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Forord

Copenhagen Economics har gennemfort denne analyse for el-reguleringsudvalget. Udvalget skal blandt
andet analysere storrelsen af effektiviseringspotentialet i de danske netvirksomheder.

I forleengelse af rapporten "Potentiale ved effektivisering af danske netvirksomheder”, har udvalget for El-
reguleringseftersynet bedt Copenhagen Economics udarbejde en ny analyse, der afdeekker sektorkonsoli-
dering og udestaende potentialer herfra. Analysen har til hensigt at belyse potentialerne ved gget samar-
bejde i form af fusioner eller delvis re-allokering af opgaver mellem netselskaber i samme geografiske
omrader.



Sammenfatning

I denne rapport underseges den strukturelle efficiens i den danske eldistributionssektor. Den strukturelle
efficiens handler om, hvorvidt sektoren har det rigtige antal forsyninger, som udnytter eventuelle stor-
driftsfordele uden at lgbe ind i stordriftsulemper, og som anvender det rigtige miks af input til at produce-
re det relevante miks af services. Hvis der er strukturelle inefficiencer, kan selskaberne via samarbejder og
fusioner levere de samme services ved brug af feerre ressourcer, eller de kan gge serviceniveauet, uden at
det kraever flere ressourcer.

Rapporten udvikler farst en begrebsmassig model af samarbejder mellem distributionsselskaber. Model-
len kan (nar den kalibreres pa de aktuelle data) anvendes til at kvantificere de potentielle effektivitetsge-
vinster i forbindelse med samarbejder og fusioner. De samlede gevinster kan opsplittes i effektivitetsge-
vinster som folge af laeringseffekter', miks- effekter? og storrelseseffekter. Laringseffekter skal forstas,
som det potentiale, der var i fokus i den forste rapport, mens miks-effekter og storrelseseffekter fanger
synergieffekter og gevinsten ved fusioner og/eller samarbejde. Opdelingen af gevinster i de tre led gor det
muligt at bestemme hvilke dele af et samarbejde, som kan udlgse de mest markante effektivitetsforbed-
ringer.

I rapporten analyseres alle potentielle samarbejder mellem par af virksomheder, hvis hovedsader ligger
op til 50-100 km fra hinanden. Modellerne er kalibreret pa 2011 data fra Energitilsynet, som ogsa er an-
vendt i det foregdende effektivitetsstudie.® Data omfatter 51 distributionsselskaber, og rapporten analyse-
rer de dertilhgrende mulige bilaterale samarbejder — i alt 169, hvis maksimal samarbejdsafstand er 50 km
0g 467, hvis maksimal samarbejdsafstand er 100 km.

Analyserne viser, at der findes betydelige muligheder for at effektivere ved et udvidet samarbejde mellem
selskaber fra samme geografiske omrade.

Der findes mange lokale samarbejder, hvor de rene synergieffekter synes at kunne lede til omkostningsre-
duktioner pa ca. 4 procent. Det betyder, at selskaberne ved et udvidet lokalt samarbejde vasentligt kan
reducere de omkostninger, som kunderne i sidste ende skal deekke. Omkostningsreduktionen drives af
bedre opgavedeling og aktivering af stordriftsfordele via egentlige fusioner eller felles driftsselskaber.

Pa aggregeret niveau kan de samledes besparelsespotentialer opgores til 65 mio. kr. per ar i det mest for-
sigtige scenarie med en laengste samarbejdsafstand pa 50 km. Hvis der ses pa samarbejder med en af-
stand pa op til 100 km, gges potentialerne til 338 mio. kr. per ar.

Det er formodentligt i en del tilfzelde sddan, at de individuelle tilpasninger, som i princippet kan gge effek-
tiviteten i de nuvaerende selskaber, i praksis lettest gennemfares som en del af en storre s&endringsproces.
En del af det sdkaldte leringspotentiale kan derfor ogsa siges at veaere en gevinst ved et samarbejde.

Laeringseffekter deekker over effektivisering mod individuel best practice

Mix-effekter deekker over effektiviseringseffekter som folge af en bedre sammensatning af input og output
Storrelseseffekter daekker over effektiviseringseffekter som folge af storre skala

Copenhagen Economics (2013)

Dvs. Copenhagen Economics (2013)
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I alle analyser undersoges der kun parvise samarbejder. Arsagen til denne begransning skyldes, at des
flere selskaber der tillades at samarbejde des flere lgsninger skal undersages for at bestemme et konsoli-
deringspotentiale. Hvis parvise samarbejder undersages, er der 51*50° mulige konsolideringer, hvorfra et
storste potentiale skal bestemmes. Omvendt hvis samarbejder af tre undersgges, vil der vaere 51*50%49
mulige konsolideringer. Samarbejdsgevinster ved alle mulige samarbejder kan forholdsvis let bestemmes,
men det er ikke numerisk muligt p4 den baggrund at identificere de optimale samarbejder, som giver
anledning til den sterste konsolideringsgevinst. Derfor er der indlagt en begraensning, hvor alle samarbej-
der er parvise.

I tilleeg til analysen af 467 mulige bilaterale samarbejder analyseres det ogsa, hvad der kan spares hvis
samarbejderne ikke underlagges nogen geografiske bindinger. Det samlede potentiale beregnes her til
416 mio. kr. Det vil sige, at rene samarbejdsgevinster potentielt kan lede til yderligere besparelser af
samme storrelsesorden som de besparelser, der kan opnés ved, at alle selskaber tilpasser sig bedste prak-
sis’. 416 mio. kr. er et gvre tal for de mulige samarbejdsgevinster vi kan identificere ved analyser pa rela-
tivt aggregerede data. Analysen af disse samarbejdspotentialer skal ses som supplement til tidligere ana-
lyser®, hvor et skalapotentiale pa 13 mio. kr. alene fangede gevinsten ved, at hvert selskabs nuvarende
aktiviteter forages med samme faktor.

Analysens hovedresultater er opsummeret i tabellen nedenfor.

Tabel Overblik over resultater

Afstand for samarbejde Lasning Potentiale, mio. kr.
50 km Roommate 65
50 km Assignment 84
100 km Roommate 259
100 km Assignment 338
Ingen begraensning Fri 416
Kilde: Copenhagen Economics

Det er klart, at de beregnede besparelsespotentialer er forbundet med en vis usikkerhed, fordi omkost-
ningsdata ikke findes funktionsopdelt, men analyserne tyder i hvert fald p4, at der forsat er ikke uvaesent-
lige strukturelle gevinster at hente ved gget samarbejde og konsolidering i sektoren.

Det betyder ogsa, at det i en eventuel ny benchmarkbaseret reguleringsmodel er vigtigt, at reguleringen
fjerner strukturelle/regulatoriske barrierer for konsolidering. Dermed bliver det de driftsgkonomiske
overvejelser snarere end de regulatoriske konsekvenser, der bestemmer hvilke samarbejder, der indledes.

Bemerk der er 51 distributionsselskaber
Jf. Copenhagen Economics (2013)
Jf. Copenhagen Economics (2013)



Indledning

I 2011 blev Danmark daekket af 51 distributionsselskaber, hvoraf flere samarbejder teet. Selskabsstruktu-
ren er resultatet af en meget markant strukturudvikling, hvor en raekke selskaber er blevet ssmmenlagt
over en kort arraekke, og hvor de storste selskaber distribuerer en stadigt voksende del af den samlede
energi. Udviklingen er faktisk kraftigere end udviklingen i landbruget — en sektor, der normalt fremhzves
for en omfattende konsolidering. Figur 1 illustrer udviklingen over de sidste knap 20 ar.

Figur 1 Strukturudvikling i dansk eldistribution
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Kilde: Copenhagen Economics pba. Dansk Energi

Udviklingen og den resulterende struktur er pd mange mader sammenlignelig med vores nabolandes. Et
interessant kendetegn ved strukturen er, at der findes en raekke geografisk store selskaber og indlejret i
disse et antal sma selskaber med udgangspunkt i de oprindelige bynet jf. Figur 2.



Figur 2 Bynet i Danmark
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Kilde: Copenhagen Economics pba. Dansk Energi

Det viser sig erfaringsmaessigt, at strukturtilpasninger ofte er lige sa vigtige som individuelle selskabers
brug af bedste-praksis-procedurer. Med andre ord er det ikke bare vigtigt at de enkelte selskaber drives
mest muligt effektivt. Det er ofte mindst ligesa vigtigt, at der findes det rigtige antal selskaber, og at opga-
verne er fordelt optimalt mellem disse. Det er derfor vigtigt at vurdere, hvad der kan spares ved en mere
optimal virksomhedsstruktur, hvor det rigtige antal selskaber lgser det rigtige miks af opgaver. Den be-
skrevne udvikling betyder, at en beveegelse mod mere konsolidering allerede er i gang i sektoren. Ikke
desto mindre er det interessant at undersgge, om der kan forventes yderligere effektiviseringsgevinster
ved samarbejde og konsolidering af de tilbagevarende selskaber.

Det er ikke nemt at beregne de potentielle gevinster ved gget konsolidering. For det forste er der ikke no-
gen simpel teoretisk ramme, som er alment brugt til sddanne analyser, og for det andet er analysemulig-
hederne begrensede af de data, som er til radighed. Det betyder ogsa, at den normale opfattelse af gevin-
ster ved konsolidering er vanskelig at implementere.

Konsolideringsgevinster opfattes ofte som de besparelser, der kan opnés i administrationen, i driften og i
finansieringen, hvis to selskaber slas sammen. Nar sidanne gevinster skal identificeres sker det ofte i

forbindelse med omfattende due diligence og M&A analyser baseret pa bl.a. de enkelte selskabers interne
regnskaber og procedurer. Kun pa den méde kan det vurderes, hvilke processer, der er de mest effektive i
de to selskaber, og hvilke dobbeltfunktioner, som kan elimineres efter en fusion. Sddanne analyser ligger
udenfor dette projekts ramme, idet de nedvendige selskabsinterne data ikke er umiddelbart tilgengelige.

En anden tilgang til beregning af konsolideringsgevinster er mere industriskonomisk. I sddanne analyser
ses der p4, hvad de eksisterende selskaber kan opna ved at tilpasse sig den optimale skalasterrelse. Denne
tilgang er imidlertid teoretisk utilfredsstillende. For det forste fordi det antages, at selskaberne frit kan
tilpasse sig starrelsesmeessigt, hvad de naturligvis ikke kan, da de skal respektere de geografiske bindin-



ger. For det andet fordi tilgangen ikke ser p4, hvad eventuelle &endringer i servicemiks® betyder. Fokus pé
skalaeffektivitet fanger séledes ikke de sdkaldte "economies of scope”. Den rene skalaeffektivitet er da
ogsé relativt begraenset. Skalapotentialet er tidligere beregnet til 13 mio. kr. *° Dette potentiale er dog
temmeligt usikkert, fordi det bygger pa en antagelse om fastholdt miks af costdrivere. Ved et samarbejde
eller en decideret fusion af selskaber vil serviceprofilen, som modelleret her ved costdriver-mikset, s&n-
dres, og dette kan betyde, at der er storre skalagevinster.

Da ingen af disse mere almindelige tilgange til beregning af konsolideringspotentialer séledes er teoretisk
tilfredsstillende og datameessigt mulige, vil vi i denne rapport velge en mellemvej. Vi vil gore den normale
beregning af konsolideringspotentialerne i en industri mere realistiske ved at inddrage forskellige bindin-
ger pa restruktureringsmulighederne. Vi vil séledes tage hensyn til selskabernes nuvarende miks af ser-
vices og deres geografiske placering. Vi vil samtidigt udvide de normale industriskonomiske analyser ved
at skelne mellem larings-, miks- og skalagevinster. P4 denne made vil vi i nogen grad efterligne M&A
analyserne, dog alene baseret pa aggregerede data. Vi vil undersoge strukturpotentialerne ved at gennem-
fore omfattende beregninger af en raekke bilaterale samarbejder baseret pa den samme model, som blev
anvendt i den tidligere rapport. De anvendte metoder gennemgas kort i rapporten.

Servicemiks daekker over sammensztningen af de ydelser, som selskaberne leverer. Dvs. hvis to selskaber med samme totalomkostninger
anskues. Det ene selskab har relativt flest driftsomkostninger samt mangle kunder, men fa km ledninger, mens et andet selskab med relativt
flest kapitalomkostninger har f4 kunder og mange km ledninger. Dette indikerer, at det farste selskabs dominerende ydelse i servicemikset
er kundeservice, mens det andet selskabs dominerende ydelse i servicemikset er facilitering af et leveringsnet.
Copenhagen Economics(2013)
Naermere beskrivelser er tilgengelige i Bogetoft, Strange and Thorsen(2003), Bogetoft and Wang(2005), Bogetoft(2008), Bogetoft, Kristen-
sen and Pedersen(2010), Bogetoft and Otto(2011), og Bogetoft(2012)
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1 Benchmarkmodellerne
I strukturanalyserne modelleres de enkelte selskaber ved brug af de benchmarkmodeller, som blev udvik-
let tidligere.*> Modellerne bruges som standard for, hvad sével enkelte som potentielt ssmmenlagte sel-
skaber kan preestere. Benchmarkmodellerne forklarer selskabernes omkostninger ved brug af 5 service-
dimensioner, de sdkaldte omkostningsdrivere. Omkostningsdrivere er ssmmenfattet i Tabel 1 nedenfor.

Tabel 1 De fem costdrivere sammenfattet

Nr. Parameternavn Indhold Forklaring
Meget teet proxy for den transportydelse, som
netvirksomhederne leverer.
1 Leveret meengde Maoengde strom til slutbrugerne, der Begraensninger: Variablen fanger kun, hvad der
males i
netto leveres, og kan dermed ikke fange, hvad
der brutto Igber igennem systemet eller volatili-
tet.
Proxy for kundeserviceydelsen, der varierer med
antallet af kunder blandt netvirksomhederne.
o o
z Ml i) el Proxy for kundetaethed i sammenhasng med
maengden af tekniske aktiver nedenfor (malere
ift. kilometer net mv.).
Jordkabler
Stzilkabler Tekniske aktiver er generelt proxy for kapacitets-
3 Tekniske aktivtyper I Felter ydelsen.
Transformere
Netstationer Tekniske aktiver er ogsd proxy for kundetaethed i
(alle spaendinger undtagen 50kV) sammenhang med m3lere.
Opsplitning af de tekniske aktiver i tre forskellige
typer skal ogsd ses som en tilgang, der fungerer
Jordkabler som proxy for forskellige rammevilkdr, som kan
Sgkabler betinge bestemte typer af tekniske valg (herun-
Felter der graden af urbanitet, naerhed til kyst):
4 Tekniske aktivtyper II Transformere
Netstationer Aktiv type I og II er ofte forbundet med bymaes-
Luftledninger sig bebyggelse generelt. Sgkabler er i hgjere
(kun spaending pa 50kV) grad proxy for kystomrader (fylder dog meget
lidt som vist i 4.1).
Aktivtype III er ofte forbundet med landdistrikter
Luftledninger og forstaeder, hvor befolkningstaetheden er lille,
i i og stgrre omrader skal daekkes.
> Tekniske aktivtyper 11T (alle spaendinger undtagen 50kV) g starr rader
Note: Bemaerk at i 3, 4 og 5 er variablene summeret. Fordi der er tale om forskellige typer aktiver, er summerne veegtet vha.
omkostningsaekvivalenterne fra Netvolumen modellen. Omkostningsaekvivalenterne har i denne sammenhang primaert
betydning for dimensioneringen af de forskellige aktiver.
Kilde: Copenhagen Economics

I benchmarkmodellerne kobles disse costdrivere med forskellige aggregerede udtryk for omkostningerne.
Man kan saledes skelne mellem Opex (driftsomkostninger), Capex (kapitalomkostninger) og summen

heraf; Totex (total omkostninger). Dette kan vaere med til at belyse, hvad der kan spares pa kort (Opex) og
lang sigt (Totex).

12
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De anvendte modeller giver et bud p4, hvad det koster at levere de naevnte services og kapaciteter i danske
distributionsselskaber. De giver derfor ogsa en standard, som kan bruges ved beregning af, hvad der kan
spares ved individuelle effektiviseringer sdvel som ved samarbejder.

Benchmarkmodellerne er udviklet ved brug af state-of-the-art metoder, men de afspejler naturligvis ogsa
det tilgaengelige datagrundlag. Eftersom der ikke foreligger gode datasaet for omkostningerne knyttet til
de enkelte dekomponerede aktiviteter eller processer i netselskaberne, fx indkeb, planleegning, konstruk-
tion, vedligeholdelse, drift, og administration, har vi heller ikke kunne lave procesmodeller. Det betyder,
at det ikke er muligt at analysere en raeekke mere partielle samarbejdsformer, hvor to selskaber fx laver et
feelles call-center. Det vil nemlig kraeve, at de foreliggende omkostningsopggrelser kan dekomponeres
konsistent pa de forskellige aktiviteter, fx pd omkostningerne ved kundekontakten. De foreliggende data
gor det med andre ord alene muligt at lave modeller af et netselskab i sin helhed, og det er derfor ogsa
samarbejde mellem sddanne hele netselskaber, som vi kan analysere. Dette kan i udgangspunktet begran-
se den samlede potentialevurdering, fordi optimale delsamarbejder pa mere funktionsopdelte ydelser ikke
kan bestemmes. Dette pavirker dog kun potentialevurderingen, nér der betinges pa bilaterale samarbej-
der. I det tilfeelde, hvor konsolideringspotentialet vurderes uden bindinger vil eventuelle ekstragevinster
ved effektivisering pa funktionsniveau vaere inkluderet.

2 Model af samarbejdsgevinster

I dette afsnit gives en begrebsmaessig gennemgang af, hvordan potentielle samarbejdsgevinster kan opge-
res og sammenfattes. Selvom dette afsnit ikke er specielt teknisk (en mere teknisk gennemgang findes i
Bilag A) er det alligevel mere teoretisk end den gvrige del af rapporten.

En laeser med begrenset interesse for de mere begrebsmaessige overvejelser kan eventuelt springe afsnit-
tet over i en farste gennemgang af rapporten. Det kan i forste omgang veere nok at kende afsnittets centra-
le budskab:

e Vikan beregne et totalt potentiale ved sammenlagning af to eller flere selskaber
o Det totale potentiale kan opsplittes i tre bidrag, nemlig
o Laringsbidraget, dvs. hvad de sammenlagte selskaber i princippet ogsé kunne opné ved
individuel optimering og anvendelse af bedste-praksis
o Miksbidraget, dvs. hvad selskaberne kan spare ved et samarbejde, hvor de udveksler op-
gaver og ressourcer, men i gvrigt drives som individuelle selskaber
o Skalabidraget, dvs. hvad der spares ved udnyttelse af rene stordriftsfordele

I resten af dette afsnit forklares det naermere, hvorledes disse potentialer kan forstas og beregnes.

Synergi opstar generelt, nér virksomheder gennem deres samspil er i stand til at producere flere ydelser
med givne ressourcer eller producere de givne ydelser med faerre ressourcer. Det kan fx veere muligt for en
sammenlagt netvirksomhed at vedligeholde ét samlet net for mindre end summen af vedligeholdelsesom-
kostningerne, nir de to net drives separat. Det skyldes, at fx det ekstra beredskab, der skal veere til hdnd-
tering af akutte reparationer, samlet set kan mindskes. Hvis en sammenlagt virksomhed ligger langt fra
den teknologiske front, som den fx kan beskrives vha. benchmarkmodellerne ovenfor, betyder det, at der
er store forbedringspotentialer. Hvis disse potentialer overstiger, hvad selskaberne enkeltvis kan forbedre
sig, er det udtryk for en (positiv) synergieffekt. Vi kan altsd méle synergier som stigninger i forbedringspo-
tentialerne, nér vi bevaeger os fra individuel til felles drift.
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Sammenlaegning af to netvirksomheder P2 og PB kan illustreres som i Figur 3. De to virksomheder bruger
hver for sig input, x4 og xB, til at levere output, y2 og yB. Input kan fx opgeres som de totale omkostninger,
Totex, og output kan fx besta af de 5 costdrivere i benchmark modellen ovenfor. Hvis de to enheder slar
sig sammen, men fortsetter med at fungere som to selvsteendige enheder, vil de umiddelbart bruge input
xA + xB til at producere output yA + yB. Vi kan derfor vurdere de potentielle samarbejdsgevinster ved at se
p4, hvor store forbedringspotentialer, der er i en virksomhed, som bruger x2 + xB til at producere yA + yB.

Figur 3 Horisontal fusion

Note: PA og P® er to netvirksomheder. De omdanner input, x* og x, til output, y* og y&.

Kilde: Copenhagen Economics pba. Sumicsid

En mulig konsekvens af fusionen er illustreret i Figur 4, hvor de to virksomheder taenkes sammenlagt.
Individuelt kan de ikke forbedre sig, fordi de allerede ligger pa den teknologiske front, dvs. de producerer
det maksimalt mulige output med de givne input. Hvis de fusioneres, men drives som to helt uafhaengige
selskaber eller divisioner i et fusioneret selskab ender de i punktet A + B. Dette er imidlertid en teknisk
inefficient produktion, da det er muligt at producere i det lysebla omréde nordvest for A+B. Det er siledes
muligt via samdrift at forbedre resultatet.
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Figur 4 Totale gevinst ved fusion af A og B
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Note: Virksomhederne A og B er isoleret efficiente, men hvis de laagges sammen, ligger de under den efficiente rand og er
dermed inefficiente
Kilde: Copenhagen Economics pba. Sumicsid

De mulige forbedringer udgeres som naevnt af det farvede omréde. Man kan sammenfatte disse pa for-
skellige mader. En méide at male den totale potentielle gevinst ved et samarbejde pa er via Farrell input-
efficiensen®®, EA+B_ af punktet A+B, hvor:

EA+B = minimale input, der kan producere yA+yB ift. det aktuelle input xA+xB

Som det fremgér af figuren, er EA+B ca. 70 procent i dette tilfeelde. Fortolkningen er derfor, at det er muligt
at spare 30 procent af input, hvis de to selskaber, A og B, fusioneres. Vi kan ogsa opsummere forbed-
ringspotentialerne pa andre mader svarende til, at vi kan bevaege os fra A+B til D eller G, men vi skal i
denne rapport bruge inputbesparelser til at opsummere de potentielle gevinster. Dette er relevant i eldi-
stributionssektoren, fordi efterspargslen er relativt ufelsom over for priseendringer.

Dekomponering af samarbejdspotentialerne
Den samlede mulige gevinst ved fusion af PA og PB, dvs. EA+B, kan opsplittes i en rekke dele. Vi kan identi-
ficere mindst tre kilder til forbedring:

Den forste kilde er lzeringseffekten, som er forbundet med evnen til at introducere bedste praksis. Betragt
en fusion som illustreret i Figur 5. Hvis A og B fusionerer, men drives som to selvsteendige divisioner, A og
B, pa helt samme made som tidligere, ender vi i punktet A+B. Vi ser, at der her er store forbedringspoten-
tialer, som illustreret ved afstanden til produktionsfronten. En del af disse forbedringsmuligheder skyldes
imidlertid, at A og B allerede for fusionen ikke var fuldt efficiente. Man kan derfor argumentere for, at en
god del af besparelsesmulighederne i A+B ogsa er tilgaengelige uden en fusion. Hvis A og B individuelt
introducerede bedste praksis og minimerede deres omkostninger, si ville de ende i punkterne A* og B¥,
og den reelle synergieffekt er derfor de forbedringspotentialer, som i figuren identificeres som afstanden
mellem punktet A*+B* og den sorte prik pd produktionsfronten.

13 Se evt. Bilag A for en definition
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Figur 5 Laeringseffekt

4
y out-

puts

X inputs

Kilde: Copenhagen Economics pba. Sumicsid

Man kan naturligvis haevde, at det ikke er let at introducere bedste praksis. Det kan bl.a. kraeve ny ledelse
og et systematisk opger med normale arbejdsprocedurer. En fusion kan rent faktisk veere den ngdvendige
anledning til at introducere sddanne &ndringer, og en del af leeringspotentialet kan derfor ogsa ses som en
reel fusionseffekt.

Den anden kilde til besparelsespotentialer er den sékaldte miks, scope eller harmoni effekt. Normalt er
nogle miks af input mere produktive end andre. Det kan derfor nogle gange vere en fordel at omfordele
de input, som anvendes i to virksomheder. Dette kan i princippet ske ved et udvidet samarbejde, og uden
at selskaberne direkte fusioneres. For at illustrere dette kan vi se pa to distributionsselskaber med samme
niveau af output. Det minimale inputbehov kan illustreres ved L(y) i Figur 6, som viser kombinationer af
input, der giver samme output.

Figur 6 Miks-effekt

Ingenigrer

. A laner

' ingenier og

i udlaner

! skonomer

o L(y) = input
E som giver
' samme output

O @konomer
Kilde: Copenhagen Economics pba. Sumicsid

13



Vi ser her pa et tilfaelde, hvor der er to typer ansatte; gkonomer og ingenigrer. Virksomhed A er ganske
gkonom tung, mens B har et relativt intensivt forbrug af ingenigrer. Det er imidlertid klart, at ingen af de
oprindelige kombinationer er helt optimale — eller mere pracist; de kan ikke vere optimale samtidigt.
Substitution mellem gkonomer og ingenigrer er nemlig forskellig i A og B. I A kraever det relativt mange
gkonomer at erstatte tabet af en ingeniar, mens det i B kraever mange ingenigrer at kompensere for tabet
af en gkonom. Det betyder, at der er muligheder for forbedring ved at flytte nogle ingenigrer fra B til A, og
nogle gkonomer fra A til B. Hvis vi flytter produktionsfaktorerne som illustreret, ender begge selskaber i
punkt (A + B)/2. Det betyder, at der nu er besparelsesmuligheder, idet (A + B)/2 ikke ligger pa den tekno-
logiske front. Et mal for miks-effekten kan derfor vaere Farrell input-efficiensen af et selskab, som bruger
(A + B)/2 til at producere de nuvaerende output.

Man kan ogsd opné miks-effekter pa andre mader. Man kan fx flytte nogle forpligtelser pa outputsiden
mellem de to selskaber og pa4 den méde fa service-kombinationer, der kraver farre ressourcer at produce-
re, eller som matcher den eksisterende faktorkombination pa en bedre made. Man kan fx forestille sig, at
to netselskaber deler vedligeholdelsesopgaverne mellem sig. Pointen er i alle tilfelde, at et udvidet samar-
bejde, som fx formaliseres som en aftale om deling af visse ressourcer eller deling af visse serviceopgaver
mellem selskaberne, kan lede til effektiviseringer. Man kan haevde, at disse gevinster ikke kraver et direk-
te samarbejde, men i stedet kan realiseres ved etablering af et marked for arbejdskraft, et marked for ser-
vice ydelser etc. Sagen er bare, at der i praksis ikke findes velfungerende markeder for udveksling af en del
af disse ressourcer og services, hvorfor de typisk ma etableres pa bilateralt niveau. Ogsa selvom der var
velfungerende markeder, kan det veere vanskeligt at tilpasse sig markedsforholdene pga. lange aftaler mv.

Den tredje effekt er den sikaldte storrelseseffekt. En egentlig fusion vil naturligt ege storrelsen af et sel-
skab, idet der nu vil veere flere inputs og behov for flere outputs end i hvert af de oprindelige selskaber.
Forogelsen af stagrrelsen kan vaere en fordel, hvis teknologien er kendetegnet ved stordriftsfordele, men
den kan ogsa vaere en ulempe, hvis man lgber ind i stordriftsulemper. Vi har allerede illustreret et tilfeelde
med stordriftsfordele i Figur 4.

Dekomponering og organisatoriske fortolkninger
Pé baggrund af betragtningerne ovenfor kan man altsa opsplitte mulighederne for strukturelle forbedrin-
ger i:

o Totale effekt E: Hvad kan vi spare, hvis vi sammenleagger selskaber og optimerer det fusionerede sel-
skab?

e Individuelle leeringseffekter LE: Hvad kan selskaberne hver isaer spare ved at optimere og leere bedste
praksis?

¢ Ren fusionseffekt E*: Hvad kan et samarbejde give, som ikke kunne opnés ved individuel laering?

e Miks/Scope/Harmoni effekt HA: Hvad kan selskaberne spare ved et samarbejde, hvor de udveksler
opgaver og ressourcer, men i gvrigt drives som individuelle selskaber?

o Skala/Starrelseseffekt SI: Hvad giver (koster) det, at selskabet bliver starre?

Sammenhangen mellem disse effekter kan udtrykkes saledes:
E=LExE*=LExHAxSI
Hvis leeringsscoren, LE, er lav, kan man lade inefficiente virksomheder leere af bedste praksis. Man kan

sige, at leeringsmulighederne er dem, som en normal benchmarkanalyse forsgger at identificere, og som fx
forseges hastet ved brancheinterne benchmark-samarbejder.
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e Hvis problemet bag store individuelle inefficienser ikke er mangel pa feerdigheder, men snarere man-
gel pa motivation, kunne man forbedre incitamenterne, fx ved brug af relativ preaestationsaflenning og
mélestok konkurrence baseret pd benchmark-resultaterne.

e Hvis problemet er mangel pa ledelsesmassigt talent, kan det stadig veere nadvendigt at lave en sgte
fusion for at reducere inefficienser. Via en fusion kan kontrollen med selskabet pa forskellige niveauer
overdrages til de mere efficiente administrative teams, og den fusionerede virksomhed kan hermed
forbedre den ledelsesmaessige efficiens.

¢ Endeligt kan en fusion fungere som en andringsbegivenhed, hvor procedurer og arbejdsgange gen-
vurderes, og hvor der derfor er en god lejlighed til at fjerne gamle inefficiencer. Logikken i dette er, at
enhver organisation har nogle slaek, og det er sveert at reducere denne under normale forhold.

Hvis harmonimaélet, HA, er lavt kan man overveje et samarbejde, hvor blot nogle inputs eller output om-
fordeles, men hvor selskaberne forsatter med at agere som individuelle og uathangige selskaber. Omfor-
delingen kan skabe mere efficiente inputkombinationer, der kan skabe outputkombinationer, som er let-
tere at levere. Omfordelingen af ressourcer og services kan gores (1) internt i en fusioneret virksomhed,
(2) ved langsigtede kontrakter mellem selskaberne og méske (3) ved at skabe markeder for vigtige input
og output.*

Hyvis sterrelsesmalet, SI, er lavt, vil en fuld fusion vere det eneste relevante alternativ. Det kan fx vaere
tilfaeldet, hvis der er mange faste omkostninger, hvis der er brug for hgjt specialiseret personale, eller hvis
der er brug for mange gentagelser med henblik pa at reducere stykomkostningerne. En fuld fusion kan
desuden, og nok vigtigst, vaere den bedste lgsning, fordi omfordeling gennem kontrakter eller et marked
er forbundet med mange transaktionsomkostninger.¢

Det er Kklart, at beregninger som de beskrevne ikke fuldt ud kan forudsige effekterne af samarbejder. En
god forudsigelse af de sandsynlige synergier kraver for det forste en produktionsgkonomisk beskrivelse af
den underliggende teknologi. De tidligere udviklede benchmarkmodeller af distributionsselskaberne giver
en sddan beskrivelse af teknologien. En god forudsigelse af effekterne af et samarbejde kraever imidlertid
ogsa en model af den ledelses- eller governancestruktur, som vil blive brugt til at koordinere og motivere
ressourceflowet. Vi modellerer ikke dette eksplicit, men antager alene, at der anvendes bedste praksis
efter fusionen.

Tidligere opfelgende analyser pa vand- og spildevandomréadet?, hvor ex ante potentialerne er sammen-
holdt med ex post resultater, tyder p4, at den anvendte tilgang formodentligt overvurderer synergierne i
de forst par ar — og formodentligt undervurderer dem noget pa langt sigt. En anden grund til, at de bereg-
nede potentialer er forsigtige bud pa fremtidige gevinster er, at selskaberne, nar de sammenlagges, gene-
relt bliver storre. Hvis de resulterende selskaber bliver markant sterre end dagens gennemsnitlige sel-
skab, betyder det, at der sammenlignes med et punkt p& produktionsfronten, som har et relativt stor bias,
fordi fronten her jo er bestemt af relativ fa selskaber.

Sammenfattende om metoden

Metoden gar det muligt at beregne, hvordan en rakke potentielle samarbejder og fusioner vil kunne bi-

drage til en effektivisering af distributionsopgaven. De samlede gevinster kan opsplittes i effektivitetsge-
vinster som folge af laeringseffekter, miks- effekter og storrelseseffekter. Pa denne made er det muligt at

14 Jf. fx Bogetoft (2012)

Jf. fx Andersen og Bogetoft (2007) og Bogetoft e.a. (2007)

Jf. den generelle diskussion om stgrrelsen af virksomheden i den industrigkonomiske litteratur, fx. Tirole (1988)
7 J£. Bogetoft (2012)
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bestemme, hvilke dele af et samarbejde, som muligger de mest markante effektivitetsforbedringer. For-
tolkningen af disse effekter er, at der er en total effekt, E, som fanger, hvad der kan spares samlet set, nir
selskaberne bide samarbejder og tilpasser sig til bedste praksis. Den totale effekt kan s& udskilles i en
individuel leerings effekt, LE, der fanger, at selskaberne tilpasser sig bedste praksis og en ren fusionsef-
fekt, E*. Den rene fusionseffekt fanger bade en harmonieffekt, HA, hvor allokering af opgaver fordeles
bedre mellem selskaberne og en starrelseseffekt, der méler gevinsten ved, at selskaberne vokser.

Sammenhangen mellem alle effekter opsummeres ved:
E=LEx E*=LE x HA x SI

hvor effekterne normal udtrykkes som et tal mellem 0 og 1. Sma vardier betyder, at der kan spares meget.
Hvis fx HA er 0,8, betyder det, at man kan spare 20 procent af omkostningerne ved et samarbejde, hvor
ressourcer og opgaver deles optimalt mellem de to selskaber. Hvis SI er 0,9, betyder det, at man kan spare
10 procent af ressourcerne pga. en bedre storrelsesgkonomi. Og hvis SI er 1.3, betyder det, at det kraever
30 procent ekstra ressourcer at fungere som et stort selskab med dertilhgrende ekstra kommunikations-
og koordinationsbehov. De rene samarbejds-/fusionsgevinster er normalt produktet af HA og SI.

Etlille regneeksempel

I det folgende illustreres denne procedure pa et lille regneeksempel som fremgar af Tabel 2. Vi har to sel-
skaber, A og B, med omkostninger og omkostningsdrivere som i de farste to sgjler. De to selskaber ligner
strukturelt hinanden pd mange méder. A er dog mindre end B, og i seerdeleshed har A mindre af teknisk
aktivtype III. Til gengeld er A relativ stor pa teknisk aktivtype II, om end langt fra sa stor som B. Med
andre ord er A mindre end B, men har relativt mest teknisk aktivtype II. Vi ser ogs4, at A er nasten fuldt
effektiv, mens B kan spare 13 procent.

Den tidligere analyse'® tydede p4, at der var omkostningsmessige fordele forbundet med at have en rela-
tivt jeevn fordeling af output pa de forskellige costdrivere.'® Man kan derfor forvente, at det kan betale sig
for A og B at samarbejde, fordi A’s relativt store vaegt pa teknisk aktivtype II hermed bliver afbalanceret af
B’s mere spredte aktiviteter (i seerdeleshed pé de lavere spendingsniveauer).

Hvis de to selskaber sammenlaegges, ser vi i Tabel 2, at de totalt kan spare 13 procent af deres omkostnin-
ger. Dette er ca. ssmme andel, som B kan spare alene, men besparelsen kan nu ogsa omfatte A’s omkost-
ninger, hvormed besparelsen kan gges fra knap 10 mio. kr. til 13 mio. kr. Den ekstra besparelsesmulighed
ma i nogen grad skyldes synergieffekter. De efterfolgende sgjler viser, hvordan synergierne fordeler sig.
Den primere synergi er miks-effekten, som alene giver godt 3,5 mio. kr.
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Tabel 2 Eksempel pa samarbejdsanalysen

— — e e
Variable A B| a+g| EMcl  Effic | C=Eficent 2 o,cs c 2*Efficient C*
Totex, mio. kr. 31 74 106 31 65 96 48 92
Leveret mangde 280 534 813 280 534 813 407 813
Malere 2 6 8 2 6 8 4 8
Teknisk aktivtype I 42 97 139 42 97 139 70 139
Teknisk aktivtype II 6 10 16 6 10 16 8 16
Teknisk aktivtype III 0 2 2 0 2 2 1 2
Effektiviseringsprocent 1 13 13 0 0 5 4 1
Besparelse, mio. kr. 0,25 9,37 | 13,34 4,41 3,58 0,83
Fortolkning Imcjjl_t\J/gl Ingll_x\jcle-l E-?etlitl Ren fuseit?fz; E::elzkki Stgrrelses-effekt
lzering lzering

Kilde: Copenhagen Economics pba. Sumicsid

3 Resultater

Vi har analyseret potentialerne ved gget samarbejde og konsolidering blandt de nuvaerende 51 danske
distributionsselskaber. Vi har i den forbindelse taget udgangspunkt i benchmarkmodellerne fra afsnit 1,
dvs. i de beskrivelser af omkostningsrelationerne, som vi har etableret tidligere. Vi har samtidigt beregnet
potentialerne ved brug af den metode, som er beskrevet i afsnit 2.

Vi har undersogt et stort antal alternative scenarier. De forskellige scenarier svarer til forskellige be-
graensninger pa, hvor store afstande vi tillader mellem samarbejdende selskaber, og hvor mange selskaber
vi tillader at samarbejde.

I de mest restriktive scenarier tillader vi alene bilaterale samarbejder mellem selskaber, hvis hovedsaeder
hgjst ligger 50 km fra hinanden. Der er 169 mulige sddanne samarbejder. Vi har ogsa analyseret effekten
af at gge den tilladte afstand mellem samarbejdende virksomheder. Vi har séledes ogsa analyseret alle
potentielle samarbejder mellem par af virksomheder, hvis hovedsaeder ligger op til 50, 60, 70, 80, 90 eller
100 km fra hinanden. Der er 467 samarbejder, som omfatter op til 100 km afstand mellem de eksisteren-
de selskaber®. Vi har endeligt, som vi skal vende tilbage til, undersegt konsekvenserne af helt at ophaeve
afstandsrestriktionen for pa denne made at fa en gvre greense for samarbejdspotentialerne.

Totex modellen undersgger potentialet ved samarbejde om alle ydelser, der at generere omkostninger —
dvs. ydelser, der udlgser drifts- og/eller kapital omkostninger. De gennemsnitlige gevinster i Totex model-
len er sammenfattet i Tabel 3 nedenfor. Her antages som i de tidligere analyser voksende skalaafkast, og
vi analyserer bilaterale samarbejder samt sammenlagninger af selskaber med en maksimal afstand pa 50
km. I dette 50-km-scenarie ser vi, at fusionerne i gennemsnit leder til en besparelse pa 3,7 procent, og at
disse stammer fra ca. 1,4 procent skalaeffekt og 2,4 procent miks-effekt. I Opex-tilfeeldet, hvor der alene

20 Vi har desuden gennemfort disse beregninger under en raekke forskellige antagelser vedr. den ngjagtige specifikation af den underliggende

benchmarkmodel, herunder primeert skalaafkastantagelsen. De alternative modelresultater fremgér af Bilag B.
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regnes pa besparelser ved strukturel effektivisering af driften, er de relative besparelsespotentialer om-
trent dobbelt si store — men de vedrgrer altsd nu kun Opex-delen af de totale omkostninger. I forhold til
den oprindelige analyse af potentialerne ved individuel leering er det primaert de rene fusionsgevinster,

som er interessante, og som giver et supplement til de individuelle potentialer.

Tabel 3 Gennemsnitlige samarbejdsgevinster i 50-km-scenariet

Fusionsmal ) Totex - Opex
(besparelser i alle omk.) (besparelser i driftsomk.)
Individuelle lzeringseffekter LE, % 10,2 20,3
Ren fusionseffekt E, % 3,7 5,7
Heraf
Miks/scope/harmoni effekt HA, % 2,4 2,4
Skala/stgrrelseseffekt SI, % 1,4 3,5
Totale Effekt E, % 13,6 24,7
Note: I analysen antages der stigende skalaafkast samt mulighed for billateralt samarbejde mellem selskaber med en afstand

p& mindre end 50 km. 169 samarbejder, der opfylder disse kriterier er undersggt.

Kilde: Copenhagen Economics pba. Sumicsid

Resultaterne i Tabel 3 viser, hvad en gennemsnitlig fusion kan lede til af besparelser. Nu er det jo imidler-
tid ikke alle samarbejder, som leder til vaesentlige besparelser og derfor de facto vil veere relevante. Det
betyder ogsd, at gennemsnittet ikke ngdvendigvis er det mest interessante. Det er mere interessant at se

nermere pa de mest lovende samarbejder.

En mulighed er at se pa fordelingen af samarbejdsgevinster som i Figur 7 nedenfor. Vi ser fx, at der ud af
de 169 samarbejder findes 17, som leder til en ren samarbejdsbesparelse (ren fusionseffekt E*) pa mere

end 10 procent.
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Figur 7 Effektiviseringsscores for de mest lovende samarbejder
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Note: I figuren anskues de 100 mest lovende samarbejder pd hhv. den Totale effekt E og den rene fusionseffekt E*

Kilde: Copenhagen Economics pba. Sumicsid

En mere avanceret sammenfatning af de lovende samarbejder, fremkommer ved at sparge, hvad der kan
spares, hvis vi kun tillader hvert selskab at sage samarbejde med ét andet selskab, og vi kun tillader hvert
selskab at acceptere samarbejde med ét andet selskab. Via lgsning af et sdkaldt assignment problem?,
hvor sigtet med disse bindinger er at identificere de bilaterale samarbejder, som leder til storst mulige
besparelser, kan man fa et mere realistisk bud p4, hvad branchen som helhed kan spare ved gget bilateralt
samarbejde. Vi har lgst dette problem i en raekke tilfeelde, og resultaterne i tilfaeldet med maksimalt 50 km
afstand fremgar af Tabel 4 nedenfor. Heraf fremgar det, at de rene besparelsespotentialer, som i 50-km-
scenariet kan skabes ved en ren restrukturering, er pa ca. 84 mio. kr. (Totex). Den vigtigste effekt er her
miks-effekten, som star for ca. 75 procent af besparelsen. Rene stgrrelsespotentialer belgber sig her til ca.
25 procent af besparelsen.?

2 Assignment problemet er en lgsning, hvor alle mulige samarbejder undersgges. For hver enhed vzlges den losning med et andet selskab

som giver samlet storst veerdi, og hvor hvert selskab maksimalt kan indga i et samarbejde. For der er kan vere tilfeelde, hvor der er bedst, at
A samarbejder med B og B med C kan der opsta cykler ved denne tilgang.

Som forklaret i Bilag B kan disse kronebaserede besparelser ikke direkte sammenlagges, fordi de restruktureringer, som eger skalagevin-
sterne, ikke ngdvendigvis er de samme som de restruktureringer, der gger mix-effekterne. Det forklarer, at summen af mix- og skalaeffek-
terne er lidt storre end de rene samarbejdsgevinster. Det betyder ogsé, at den relative vigtighed af mix- og skalaeffekterne er cirka angivel-
ser.
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Tabel 4 Besparelsespotentialer via assignment lgsning

Fusionsmal ) _ Totex . _ Opex
(alle input kan kombineres) (kun driftsinput kan kombineres)
Individuelle lzeringseffekter LE, mio. kr. 677 612
Ren fusionseffekt E*, mio. kr. 84 66
Heraf
Miks/scope/harmoni effekt HA, mio. kr. 67 41
Skala/stgrrelseseffekt SI, mio. kr. 24 32
Totale Effekt E, mio. kr. 744 658
Note: I de bagvedliggende analyser er forudsat stigende skalaafkast samt mulighed for billateralt samarbejde mellem selskaber

med en afstand p& mindre end 50 km. 169 samarbejder, der opfylder disse kriterier er undersggt. De bedste samarbejder
er dernaest udvalgt ved hjzelp af en assignment procedure.

Kilde: Copenhagen Economics pba. Sumicsid

De 84 mio. kr. kan ses i sammenhaeng med det tidligere identificerede skalapotentiale pa 13 mio. kr.z
Forskellen pa 71 mio. kr. drives af, at skalapotentialet modsat fussionseffekten ikke tager hgjde for mulig-
heden for et bedre miks af opgaver pa tvaers af selskaber. Skalapotentialet ser alene pa hvor meget hvert
enkelt selskab med et givent miks af opgave kan opna af omkostningsfordele ved at blive starre. For et
selskab med et initialt inefficient miks af opgaver betyder det, at omkostningsfordelen ved isoleret at blive
starre kan vaere begransede.

Fussionseffekten pa 84 mio. kr. er et konservativt sken, idet tallet alene bygger p en undersggelse af 169
mulige samarbejder med en geografisk restriktion pa 50 km. og en udvelgelse af de mest lovende af disse
— dvs. den kombination af samarbejder, som giver det storste potentiale. Hvis vi tillader at samarbejde
kan foregd over leengere afstande eller med flere end to deltagere, bliver belgbet starre.

Det er ikke teoretisk eller praktisk helt entydigt, hvordan man bedst beregner det totale potentiale i sekto-
ren ved gget samarbejde. De givne vardier fra lesning af assignment problemer giver derfor kun en ap-
proksimation af potentialet.> Vi har ogsa undersegt alternative lgsninger, hvor en entydig reorganisering
etableres ved lgsning af det sdkaldte roommate problem med transferbare gevinster?. Resultaterne af en
sadan allokering i 50-km-scenariet fremgar af Tabel 5. Det ses, at de rene besparelsespotentialer, som i
50-km-scenariet kan skabes ved en ren restrukturering, er pa ca. 65 mio. kr. (Totex). Den vigtigste effekt
er her miks-effekten, som star for ca. 86 procent af besparelsen. Rene starrelsespotentialer belgber sig her
til ca. 14 procent af besparelsen.
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Et problem ved dette skon er, at der kan optraede ‘cykler’ i losninger, sa fx selskab A gnsker at samarbejde med B, B med C og C med A. Alle
tre samarbejder kan ikke etableres samtidigt i et bilateralt monster. Det betyder, at potentialer kan overvurderes. P4 den anden side vil der i
sédanne situationer ofte kunne samarbejdes mellem mere end to selskaber, fx A+B+C.

Roommate problemet har navn efter det problem der opstér pa amerikanske universiteter, nér de nye studenter, freshmens, skal fordeles pa
kollegievaerelser med to studerende pé hvert verelse. Det er selvsagt ikke alle kombinationer af studerende, som er lige heldige og opgaven
bestar i at finde den kombination som leder til storst mulig samlet "nytte” for de studerende.
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Tabel 5 Besparelsespotentialer via roommate allokering

Fusionsmal : _ Totex . _ Opex
(alle input kan kombineres) (kun driftsinput kan kombineres)
Individuelle lzeringseffekter LE, mio. kr. 573 480
Ren fusionseffekt E*, mio. kr. 65 46
Heraf
Miks/scope/harmoni effekt HA, mio. kr. 56 0
Skala/stgrrelseseffekt SI, mio. kr. 17 32
Totale Effekt E, mio. kr. 624 515
Note: I de bagvedliggende analyser forudseettes stigende skalaafkast samt mulighed for billateralt samarbejde mellem selskaber

med en afstand p& mindre end 50 km. 169 samarbejder, der opfylder disse kriterier er undersggt. De bedste samarbejder
er dernaest udvalgt ved hjzelp af roommate proceduren.

Kilde: Copenhagen Economics pba. Sumicsid

Det bar endeligt understreges, at de beregnede besparelser forudsztter, at netvirksomhederne etablerer
det szt af bilaterale samarbejder, som totalt set leder til det storst mulige besparelsespotentiale. Der er
altsa tale om, at der skal etableres en raekke samarbejder — og at det er de mest effektivitetsforagende
samarbejder, der skal etableres.

Et mal for omfanget af de ngdvendige restruktureringer kan vaere antallet af sammenlaegninger som ligger
bag. I Totex beregninger og udvalget af samarbejder vha. roommate proceduren krzaver besparelsen sale-
des, at der etableres 21 nye samarbejder, dvs. antallet af selskaber reduceres fra de nuveerende 51 til 30,
herunder 21 sammenlagte selskaber. Det er siledes ca. 80 % af selskaberne, som skal indga i nye bilatera-
le samarbejder. En sammenligning af de 42 selskaber, som skal indga samarbejder og de 9, som ikke skal,
er givet i Tabel 6 nedenfor.

Tabel 6 Sammenligning af selskaber som sammenlaegges og ikke sammenlaegges

Selskaber (42) som sammenlaegges Selskaber (9) som ikke sammenlzegges
Gennemsnit Min Maksimum Gennemsnit Min Maksimum
Totex, mio. kr. 69.9 2.6 1084.8 82.5 3.8 377.9
Leveret maegde, mio. MWh 612.3 13.0 8835.8 704.0 36.0 2833.1
Malere, mio. kr. 6.0 0.1 75.1 10.0 0.6 52.4
Tenisk aktivtype I, mio. kr. 75.7 2.8 772.7 114.3 4.0 543.8
Isknlsk aktivtype II, mio. 6.0 0.0 73.0 6.1 0.0 16.3
Ifknlsk aktivtype III. mio. 1.2 0.0 16.7 2.3 0.0 10.5
Note: I basistilfaeldet antages der stigende skalaafkast samt mulighed for billateralt samarbejde mellem selskaber med en af-
stand p& mindre end 50 km. 169 samarbejder, der opfylder disse kriterier er undersggt. De bedste samarbejder er der-
naest udvalgt ved hjaelp af roommate proceduren.
Kilde: Copenhagen Economics pba. Sumicsid

Det ses, at de samarbejdende selskaber generelt er mindre end de selskaber, som ikke indgar i samarbej-
derne. Forskellen er dog ikke s& overvaeldende, hvilket dels skyldes, at de relevante samarbejder skal op-
fylde de geografiske begraensninger, og dels at det i vid udstrackning er miks-effekten, som driver gevin-
sterne, som vi sd ovenfor.
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Vi har hidtil argumenteret for, at der kan opnés besparelser pd mellem 65 mio. kr. og 85 mio. kr. arligt
ved indfgrelse af bilaterale samarbejder mellem ca. 80 % af selskaberne. Disse besparelser bygger pd den
antagelse, at netvirksomhederne indgir de mest givtige samarbejder.

Man kan imidlertid ogsa argumentere for, at de beregnede potentialer er i underkanten, dvs. at de reelle
samarbejdspotentialer er storre, men blot ikke kan identificeres pa det foreliggende datagrundlag. Det
relativt i antal store selskaber i den danske sektor traekker klart i den retning, idet det betyder, at bias i
vurderingen af store selskaber ma forventes at veere relativ stor, dvs. omkostningerne ved at drive store
selskaber overdrives formodentligt mere end de overdrives for sma selskaber. Potentialerne underdrives
ogsa fordi vi hidtil alene har set pa bilaterale samarbejder og ikke undersggt samarbejder, som omfatter
mere end to selskaber i hver sammenlaegning. Vi vender tilbage til dette nedenfor.

Man kan ogsa argumentere for, at besparelsespotentialet er storre ved simpelthen at ssmmenligne med
det langsigtede veegtede besparelsespotentiale pa 573 mio. kr.2, der tidligere blev beregnet. Forskellen
mellem dette belagb og besparelsespotentialet pa 744 mio. i Tabel 4, dvs. ca. 171 mio. kr., kan opfattes som
resultatet af, at vi nu ogsa tillader samarbejder, hvilket forskyder best practice fronten ud ad.

Effekten af ggede samarbejdsafstande

Det er klart, at et samarbejde alt andet lige er lettere, jo tettere de samarbejdende selskaber ligger. Det er
pa den anden side ogsa klart, at en raekke samarbejdsmuligheder, fx deling af call centre eller etablering af
joint services selskaber, ikke ngdvendigvis er begraenset til en geografisk afstand under 50 km. En rackke
samarbejder kan sagtens gennemfores over leengere afstande, og en del af de nuvaerende samarbejder i
industrien har da ogsa en leengere reekkevidde.

Da data ikke gor det muligt at identificere mere specifikke processer, er det vanskeligt at komme med
velkvalificerede bud p4a, hvad den relevante storste samarbejdsafstand er. Vi har derfor undersegt en rak-
ke afstande mellem 50 km og 100 km. De rene fusionspotentialer er illustreret i Figur 8 nedenfor. Vi ser,
at besparelsespotentialet vokser med den maksimalt tilladte samarbejdsafstand. I tilfaeldet med assign-
ment vurderes potentialet til 84 mio. kr., hvis der er en afstand p& 50 km og stiger til 338 mio. kr., hvis
afstanden gges til 100 km. Tilsvarende i tilfeeldet med roommate vurderes potentialet til 65 mio. kr., hvis
der er en afstand pa 50 km og stiger til 259 mio. kr., hvis afstanden gges til 100 km. Antallet af tilbagevee-
rende selskaber falder tilsvarende med den maksimalt tilladte afstand. De nuvarende 51 selskaber redu-
ceres til 30 ved 50 km. Ved 60 km er antallet af selskaber 29, mens 7 selskaber ikke bergres. Ved 70 km er
antallet af tilbageveerende selskaber 28, mens 5 selskaber ikke bergres. Ved 80 km, 90 km, og 100 km er
der fortsat 23 tilbagevaerende selskaber. Nar vi alligevel ser svagt voksende potentialer for 80 km, 9o km
0g 100 km hanger det sammen med, at kvaliteten af de udvalgte samarbejder oges.

Det er ikke teoretisk eller praktisk helt entydigt, hvordan man bedst beregner det totale potentiale i sekto-
ren ved gget samarbejde. De givne veardier fra lasning af assignment problemer giver derfor kun en ap-
proksimation af potentialet, hvor samarbejder mellem flere end to selskaber delvist inkluderes. ¥ Derfor
er det ogsa relevant at undersgge en alternativ tilgang, hvor en entydig reorganisering etableres ved las-
ning af det sdkaldte roommate problem med transferbare gevinster. Denne tilgang er mere konservativ og
vurderes at give et nedre skon. Samlet er det vurdering, at lasninger baseret pa assignment giver de mest
sandfzerdige skon for konsolideringspotentialet.

26 Copenhagen Economics(2013)

Det folger af, at de matching cykler som er problematiske i assignment lgsningen ogsa har en vis verdi, fordi det principielt betyder, at
losningen approksimativt kan finde potentialet ved samarbejde mellem flere end to selskaber
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Figur 8 Rene fusionspotentialer
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Kilde: Copenhagen Economics pba. Sumicsid

Stigningen i potentialet fra en ren fusionseffekt folger naturligt af, at meengden af mulige samarbejder
gradvist udvides. Det ses ogs4, at visse afstandsforagelser har sarligt stor betydning for potentialet. Det
hanger sammen med, at en forggelse i afstanden ikke giver en jevn udvikling i antal mulige samarbejder,
samt naturligvis at visse samarbejder er mere effektivitetsfremmende end andre.

Effekten af storre samarbejder

Vi har hidtil fokuseret pa betydningen af de bilaterale samarbejder. Dette er interessant, fordi en rackke
samarbejder naturligt vil etableres som samarbejder mellem enkelt selskaber. Disse selskaber vil sa sene-
re kunne indgé i nye samarbejdsrelationer siledes, at antallet af selskaber reduceres yderligere.

Der er i princippet ikke noget i vejen for at anvende den beskrevne metode til analyse af specifikke samar-
bejder mellem fx 3 eller 4 selskaber. Metoden er direkte anvendelig pé sddanne. I vand- og sildevandssek-
torerne, hvor brancheorganisationen DANVA i 2012 gennemforte tilsvarende analyser®, har modellerne
saledes i 2013-2014 i flere tilfaelde veaeret anvendt til strategiske samarbejdsanalyser hos konkrete selska-
ber, som overvejede samarbejder med en eller flere andre selskaber.

I praksis er det dog en tung beregningsopgave, idet antallet af mulige kombinationer vokser kraftigt med
det tilladte antal selskaber i hver samarbejdsrelation. Hvis vi fx helt ophaever afstandsrestriktionen findes
der séledes 51*50/2=1275 mulige bilaterale samarbejder. Hvis vi ogsé tillader trilaterale samarbejder
bliver antallet af mulige kombinationer 51*50/2 + 51*50%49/(2*3)= 22100. Effekterne heraf kan bereg-
nes, men det er numerisk umuligt at lgse de tilhgrende assignment eller roommate problemer. Dvs. det er
ikke muligt at sammenfatte disse muligheder i realistiske mal for sektorens samlede besparelsespotentia-
ler.

Et optimistisk scenarie

Et interessant supplement til de gennemforte beregninger kan dog gennemfores. Vi kan nemlig regne
potentialerne, hvis vi bAde ophaever afstandsrestriktionerne og samtidigt tillader samarbejderne mellem
vilkarlige antal selskaber. Man kan ogsa sige, at vi kan beregne, hvad der ville kunne spares, hvis man frit

28 Se Bogetoft( 2012b)
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kunne omfordele opgaverne mellem et antal nye selskaber. Man kan samtidigt sperge, hvor store disse
selskaber skulle vaere og dermed f4 en fornemmelse af, hvor mange selskaber, der potentielt er behov for.

Beregningen af det samlede potentiale ved fri omfordeling af opgaverne er relativ nem, fordi bench-
markmodellerne forudsetter ikke aftagende skalaafkast. Vi kan derfor beregne besparelsespotentialet for
summen af alle selskaber. Gores dette nar man frem til et rent samarbejdspotentiale pa 11,3 procent af
sektorens samlede omkostninger, eller sammenlagt 416 mio. kr. jf. Tabel 7. Vi ser altsa, at det med en helt
optimal omfordeling af opgaverne mellem alle danske selskaberne er muligt at spare nogenlunde ligesa
meget som der opnés ved individuel leering?.

Tabel 7 Besparelser ved helt fri omfordeling af distributionsopgaven

Besparelser i Totex Gennemesnitlig effektiviseringsprocent Potentiale, mio kr.

Helt fri omfordeling

Individuelle leringseffekter LE 13.8 507
Ren fusionseffekt E* 11.3 416
Heraf

Miks/scope/harmoni effekt HA 11.2 412
Skala/stgrrelseseffekt SI 0.1 4
Totale Effekt E 23.6 868
Kilde: Copenhagen Economics pba. Sumicsid

For at realisere dette potentiale skal alle selskaber have det ssmme miks af de 5 costdrivere. Det betyder,
at alle selskaber i et vist omfang skal restruktureres, idet der skal flyttes rundt pa opgavefordelingen. Det
er ikke muligt at komme med et precist tal for antallet af selskaber, som en sddan optimal struktur vil
besta af. Da benchmarkanalyserne i den oprindelige model tydede pa konstant skalaafkast fra en vis stor-
relse findes der nemlig flere lgsninger, som alle er lige gode. Vi skal blot sikre, at alle selskaber har det
gennemsnitlige miks af cost drivers, og at alle selskaber opererer pa eller over det minimale niveau, som
skal til for at opna konstant skalaafkast. Det betyder i det konkrete tilfaelde, at vi kan have helt op til 30
nye selskaber i en optimal struktur, men vi kan ogsa ngjes med ét enkelt selskab, som forsyner hele Dan-
mark. Antallet af selskaber i en sddan optimal struktur kan altsa veere

1,2,...,30 selskaber

Spandbredden for det optimale antal selskaber er ikke et udtryk for, at analyserne er tvetydige, men en
konsekvens af, at vi pa historiske data for de danske selskaber kan konstatere, at selskaberne ikke behgver
at veere voldsomt store for at hgste stordriftsfordelene. Blandt de nuvarende danske selskaber opnas den
optimale skala relativt tidligt, og over dette aktivitetsniveau er der i praksis konstant skalaafkast®. Ind-
dragelse af internationale erfaringer omkring optimal skala vil evt. kunne indsnavre estimationsinterval-
let. Det skal samtidigt understreges, at selvom man kan forestille sig en optimal struktur med mellem 1 og
30 selskaber, sa betyder det ikke, at nogen af de nuvaerende selskaber vil vaere ubergrte — alle selskaber vil
nemlig skulle tilpasse sig det optimale miks.

29 Jf. Copenhagen Economics(2013)

At der i praksis er konstant skalaafkast over et vist aktivitetsniveau ligger pa linje med Copenhagen Economics (2013). Dvs. at skalaantagel-
sen bde i denne rapport og i Copenhagen Economics (2013) baseres pé et voksende skalaafkast, men hvor skalagevinsten er aftagende.
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Bilag A

Formel modelgennemgang

Formelt kan vi definere en teknologi ved:
T = {(x, y) ERm+n | x kan producere y}

T er altsa alle de kombinationer af m inputs x, der er i stand til at producere n outputs y.
Simple mal for efficiensen af en given produktionsplan, fx (x1,y?) er Farrell input- og out-
put-efficienserne:

E = Min {e € Re| (Ext, y) € T}

F = Max {e € Ro| (Ext, y?) € T}

Input-efficiensen E udtrykker, hvor meget vi proportionalt kan reducere alle inputs med
og stadigt producere de samme output, og output-efficiensen F udtrykker, hvor meget vi
proportionalt kan forgge alle output med uden at bruge flere inputs.

Lad os nu antage, at vi ssmmenlagger enhederne i en delmangde J af de tilgaengelige
enheder I = {1, 2, ..., n}. Den fusionerede enhed betegnes DMUY.

Direkte pooling af input og output giver en enhed, der har brugt Xj € J xi til at producere
Yj € J yi. Dette svarer til at have en helt decentral (eller divisionaliseret) organisation,
hvor de decentrale enheder svarer til J-enhederne. Forbedringspotentialet i denne direkte
poolede produktionsplan er derfor et udtryk for, hvad der potentielt kan opnas ved et
udvidet samarbejde:

E'=min{EeRe| (E[SjeTx],Sjey)eT)

E’ er den maksimale proportionale reduktion i det samlede input j € J xJ, der tillader
produktionen af det samlede output %j € J yi. Hvis E?<1, kan vi spare ved at fusionere, og
hvis E/>1 er fusionen fordyrende. En score pa E’ = 0,8 tyder p4, at 20 procent af alle input
kan spares ved at integrere enheder i J. En score pa E’ = 1,3 tyder p4, at en integration
ville kraeve 30 procent flere af alle ressourcer. I nogle situationer har ovenstaende pro-
blem slet ingen lgsning. Det er dog altid muligt at finde en lgsning, hvis T opfylder en vis
rimelig egenskab kaldet additivitet.™

Det er ikke hele potentialet EJ, som nadvendigvis er snavert knyttet til et samarbejde. De
individuelle enheder kunne lave individuelle tilpasninger til bedste praksis, dvs. de kunne
leere bedste praksis for de evt. blev sammenlagt. For at korrigere for denne mulighed kan
vi beregne, hvad de individuelt optimerede selskaber ville bruge af input til at producere
deres aktuelle output. Dette svarer til, at vi projekterer (xi, y9) pa (Eixj, yi) for alle j € J,
hvor Ei = E{j} er standard Farrell input-efficiensen for selskab j. Vi kan herefter bruge de
optimerede planer (Ejxj, yj), j € J, som grundlag for beregningen af den rene samlede
gevinst ved fusionen:

31 J£. fx Bogetoft og Otto (2011)
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E*I = Min {e € Ro| (E[Sj e J Bix], 5j € J yi) € T}

Forskellen mellem E’ og E*J udgeres af den individuelle leering, dvs. vi har en leeringsef-
fekt pa:

LE’ = EJ / E®

Den rene samarbejdsgevinst E*J kan yderligere dekomponeres. Vi kan udregne miks-
eller harmoni-effekten som forbedringspotentialerne i en enhed, der bruger det gennem-
snitlige input til at producere det gennemsnitlige output:

HA’=Min{He Re| (H[|J |-15jeJEX] |J|-15jely)eT)

hvor | J | er antallet af elementer i J. Brug af gennemsnittet er mest relevant, hvis enheder
iJ ikke er alt for forskellige i starrelse til at begynde med. Hvis storrelserne varierer bety-
deligt, kan vi veere i nogen grad kommet til at fange skalaeffekter i HA malet. Bemeerk, at
HY <1 indikerer et besparelsespotentiale pa grund af bedre harmoni, dvs. et output-miks,
som er lettere at producere. Hvis H?> 1 betyder det, at harmoniseringen af inputs og out-
puts er fordyrende.

Vi kan til slut beregne starrelseseffekten ved at sperge, hvor meget kunne have veret spa-
ret ved at operere i fuld skala i stedet for pd gennemsnitlig skala, dvs. starrelseseffekten
er:

SI' = Min {S € Ro| (S [H’ 5j € J Bixil, Sj € T yi) € T}

Re-skaleringen er en fordel (S’ <1), hvis vi har stordriftsfordele, og fordyrende (S’> 1),
hvis skalaafkast i den aktuelle teknologi ikke begunstiger storre enheder.

Samlet far vi pd denne méde en dekomponering af de potentielle samarbejdseffekter EJ,
som ser saledes ud:

E/ = LEJ * HAY * SU

For vi slutter denne gennemgang af den grundleeggende dekomponering kan det vaere
nyttigt at illustrere den i det sarligt simple tilfeelde, hvor der kun anvendes ét input, fx
omkostninger. Lad xi vaere omkostningerne ved at producere yi i DMUJ, og lad:

¢(y)=min{xeRe| (x,y) e T}

vaere den underliggende omkostningsfunktion. Omkostningsfunktionen er teknisk set
bare en alternativ méde at repraesentere teknologien pa. Bruges en omkostningsfunktion
far vi folgende dekomponering:

El=c(SjeJy)/Zjedx
E*¥=C(Zjedy)/ZeJc(y)
TE'=3jedc(y)/Sjedx
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Hi=c(|J[-1Zjedy) /| J|-1ZjeJc(y)
S'=c(Ejedy)/|I[c(|J[-1EjeJy)
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Bilag B

Yderligere resultater

De gennemsnitlige fusionsscorer fremgér af Tabel 6 (for maksmalt 50 km samarbejdsaf-
stand) nedenfor. Gennemsnittet athaenger som altid af den anvendte model. Tabellerne
viser resultaterne fra at analysere tre forskellige modeltyper. De forskellige modeller sva-
rer til antagelsen om voksende skalaafkast, en bias-korrigeret udgave af denne og en mo-
del med konstant skalaafkast. Modellerne afviger desuden med hensyn til omkostnings-
begrebet. Vi har dels analyseret en Totex model og dels en model som behandler Opex
som eneste input. Tilsvarende har vi i Tabel 7 som falsomhedsanalyser analyseret alle

fusioner mellem selskaber med en maksimal afstand pa 100 km i de tre modeller.

I tilfaeldet med stigende skalaafkast ser vi, at fusionerne i gennemsnit leder til en bespa-
relse pa 4 procent, og at disse stammer fra ca. 1 procent skalaeffekt og 3 procent miks-
effekt. I Opex-tilfaeldet er disse besparelsespotentialer omtrent dobbelt sé store. Bias-
korrektion har ikke den store effekt, bortset fra at dekomponeringen af effekterne bliver

lidt anderledes, idet skalaeffekten nu bliver relativt mere w%

Tabel 8 Effektiviseringsscores i tre modeller (50 km afstand)

Totex, % Opex, %

169 samarbejder

Stigende skalaafkast

Total effekt E 14 25
Ren fusionseffekt E* 4 6
Individuelle leeringseffekter LE 10 20
Miks/Scope/Harmoni effekt HA 2 2
Skala/Stgrrelseseffekt SI 1 3
Stigende skalaafkast med bias-korrektion

Total effekt E 27 52
Ren fusionseffekt E* 4 7
Individuelle lzeringseffekter LE 24 49
Miks/Scope/Harmoni effekt HA 2 3
Skala/Stgrrelseseffekt SI 2 5
Konstant skalaafkast

Total effekt E 14 24
Ren fusionseffekt E* 2 3
Individuelle leeringseffekter LE 12 22
Miks/Scope/Harmoni effekt HA 2 3
Skala/Stgrrelseseffekt SI 0 0
Note: Der er benyttet en Assignment allokering
Kilde: Copenhagen Economics pba. Sumicsid
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Tabel 9 Effektiviseringsscores i tre modeller (100 km afstand)

Totex, % Opex, %

467 samarbejder

Stigende skalaafkast

Total effekt E 13 24
Ren fusionseffekt E* 4 6
Individuelle lzeringseffekter LE 10 20
Miks/Scope/Harmoni effekt HA 2 3
Skala/Stgrrelseseffekt SI 1 3
Stigende skalaafkast med bias-korrektion

Total effekt E 26 52
Ren fusionseffekt E* 4 7
Individuelle lzeringseffekter LE 23 49
Miks/Scope/Harmoni effekt HA 2 3
Skala/Stgrrelseseffekt SI 2 4
Konstant skalaafkast

Total effekt E 14 24
Ren fusionseffekt E* 2 3
Individuelle leringseffekter LE 12 22
Miks/Scope/Harmoni effekt HA 2 3
Skala/Stgrrelseseffekt SI 0 0
Note: Der er benyttet en Assignment allokering
Kilde: Copenhagen Economics pba. Sumicsid

Nar de gennemsnitlige potentialer skal omsaettes til et samlet belagb, er det naturligvis
vigtigt, hvor store omkostningsbaser de individuelle besparelsesprocenter refererer til.
For at fa et realistisk kronebelgb skal der desuden tages hensyn til, at et givet selskab kan
hente forskellige gevinster afthangigt af hvem, der samarbejdes med. Der opstar dermed
et kombinatorisk problem med at bestemme hvilke selskaber, der skal samarbejde med
hvilke, nar mélet er at maksimere det totale potentiale i sektoren. Det kombinatoriske
problem er inden for optimeringsteorien kendt som et assignment problem.

Bemaerk at eftersom den restrukturering, som leder til storst mulig miks-effekt, ikke ned-
vendigvis er den samme, som leder til storst mulig skalaeffekt, s& kan disse effekter ikke
direkte adderes. Bemaerk ogs4, at assignment problemet ikke blev lgst til optimalitet i alle
tilfelde

Af Tabel 8 fremgér det, at de rene besparelsespotentialer, som i 50-km-scenariet kan ska-
bes ved en ren restrukturering, er ca. 84 mio. kr. (Totex). Den vigtigste effekt er her miks-
effekten, som star for ca. 75 procent af besparelsen. Rene stgrrelsespotentialer belgber sig
her til 24 mio. kr.
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Tabel 10 Potentialer i tre modeller (50 km afstand)

Totex, mio. kr.

Opex, mio. kr.

169 samarbejder

Stigende skalaafkast

Total effekt E

Ren fusionseffekt E*
Individuelle lzeringseffekter LE
Miks/Scope/Harmoni effekt HA
Skala/Stgrrelseseffekt SI

Stigende skalaafkast med bias-korrektion

Total effekt E

Ren fusionseffekt E*
Individuelle lzeringseffekter LE
Miks/Scope/Harmoni effekt HA
Skala/Stgrrelseseffekt SI
Konstant skalaafkast

Total effekt E

Ren fusionseffekt E*
Individuelle lzeringseffekter LE
Miks/Scope/Harmoni effekt HA
Skala/Stgrrelseseffekt SI

744
84
677
67
24

1,292
74
1,242
53
30

749
69
695
69

658
66
612
41
32

1,281
65
1,256
43
29

652
65
604
65

Note: Der er benyttet en Assignment allokering

Kilde: Copenhagen Economics pba. Sumicsid

Som et felsomhedstjek er potentialerne for tilfldet med en maksimal samarbejdsafstand
pa 100 km ogsé undersogt. Af Tabel 9 fremgar det, at de rene besparelsespotentialer, som
i 100-km-scenariet kan skabes ved en ren restrukturering, er ca. 334 mio. kr. (Totex). Den
vigtigste effekt er her miks-effekten, som star for over 9o procent af besparelsen. Rene

storrelsespotentialer belgber sig her til 31 mio. kr.
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Tabel 11 Potentialer i tre modeller (100 km afstand)

Totex, mio. kr. Opex, mio. kr.

467 samarbejder

Stigende skalaafkast

Total effekt E 1398 1077
Ren fusionseffekt E* 338 198
Individuelle lzeringseffekter LE 1131 950
Miks/Scope/Harmoni effekt HA 321 173
Skala/Stgrrelseseffekt SI 31 37
Stigende skalaafkast med bias-korrektion

Total effekt E 2141 1930
Ren fusionseffekt E* 290 173
Individuelle lzeringseffekter LE 1956 1876
Miks/Scope/Harmoni effekt HA 270 148
Skala/Stgrrelseseffekt SI 35 34
Konstant skalaafkast

Total effekt E 1403 1079
Ren fusionseffekt E* 323 208
Individuelle lzeringseffekter LE 1152 957
Miks/Scope/Harmoni effekt HA 323 208
Skala/Stgrrelseseffekt SI 0 0
Note: Der er benyttet en Assignment allokering
Kilde: Copenhagen Economics pba. Sumicsid

Sammenlagt tyder analyserne siledes pa, at der pd trods af den allerede gennemforte
konsolidering i sektoren stadig er ikke ubetydelige potentialer at hente ved gget samar-
bejde og deciderede fusioner.
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