Owner's Buy-Out

wint aan belar

Il Vraag: Wal houdt de formule
in van een Ownears'Buy-0ut?

1 Antwoord: Bjjeen OBO
verkoopt een bedrijfsleider zijn
zaak en slapl opnieuw in samen
met de (linanciéle) overnemer.
Een OBO kan ook plaatsvinden
in combinatie met de instap van
één van de kinderen of een
interne/externe manager.

EXPERTISE

“Een OBO is een recente trend die
onder meer te maken heeft met de
babyboom generatie die vroeger
aan stoppen denkt. Daarnaast zijn
heel wat investeerders - fondsen, fa-
miliale holdings - vragende partij
voor buy-out transacties. Vaak wil-
len ook ex-managers opnieuw on-
dememen. Tenslotte wint OBO aan
belang omdat bedrijfsleiders het
familievermogen gedeeltelijk wil-
len veilig stellen tegenover de niet-
actieve kinderen”, zeggen Gunter
vanden Neucker en Peter Decostere,
van Alpha Investment Services. Het
onafhankelijke advieskantoor is on-
dermeergespecialiseerdin fusiesen
overnames en corporate finance.

Meerdere voordelen

“Een OBO biedt een hele reeks voor-
delen. In de eerste plaats komt er
een oplossing voor de opvolging
van de bedrijfsleider evenals voor
de successieproblematiek, wanneer
hetgrosvan het familievermogenin
het bedrijfzit.Voor de eigenaar biedt
dit bovendien een mogelijkheid tot
een betere diversificatie van het fa-
milievermogen. Wat betreft de con-
tinuiteit in het bedrijf: de overlater
kan indien gewenst het gezicht van
de onderneming blijven ten aan-
zien van bepaalde stakeholders zo-
als klanten, leveranciers en perso-
neel.Voorts beperkt een OBO het ri-
sico van de transactie voor de over-
nemer en de bank die helpt finan-
cieren. Een OBO biedt tenslotte een
opportuniteit voor verdere groei en/
of professionalisering door de toe-
gevoegde waarde van de financiéle
investeerder: zijn netwerk, know-
how,extra kapitaal,strategische in-
put,internationalisering,enz...”

Voortdurende rapportage

“Hel opzetten van een OBO-struc-
tuur is maatwerk en vergt een glo-
bale aanpak over het ganse traject,
met een duidelijke afbakening van
de verschillende rollen. Een voort-
durende communicatie en rappor-
tage tussen alle partijen is van het
allergrootste belang. Het is de be-
doeling dat er een chemie ontstaat
tussen alle betrokkenen, Het is niet
evident om een termijn teklevenop
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de afronding van een OBO-traject,
maar doorgaans varieert dit van
drie tot negen maanden.”

77 Een OBOis

een recente
trend die onder meer
te maken heeft
met de babyboom
generatie die vioeger
aan stoppen denkt

Realiseer ambitieuze
groelplannen

“Recent waren we intensief betrok-
ken bij de OBO van Trustteam, een
bedrijf dat totaaloplossingen aan-
biedt aan kmo's op het niveau van
infrastructuur,software,beveiliging
en communicatie.Na de OBO kreeg
Gimv een meerderheidsbelang in
handen terwijl de overige aandelen
in handen bleven van stichter-CEQ
Stijn Vandeputte en uitvoerend be-
stuurder Patrick Cornette.Deinstap
van Gimv laat het bedrijftoe omzijn
ambitieuze groeiplannen te realise-
ren,die zowel gericht zijn op organi-
sche groel als op groei door overna-
mes. De target isom de omzet de ko-
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mende vijf jaar te verdubbelen.”

Vereenvoudiging
aandeelhoudersschap
“Aangezien Trustteam een fusiebe-
drijf is,was er een heel versnipperd
aandeelhoudersschap. Met het oog
op vereenvoudiging van deze aan-
deelhoudersstructuur en in func-
tie van toekomstige groei werd ge-
kozen voor een ‘buy-out’ transac-
tie. Deze transactie werd door ons
volledig begeleid inclusief de se-
lectie van een financiéle en strate-
gische partner. We werkten hierbij

| EEN VOORBEELD VAN HET F

Il Stel: Een zaakvoerder
verkoopt zijn bedrijf voor 100.

11 Het bedrijf wordt voor 100%
overgenomen door een holding
waarin de overlater opnleuw voor
25% participeert.

11 De overname wordt
gefinanclerd met: 40 eigen
middelen waarvan 30 (of 75%)
door de financiéle investeerder,
en 10 {of 25% ) door de overlater
en 60 via bankfinanclering op

5 jaar terugbetaald met
managementvergoeding,
tantigmes en dividenden.

ECIALISTEN TER ZAKE
GunterVanden Neucker
er De Costere,

een structuur uit die voor alle be-
trokken aandeelhouders een mooie
oplossing biedt. Door de OBO-struc-
tuur woude stichter als CEO zijn en-
gagement ook garanderen aan de
nieuwe financiéle partner.Ditiseen
heel sterk signaal van zijn geloof in
de toekomst van het bedrijf. van al-
le opties die we hebben overwogen,
had deze structuur duidelijk de bes-
te troeven.”

BERTVERBEKE
redacta be@madapiznet.com

IENDEMENT VAN El

Il De zaakvoerder Incasseert
90/100 van zijn vermogen datin
het bedrijf geinvesteerd was:

er is slechts 10 nodig voor
herinvestering.

M Indlen het bedrljf na 5 jaar
wordt verkocht voor dezellde
prijs 100, ontvangen de

huidige aandeelhouders
respectievelijk 75 en de financiéle
investeerder 25,

1 Dit betekent een enkelvoudig
rendement van150% (of 30%
Jaarlijks) of samengesteld 20%
per jaar voor belden.
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“Van vader op
zoon is geen
automatisme

“De markt van M&A kent
terug een forse

opleving - de sterkste
sedert 2004, stellen Peter
Decostere en Gunter
Vanden Neucker van Alpha
Investment Services vast.

“Het sentiment van de investeer-
ders is terug volledig omgesla-
gen na de financiéle crisis. Naar
schatting 20.000 kmo's zullen in
Belgié jaarlijks van eigenaar wis-
selen, waarvan een kwart aan
derden.Meer en meer zien inves-
teerders een belegging in ‘priva-
te equity’als een interessante di-
versificatie voor de portefeuille,
zowel omwille van rendement
als controle.”

Gelijke behandeling
van kinderen
“Bij de huidige ‘overlaters’ denkt
de baby-boom generatie om eer-
der uit de zaak te stappen. 51 jaar
is hierbij de gemiddelde leeftijd.
De overdracht van vader op zoon
of dochter is geen automatisme
meer. Men maakt zich meer en
meer zorgen rond de opvolging
onder andere omtrent de gelijke
behandeling van de kinderen. Bij
deoverdrachtiserveel meeraan-
dacht voor voldoende competen-
ties en motivatie van de opvol-
gers. Een steeds groeiende groep
wil niet dat de kinderen overne-
men gezien de complexiteit en
de zware opdrachtom een zaak te
runnen.Daamaastlaat ook markt
geen marge meer voor ineffici-
&nties, onder meer de levenscy-
cli voor producten en diensten
wordt steeds korter.Oom het beeld
compleet te maken: steeds meer
managers willen vooreigen reke-
ning werken en een eigen bedrijf
hebben.”
BERT VERBEKE
redactiabe@madaplanel.com



