Audon Partners

& Corporate Finance
INTERNATIONAL

Hvad tilbyder vi?
Processen

Hvilke informationer
far du?

Eksempel pa vardi-
ansattelse

SWO0T-analyse
Indtjeningsmultipler
Kontantvardi
Folsomhedsananlyse
Fortrolighed

Audon Partners A/S

Vi tilbyder

e Forberedelse til et
eventuelt salg

¢ Analyse baseret pa
en forretningsmassig
forstaelse, inden for
alle brancher/industrier

o Fuld fortrolighed

Vaerdiansaettelse
af mellemstore
virksomheder

Hvad er v@rdien af din virksomhed?

En vardiansattelse af din virksomhed forbereder
dig til et eventuelt helt eller delvist salg, og giver
dig samtidig et dybere indblik i, hvad der kan
@ge vaerdien, og hvornr tidspunktet for salg er

rigtigt.

Hvis du som ejer eller medejer af en mindre eller
mellemstor virksomhed er i tvivl om, hvor meget
din virksomhed er vaerd, og hvilke faktorer som
har starst betydning for vaerdien fremover, kan
du 4 kyndig og fortrolig rddgivning hos Audon
Partners.

Audon Partners A/S — den danske del af M&A International Inc. — Toldbodgade 31, 1253 Kabenhavn K,
TIf. 3343 6000, www.audonpartners.dk
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Hvad tilbyder vi?

Audon Partners har mere end 28 ars erfa-
ring fra et stort antal virksomhedshandler i
mange forskellige brancher, og vi benytter
altid en forretningsmaessig tilgang, nér vi

foretager en vaerdiansattelse.

Vi tilbyder en vardiansattelse udfra en
helhedsbetragtning, som gar os i stand til
at forstd de verdier, der ligger i virksom-
heden. Det er ikke "kun” tallene vi forholder
os til. Nye markedsmuligheder, tiltag og
planer samt konkurrenceforhold indgér
0gsd i vurderingen.

Med udgangspunkt i anerkendte modeller
beregner og vurderer vi hvad en strategisk
kaber og/eller finansiel investor er indstillet
pd at betale for virksomheden. For strate-
giske kabere ser vi pd muligheden for
synergier og pa sandsynligheden for, at
selger i forbindelse med salg kan fa
betaling for en andel heraf.

| kraft af vores medlemskab af M&A Inter-
national Inc. har vi global adgang til aktuel
viden og indsigt i verdiansattelse af virk-
somheder inden for de fleste brancher.

Hos Audon Partners benytter vi altid en
omfattende pengestramsanalyse, som tager
udgangspunkt i regnskaber, budgetter og
estimater af den fremtidige indtjening,
baseret pd information fra virksomheden

og ejeren. Vi gennemgar behovet for
investeringer og ser pd muligheder for

at reducere arbejdskapitalen.

Pengestremsanalysen suppleres med en
relativ vaerdiansattelse, hvor virksom-
hedens veerdi fastsattes ud fra sammen-
lignelige barsnoterede selskaber samt fra
kab og salg af lignende virksomheder.

Processen

For at sikre en tilpas forstdelse af virksom-
heden er der behov for en reekke informa-
tioner, som inkluderer planer for virksom-
heden, regnskaber og budgetter, investe-
ringer, analyse af omsatning og brutto-
marginer, arbejdskapital, galdsforhold

0g andre forpligtelser samt skat.

Vi ser ogsd n&ermere pa ledelse og orga-
nisation og pa de styrker/svagheder og
muligheder/trusler, som virksomheden
er udsat for.

Der afholdes typisk 1-2 mgder med ejeren
0g eventuelt ledelsen for at drafte virksom-
hedens forretningsmuligheder og for at fa
en dybere forstdelse for virksomheden. |
takt med udferelsen af arbejdet holder vi
en lgbende dialog om udveksling af infor-
mation og ger status herpa.

En vaerdiansattelse kan ferdiggeres inden-
for 2-3 uger efter modtagelse af informa-
tion og afholdelse af interviews.
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Hvilke informationer far du?

Vi udarbejder en veerdiansattelsesrapport

pa ca. 25 sider, som indeholder veaerdivur-

deringen af virksomheden samt vasentlige
forhold, der har indvirkning pa denne.

En vaerdiansattelse indeholder falgende:

o Vores forstaelse for virksomheden, her-
under markeder, kunder og leverandarer.

o | edelsens strategi og planer for virk-
somheden.

Audon Partners

Corporate Finance

e Brancheanalyse.

e Analyse af de historiske regnskabsdata.

¢ Budgetter og vigtige antagelser.

e SWOT-analyse.

o Estimater af virksomhedens verdi.

e Vurdering af eventuelle synergier.

e Vigtige faktorers betydning for vaerdien
(felsomhedsanalyse).

¢ Anbefalinger vedrgrende et evt. frem-
tidigt salg.

e |dentifikation af mulige kabersegmenter.

Eksempel pa en
vardiansattelse

Omsztningsudviklingen

| forbindelse med vardiansattelsen foreta-
ger vi en analyse af omsztningen fordelt pd
forskelige produktgrupper og geografiske

Omsatningen ar 2007

markeder. Herudover analyseres virksom-
hedens resultatudvikling.

Indtjeningsudvikling

, EBITDA Brutto-
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SWO0T-analyse En SWOT-analyse identificerer virksom- marksom pd de faktorer, der kan hjzlpe

hedens styrker, svagheder, muligheder og
trusler indenfor branchen. Den kan under-
stotte forventningerne til virksomhedens
fremtidige indtjening og gare ejeren op-

Styrker

e (Gode kunder og langvarige relationer
o Teknisk know-how
e Engagerede medarbejdere

Muligheder

e Styrke salg og eksport yderligere
o (ptimere forretningsgange
o (pkab af mindre forhandlere/agenter

virksomheden med at nd sine mél, samt de
forhindringer, der skal overvindes for at na
de gnskede resultater. Mulighederne er ofte
tiltag, der kan gge vardien af virksomheden.

Svagheder

e Personafhngig organisation
o Styring af nye projekter
o Mangel pd ledelsesressourcer

Trusler

o Nye teknologier
e Miljgkrav og EU tiltag
o Stigende prispres

w
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Indtjeningsmultipler Indtjeningsmultipler for sammenlignelige pa barsen og forskellige nagletal. De kan
selskaber giver forholdet mellem lignende give en indikativ vaerdiansettelse af en
typisk starre virksomheders handelsvardi virksomhed.

Virksomhed EV/EBITDA EV/EBIT
Konkurrent A 5,7 X 79X
Konkurrent B 74 x 10,3 x
Konkurrent C 6,4 x 9,2 x
Gennensnit 6,5 x 9,1x
Median 6,4 x 9,2x
Kontantvaerdi =
pengestramme +/- 10%
Verdi fra sammenlignelige
virksomhedssalg (EV/EBITDA) +/- 10%
Verdi fra sammenlignelige barsnoterede
selskaber (EV/EBITDA) +/- 10%
Verdi fra sammenlignelige barsnoterede
selskaber (EV/EBIT) +/- 10%
145 155 165 175 185 195  DKK mio.

Falsomhedsanalyse De forskellige veerdiansettelses-metoders tabel viser kontantvardien ved forskellige
resultater vil ofte variere. Det er derfor vig- niveauer af omsatningsvakst og drifts-
tigt at kunne vurdere de enkelte metoder. | resultatet far afskrivninger og amortisering
dette tilfeelde vurderes veerdien at ligge i (EBITDA).
intervallet DKK 170-180 mio.

P4 baggrund af vaerdiansattelsen vil vi
Der er flere faktorer, der har stor betydning komme med et sat anbefalinger til ejeren.
for vaerdien af selskabet. Nedenstdende
EBITDA- Omsatningsvakst
margin 2% 4% 6% 8%
133 137 141 146
155 160 165 170
178 183 188 194
200 206 212 218
222 229 236 243
Fortrolighed Vi sikrer naturligvis fuld fortrolighed ved at mgder afholdes hos Audon Partners eller

udarbejdelse af vardiansattelsen, sdledes privat.
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Kontakt
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Vitager gerne en uforpligtende samtale.

Audon Partners A/S

Toldbodgade 31

DK 1253 Kgbenhavn K

Telefon +45 3343 6000
Jonas P. Knudsen, Frederik Aakard,
Partner Partner

the
Audon Partners world’s leading
M&A alliance

Mission

Ved salg af virksomhed; at opné den
maksimale pris, som det internationale
marked er indstillet pd at betale for en
virksomhed.

\Ved keb af virksomhed: at identificere,

forhandle og gennemfare internationale
virksomhedskeb der giver starst mulig
synergi.

Metode

¢ \/i kombinerer den globale organisa-
tions styrke med den lokale partners
fleksibilitet.

/i gennemfgrer internationale salgs-

auktioner af mellemstore virksomheder,

hvor vi finder kabere over hele verden.

® 90% af vore keb/salg gennemfares
sammen med vore internationale
partnere med afst i 20 &rs frugtbart
samarbejde.

o Vi benytter en forretningsmaessig ind-
faldsvinkel til lgsning af opgaverne
som supplement til den regnskabs-
massige 0g den juridiske indfalds-
vinkel.

o Vores arbejdsform er kendetegnet
ved nytenkning, omstillingsevne og
vedholdenhed.

Kunder

o Virksomhedsejere, der gnsker at
slge deres virksomhed.

e Koncerner, der gnsker at slge et
datterselskab eller en division.

o Selskaber, der gnsker at kabe en
virksomhed.

o Kapitalfonde, der gnsker at s&lge
eller kabe en virksomhed.

M&A International Inc. gennemfarte sidste dr 225 virksomhedshandler mellem

$ 5 mio. og $ 250 mio. til en samlet veerdi af $ 21 mia. Vores team voksede fra 400
il over 500 internationale radgivere, fra 41 kontorer lokaliseret i 39 lande. Dermed
styrkede alliancen sin position som verdens farende radgiver ved virksomheds-
handler med en vaerdi op til $ 250 mio.

Antal handler med vardi mellem $ 5 mio. og $ 250 mio. i 2007

Kilde: mergermarket, M&A International Inc

M&A International Inc.

Deloitte

Rothschild

Ernst & Young

Lazard

Citigroup
Jefferies & Co., Inc. ]

M&A International Inc.

e Dakker globalt

o Frrepraesenteret lokalt

¢ Har 500 M&A-radgivere

o Erspecialist i mellemstore virksomheder
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