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Pukkel af virksomhedshandler
vokser

Af Bjarne Bang, Tirsdag 20. januar 2009

Usikkerhed om fremtiden og tgven hos kgbere og seelgere betyder, at masser af
ngdvendige ejerskifter i dansk erhvervsliv ikke gennemfgres for tiden. Der er opstaet
en stor og voksende pukkel af virksomheder. Nogle vil gerne overtage og udvikle
virksomhederne — og de nuveerende ejere vil faktisk gerne saelge, maske af decideret
ngd, maske for at kunne traekke sig helt eller delvist ud. Men parterne kan ikke blive
enige om prisen.

»En lang raekke handler er gaet i sta, fordi der simpelthen er for stor forskel i
prisforventningerne hos kgber og seelger. Der er jo aktuelt usikkerhed, og ingen vil
risikere at kgbe for dyrt eller seelge for billigt. Man kan ikke finde ud af, hvad prisen
skal veere, « oplyser partner Per Hgholt, Ernst & Young Transaction Advisory Service.

Han siger, at hele markedet venter pa tal for gennemfgrte handler for at f en
indikation af, hvor niveauet skal ligge. Eksempelvis fra stgrre gennemfgrte
transaktioner, hvor veerdien offentligggres.

Hos Audon Partners bekreaefter partner Jonas P. Knudsen, at ting tager tid og handler
traeekker ud. Sammenlignet med situationen i 2006 og 2007, da meget mere end
normalt kunne lade sig ggre hurtigt, tager handler leengere tid i dag. | brancher, hvor
det er sveerere at forudsige afsaetning og indtjening, bruges mere tid pa analyse, og
bankerne har mere omfattende kreditprocedurer. Samtidig er der tale om en
erkendelsesproces hos nogle seelgere, som har én opfattelse af veerdien af deres
virksomhed — baseret pa situationen for maske et eller flere ar siden — mens
virkeligheden er en anden.

Jonas Knudsen understreger, at de professionelle potentielle kabere generelt ikke
forsgger at skambyde dem, der gerne vil seelge. Situationen er en anden, og de har en
god begrundelse for deres bud.

Direktgr Carsten Stig Nielsen, Matchpoint, der er ejet af en reekke regionale
pengeinstitutter, siger, at der er ved at komme en erkendelse af, at prisniveauet er
gaet ned - og den vil blive endnu mere udbredt her i fgrste halvar 2009. De
bgrsnoterede aktier er jo faldet, og har en mulig saelger faet flere veerdiansaettelser fra
forskellige side, s& eendrer man sit eget billede.

»Mange ting pavirker det. For mange »tikker uret« jo ogsa. Det kan vaere
generationsskifte eller lignende.«
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Kgberne klar i kulissen

Men der er enighed om, at kgberne er klar i kulissen. De lave priser pa virksomheder
og stram likviditet i mange pressede selskaber betyder, at der for bade finansielle og
industrielle aktgrer er mulighed for at lave rigtig gode opkgb af virksomheder i den
kommende tid.

»Markedet er ikke dgdt. Det vil veere forkert at sige. Usikkerhed om, hvor meget
aktiviteter og virksomheder skal koste, ggr, at mange er tilbageholdende. Men det er
klart, at det er muligt at komme i neerheden af virksomheder med interessante
teknologier, markeder eller kundeportefgljer til en rigtig fornuftig pris. Og det gaelder
bade for den virksomhed, der kan overtage en konkurrent eller supplere sin egen
forretning ved en akkuvisition, og for den finansielle kgber, som ser muligheder for at
samle op og rekonstruere,« fastslar Per Hgholt, som bl.a. lever af, at virksomheder
skifter ejer.

Der er ogsa industrier og virksomheder, der fortsat har stor interesse hos kgbere, og
det er derfor ikke ngdvendigvis det eneste rigtige for seelger at afvente. Det er meget
afhaengigt af den specifikke situation for industrien og den konkrete virksomhed.

Han siger, at der er rigtig mange, som gerne vil snakke med for tiden.

Bade potentielle kabere og mulige saelgere, som maske har behov for likviditet og en
steerk partner og derfor er klar til et helt eller delvist salg.

»For ejerne af en presset virksomhed er det naturligvis bedre at afgive ejerskab og fa
mulighed for at komme gennem krisen end det modsatte. Det er mere attraktivt at eje
en del af en virksomhed, som gar godt, end at vaere eneejer af en virksomhed, som
ikke klarer den,« konstaterer han.
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