de olika intervjuerna.

Intervjuerna vi har genomfort dr s& kallade djupintervjuer som gjordes via telefon
eftersom alla respondeterna befann sig pd annan ort. Det betyder att vi valt ett fatal
respondenter som vi har ldngre intervjuer med, istdllet for att ha en storre méngd kortare
intervjuer med fler personer (Yin, 2013). Vi anser att djupintervjuer var bést ldimpade for vér
undersokning med tanke pd vért &mnes komplexitet. Dessutom kriver djupintervjuer inte att
lika ménga personer stdller upp pd intervju, vilket dr lampligt i vart fall med Visma som

fallforetag.
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D4 man anvénder sig av intervjuer som forskningsinstrument, dr det viktigt att ha i
atanke att utldtande kan vara subjektiva och att den information man fir fram kan vara
begrinsade till den enskilda individens tillgang till information samt personens mer eller
mindre pdlitliga minne (Yin, 2013). Av denna anledning har vi valt att anvédnda fler &n en
undersokningsmetod, for att pd sa vis forbéttra underlaget for det slutgiltiga arbetets och
analysens kvalitet. For att intervjuerna skall bli sd objektiva som mgjligt kommer vi att f6lja
de punkter som Yin &terger i sin bok, som bland annat beskriver vikten av att forhélla sig
neutralt och inte vara alltfor styrande (Yin, 2013).

Vi konstruerade varsin unik intervjuguide till varje intervju for totalt tre
intervjuguider. De inleds med en kort sammanfattning av vad vért arbete handlar om sé att
respondenten fir en inblick i vad intervjun skulle berdra, samt varfor respondenten var
intressant for oss. Sammanfattningen innehéller dven vad fallforetaget dra for nytta av att
hjilpa oss och stélla upp pa intervjun.

De inledande fradgorna i intervjuerna behandlar bakgrundsinformation. Fragorna till
Holen och Karlsson berdr deras positioner och tiden innan forvirvet. Dérefter kommer fragor
kring motiv till forvdrvet och dess synergieffekter. Detta f0ljs av fragor rdrande
planeringsfasen infOr integrationen av det forvirvade foretaget. Planeringsfasen har enligt
litteratur i vart &mnesomrade, bland annat fran Kleppestd (1993) och Schriber (2009), ansetts
spela en stor roll i hur vil forvérvet lyckas och i vilken méan de tinkta synergierna realiseras.
Efter detta kommer sedan en méngd frdgor anpassade efter respondentens roll i forvérvet.
Intervjun med Kleppestd behandlade hans syn pa forvérv utifrdn den forskning han bedrivit i
dmnet. Nagra av frdgorna var anpassade sa att de skulle bekréifta information vi fatt fran

intervjun med Holen.
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Intervjuguiderna 1 sin helhet skickades ut till kontaktpersonerna ett par dagar innan
intervjun dgde rum. Dérmed hoppades vi att respondenterna skulle hinna forbereda sig sa att

vi kunde fa ut mer information fran intervjuerna.

2.3.3 Triangulering
I syfte att stirka begreppsvaliditeten har vi tillimpat datatriangulering, vilket innebér att
forskarna anvinder mer @n en form av data i studien (Bryman & Bell, 2005). Det har vi
astadkommit genom att intervjua flera respondenter med olika positioner och relationer till
bade det fall vi studerat men dven till forvirvsstrategier i allmidnhet. Respondenten hos Visma
ger oss perspektivet fran det forviarvande foretaget, de som ska realisera synergierna och
hantera problemen med integrationen. Respondenten hos davarande Mamut ser skedet fran
det integrerade foretaget och har gett oss insyn fran deras sida av integrationsprocessen. Dessa
tvd respondenter ser vi ocksd som tillimpare av synergirealisering med praktisk erfarenhet.
Kleppestd, & andra sidan, har fungerat som en teoretiker med en akademisk expertis kring
dmnet. Genom att ha tre skilda perspektiv hoppas vi ha sdkerstdllt en hogre grad av validitet

genom att kunna jamfora informationen vi samlat pé oss fran intervjuerna.

2.3.4 Transkribering
Alla intervjuer i undersdkningen har spelats in och partiellt transkriberats. Detta har gjorts av
anledningarna angivna av Bryman och Bell (2011): det kontrollerar och kompletterar brister i
ménniskors minne, mojliggdr en mer djupgdende genomgéng av vad som sas under intervjun
och tillter att flera genomgéir det insamlade data. Dessutom Okar det unders6kningens
transparens genom att data blir tillgédnglig for allmidnheten och ddrigenom motverkar
anklagelser om att forskarna skulle vinkla analysen av data.

Pa grund av den mycket tidskravande aspekten av transkribering har vi i samhdrighet

med vér handledare Mats Benner och Bryman och Bell (2011) valt att utféra en sé kallad
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partiell transkribering. Det innebér att vi avstatt fran att aterge delar av intervjun som inte ar
anviandbara och relevanta, eller delar dér svaren var av informationsméissigt otillfredsstéllande

karaktér.

2.4 Tillviagagangsitt
For att genomfora var undersdkning har vi valt att f6lja en vanlig struktur for kvalitativa
undersokningar i sex steg (Bryman & Bell, 2007).
Steg 1: Formulera undersokningsfraga. Hur bedrivs framgéngsrika forvirv och
synergirealisering?
Steg 2: Viilj relevanta undersokningssubjekt. Vi har valt relevanta fall att studera och
personer att intervjua enligt vara urvalskriterier definierade under rubriken Urval.
Steg 3: Samla ihop relevant data. Vi utformade en konkret och metodisk plan for hur vi
samlade in data till var undersdkning. Den dr uppdelad i fem steg baserade pd den naturliga
ordningen av faser i forvarvsprocessen.
1) Identifiera de avgorande faktorerna i framgangsrika forvérv och orsaker till
problem,
2) Identifiera vilken overgripande strategi Visma anvénder i sina forvérv,
3) Identifiera vilka synergieffekter efterstrivades i forvdrvet och realiseringen av
dessa,
4) Undersoka planeringen, integrationen och atgirder déri,
5) Undersoka problem i forvirvet samt hur dessa atgirdades
I det forsta steget har vi genomfort en gedigen litteraturgenomgang for att péd ett teoretiskt
plan forsta vilka faktorer som brukar vara avgorande 1 foretagsforvarv. Vi kartlade sedan vilka

problem som var kopplade till varje kategori av synergieffekter och integrationsproblem.
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Genom att redan i ett tidigt skede bekanta oss med teorin innebar att kunde vi stélla bittre
fragor vid véra intervjuer och granska forvirvet mer ingaende.

I steg tva genomfordes intervjun med M&A manager pd Visma vilket gav oss en bra
inblick 1 Vismas Overgripande fOrvirvsstartegi och en méngd information om det
Mamutforviarvet. Tanken var fran borjan att vi 1 det forsta steget skulle ha intervjuat
Kellepstd, men viktigt att notera &r att vi faktiskt intervjuade M&A Manager Holen fore
Kleppestd, och séledes fick vi ga tillbaka till teorigenereringen en kort stund efter vi paborjat
var fallundersdkning. Detta av anledningen att vi inte f4 en intervju med Kleppestd fore
Holen, dven om det var vdr fOrsta Onskan. Vi anser dock inte att den ndgot ologiska
ordningsfoljden pd intervjuerna har paverkat var studies resultat negativt i nigon mening. Det
bidrog snarare pa ett positivt sétt att vi kunde vi stdlla specifika fragor till Kleppestod baserade
de svar fick fran Mamutforvérvet av Holen, exempelvis varfor Kleppesto trodde att Visma
agerade pa ett visst sdtt i det specifika forvirvet.

Efter att vi hade berikat var teoridel men svaren frin Kleppesto, fortsattdae vi med
intervjun med Karlsson samt analyserade deras kvartals- och &rsredovisningar och andra
relaterade foretagsdokument. Vi sag till en tidpunkt innan forvirvet initierades, med syftet att
se vilka synergier som motiverade uppkdpet. Direfter undersoktes planeringen och
integrationsprocessen, samt vilka konkreta dtgirder som vidtogs for att minska friktioner
mellan foretagen. Vid sidan intervjuerna genomfordes dven litteraturstudier for att f en béttre
uppfattning om vad vi eftersokte. I ett sista steg eftersokte vi slutligen vilka specifika problem
som hade uppstatt samt hur dessa l9stes.

Steg 4: Tolkning av data. Hiér tolkade vi all insamlad data. I intervjuerna fick vi emellanét
’ldsa mellan raderna” och tolka metaforer eller anekdoter frdn respondenterna for att forsta
vad som verkligen ville framhivas. En grundligare utldggning kring dataanalysen ges under

rubriken Dataanalys.
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Steg 5: Konceptuellt och teoretiskt arbete. Efter det fjarde steget dir vi tolkade data,
analyserade vi den sedan. Vi letade efter 6vergripande kopplingar och monster mellan teorin
och empirin; hur vil litteraturen och Kleppestds utlatande kring forvérv stimde dverens med
vad som sades under intervjuerna med Visma.

Steg 6: Slutsats. Hir drog vi slutsatser fran den insamlade empirin och teorin, samt
redogjorde for vilka praktiska implikationer dessa slutsatser kunde ha. Vi har efterstrivat att
skapa en samling av rekommendationer for strategier i foretagsforvirv, baserat pd det data vi

sammanstéllt under arbetets gang.

2.5 Beskrivning av dataanalys
Vi har utgatt frdn Yins fem faser for analys av kvalitativ data. De &r: (1) sammanstéllning, (2)
demontering, (3) remontering, (4) tolkning och (5) slutsatser (Yin, 2013).

I fas ett sammanstidllde och strukturerade vi det data vi fick fran var litteratur,
granskningar av foretagsdokumentation och medierapportering och frén intervjuerna. Vi
kategoriserade olika typer av synergier, realiseringsitgirder och integrationsstrategier i
undergrupper for att fA en grundliggande Overblick av det data vi samlat in. I fas tva,
demontering, brot vi ner dessa i olika kategorier, exempelvis vilka synergier som dr lampliga
for de olika graderna av kulturell integration. Vi genomforde dven en kodning av de
vanligaste problemen som uppstér vid forvarv och tillimpade di niva ett och tvid-kodning i
enlighet med Yins (2011) rekommendationer. I remonteringsfasen, vilken syftar pa att data
ska omorganiseras, har vi strukturerat dessa problem i kategorier och delvis dven illustrerat
detta grafiskt. I detta steg borjade vi se monster och bilda oss en uppfattning om vad data
kunde innebira i praktiken. I den fjarde fasen tolkas data vilket vi beskrivit under sektionen
“tillvagagangssitt”. Detsamma géller Yins sista steg i dataanalyser, som vi beskrivit under

sektionen “slutsatser”.
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Faserna har nédvéndigtvis inte genomforts i ett linjért forlopp. Detta dr dock i enlighet
med Yin som menar att det kan vara meningsfullt att atervdnda till de tidigare faserna under

resans ging for att omvérdera och bygga ut slutsatser eller tolkningen av data (Yin, 2013).

2.6 Validitet och reliabilitet

2.6.1 Om validitet och reliabilitet
Validitet refererar till ”huruvida man observerar, identifierar eller méter det man séger att man
gor” (Bryman & Bell, 2007). Reliabilitet refererar till huruvida en undersdkning eller
experiment dr mojlig att repetera pa ett tillforlitligt sétt, det vill sdga om den &r péilitlig
(Bryman & Bell, 2007). Béde validitet och reliabilitet delas upp i en inre och yttre dimension,

dven kallat intern och extern, vilka bada berors nedan.

2.6.2 Validitet
Intern validitet refererar till hur pass vdl vdra observationer stimmer Overens med de
teoretiska konklusioner vi gor i arbetet (Bryman & Bell, 2007). Vad giller vér studie paverkas
detta av en rad faktorer. De personer vi intervjuade hos fallforetaget kan ha vinklat sina svar
och ddrigenom det data de gav oss, eftersom det ligger i deras intresse att framfora en positiv
bild av sig sjdlva och foretaget de arbetar for. Darmed foreligger en risk att forvérven inte var
sd problemfria som vi fick bilden av frén intervjuerna. Detta paverkar huruvida Vismas
strategier for forviarv och synergirealisering dr ldmpliga som rekommendationer. I syfte att
mota detta har vi sjdlvstindigt studerat Vismas fOrvarv samt jimfort Vismas uttalade
strategier med vad Kleppestd anser om synergirealisering och problem dartill. Vart syfte med
det sistndmnda var att hans teoretiska expertis och forskning 1 &mnet skulle fungera som en
kontroll for att Vismas strategier och handlingar skulle vara bra.

Den externa validiteten berdr generaliserbarheten av studiens resultat. Detta paverkas

av den ekologiska validiteten och populationens validitet. Ekologisk validitet refererar till
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huruvida vissa fynd i samhillsvetenskaplig forskning representerar verkligheten. Ju mer
konstruerad och mindre verklighetstrogen en studie ar desto lidgre dr dess ekologiska validitet
(Bryman & Bell, 2007). Detta anses vara en av fallstudiens stora styrkor da
undersokningsmetoden bygger pa nigot som har hédnt i1 verkligheten. En hog grad av
ekologisk validitet gor alltsd att man kan generalisera frdn en kontext till en annan.
Populationens validitet innebédr hur vil man kan generalisera till en storre malgrupp. Detta
anses vara fallstudiens svaghet, sirskilt i de fall dé ett enskilt fall har undersokts, eftersom
forutséttningarna 1 de fall som undersoks ofta dr for unika for att gélla en stérre population.
Sammantaget anser vi att studiens resultat och slutsatser adr generaliserbara sa linge det gors
med hénsyn till att det dr en fallstudie. Vart resultat bor gd att overfora till en liknande
kontext, det vill sdga foretag med liknande forutséttningar, forslagsvis vad géller geografi,
storlek, bransch och verksamhetsomrade. Didremot kommer resultaten inte ga att Gverfora lika
framgangsrikt till en storre population som har andra forutséttningar dn Visma.

Den sista formen av validitet vi tidnker berdra dar begreppsvaliditeten. Det
handlar om hur vél ett test méter ett abstrakt begrepp som man fOrutsétter finns hos
individerna eller det man undersoker (Bryman och Bell, 2011). Mjuka faktorer som
foretagskultur och foretagsidentitet, vilka utgdr stor del av denna undersékning, ér relevanta i
denna kontext eftersom de dr ménskliga konstruktioner som endast existerar i Vért
medvetande. I syfte att sdkra begreppsvaliditeten har vi anvdnt oss av datatriangulering.
Genom att intervjua flera personer med olika bakgrund och positioner gentemot vér
undersoknings mal har vi kunnat sékra och bekrifta deras respektive pastdenden och pa sé sétt

far de slutsatser vi drar av den insamlade empirin starkare grund (Yin, 2011, s.86).

2.6.3 Reliabilitet
Intern reliabilitet syftar till huruvida medlemmarna av gruppen observerar och uppfattar

samma sak vid en undersokning (Yin, 2013). Detta dr viktigt att ha i1 dtanke framfor allt vid
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analys av resultat och data. Vi har sédkerstillt detta genom att ha arbetat mycket i grupp
och genom att fora en 0ppen diskussion kring analysen. Vid samtliga intervjutillfdllen har alla
forfattare av denna uppsats varit ndrvarande och de tre av oss som inte stdllde frigor forde
anteckningar om respondentens svar. Vara anteckningar jimfordes sedan och diskuterades for
att klargora tolkningen av informationen.

Extern reliabilitet syftar pd& om undersdkningen &r repeterbar och generaliserbar
(Bryman & Bell, 2007). For vdr undersdkning varierar graden av extern reliabilitet négot,
eftersom delar av undersokningen, som intervjuerna, kan vara svara att repetera péd ett
tillforlitligt vis. Det dr generellt sett svart att fullt ut vid kvalitativa undersokningar aterskapa
samma omstindigheter som vid den ursprungliga undersdkningen, som exempelvis
mdjligheten att intervjua samma personer. I detta avseende kan den externa reliabiliteten

sdgas vara medel till lag.
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3. TEORI

3.1 Inledning

Teorin tar sin ansats i diversifiering for att ge ldsaren insikt till varfor foretag genomfor
forvdrv och hur synergier motiverar foretagsuppkop. Arbetet fortsitter med att definiera vad
ett lyckat forvirv ér, samt att kategorisera olika typer av synergieffekter som bland annat
hénfors till kostnader sdvil som till intékter. Teoridelen avslutas med att beskriva essensen av
arbetet; hur synergier realiseras, vilka problem som kan uppstd och vad som ar mest centralt i

det strategiska arbetet vid forvérv och integrationer.

3.2 Diversifiering

3.2.1 Om diversifiering, definitioner och avgrinsningar
Termen diversifiering syftar till att foretag inkorporerar nya aspekter in i det befintliga
bolaget (Ansoff, 1965). I den hdr undersokningen sa tar den hér processen form genom
forvdarv av andra aktorer. Tidigare sd har de stdrsta incitamenten till diversifiering varit att
forvdrva ny teknologi, expandera till nya marknader, minimera risken for foretagsportfolion
och erhalla virdefull kunskap (Ansoff, 1957). Federal Trade Commissions (FTC) ramverk for
fusions- och forvérvsteorin anvinds i stor grad inom fusions- och forvarvsforskning nér det
kommer till typologin kring d&mnet. De olika formerna av forvérv skiljer sig 1 foretagens
olikheter mellan produkt och marknad. Vilka delar av vérdekedjan som de inblandade

foretagen befinner sig i dr ocksa en utgangspunkt for ramverket (Schriber, 2008).

3.2.2 Kategorisering av diversifiering
Diversifiering kategoriseras fordelaktigt in i tre olika beteckningar: vertikal diversifiering,
horisontell diversifiering och lateral diversifiering. Kategoriernas tillskrivna adjektiv syftar till
att redogora for vilken del av foretagets viardekedja som diversifieras. Vertikalt syftar till att

foretaget 1 fraga breddar sin produktionskapacitet genom komponenter, material eller rent av
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forsoker erhalla en storre del av den vertikala kedjan. Horisontellt syftar istdllet pa en
expansion av produktlinje. Detta giller dven for si kallad lateral diversifiering. Det som
skiljer de tva termerna at dr att den forstndmnda expansionen ligger inom foretagets tidigare
verksamhets- och kunskapsomrade inom finans, marknadsforing och teknologi. Att lateralt

diversifiera syftar istéllet till att nér foretaget investerar i nya industriomraden (Ansoff, 1957).

3.2.3 Vad iir ett framgdngsrikt forvirv?
“Lyckad dr den om man uppnar de mdl man forséker uppnd genom forvdrvet. Ibland dr det

‘

vdldigt otydligt vad man vill uppna, vilket gor det svart att veta om man lyckas eller inte. "

Detta dr Kleppestos tolkning av ett lyckat forvirv (Kleppestd, 2014) och vi ser det som att
forvdrvet dar lyckat om de planerade synergierna har realiserats, eftersom just synergier i
ménga fall dr de huvudsakliga mélen med forvérv. Synergiforskning ser som regel ett forvarv
som lyckats om det integrerade foretaget har okat i virde, alltsd om tva plus tva har blivit fem,
eftersom ofta dr svart att undersoka vilka synergier som realiserats och i vilken utstrickning
sé ser fusionsforskning ofta till helheten (Schriber, 2008). Det man bor ha 1 atanke &r att bara
for att forvirvet genererat virde, sa behover det nddvandigtvis ha varit ritt beslut.
Alternativkostnaden som hérstammar frdn andra beslut skulle kunnat ha gett upphov till storre
avkastning. Detta dr dock irrelevant i det hdr avseendet da vi inte letar efter den absoluta
sanningen i frdgan om huruvida att forvérva eller inte forvérva &r bést, givet en viss situation
och omsténdigheter. Vi har valt att undersoka de bista strategierna utifrdn att valet att
forvdrva ér gjort och undersdker hur man uppnér positiva resultat efter det beslutet.

Utifran ovanstaende definition av ett lyckat forvéirv, var Vismas kop av Mamut ett passande

fallforetag och forvérv.
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3.3 Synergieffekter

3.3.1 Definition av synergieffekter
Ett argument som fatt stor uppbackning av framforallt foresprakarna till att diversifiera, och
som dven ligger i fokus for denna studie, dr forekomsten av synergier vid foretagsforvérv. Tva
plus tvé blir fem &r en vanlig men grovt generaliserad forklaring till fenomenet. Synergier ar
ett véldigt brett uttryck som syftar till att tva foretag tillsammans kan forbéttra processer eller
utnyttja resurser pa ett mer effektivt sétt 4n vad de kan som autonoma enheter. Detta blir ofta
mdjligt genom att fOretagen fér tillgang till varandras kapabiliteter och/eller uppnér
skalfordelar for att pa sa sdtt erhalla ldgre kostnader och en battre konkurrensférmaga

(Ansoff, 1965).

3.3.2 Kategorisering av synergieffekter
Ansoff kategoriserade in olika synergierna som fOretag vill uppnd 1 fyra olika
underkategorier:
1. Forsdljningssynergier

Kostnadsbesparingarna som det integrerade foretaget uppnér inom denna kategori har till stor
del med att distributionsnéten, forséljningsadministrationen och lager hamnar under ett och
samma tak. De odelbara kostnader associerade med dessa sprids sedan ut pa en storre
verksamhet och forséljningsvolym. Andra processer som bdr anses som forsdljningssynergier
ar forséljningspersonalens produktivitet, vilken tenderar att 6ka i takt med en okad
forsdljningsvolym och introduktionen av likartade produkter. Umbrella branding ir ett annat
viktigt fenomen, dir det redan erhallna ryktet fran ett foretag kan foras Gver pa det andra
foretagets produkter genom en integration, och ddrmed spara in marknadsforingskostnader

(Besanko et al., 2013).
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2. Operationssynergier
Har ligger fokus till stor del pé skalfordelar. Ett integrerat foretag kan sprida ut odelbara
kostnader inom produktionen péd en stdrre volym, och dérmed relativt fa l4dgre kostnader.
Andra faktorer som Ansoff ridknar in under kategorin &r t.ex. inlérningskurvor, samt rabatter
vid stora inkop.

3. Investeringssynergier
I linje med forra kategorin s& dr kostnadsbesparingar i relation med skalférdelar men hér i
positiv korrelation med stora investeringar; Gemensamma lager for material, fabriker,
forskning och undersékning, och andra investeringar som kraver hog kapitalkapacitet blir ofta
lagre vid storre volymer.

4. Managementsynergier
Managementsynergier berdr hur fardigheter och erfarenheter i foretagsledning och styrning
kan forflyttas fran det ena foretaget till det andra foretaget, i de fall det ena foretaget har bittre

rutiner dn det andra foretaget. Efter en integration kan foretagsledningen alltsé effektiviseras.

Viktigt att observera &r att presentationen av denna kategorisering &r till for att lasaren ska
komma nérmare till att forstd hur synergier kan ta form, men langt ifrdn en dogmatisk och
heltickande beskrivning av synergier och bor inte ses som en begrasning for detta arbete och
vidare spekulationer.

Den moderna litteraturen brukar skilja pd tva olika slags synergier: kostnadssynergier
och intdktssynergier. Den fOrstndmnda syftar till de synergier som ger upphov till
kostnadssidnkningar vid en integration, vilka frdmst &r forknippade med skal- och
breddfordelar. En annan kostnadssynergi skapas genom viddekonomier dir foretag kan
utnyttja resursers fulla kapacitet da ett foretag forslagsvis breddar sitt produktutbud genom att

forvdrva foretag frdn marknader néra besliktad med sin ursprungliga. En ytterligare faktor
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som gar in under kostnadssdnkningar &r marknadsmakt. Nar tva foretag expanderar i
inkdpsvolym sd okar deras forhandlingsmakt gentemot leverantdrer m.m. En faktor som ofta
ar en forutsattning for kostnadssynergier ér just forekomsten av ledig kapacitet i ndgon resurs
i endera av de integrerade foretagen (Schriber, 2008).

Intdktssynergier beskriver istillet synergier som bidrar till att det integrerade
foretagets intdkter dr relativt hogre dn vad de tvd sjélvstindiga fOretagen sammanlagda
intdkter. Synergier som dr intdktsbringande hérstammar ofta frdn det resursbaserade
perspektivet, ddr ndgot eller badda av foretagen sitter pa virdefulla resurser eller kapabiliteter
som faller innanfor definitionen vérdefulla, knappa, och som inte latt kan ersdttas. Dessa
faktorer bidrar till konkurrensférdelar som kan overforas till det andra foretaget vilket i teorin
kommer att 6ka intékterna relativt mot vad foretagen hade gjort sjilvstindigt (Schriber, 2008).

Kleppestd talade vid intervjun om marknadssynergier, vilka &r en form av
intdktssynergi (Kleppestd, 2014). Vidare utvecklat kan man sdga att marknadssynergier
genererar intdkter genom sé kallad “cross selling” ddr det forvdrvade foretaget far tillgang till
moderbolagets kundbas. En annan vanlig marknadssynergi tar form i en okad
forhandlingsstyrka gentemot kunder, som i sig genererar gynnsammare villkor (Schriber,

2008).

3.4 Synergirealisering

3.4.1 Om begreppet synergirealisering
Tanken kring synergier har inte gétt obemérkt fram utan att ha tilldragit sig viss kritik.
Problemen med synergier brukar uppsta i det praktiska arbetet och implementeringen av dem.
For det forsta dr begreppet synergi svart att forstd for ménga. Detta har lett till att
foretagsledningar ofta bortser frén att planera for infoérlivandet av de identifierade synergierna

i strategiarbetet. Tillsammans med anvdndandet av osofistikerade modeller for att utvirdera
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synergiernas effekt, dr det inte sidrskilt konstigt att de flesta forvéirv verkar misslyckas i
integrationsfasen (Sirower, 1997). Centralt i synergirealisering &r att synergierna ska generera
ett positivt varde till foretaget, utan att extra kostnader har tillkommit och sé kallade negativa

synergier samtidigt har uppstatt (Schriber, 2008).

3.4.2 Synergirealisering som viirdeskapande process
Virdet som synergier kan bidra med bestdms av den potential som finns mellan féretagen och
resurser. Synergierna i sig begrinsar sedan den maximala potentialen beroende pa synergins
natur. Att utvinna denna potential begridnsas sedan ytterligare av praktiska faktorer som
omger integrationsprocessen. Mycket forskning har gjorts kring vad foretag méste undergd for
att kunna utvinna maximal nytta fran sina delade fardigheter och aktiviteter mellan foretagen
(Schriber, 2008). En av de stora utmaningarna vid synergirealiserandet &r att endast realisera
de positiva synergieffekterna och isolera dessa fran de negativa. Okad arbetsboérda och mindre
organisatorisk flexibilitet &r exempel pd tvd resultat av en integration som kan bidra med
negativa synergier (Ansoff, 1965:81). Vad giller realiseringen om kostnads- och
intéktssynergier, hdvdade Kleppestd att kostnadssynergier oftare lyckas i1 forvirv én
intéktssynergier. Detta kan delvis forklaras av att kostnadssynergier tenderar att ta en simplare

form, till skillnad mot exempelvis marknadsrelaterade intdktssynergier (Kleppesto, 2014).

3.5 Integrationsprocessen

3.5.1 Planering och flexibilitet i integrationsprocessen
Kleppestd anser att det generellt finns tvd skolor om hur det uppkdpta foretaget ska
integreras: snabbt och hart styrt eller lugnt och mjukt (Kleppestd, 2014). Detta stimmer vil
overens om hur andra konsultbolag ser pa fragan (Deloitte, 2010; Accenture, 2009;

PricewaterhouseCoopers, 2009), vilket vi dterkommer till nedan. Vi hittade ingen forskning
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som sdger vilken metod som dr bist, och sannolikt beror valet och utfallet pa flera faktorer
som &r olika fran fall till fall. Kleppesto bidrog med en intressant synvinkel:

“[...] om det (synergierna och forvirvets mal, forfattarens anmérkning) &r enkelt och
tydligt, d4 &r det lika bra att gora det snabbt och hért, sd dr det dver och man kommer 6ver det
snabbt. Men & andra sidan, om det ar jékligt bokigt [...] s& dr det lika bra att gora det fort.
Som att dra av ett plaster. Gor ont, men gar §ver snabbt. Det kan man gdra om man har rd
med att folk slutar, darfor att man kan ateranstilla andra. Men har man inte rad med det, da ar
det en véldigt riskfylld strategi.”

Uttalandet kan tolkas som att en snabb och hart styrd integrering ofta &r en bra
strategi, om foretaget har tillrackligt med resurser for att ateranstélla personal som lamnar pa
grund av de snabba fordndringarna. Svaret pd huruvida snabbt eller langsam integrering &r att
foredra, blir detsamma om man fragar konsultbolaget Deloitte (2010), Accenture (2009) och
PWC (2009). De hdvdar att en snabb integrering ér att foredra i de flesta situationer.

En av fordelarna med en snabbare integrering anses vara att de minska de anstélldas
osdkerhet om vad som ska ske pa arbetsplatsen. Om ett av malen med forvérvet &r att skapa
tillvixt sd dr en annan fordel med snabbare integrering att forsédljningsstyrkorna kan borja
samarbeta 1 ett tidigare skede och dirmed péaborja tillvixten (Deloitte, 2010;
PricewaterhouseCoopers, 2009). Integrationsprocessen innebdr ocksa stora kostnader for
foretaget och en kortare integration kan dédrmed sinka kostnaderna. Vidare motiverar Deloitte
en snabbare integrations fas med att foretagen i fraga slogs samman av en specifik anledning,
ett langsiktigt strategiskt mél. Desto fortare de fungerar ihop desto snabbare kan fokus laggas
pa att nd detta mal. Likt vad Kleppestd betonade, bekriftar dock Deloitte att en snabb
integration medfor 6kad risk for problem.

Accenture (2009) behandlar riskerna i1 snabba integrationer och belyser att

beslutsprocesserna bor vara snabba och med tydlig och stark planering. Som exempel ndmner



35

rapporten att foretagsledningen i det kopande foretaget i ett forvarv omedelbart efter uppkopet
delegerade ansvarsomraden till chefer fran det kopta foretaget utan ndgon forberedelse. Inga
formella méten hade hallits dnnu, vilket medforde att cheferna fran det uppkopta foretaget
blev forvanade och kinde sig forsummade. I efterhand insag de dock att de snabba besluten
och framstegen i integrationen var positiva. Vi anser att detta dr ett typexempel pa vad

Kleppestd bendmner som “snabb och hart styrd” integrering.

3.5.2 Olika grader av integrering
En faktor som ofta stir i centrum for synergipotentialen dr i vilken grad det forvérvade
foretaget ska integreras, dir en hogre grad av integration innebédr en storre risk for
komplikationer. Integrationsgraden bestdms av bdde harda och mjuka faktorer. Vid en lag
integrationsgrad kan utbytet begrinsas till att integrera enkla funktioner som till exempel
gemensamma styrsystem och administration. En tyngre integration brukar istillet krdva
integration av bade hdrda faktorer som gemensamma produktionsanldggningar men &ven
mjuka faktorer som kultur och personal (Haspeslagh & Jemisons, 1991).

Olika synergier kriver olika grad av samordning mellan foretagen. Ar den tinkta
synergin exempelvis att det kopande foretaget endast vill komma at ett patent hos det kopta
foretaget, si finns dir inget behov av en hdg grad av integration mellan foretagen. Ar
synergin daremot mer komplex, till exempel ett kunskapsutbyte mellan personalen, si kan en
hogre grad av integration kridvas for att synergin ska kunna realiseras (Kleppesto, 2014). En
avvigning av integrationsgrad maste dessutom goras mellan vilka positiva synergier som vill
uppnds gentemot de eventuella negativa synergier som kan stora malforetagets verksamhet
(Schriber, 2008).

En studie tyder pa att orsaker till forvérvsmisslyckande kan ta manga olika former och
ofta dr bestimd av de synergier som vill uppnas (IMAA, 2014). Som tidigare forklarat i den

teoretiska bakgrunden brukar foretagsledningar forsumma de mjuka vérdena, och da
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framforallt integrationen av fOretagskulturer. Kulturell integration bor ses som en viktig

underkategori till den totala integrationsgraden och kan delas in i fyra grader: “integration”,

“assimilering”, “separation” och “dekulturering” (Nahavandi, Malekzadeh, 1988).

Integration

Integrerade firman behaller i stor utstrackning sin unika kultur, och &r

samtidigt villiga att bli integrerade. Leder till en 6msesidig assimilering.

Assimilering

Unilateral process, dir det uppkopta foretaget frivilligt kulturellt

assimilerar till moderbolagets kultur.

Separation

Forvirvade foretaget vill inte kulturellt integreras, och gor motstand till
detta. Minimalt kulturellt utbyte, om arbetssituationen daremot kraver

detta sd ar det stor risk for kulturkrock.

Dekulturering

Uppkopta foretagets kultur forsvinner helt och anstdllda anammar inte
den nya kulturen. Leder ofta till individuell forvirring, kénslor av

alienation och forlorad identitet.

Tabell 2: Olika grader av kulturell integration vid foretagsforviry

3.5.3 Skillnader i foretagskultur

Definitionen av organisationskultur kan variera mycket pd grund av begreppets Oppna

karaktdr. Vi tillimpar foljande definition av kultur vilken &r tagen frdn Schweiger m.fl.

journalartikel (1987) om HR-tgarder i forvirv: “Culture is the shared values and behavior

that knit a community together. [...] All organizations have a culture of their own”. Oftast

handlar det om de gemensamma uppfattningarna om arbetssétt och virderingar som géller i
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en organisation (Alvesson & Berg, 1988). Foretagskultur ar séledes en forestdllning som
existerar i de anstélldas medvetna och dr en del av de informella regler som réder pé foretaget.

Foretagskulturen kan dock visa sig vara mycket problematiskt att definiera i praktiken.
Kulturkrockar sker ofta vid forvdrv dven om de initiala uppfattningarna hos bdda parter ar
positiva till varandras kulturer. Detta eftersom det kan finnas olika tillvigagéngssétt och
synsdtt pd problemlosning som skiljer sig s mycket at att motpartens agerande ses som
ineffektivt eller rent av destruktivt. Hur vél foretagskulturen passar ett annat foretags kultur
bendmns som ‘“cultural fit”. Det handlar alltsa inte hur lika foretagskulturerna mellan de
integrerande bolagen &r, utan hur vdl de fungerar ihop och kompletterar varandra.
Bendmningar pd dalig passform mellan foretagskulturerna dr “kulturell inkompabilitet” och
“cultural misfit” och &r en av de storsta orsakerna for den laga andelen av lyckade forvérv och
fusioner (Bauer & Matzler, 2013).

Accenture (2009) ndmner i rapporten “Seven Catalysts for Merger Integration
Success” att skillnader i foretagskultur vid fusioner sliter pd personalen och &r en av de mest

bidragande faktorerna till missndje med den nya arbetsplatsen.

3.5.4 Skillnader i foretagsidentitet
Foretagsidentitet, dven kallad organisatorisk identitet, dr likt foretagskulturen ett vagt och
svarforstaeligt begrepp som vi dérav anser dr i behov av att forklaras mer ingéende. Vi anser
det lampligt att inleda med vad “social identitet” innebédr. Ashforts och Mael (1989) har
lyckats formulera en bra forklaring pa fenomenet: “social identification is a perception of
oneness with a group of persons”, det vill sdga att individer i en grupp ser sig som en unison
enhet. Foretagsidentitet &r i sin tur nir anstillda upplever en gemensamhet och identifierar sig
med foretagskulturen i foretaget de arbetar for (Ashforts & Mael, 1989).

Foretagsledningar har ofta denna tillhorighet och en gemensam foretagsidentitet som

ett uttalat mal att arbeta mot. Malet dar d& mer specifikt exempelvis att de anstdllda ska
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identifiera sig med fOretagets virderingar, normer, marknadsforing och logotyp. Vid forvérv
kan det uppsta problem kring detta eftersom de anstéllda efter en sammanslagning riskerar att
arbeta med virderingar och normer for personer som om de inte identifierar sig med
(Kleppesto, 2014).

Schweiger et al. (1987) beskriver i sin fallstudie att anstédllda kan uppleva chock, ilska,
misstro, depression och hjédlploshet fore, under och efter att integrationsprocessen dgt rum.
Anstillda fran det uppkdpta foretaget kunde vara stolta dver den tidigare organisationen de
jobbat for och uppleva att den tidigare atmosfdren forsvann i och med forvirvet.
Ryktesspridning och oro kunde dessutom vara utbrett vilket negativt paverkade de anstilldas
vilméende.

I samband med ett forvéirv kan arbetskollegor som blivit vénner och arbetat sida vid
sida under en lang period bli avskedade eller vélja att 1dmna foretaget, vilket alltsd kan
paverka de kvarvarande anstéilldas motivation. Dessa ménskliga och mjuka faktorer &r ofta en
underskattad faktor 1 integrationsprocessen. Viktigt att beakta dr dessutom att den
identitetsskapande processen och identitetsdvergidngen frdn det gamla foretaget dr ndgot som
méste tillatas att ta lang tid. Om ett stort antal medarbetare véljer att ldmna foretaget, kanske
pa grund av bristande kénsla av tillhorighet, kan det leda till att realiseringen av synergier
troligen paverkas negativt (Kleppestd, 2014).

Atgiirder som kan tas for att skapa en bittre tillhdrighet efter ett forvirv ér att agera
demokratiskt och inkludera de nya anstéllda i det dagliga arbetet och beslutsfattandet. Det
giller alltsa att lata de vara en del av de processer som bedrivs 1 det kdpande foretaget. Vidare
spelar kommunikationen en stor roll; att tidigt kommunicera kommande beslut och de
fordndringar besluten innebédr &r viktigt 1 syfte att forhindra oro och Overraskningar

(Kleppesto, 2014).
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3.5.5 Synergirealisering i olika branscher
Kleppestd lade stor vikt vid hur forvdrv och synergipotentialen skiljer sig &t mellan olika
branscher, och gjorde da en tydlig skillnad p& kunskapsintensiva branscher, och
kapitalintensiva branscher med standardiserade arbetsprocesser som inte krdver
specialkompetens eller en hog akademisk utbildning. Kunskapsintensiva branscher refererar
hér till branscher som bestar av sd kallade kunskapsforetag som é&r foretag “vars tillgangar
huvudsakligen utgérs av de anstilldas speciella kunskaper och/eller kompetens”. Nir
produktionen ar kunskapsintensiv har den formen av komplexa problemlosningar, som 1 hog
grad typiskt dven anpassas efter de individuella kundernas behov. Dessa dr ofta tjdnsteforetag
som utvecklar anpassade 16sningar for sina kunder, kunskapen i dessa foretag dr i mycket hog
grad bunden till individerna i organisationen istéllet for till realkapital som maskiner och
anldggningar (Ekstedt, 1988).

De anstéllda i ett kunskapsforetag dr ofta kénsligare for fordndring dn personal i
kapitalintensiva branscher eftersom dessa ldgger en storre vikt vid sin frihet och integritet
(Kleppesto, 2014). De praktiska svarigheterna dr inte lika stora i kapitalintensiva foretag som
Kleppesto illustrerade med ett exempel pa ett forvarv mellan tvd bagerier, var i synergierna i
praktiken egentligen endast handlade om att flytta personal och ugnar fran det ena bageriet till
det andra.

“Desto hogre inslag av professionalism, desto hogre inslag av kunskap. Desto mer
beroende man ir av de specifika arbetarna, och desto svirare de dr att ersitta, desto mer
problematiskt blir det (integrationen i forvédrv och synergirealiseringen, forf. anm.)* (Intervju

Kleppesto, bilaga 2).
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3.5.6 Nyckelpersoner
Relaterat till diskussionen om kunskapsintensiva foretag anser vi det vara relevant att dven
berora vilken roll nyckelpersoner spelar vid forvérv. Nyckelpersoner dr anstidllda med sdrskild
expertis som har hog kompetens och ér extra virdefulla for foretaget. Vid ett forvarv ligger
det i det kdpande foretagets intresse att behalla nyckelpersoner frén det uppkdpta foretaget, sa
linge den personen inte kan erséttas med en person i den egna organisationen. Problemet &r
att nyckelpersoner, och speciellt de som besitter hogre positioner, ofta ldmnar foretag vid
forvérv eftersom de dr rddda att fa arbeta under simre forhéllanden (Schweiger et al. 1987).
Flera former av beloningssystem kan anvindas som verktyg for att behélla nyckelpersonerna.
Schweiger et al. (1987) listar fyra typer av beloningsformer: 1) Jobbsédkerhet, 2) Lén och

formaner, 3) Graden av sjélvstindighet 1 arbetet, och 4) Prestationsrespons.

3.6 Avslutning
Med ovanstaende information som grund har ldsaren en god forstéelse for den teori som var
studie utgdr frdn. Sammanfattningsvis dr de faktorer vi har funnit centrala och sirskilt
intressanta for att granska en forvérvsstrategi:

1) vilken typ av synergieffekter som efterstravas,

2) hur integrationen ska planeras,

3) hur dessa synergieffekter ska realiseras

4) i vilken grad det forvirvade foretaget ska integreras,

5) hantering av skilda foretagskulturer och foretagsidentiteter hos de anstillda, samt

6) atgirder for att behalla nyckelpersoner.
Vi avser vidare att granska Vismas fOrvdrvsstrategi och dess forvirv av Mamut med

utgdngspunkt i de sex ovan beskrivna faktorerna.
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4. FALLBESKRIVNING

4.1 Fallforetaget Visma

4.1.1 Allmént om Visma
Koncernen Visma Group har totalt sett 6 452 miljoner norska kronor i omséttning och har 340
000 kunder spridda over Norra Europa i linder som: Norge, Sverige, Danmark, Finland och
Nederldnderna. Visma levererar mjukvara och tjanster for att automatisera och effektivisera
affarsprocesser. De erbjuder med andra ord 16sningar for att effektivisera administrationen i
olika organisationer. Koncernen har totalt ungefdar 5700 anstédllda som &r fordelade pa Visma
Groups tre divisioner; Software SMB, Software government & large accounts och Business
process outsourcing. Visma erbjuder via dessa tre olika divisioner mjukvaror och tjanster till
organisationer av flera olika storlekar och karaktirer, allt frdn mindre startupbolag i
divisionen “Software SMB” till stora myndigheter i divisionen “Software government & large
accounts” (Visma, Corporate information, 2014). Visma har haft en 6kande omséttning fran
ar till ar utan undantag dnda sedan &r 2001. En del av forklaringen till detta ligger i Vismas

forvérvsstrategi (Visma, Annual report, 2013).

4.1.2 Vismas forvirvsstrategi
Visma bildades ar 1996 och har sedan dess genomfort 6ver 100 forvarv och har genomgaende
haft en ungeférligt lika stor organisk tillvixt som tillvixt frdn att forvdrva andra foretag
(Visma, Corporate History, 2014; Visma, Annual report, 2011). Visma har en fundamental
strategi som innebdr att de proaktivt soker foretag att forvérva eftersom Visma har identifierat
flera mojliga forvérv i de affairsomrdden och geografiska marknader dér de ér nérvarande. De
har ledningskapacitet och finansiella medel for att kunna forvdrva och integrera runt 10

foretag om dret beroende péd forvirvens storlek (Visma, Annual Report, 2011). De har
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historiskt anvéant sig av forvérv for att sékra sin tillvixt men ser dven forvdrv som en viktig
del i sin fortsatta tillviaxtstrategi (Visma, CEO’s Comment, 2013).

Visma forvirvar foretag av tvé olika dvergripande skil, antingen for att forstidrka en
redan existerande marknadsposition eller for att kunna gd in pd nya marknader. Vad giller
deras existerande marknadsposition s& dr Vismas operationer koncentrerade till de nordiska
och nederlindska marknaderna. Detta fokus har mgjliggjort att de kunnat uppnd en stark
marknadsposition i dessa geografiska marknader, ett vilkdnt varumirke och &ven uppnétt en
hog grad av operationell effektivitet genom lokala skaleffekter. Istdllet for att sprida sina
resurser Over flera marknader forsoker Visma istéllet vara starkast och 1onsammast i de fatal
marknader dér de édr ndrvarande (Visma, Annual report, 2011). Som exempel sa forvirvade
Visma “Solanum Group” ar 2011 med syftet att forvirvet skulle sékra Vismas position som
ledande affarssystem-aktor pd den finldndska marknaden (Visma, Quarterly Report Q4/2011,
2011). Den nordiska och nederldndska marknaden &r tillrdckligt stor for att Visma skulle
kunna dubblera sin storlek utan att expandera till fler marknader, vilket dr en av
forklaringarna till deras lokala fokus (Visma, Annual report, 2011).

Det alternativa motivet till att genomfora forvérv &r att ga in pd nya marknader. Visma
har for nirvarande sex olika underdivisioner, vilka representerar olika affirsomraden, men det
gér inte att endast se till vilka affirsomrdden dessa representerar for att kunna forstd Vismas
framtida forvirv. Som exempel sd skapades en helt ny underdivision vid namn “Visma
hosting”, dd Visma forvirvade Mamut ar 2011, vilket utokade Vismas tjansteutbud till att
dven omfatta webbhosting (Visma, Annual report, 2011). Ett av Vismas nuvarande maél &r att
bli mer framstdende pa sé kallade “molnbaserade affdrssystem” och en del av deras framtida

forvérv kan ddrmed vintas vara relaterade till detta omréde (Visma, Annual report, 2013).
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Visma forvirvar savél stora som sma foretag. I &rsrapporten for &r 2011 forklarar
Visma att forvirven av mindre och innovativa foretag kan genomforas i syfte att komplettera
deras interna forskning och utveckling (Visma, Annual report, 2011).

Nér de bedomer enskilda forvarv s4 menar Holen, M&A manager pa Visma, att de
tittar pé flera olika faktorer som bland annat innefattar: teknologi, produkter,
marknadsandelar, marknadspositioner och anstéllda. Vidare sa tittar de pd huruvida de kan
realisera sa kallade “low-hanging synergier”, vilka enligt Holen typiskt &r kostnadssynergier
som dr ldtta att realisera. Begreppet low-hanging synergier dr en metafor for “low-hanging
fruits”, vilket i denna kontext syftar pd synergier som &r ldtta att realisera. En annan viktig
faktor som M&A avdelningen granskar ér de potentiella forvirvens EBITDA (Holen, 2014).
EBIDTA visar ett foretags rorelseresultat fore rdntor, skatter, nedskrivningar och
avskrivningar (Nasdaq, 2014). Enligt Holen sa ser inte Visma sig sjdlva som ett “restructuring
foretag”, innebédrande att de inte vill kdpa foretag med negativa eller ldga EBIDTAs for att
sedan sjdlva omstrukturera i syfte att till slut uppnd I6nsamhet. Nir M&A avdelning
presenterar potentiella forvéarv infor ledningen visar de alla mojliga low-hanging synergier
som kan uppnas kombinerat med forvirvforetagets aktuella EBIDTA samt forvarvioretagets
EBITDA ett ar efter integrationen. Fokus vid de interna presentationerna ligger alltsd pa ett
kortare tidsperspektiv och pd synergier som dr enkla och snabba att realisera. Det ska dock
tilldggas att M&A avdelningen dven tar sd kallade “top-linesynergier” i beaktning. Med top-
linesynergier avses de storsta och mer svérrealiserade synergierna som dr relaterade till
forsdljning och intdkter. Top-line som begrepp refererar till de Oversta posterna i en
resultatrikning, vilka typiskt dr intdktsposter. Finns dér mdjliga top-linesynergier, sa menar
Holen att detta endast ses som en positiv bonus men att de inte &r avgorande for

forviarvsbestlutet.
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Vad giller strategin for att genomfora forvérven sa tillimpar Visma en s kallad “’light
integration” strategi. Ett forvirv som genomfdrs som light integration innebdr att det
nyforvarvade foretaget forblir relativt autonomt, exempelvis genom att forbli en egen legal
enhet eller genom att behalla sina tidigare varumirken (Holen, 2014).

Steget efter sjdlva forvdrvet &r att effektivt integrera foretagen genom att konsolidera
aktiviteter och realisera synergier. Visma har haft en nagot ojimn niva av forvarv dver éren,
de dr de genomfor sérskilt minga och stora forvirv, lagger de éret efter mer tid och resurser
pa att f& de nyligen gjorda forvérven att integreras och effektiviseras. Ett exempel péd detta
ar ar 2011 da det genomfordes flera stora forvarv vilket foranledde att Visma aret dérpd valde

att fokusera mer pa integration snarare dn nya forvérv (Visma, Annual report, 2012).

4.2 Fallforviarvet Mamut

4.2.1 Allméint om Mamut
Mamut var ett foretag som levererade administrativa programldsningar och tjénster till sma
och medelstora foretag vilket innebar att de agerade inom samma bransch och segment som
Visma. De hade 6ver 400 000 kunder spridda 6ver 16 olika europeiska ldnder och hade sitt
huvudkontor i Oslo, Norge (Lyse, 2011). De var marknadsledande pé affdrssystem till mindre
foretag i Norge och var alltsd inom detta segment storre dn den dévarande konkurrenten
Visma (Holen, 2014; Visma, Annual report, 2011).

Eftersom forvirvet genomfordes i augusti 2011 sa finns det ingen fullstindig
arsrapport for dret d@ Mamut blev forviarvade. Men ar 2010, vilket var aret innan forvérvet,
var Mamuts omsittning ungefiar 490 miljoner norska kronor (Mamut, 2011). Detta kan
jdmforas med Visma som hade ungefar 4 150 miljoner norska kronor i omséttning under
samma period (Visma, 2010). Vidare hade Mamut 460 anstillda vilket kan stéllas mot Visma

4300 anstillda vid samma tillfalle (Lyse, 2011).
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4.2.2 Forvirvets syfte och synergieffekter
Visma forvdrvade huvudsakligen Mamut for att erhalla en storre andel av marknaden som de
ar verksamma i. De sokte specifikt att bli den ledande aktdren pd den norska ERP-
leverantorsmarknaden inom “mikrosegmentet”, innebdrande marknaden for affarssystem till
smaforetag (Holen, 2014; Visma, Quarterly report Q4/2011, 2011). Genom att Visma
forvarvade Mamut och kombinerade kunder, produkter och tjinster sé fick de tillsammans en
betydligt storre marknadskraft (Visma, Quarterly report Q2/2011, 2011).

Som tidigare ndmnt fokuserar Visma pa low-hanging synergier i sina forvirv. Vad
géller Mamut identifierades ddremot bade low-hanging och top-line synergier (Holen, 2014).
Att uppnd en béttre marknadsposition pa ERP-leverantdrsmarknaden var ocksd den
huvudsakliga synergieffekten Visma sokte att realisera. En starkare marknadsposition okar
konkurrenskraften och férhandlingsstyrkan mot kunder och leverantorer, vilket anses vara en
intéktsynergi. Genom att sla ihop foretagen kunde de exempelvis slippa konkurrera om
kunder med priskrig och rabatter. Low-hanging synergierna var ocksa av stor vikt. Precis som
Visma hade Mamut ocksé sitt huvudkontor i Oslo och det gick relativt enkelt, genom att sl
samman personal och kontor, att sinka kostnader for hyror och administration. Holen tillade
dven att man kunde uppnd kostnadssynergier genom att anvéinda Vismas mjukvarulicenser: “I
tillagg kunde vi sld samman licenser, eftersom Mamut kor pa vissa Visma-licenser, som bade

ar billigare [...] man far en béttre kostnadsbas.” (Holen, 2014).

4.2.3 Planeringen av forviirvet
Visma har enligt Holen (2014) som malséttning att vara dppna med sin malséttning och
kommunikation vid forviarv, och detta priglar bade planeringen av integrationen och
realiseringen av synergieffekter. Holen berdttar under intervjun att de, for att undvika problem

under integrationen, redan i borjan av integrationsprocessen presenterar integrationsplanen for
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att kommunicera vilka aktiviteter som behdver genomforas och vilka anstillda som kan
komma att berdras av nedskdrningar.

“Vi brukar vara véldigt 6ppna med vilka synergier vi ser, och berittar det for dgarna,
och dirfor tycker vi om att ha integrationsplanen med oss. Vi dnskar att de ocksa ska ta till sig
det hir och de hir synergierna. De ska veta vilka synergier vi ser och vad vi vill gora [...] Ska
vi séga upp, sdg, fem personer pa administration, s& vet ledningen i det bolaget vad som
kommer ske”.

Vidare menar Holen att 6ppenhet och kommunikation sékerstéller att synergierna blir
realiserade. De fOrvintar sig att ledningen 1 det uppkopta foretaget ska forbinda sig till
integrationsplanen och att de ska vara samarbetsvilliga. Visma tror inte pd Onsketéinkande
eller att forvarven kommer ske smirtfritt. Ddrmed foérmedlar de vilka hérda beslut,
exempelvis uppsigningar, som kommer behdva goras for att sdkerstilla att exekveringen av
besluten inte ska vara ovédntade och att synergieffekterna slutligen ska kunna realiseras.

Under planeringsfasen menar Holen att det ocksd dr viktigt att gora olika typer av
riskanalyser. Dessa analyser kan exempelvis behandla hur en eventuell mindre prisdkning till
foljd av ett forvérv skulle kunna leda till kundbortfall. Han sdger ocksa att de gor riskanalyser
kring nyckelpersonerna i det forvirvade foretagen och hur de kan péverkas av beslut som

exempelvis att flytta verksamheten (Holen, 2014).

4.2.4 Integrationen ay forvirvet
I integrationen splittrades Mamut upp i flera av divisionerna som ingar Visma-koncernen och
varumérket Mamut fick det nya namnet Visma-Mamut (Karlsson, 2014). Som exempel blev
utvecklingsavdelningen hos Mamut en del av Visma Software International, medan Mamut
Norge blev den nya avdelningen som hanterade support, sdlj, leverans och s& vidare mot de

tidigare kunderna pa hemmamarknaden.
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Som en del av Vismas dvergripande syn pa forvirvsstrategi, var de redan fran borjan
mycket tydliga med forvdrvets mal och intentioner. Sjélva integrationsprocessen utfordes
sedan effektivt med snabba beslut frin ledningen som ansvarade for integrationen. Personalen
upplevde i perioder detta som krdvande och stressigt, men sédg samtidigt en tydlig forandring
och ett padgdende arbete fOr att integrera Mamut s& smartfritt och oproblematiskt som mojligt.
Pa fragan om nagon specifik aspekt i integrationsprocessen tog langre tid dn véntat, svarade
Karlsson, som dd var HR-radgivare pa Mamut, att kompetensdelningen var problematisk att
16sa (Karlsson, 2014). Med kompetensdelning avses hur arbetsuppgifter och ansvarsomraden i
verksamheten skulle fordelas mellan de gamla och nya anstédllda ndr sammanslagningen dgde
rum. Att vissa positioner i foretaget fick dubbla anstéllda och arbetet i att omfordela
arbetsuppgifter och ansvarsomréde var det som tog tid.

Visma anser sig ha en pragmatisk syn pd hur det kopta foretaget ska integreras.
Planering gors som ndmnt mycket detaljerat och vid uppkomsten av svarigheter justeras
integrationen och agerandet direfter (Holen, 2014). Mélet dr att integrationsplanen ska agera
som en végledande guide med utrymme for fordndring.

I linje med Vismas 6vergripande forvérvsstrategi sa tillimpades en light integration-
strategi dven vid forvarvet av Mamut, vilket innebar att Mamut fortfarande agerade som en
egen legal enhet efter integrationen och att den fungerar som en egen division under
Vismakoncernen (Holen, 2014).

Visma anvinde sig av ett intrant, vilket i detta fall avser ett internt datornit som inte
ar allmént tillgéngligt, for att forbéttra informationsspridningen och kommunikationen inom
foretaget (Nationalencyklopedin, 2014). Pa fragan om hur fusionen skulle kunna ha gjorts
bittre, svarar Karlsson trots anvidndningen av intranétet att kommunikationen kunde ha varit

dnnu tydligare och utforligare frdn Vismas ledning till de anstillda frdin Mamut. Vismas
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uppdelade struktur som en koncern med manga divisioner bidrog till att kommunikationen

mellan avdelningarna blev forsvarad (Karlsson, 2014).

4.2.5 Skillnaderna i foretagskultur
Foretagskulturerna mellan bolagen skiljde sig at innan forvarvet. Karlsson menade att Mamut
hade andan av ett litet, familjeédgt, entreprendrforetag med stark samhorighet hos de anstdllda.
Visma, & andra sidan, karaktiriserades av en professionell Corporate-kultur och var en
betydligt storre organisation med internationell pridgel. Rapporteringen och de finansiella
processerna var effektivare hos Visma och detta utgjorde en stor fordndring for den
inkommande personalen fran Mamut (Karlsson, 2014). Vismas anstéllda var vana vid hastiga
fordndringar eftersom de hade erfarenhet av Vismas manga tidigare uppkdp, men detsamma
géllde inte for Mamuts anstillda vilka inte hade lika stor erfarenhet av integrationsprocesser.

Visma som var erfarna var dock snabba med att anpassa sin foretagskultur for ett
smidigare samgéende. Ett exempel pa detta 4r Vismas adoption av “Friday Bar”, ett koncept
fran Mamut som innebar att det varje fredag var fri mat och 6ppen bar for de anstéllda efter
arbetsdagens slut. Friday bar &r numera en integrerad del av Vismas foretagskultur. Holen
menade att detta var ett bra exempel pa hur Visma har en dynamisk och pragmatisk syn pa sin
foretagskultur:

“Vi gor sa manga forvirv, att vir kultur dr véldigt dynamisk och blir till nér vi gér nya
forvérv. [...] Det tror jag &r vildigt positivt, eftersom de flesta bolagen tycker om nir de blir
uppkdpta av oss.” (Holen, 2014).

Holen tillade att Visma har mycket att vinna pa att sjélva vara 6ppna for fordndringar i
sin foretagskultur och att det inte endast gor det for att forenkla integrationen av de nya
anstéllda i1 foretaget. Den yngre personalen och annorlunda kulturen hos Mamut sadgs som en

“frisk pust” for Visma och bidrog till att de fick en “yngre och piggare” foretagskultur.
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4.2.6 Atgiirder for de anstilldas foretagsidentitet
Det dr viktigt att personalen i de forvarvade foretagen kdnner sig som en del av Visma for att
integrationen ska ske smidigt. Att Mamut inkorporerats i Visma-koncernen sékerstéllde inte
per automatik att Mamutpersonalen kéinde sig som en del av Vismas foretagsidentitet.

Karlsson menar att det dr viktigt att tidigt utarbeta en plan for att tydligt kommunicera
vad den nya personalen kommer att ha for funktion i det nya foretaget. Vid integrationen av
Mamut arbetades det mycket med gemensamma projekt mellan anstéllda pa Visma och den
overflyttade personalen fran Mamut. For att f4 de tidigare Mamutanstillda att byta identitet
menade Karlsson att “man maste skapa en stolthet, exempelvis [genom att] ge en massa
information kring vart vi dr pd vig, resultat och hur vi skapar tillvixt och synergieffekter”
(Karlsson, 2014).

Béde Holen och Karlsson tror dock att den enskilda process i forvirvet som tog lingre
tid &dn véntat, var tiden det tog for personalen pa fore detta Mamut att se sig sjdlva som en del

av Visma och identifiera sig med foretagets identitet.

4.2.7 Hanteringen av nyckelpersoner
Eftersom bdde Visma och numera integrerade Mamut dr verksamma i en kunskapsintensiv
bransch, dr det som redan pitalats av yttersta vikt att nyckelpersoner stannar kvar efter
forvdrvet. Detta eftersom det i kunskapsintensiva branscher kan vara mycket svart att hitta ny
personal med samma expertis. Detta kan vidare stdllas mot hur mycket enklare det exempelvis
ar att anstélla en ny person till ett mindre kvalificerat yrke i en produktionsfabrik (Holen,
2004). De ansvariga i Visma dr medvetna om detta och Holen sdger:

“Nyckelanstillda har vi alltid fokus pé vid forvirv. Att sdkerstélla att dessa kommer
med vid forviarven och att halla dessa motiverade, det dr nigot vi dr upptagna med. Till
exempel kan vi ge nyckelanstéllda mojlighet till att investera i Visma. Det &r ett starkt medel

till att fa med dem, att fa dem att leverera fran dag ett”.
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For att forhindra att nyckelpersoner ldmnar vid forvérv, berdttar Holen vidare att de
emellandt skriver om kontrakt och hojer forméner i syfte att géra dem mer motiverade (Holen,
2014).

Holen pépekar dock senare under intervjun, pa fragan om vad de skulle kunna gora
annorlunda i1 framtiden, svérigheterna med att sikerstilla sarskilda anstélldas motivation dver
lang tid. Han exemplifierar detta med att forklara att det kan vara extra svart att motivera och
framforallt halla kvar dgarna, utifall att de &r en central del i verksamheten och behdvs kvar.
Som han sjdlv uttrycker det;

“Om du far 30 miljoner pa kontot, dr du lika motiverad att gora ett lika bra jobb efter
forvirvet? Ar du da motiverad for att jobba dygnet runt i det bolaget, under Visma? Du vet
om att alla de pengarna du tjdnar - de gar till Visma - och du har 30-40-50 miljoner pa kontot.
Antagligen inte” (Holen, 2014).

Holen menar dock att det dven finns metoder for att minimera risker med avtagande
motivation for personer pa dessa positioner ocksa; “ [...] vi kdper ex. 45 % [av foretaget] och
om fem ar koper vi resten. Det giller sddana preventiva saker. Eller att du fir investera direkt
i Visma. Sadant kanske vi skulle ha gjort mer och sadant ser vi mer pa idag. Det har vi gjort
idag [och 1] exempelvis 2013-rapporten [har] vi har 4 stycken IT-konsultbolag dir alla VD:s
dger 9,9 % var av bolaget - for att halla dem motiverade.”

Karlsson sdger att det var en del anstéillda som slutade vid forvirvet och integrationen,
antingen frivilligt eller pd grund av andra skil. Hon vet dock inte huruvida de identifierats
som nyckelpersoner, men visste att ndgra av dem var av ledande karaktér eller att de var
“tunga professionella” (Karlsson, 2014). Hon menar att det ar “f[...] viktigt att tidigt kartldgga
vilka dessa dr, och vilken kompetens de besitter, samt att man kan kommunicera detta till
dem” fOr att pa sa sitt fi dem att stanna kvar. Hon ser att en anledning till att vissa lamnade

var att man inte helt fick dessa personer ““(...) att se sin roll i det nya”.
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4.2.8 Realiseringen av synergierna
Det dr viktigt att planeringen efterfoljs om synergierna ska realiseras. I Mamutforvirvet lades
extra mycket vikt vid uppf6ljning av planeringen. Specifika malséttningar, “checkpoints” och
dagliga kontroller anvidndes for att kontrollera integrationens progression. Variabler som
granskades var bland annat antalet kunder som limnade Mamut samt hur
kundtillfredsstéllelsen paverkades av forvérvet (Holen, 2014).

Vismas HR-avdelning anvinde dven medarbetarundersdkningar for de anstéllda som
kom frdén Mamut, i syfte att sdkerstélla att de mjuka vérdena i forvérvet hanterades pa ett
lampligt sétt.

Vad giller huruvida de identifierade synergierna blev realiserade eller ej, svarade
Holen att den absoluta majoriteten av de planerade synergierna realiserades i fallet med
Mamut. Det var sidrskilt low-hanging synergierna som reducering av hyres- och
administrationskostnader som var enkla att realisera. Dessa kostnadssynergier realiserades nir
Mamut och dess personal flyttade fran sina lokaler i Oslo in till Vismas lokaler i samma stad.
Eftersom en del positioner efter forvirvet blev dverlappande eller 6verflodiga sé fick en del
anstéllda fran Mamut ldamna foretaget, vilket i sin tur sénkte den sammanlagda l6nekostnaden

(Holen; Karlsson, 2014).
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5. ANALYS

I denna del av uppsatsen tolkar vi den insamlade empirin. Vi drar paralleller till den teori vi
har beskrivit tidigare i arbetet och dterkopplar forskning och idéer kring forvarvsstrategier till

vér fallstudie for att fa en bittre forstaelse for framgangen i Vismas forvdrv av Mamut.

5.1 Vismas val av synergier

5.1.1 Fokus pd enkla synergier
Som fallstudien och Vismas forvérvsstrategi visar, s& fokuserar Visma pd low-hanging
synergier i forvirvssammanhang. Detta dr synergier som dr relativt litta att realisera och som
brukar vara relaterade till kostnadssénkningar. Med andra ord sa faller inte svérforstaeliga och
komplicerade synergier inom deras forvirvsstrategi. De undviker alltsa vad Sirower beskriver
1 boken ”Synergy trap” (1997), dér ledningen misslyckats i tolkningen av de synergier de vill
uppnd och soker synergier som varken finns eller dr praktiska att eftersoka. Ett annat av
Sirowers argument dr att métinstrumenten som anvinds for att bedoma synergier r 14ngt ifrén
tillrackliga, vilket bidrar till att man i slutindan inte vet huruvida de komplexa synergierna
har realiserats (Sirower, 1997). Inom den dimensionen si anser vi att Vismas framgéng
grundas 1 deras 6dmjukhet till konceptet kring synergier. Eftersom Visma inser svarigheterna
kring synergirealiserande sd forsoker de i manga fall inte forverkliga komplicerade synergier,
vilka de kallar top-line synergier, utan fokuserar istéllet pad low-hanging synergier. Synergier
som dr litta att forstd och latta att realisera dr likstéllt med en ldgre risk for uppkomsten av
negativa synergier vid synergirealiserandet. Detta fokus underléttar dven vid métningar av
resultat och progression vid realiseringen av synergierna, vilket badde drar ner pa kostnader

relaterade till matningar men ocksa ger tydliga och tolkningsbara resultat.



53

5.1.2 Visma som kunskapsintensivt foretag
Relaterat till foregdende stycke bor noteras att Visma &r ett kunskapsintensivt foretag. Enligt
Kleppestd brukar denna typ av foretag karaktdriseras av att deras eftertraktade synergier vid
forvarv dr komplexa. Visma dr vidl medvetna om att deras foretag arbetar med
kunskapsintensiva produkter, tjdnster och processer och att detta kan ge upphov till
svarrealiserade synergier vid uppkop. Vi tror att det ir av denna anledning de har utvecklat en
forvarvsstrategi baserad pa den raka motsatta formen av synergier och med en lag
integrationsgrad. I Mamutforvérvet ser vi dven att denna strategi gjort synergierna betydligt

enklare att f6lja upp och att lyckas med.

5.2 Vismas val av integrationsgrad

5.2.1 Fokus pa light integration
Holen betonade att de koper framgéngsrika foretag med positiv EBITDA och att de dé inte &r
blygsamma med kopeskillingen. Vi tror att anledningen till detta &r att integrationen gar
snabbare och enklare med framgangsrika foretag. En redan vilfungerande organisation kan
ocksa agera mer sjdlvstindigt 4n en organisation med interna problem. Detta tror vi &r mycket
viktigt eftersom Visma vill genomfora light integrations dir det uppkopta foretaget fortsétter
agera relativt sjilvstdndigt. Dessutom dr det inte lika kostsamt att integrera ett redan
framgangsrikt foretag med hédnsyn till att de troligtvis inte har ett lika stort behov av

omstruktureringar for att upprétthalla sin positiva EBIDTA.
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Need for strategic interdependence

Low High
High | Preservation Symbiosis
Need for
autonomy , :
Low | Holding Absorption

Tabell 4: Mamuts grad av integrering i Visma efter forvirvet, kopplat till Mamuts behov av
autonomi och strategisk sjdlvstdndighet.

Om man ser till Haspeslagh och Jemisons (1991) modell for integration, som visas i Tabell 4
ovan, sd anser vi att Vismas och Mamuts behov av strategisk interdependens blir hog enligt
Vismas forvérvsstrategi. Detta eftersom bada foretagen sdljer samma typ av produkter och
tjanster vilket ddrmed kraver en relativt hog grad av strategisk 6verensstimmelse.

Mamuts behov av autonomi, vilket & modellens andra variabel, anser vi ocksa dr hog.
Termen autonomi syftar pd organisatorisk sjélvstandighet exempelvis vad géller kultur och
arbetsprocesser. Mamuts hoga behov av autonomi i integrationsfasen, stimmer vil overens
med vad som initialt skedde nir Mamut blev en del av Visma. Visma integrerade ndgra delar
av Mamuts unika fOretagskultur, exempelvis Friday Bar, efter sammanslagningen av
foretagen. Vér analys &r att detta gjordes for att Mamuts anstillda skulle kdnna sig trygga i
den nya arbetsmiljon och déirigenom minimera antalet nyckelpersoner som skulle l&dmna
foretaget. Aven Deloittes rapport om hur integrationsfasen i forvirv och fusion bér bedrivas
(2010) nédmner 1 fall da ett stort foretag kdper ett mindre foretag, att det forvarvade foretaget
till en borjan bor ha en hog grad av autonomi.

Vi argumenterar ddrmed for att graden av integration av Mamut enligt modellen var
“symbiosis”. Vi vill dock framhéva att det troligtvis endast gillde under de forsta stegen i

integrationen for att Gvergdngen skulle ske problemfritt. Efter hand som integrationen
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fortskred, ansag vi att graden av integration snarare dvergick till “absorption”. Forflyttningen
fran “symbiosis” till “absorption” harstammar fran att Mamut 1 hogre grad med tiden blev mer
och mer likt Visma vad giéller allt frdn arbetsprocesser till rutiner och foretagskultur
(Haspeslagh & Jemisons, 1991). Detta stimmer med Karlssons uttalande om att de anstélldas
foretagsidentitet dr en av de fordndringsprocesser som tar ldngst tid, och med Holens dsikt om
Vismas foretagskultur som dynamisk och pragmatisk. En Overgang frdn symbiosis till
absorption i Haspeslagh och Jemisons modell, det vill sdga en dverging frin att ha latit
Mamut vara oberoende till att bli allt mer integrerade i Visma, skulle pa sa sitt vara ett
effektivt sétt att dela upp integration i faser efter de anstélldas behov. Som ett sista argument
for Vismas val av lag integrationsgrad, pavisar tidigare forskning kring forvérv och fusioner
att hogre integrationsgrader kan ge upphov till negativa synergier och kostnader, vilket Visma

tillsynes undviker i med sin light-integration strategi.

5.3 Forklaring till integrationsprocessen

5.3.1 Snabb integrering
Som Karlsson beskrev under rubriken “Integrationen av forvdrvet” sa slogs Visma och
Mamut ihop under ett mycket kort tidsforlopp. Kleppestd redogjorde for de tvd generella
satten att skota integrationsprocessen pa: antingen snabbt och strikt styrt uppifran, eller
langsammare och mjukare med storre flexibilitet. Detta bekréftas av konsultbolaget Deloitte
(2010), vilka dven tillagger att en snabb integration &r sédrskilt onskvért nér ett av forvirvets
syften dr foretagstillvixt. Detta &r hogst relevant for Visma eftersom tillvixt genom
foretagsforvarv dr en av de tvéd faktorerna i Vismas uttalade tillvixtstrategi. Kleppestod sade
ocksa att en snabbare integration dr att foredra om det kdpande foretaget har réd att forlora
och ateranstdlla personal som kan ldmna som en effekt av den mer péafrestande snabba

integrationen (Kleppestd, 2014). Visma ar ett foretag med stora likvida resurser och har flera
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globala investmentbolag som dgare vilka sammantaget bidragit till en foretagsvérdering pa 21
miljarder norska kronor (Visma, Visma widens shareholder base, 2014). Visma har saledes de
finansiella medel som kréivs for att genomfora en snabbare integration oavsett om det kan
innebdra en kortsiktig 6kning av kostnader. Visma kan dock fortfarande lida skada av att
forlora nyckelpersonal, vilka kan vara viktiga och flera stycken eftersom forvirven sker i en
kunskapsintensiv bransch. Dérfor dr det rimligt att Visma gor de planer och genomfor de
atgdrder som dr nodvéndiga for att sékerstélla att dessa nyckelpersoner inte ldmnar foretaget.

En av de huvudsakliga vinsterna med den snabba integrationen &r att produkter och
tjanster snabbare kan nyttjas av det kdpande foretaget. Dessutom forkortas den oroliga och
pafrestande perioden som en ny arbetsplats kan innebdra for de anstéllda som kommer fran
det forviarvade bolaget (Deloitte Consulting LLP, 2010). Kleppesto liknar denna process vid
att dra av ett pldster; det gér ont, men gar snabbt over (Kleppestd, 2014). Karlsson nimnde
dven att oro och en ofta efterfoljande ryktesspridning &r tva typiska problem som paverkar de
anstélldas motivation och prestation pa arbetsplatsen (Karlsson, 2014).

Deloittes rapport (2010) séger att en snabbare integration bor 6ka intékter om dessa ar
en del av malet med forvérvet, detta eftersom forsdljningsstyrkorna frén bolagen da kan slas
ihop fortare. En av de huvudsakliga synergieffekterna i Vismas forvdrv av Mamut var att
erhdlla en starkare marknadsposition, alltsd var okade intdkter ett av malen. Oroligheterna
bland de anstillda minskar ocksd eftersom de anstdllda ldttare far en uppfattning om
framstegen 1 integrationsarbetet i en snabbare sammanslagning kontra en langsammare
(Deloitte Consulting LLP, 2010). Vidare bdr en snabbare integration leda till att
nyckelpersoner i bolagen kan behdllas i en storre utstrickning eftersom osékerheten kring
deras framtida position efter forvérvet snabbare klarnar. Slutligen kan en snabbare integration
vara enklare for Visma eftersom de framforallt kdper redan framgéangsrika foretag som inte

behover omstruktureras i en sa hog utstrackning, vilket gor integrationen mindre komplex och
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ddrmed ldttare att hastigt genomfora. Sammantaget finns det flera starka indikatorer pa att

Vismas val av snabb integration dr en framgéngsrik forvérvsstrategi.

5.3.2. Hantering av kommunikation
Intervjun med Kleppestd belyste problem med personal som kan uppstd vid
integrationsprocessen. En tydlig kommunikation kan motverka forvirring bland de anstéllda
och de tidigare nimnda problemen relaterad till stress och oro (Kleppestd, 2014). Aven om
Visma medger att deras kommunikation, rapportering och informationshantering under
Mamutfallet hade kunnat vara béttre, sa verkar kommunikationen ut till Mamut dnda varit
tillfredsstdllande. Detta pastdende gor vi pd basis av Karlssons uttalanden och uppfattning
fran att ha jobbat med personalfragor vid forvérvet (Karlsson, 2014). Vismas kommunikation
lyckades minska forvirring hos personalen fran Mamut, vilket annars hade kunnat fa negativa
konsekvenser for integrationen. Vidare lades stor vikt vid att kommunicera beslut nedat i

hierarkin for att ytterligare undvika forvirring.

5.3.3 Pragmatisk och dynamisk foretagskultur
En viktig faktor att beakta dr den kulturella aspekten vid forvdrv, detta eftersom
foretagskulturer &r unika, svardefinierade och att risken for kulturkrockar &r hog vid
integrering. Skillnaden mellan foretagskulturerna hos tvé parter i ett forviarv kan beskrivas 1
termer av vilken grad av “cultural fit” som foreligger. En hogre grad av “cultural fit” innebér
en ldttare integrationsprocess och mindre risk for kulturkrockar. Med tanke pa att Visma i
majoriteten av sina uppkop koncentrerar sig pa foretag inom samma bransch, det vill siga
mjukvarubranschen, sa dr detta en bidragande faktor till en storre chans att det rdder en hogre
grad av “cultural fit” mellan Visma och deras potentiella forvérv. I fallet med Mamut sade
Karlsson (Karlsson, 2014) dock att kulturerna mellan foretagen skiljde sig at pa flera punkter.

Mamut var ett litet familjedgt foretag med entreprendr atmosfar medan Visma hade kulturen
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av ett stort internationellt foretag. Vi pdstar ddrmed att det 1 viss méin dven foreldg vad Bauer
och Matzler (2013) kallar for “cultural misfit” mellan foretagen.

Dessa skillnader omhindertogs framgéingsrikt tack vare Vismas pragmatiska
instéllning till sin egen foretagskultur. Holen ansag att Visma hade en dynamisk kultur i1 det
avseende att den till en viss grad fordndras och anpassas efter det forvirvade fOretagets
inkommande kultur. Visma uppmuntrade aktivt till att sa skulle ske genom att dven integrera
specifika aktiviteter, som exempelvis Friday Bar, frain Mamut (Holen, 2014). Med andra ord
kan man séga att Visma har en flytande kultur, i kontrast till en klassisk statisk och stabil
kultur som ofta beskrivs i teorin. Detta tror vi inger en stor trygghet hos de anstdllda for det
forvirvade foretaget.

Den kulturella forandringen som en integration ofta krdver sker nu fran bada parter
och de kan &ven motas pa mitten vid vissa punkter. Det blir alltsd en dmsesidig assimilering,
dér det forvdarvade foretagets kultur inte blir 6verkord och dér positiva inslag frdn bada
kulturerna infogas. Det var med denna dmsesidiga assimilering som Vismas dynamiska kultur

hanterade den till viss mén existerande graden av “cultural misfit”.

5.3.4 Aktivt arbete med foretagsidentitet
Foretagsidentiteten var enligt Karlsson och Holen en av de faktorer som tog lidngst tid att
overfora till de anstillda frin Mamut (Holen; Karlsson, 2014). Att f4 ménniskor att fordndra
sina virderingar och tillhorighet kan ta flera ar och bor hanteras med forsiktighet och
forstaelse. Karlsson ansdg det dock viktigt att redan tidigt i integrationen péaborja
transformeringen av de anstélldas foretagsidentitet med konkreta atgdrder (Karlsson, 2014).
Visma inkluderade ddrmed tidigt den nya personalen i projekt som delades med personal fran
Visma. Detta stimmer &ven bra dverens med Kleppestds rekommendationer om att vara

demokratisk och inkluderande i1 beslutsfattande och det dagliga arbetet (Kleppesto, 2014).
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5.3.5 Atgiirder for nyckelpersoner
De étgirder Visma tog for att behdlla viktiga individer frdin Mamut var att erbjuda bittre
arbetsvillkor och forméaner. Om de tidigare dgarna av det uppkopta foretag identifierats som
nyckelpersoner dr en av Vismas strategier att 14ta dem behélla storre andelar 1 foretaget. Detta
gors 1 syfte att oka de tidigare dgarnas motivation att stanna kvar och gora ett fortsatt bra jobb.
Det kan vara sdrskilt viktigt att behalla dgarna i borjan av integrationsfasen eftersom detta kan
bidraga till att behédlla stabiliteten i den numera forvirvade organisationen. Av denna
anledning kompletterar Visma strategin med att inte kopa for stora andelar med att successivt,
steg for steg, kdpa andelar i det forvarvade foretaget sd att dgarnas motivation inte minskar
omedelbart vid integrationens borjan. Vidare erbjuder 4ven Visma béttre 16ner och forméner
for att behalla nyckelpersonerna, detta ér i linje med vad Schweiger m.fl. (1987) listar som en
av de fyra beloningsformer som kan anvédndas for att behdlla personal vid forvérv.

Rapporterna frdn Deloitte och PWC (2010; 2009) sdger &dven att en snabbare
integrationsgrad med hastiga och klara beslut fran foretagsledningen kan medfora att en storre
andel anstillda i hoga positioner véljer att stanna kvar efter forvédrvet. Anledningen till att de 1
storre man véljer att stanna beror framforallt pa en minskad osédkerhet kring vilken position,
16n, och arbetsfrihet de kommer fa efter samgaendet. En ldngsam integration som fordrojer
beskeden om nyckelpersonernas framtid i foretaget skapar stor risk for att nyckelpersonerna
ska ldmna foretaget for att sidkra sin framtida karridr. Dessa nyckelpersoner besitter ofta en
bred expertis och erfarenhet vilket gér dem mycket attraktiva for andra fOretag pa

arbetsmarknaden, vilket gor utmaningen att behélla dem @nnu storre.
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6. SLUTSATSER OCH DISKUSSION

6.1 Slutsatser
Visma utmaérker sig som ett foretag med forviarv som en central och integrerad del av sin
tillvixtstrategi. Méanga andra foretag med stora likvida Overskott och reserver verkar se
forvdarv som ett naturligt val for tillvaxt. Dessa foretag genomfor ofta forvérv fastéin det inte
finns nédgra tydliga tecken pa att synergierna vid forvirvet dr rimliga att uppnd eller att
forvarvet dr ldmpat for det kopande foretaget. Anledningen till att forvirvet anda genomfors
kan bero pa patryckningar frén aktiedgare eller andra intressenter som stéller krav pa att
foretaget maste vixa. Visma ma forvisso ha samma patryckningar men har ett tydligt méal med
varje forvarv de genomfor med avseende pa synergier, hur integrationen ska genomforas samt
hur de tidigare skilda foretagen ska kunna arbeta ihop. Visma har konstruerat en mycket
utforlig strategi for hur deras forvirv ska bedrivas pa bésta mojliga sétt och har formulerat en
méngd begrepp och riktlinjer som deras planering och tillvigagangssitt i forvarvet utgér ifran.
Exempel pa sddana begrepp dr low-hanging och top-line synergier samt light-integration.
Framgéngsfaktorerna i Vismas forvérvsstrategi gar att hérleda till:

1) Vilket verksamhetsomrade det forvirvade foretaget har

2) Storleken pa det forviarvade foretaget

3) Hur framgéngsrikt det forvérvade foretaget ar

4) Fokus pa de enkla synergierna (low-hanging synergier)

5) Integrationsgraden i sammanslagningen (light integration)

6) Snabb integrationsprocess

7) Dynamisk och pragmatisk syn pa foretagsidentitet och kultur

Vi anser att Vismas forvarvsstrategi utmirkte sig i flera av de ovan listade punkterna. Deras

forhallningssitt till dessa faktorer motsétter i minga fall teorin och verkar vid forsta anblick



61

vara osedvanliga. Visma har dndock en tydlig och vélgrundad tanke bakom deras egen
forvarvsstrategi, vilken vi forklarar nedan:

Visma forvérvar foretag som redan gar bra och betalar gdrna en hogre summa for
dessa. Detta kan verka som en sjdlvklarhet men faktum é&r att manga foretag koper
misslyckade foretag som omkonstrueras for att bli mer profitabla. Visma gor aldrig det och
bedriver ddrmed inga omstruktureringsprojekt.

Visma efterstravar vidare att realisera low-hanging synergier. Kleppestd hivdade att
forvarv av kunskapsforetag likt Vismas kop av Mamut oftast leder till att synergierna mellan
foretagen blir komplexa. Visma gar med sin fokus pa relativt enkelt realiserade
kostnadssynergier dirmed mot vad teorin sdger kring efterstrdvade synergier vid forvérv
mellan kunskapsforetag. De low-hanging synergier Visma efterstravar realiseras i en hogre
grad och léter sig lattare identifieras och métas. Sa kallade top-line synergier, vilka typiskt &r
komplexa intéktssynergier, eftersoks fortfarande men ses endast som en bonus till forvérvet.

Vismas integration utmarker sig ocksd genom att de satsar pa att gora light-integration
forvarv. Det ar latt att forestdlla sig att en djup integration alltid bor vara att foredra pd grund
av att det intuitivt kan tros leda till en djupare forstdelse for varandras arbetssétt och
processer. Forvirvet av Mamut och Vismas framgangsrika forvirvsstrategi visar dock att en
mindre grad av integration minskar risken for negativa synergier och drar ner kostnader och

komplexitet i integrationsarbetet.
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FRAMGANGSFAKTORER VID MAMUTFORVARVET

Fore forvarvet Under forvarvet Efter forvarvet
eFramgangsrikt sLight integration *Dynamisk
foretag *Snabb integration foretagskultur
*Branschrelaterat Tydlig
férvérv kommunikation

*Mindre foretag

e|dentifiera Low
hanging synergier
\. J \. J \. J

Figur 4: Framgdngsfaktorer i Vismas forvdrvsstrategi - Mamutforvdrvet

Mot bakgrund av Vismas framgéngsfaktorer finns det beldgg for att teorin inte alltid stimmer
overens med hur forviarv av kunskapsforetag inom mjukvarubranschen ska bedrivas i
praktiken. Trots att tidigare studier och teorier sdger motsatsen, visar Vismas forvirv av
Mamut att en initialt l4ttare grad av integration och fokus pd enklare synergier, i detta fall
kostnadssynergier, bidrog till att forvdrvet blev lyckat. Forviarv av kunskapsforetag som
Mamut har ansetts vara mer komplexa och svarhanterliga &n de forvirv som gors av
kapitalintensiva foretag. Visma pavisar effektiva atgérder for att minska denna problematik.
Vi anser oss ha funnit ett unikt fall och angreppssitt till forvérvsstrategi som inte
berdrts av teorin eller andra fallstudier tidigare. Vart méal dr att denna studie ska kunna agera
som en alternativ végledande guide for foretag med liknande fOrutséttningar inom

mjukvarubranschen.

6.2 Studiens generaliserbarhet

Som vi tidigare berdrt dr fallstudiers styrka den ekologiska validiteten, det wvill sdga
mojligheten att generalisera resultaten fran den studerade kontexten till en annan kontext.
Svagheten med fallstudier &r den sd kallade populations validitet, vilken innebér att man

generaliserar till en storre, bredare grupp. Darmed légger vi stor vikt vid att man forstar dessa
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karaktirsdrag av fallstudier nér resultatets implikationer ska séttas i handling. Vi foreslar
ddrmed att resultatet kan generaliseras till liknande foretag i liknande branscher; forslagsvis
till kunskapsintensiva foretag i norden som arbetar med informationsteknologi och erbjuder

mjukvaror och tjinster.

6.3 Sjilvkritik

6.3.1 Kritik gillande empirins trovirdighet
Under arbetets gdng har vi forutsatt att respondenterna svarat uppriktigt och arligt, men det
finns en risk att sé inte dr fallet eftersom vissa fragor kan ha varit kénsliga. Fragor som beror
problem i forvirvet kan vara kénsliga och det finns dven en risk att respondenterna kan ha
fortrangt nadgot. Darfor finns det en, om &n liten, sannolikhet att respondenterna fran Visma
har undan latit att dela med sig av viss information eller forskdnat negativa aspekter. Enligt
vér uppfattning och andra dokument har dock respondenterna gett en nyanserad bild av
forvarvsprocessen, varfor vi inte har anledning att tro att de har farit med osanning eller
forskonat hdndelser.

Ytterligare kritik kan riktas mot att vi i vissa delar av empirin, i hog utstrickning
anvént oss av Vismas drsrapporter som kélla. Dessa kan rimligen inte anses vara fullstdndigt
objektiva, dock &r det inte heller mdjligt for oss att f4 tag pa den typen av information

annorstades.

6.3.2 Kritik mot fallstudiens karaktiir
Vidare kan man argumentera for att vi endast tagit upp ett lyckat forvirv, ndmligen
Mamutforvirvet, och att detta inte aterspeglar Vismas framgang pa forvarvsfronten i stort.
Det dr visserligen svart att generalisera utifran ett specifikt fall, men mot bakgrund av vér
empiri vet vi att Vismas forvérvsstrategi ar framgangsrik och att de med fa undantag har 16st

integrationsprocesserna enligt plan och utan stdrre problem. Dessutom &r vart syfte med
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uppsatsen att belysa hur framgangsrika forvdrv ser ut i mjukvarubranschen, och da anser vi

det absolut nddvindigt att granska ett sa lyckat forvarv som mojligt.

6.4 Forslag till vidare forskning

Med grund i var studies resultat och de omraden vi funnit intressanta men ej kunnat beroéra pé
grund av tidsbrist och begrinsad omfattning av arbetet, anser vi att foljande omrdden hade
varit lampliga for vidare forskning:

1) En komparativ fallstudie som jamfor forvérvsstrategier mellan foretag som &r
framgangsrika mot de som misslyckas. Hur skiljer sig de framgéngsrika tillvigagingssitten
mot de som misslyckas?

2) Hur framgéngsrika strategier i forvérv bedrivs av ett foretag som inte dr kunskapsintensivt.
3) En kvalitativ studie av IT- eller mjukvarubranschens specifika synergieffekter. Troligen
skulle en sddan studie belysa speciella problem som uppstar i dverforingar av datorsystem,

patent och licenser for de kopta foretagens produkter och tjanster.
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8. BILAGOR

BILAGA 1

Intervjuguide for Sindre Talleraas Holen, Merger & Acquisition manager pa Visma

Rapportens syfte dr att identifiera forutsittningarna for framgéngsrika forvérvsstrategier;
vilken typ av foretag kops upp, vilka synergier som efterstrivas och hur uppkomna problem
hanteras. Studien tillimpas pa mjukvarubranschen eftersom den utmirks av en hog grad av
rorlighet inom och mellan foretag. Foretag inom den specifika sektorn kan sedan anvénda sig
av rapporten for att pa ett generellt sétt forstd framgéngsrik forvérvsstrategi.

Bakgrundsinformation

1. Vad var din roll vid foretagsforvirvet?

2. Vad var syftet med forvirvet?

3. Vad forvintade ni er dstadkomma genom forvirvet?

4. Forklara kort om det forvarvade foretaget.

5. Hur passade forvirvet in i Er 6vergripande strategi?

Synergieffekter

6. Vilka specifika synergieffekter identifierades?

7. Var synergieffekterna avgdrande for investeringsbeslutet?

8. Hur rdknade ni pd synergiernas effekt? Sag Ni ndgon synergieffekt som sdrskilt
viktig?
Kostnadssinkande synergieffekter (Exempelvis: Skalfordelar, inldrningseffekter,
okad forhandlingsstyrka mot leverantorer)

9. Vilka kostnadssédnkande synergier hade ni problem med att realisera?
Intiktshojande  synergieffekter  (Exempelvis: Cross-selling,  bundling,
kunskapsoverforing, 6kad forhandlingsstyrka mot kunde)

10. Vilka intdktshojande synergier hade ni problem med att realisera?
Finansiella synergier (Exempelvis: Storre mojlighet till externa 1&n med
sammanslagna tillgdngar och kassafloden, skattesynergier genom skattereducering,
interna 1an fran varandra)

11. Vilka finansiella synergier hade ni problem med att realisera?
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Planering

12

13

14

15.

16.

17.

18.

19.

Hur planerades realiseringarna av synergieffekterna (integrationen) av forvirvet?
Vilka risker sag ni med synergieffekterna och hur forsokte ni forebygga dessa?

Hur viktigt upplever Ni att flexibilitet ir under integrationsfasen? Ar det av hog
prioritet att folja planen? I vilken utstrackning gar det att planera for realiseringen av
synergieffekter?

Hur sdkerstdllde Ni att planen efterfoljdes? Vilka métningar genomforde Ni?

Interna problem

Fanns det svdrigheter relaterat till krockar i foretagskultur, och motstand fran de
anstéllda i det forvarvade bolaget? (HR-avdelningens ansvarsomrade)

Hur kommunicerades planen ut till de anstéllda?

Har personalen inom nagot eller bada av foretagen tidigare erfarenhet av forvirv eller
fusioner? Om ja, vilken paverkan hade det pa realiseringen av synergieffekterna?

Externa problem
Fanns det nigra externa faktorer som paverkade forvirvet och dess integration och
synergirealisering? (branschforandringar, konkurrenters handlingar, lagdndringar)

Realisering av synergier

20.

21.

22.

Vilka synergier har realiserats? Vilka tog ldngre tid 4n planerat och varfor?

Har ni nagra speciella processer eller aktiviteter for att underldtta att synergier
realiseras?

Finns dér ndgra synergier som ni dnnu inte har lyckats realisera, varfor?

Avslutning

23.

24.

25.

Skulle Ni sagt att forvirvet var lyckat? Var premien for forvérvet pd en rimlig niva?
Vad skulle Ni gjort annorlunda om ni fick géra om?

Vad dr Er instdllning till framtida forvarv?
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BILAGA 2

Intervjuguide for Stein Kleppestd, Ekonomie doktor & M&A konsult pia BlueBerry Hill

Bakgrund

Rapportens syfte dr att undersoka varfor vért fallfdretag Visma har lyckats med flera forvarv
trots att teorin och empirin séger att de flesta forvirven misslyckas. Vi har valt att titta pa
mjukvaruforetaget Visma som levererar mjukvara och tjdnster for att automatisera och
effektivisera affdrsprocesser. De hidvdar att deras flesta forvdrv har lyckats och att de ocksa
kunnat realisera majoriteten av de planerade synergieffekterna. Vi vill nu forstd hur Visma
genomgaende gjort sd lyckade forvarv.

1.

2.

3.

10.

Vad for forskning har du bedrivit inom fusions- och férvarvsomradet?
Hur definierar du ett forvérv/synergi som lyckat eller misslyckat?

Hur hade du kategoriserat de olika typerna av synergier? Intdkts- och
kostnadssynergier? Finns det andra dimensioner att ta hinsyn till?

Bakgrund till fraga 4: Foretaget Visma som vi intervjuade hidvdade att deras realiserar
av synergier inte var sérskilt problematisk eftersom de endast gjorde “light
integrations” och att de endast kopte foretag som var framgéngsrika - tycker du att
detta kan vara rimligt?

Tror du att det kan finnas sa kallade “enkla synergier” eller “svara synergier” att
realisera? Tycker du det &r problematiskt att anvdnda det generella begreppet
“synergier” och sedan hévda att 80 % av dessa misslyckas?

. Visma verkar satsa pd framforallt kostnads- och marknadsrelaterade synergier. Varfor

tror du att Visma, foretag i mjukvarubranschen, eller foretag i allménhet fokuserar pa
dessa typer av synergier?

. Vad ska det kdpande foretaget tinka pa kring kultur och personal innan forvarvet sker,

dvs. 1 planeringsstadiet?

Hur bor foretagsledning mota eventuella identitetsproblem i forvdrv nér personal
integreras? Finns det ndgra sérskilda &tgdrder som kan tas for att motverka
identitetsproblem?

I din bok om foretagskulturs och identitets relevans i1 forvirv skriver du att
arsredovisningar och liknande dokumentering dr problematiska att anvdnda som
verktyg for att méta ett forvirvs utfall. Vilka verktyg anser du dr lampligare?

Finns det skillnader mellan hur det ar att realisera intdkts- versus kostnadssynergier
och finansiella synergier? Ar det unika problem for var och en av dessa?

Har du kunnat identifiera tydliga skillnader bland problemen med att realisera
synergieffekter i olika branscher?
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11. Tror du att det inom mjukvarubranschen forekommer ndgra unika problem kring
synergirealiseringar och integration?

12. Har du kunnat identifiera tydliga skillnader bland problemen med att realisera
synergieffekter mellan olika ldnder?



73

BILAGA 3

Intervjuguide for Christina Karlsson, Human Resource-riadgivare piA Mamut fore
forvirvet, numera Human Resource-chef pa Visma GLA

Bakgrund
Rapportens syfte dr att identifiera forutsittningarna for framgéngsrika forvérvsstrategier;
vilken typ av foretag kops upp, vilka synergier som efterstrdvas och hur uppkomna problem
hanteras. Studien tillimpas pa mjukvarubranschen eftersom den utmirks av en hog grad av
rorlighet inom och mellan foretag. Foretag inom den specifika sektorn kan sedan anvénda sig
av rapporten for att pd ett generellt sdtt forstd framgéngsrik forvarvsstrategi. Eftersom
personal visat sig vara av stor betydelse for i forvarv och integration av foretag sé eftersoker
vi din syn péd Vismas forvirv av Mamut.
Bakgrundsinformation

1. Vad var din roll ndir Mamut kdptes upp av Visma? Vad ér din roll just nu?

2. Finns Mamut kvar som en egen avdelning eller liknande?

3. Hur var Vismas och Mamuts relation innan forvarvet?

4. Hur var Mamuts instéllning till Vismas forvirv av Mamut? Var det ndgon skillnad pa
ledningens och dvriga anstélldas instéllning till forvérvet?

5. Fanns det ndgra sérskilda skillnader i1 foretagskulturerna mellan organisationerna?

6. Hade Mamuts personal tidigare erfarenheter av foretagsforvirv?

Planering
7. Vilka motiv tror du Visma hade {or att forviarva Mamut?

8. Hur informerades de anstillda om att Mamut skulle kopas upp? Anpassades
information utefter olika avdelningar eller olika hierarkiska nivaer inom Mamut?

9. Vilka atgérder togs for att forhindra friktion vid integrationen?
10. Holen menar att Oppenhet och flexibilitet dr viktigt for Visma vid uppkop, hur
paverkade detta integrationen?

Integration

11. Holen menade att Visma i en viss man ldter sina forvirvade foretag fortsétta agera
sjalvstandigt, hur paverkade detta Mamutforvéarvet?

12. Var det nagra nyckelpersoner som limnade foretaget? Varfor?
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13. Vad var det som gick bra med integrationen?
14. Vad for problem uppstod vid integrationen?
15. Var det nagot kring integrationen som tog langre tid dn forvéntat?

16. Fanns det nagot omsesidigt utbyte kulturellt sett foretagen emellan och var detta
positivt eller negativt?

17. Ser sig de f.d. Mamutpersonalen idag sig som en del av Visma?

18. Vad gjorde Visma for att fi Mamutpersonalen att kiinna sig som en del av Visma?

Avslutning
19. Skulle du séga att forvarvet var lyckat?

20. Vilka lardomar som HR-rddgivare kan du dra frén forvérvet? Skulle nagot kunna
goras bittre om ni fick genomfora forvérvet igen?



