ET STIGENDE ANTAL INVESTERINGER, STARKE EXIT-MARKEDER,
ATTRAKTIVE AFKAST OG SOLID FUNDRAISING-AKTIVITET BET@D, AT 2017
VAR ET GODT AR FOR PRIVATE EQUITY, MEN DET UNDERSTREGEDE OGSA

BRANCHENS STRUKTURELLE UDFORDRINGER

Bain & Companys niende arlige private equity-rapport indikerer, at der skal flere M&A-
baserede handler i stor skala til for at reducere den enorme beholdning pa 633 mia. USD i
uudnyttet kapital.

Kgbenhavn — 26. feb. 2018 — Den globale private equity-branche (PE) kunne fremvise endnu et
godt ar i 2017, hvor bade buyout-veerdien og exits kunne fremvise en solid vakst.
Virksomhederne endte pa det bedste femarige resultat for fundraising i branchens historie, da
limited partners (LP) fortsatte med at reagere pa PE’s gode prestation i forhold til andre
aktivklasser ved at oversvgmme markedet med ny kapital. Stigende begejstring fra investorerne
medfarte de starste buyout-fonde, man nogensinde har oplevet i USA, Europa og Asien, og
understregede for alvor branchens udsigter de kommende ar. Det medfgrte dog ogsa ekstra pres
pa de generelle partnere (GP) for at holde dampen oppe set i lyset af den seneste
markedsvolatilitet.

Det er de primare konklusioner fra Bain & Company, som er verdens farende radgiver for PE-
investorer, i virksomhedens niende arlige Global Private Equity Report, der blev lanceret i dag.

"Investorernes begejstring for private equity varer ved, hvilket betyder, at der er masser af penge
i omlgb i branchen. Det er bade godt og skidt," sagde Martin Tgrnas, partner Bain & Company
Nordic. "Fondene har masser af penge, de kan bruge, men der er hard konkurrence om
handlerne. Der finder et rekordstort antal handler sted, og det er derfor vigtigere end nogensinde
far med den rette due diligence.”

Bain & Company konkluderede, at der fortsat blev tilfgrt store pengestramme til aktivklassen i
2017. De 701 mia. USD i PE-kapital, der blev rejst pa globalt plan, var nasten lig med det
hidtidige hgjdepunkt fra forrige ar. Buyout-fondene farte an og stod for 301 mia. USD, hvilket
var en stigning pa hele 27 procent i forhold til 2016. Det er et signal om, at investorernes
begejstring tager til. Denne total bar praeg af det rekordstore antal megabuyout-fonde (pa over 5
mia. USD), der lukkede i lgbet af aret. En af indikatorerne for investorernes ekstraordinzre
begejstring i 2017 var, at alle de 10 starste fonde, der lukkede i lgbet af aret. fik rejst mere end
deres mal, og de kunne nemt have rejst endnu starre belgb.

Samtidig skaber branchens manglende evne til at satte pengene i arbejde lige sa hurtigt, som de
kommer ind, en anden problematik — dry powder. Ved udgangen af 2017 sad buyout-fonde pa
rekordhgje 633 mia. USD i uudnyttet kapital (hvoraf 286 mia. USD var i megabuyout-fonde)
med en total, der var steget med 12 procent om aret de sidste fem ar.



En reduktion af den enorme beholdning af uudnyttet kapital vil kreeve, at der sker flere og sterre
handler. Der er ingen mangel pa aktiver i omlgb. 1 2017 blev der opkebt og solgt over 38.000
virksomheder rundt om i verden til en anslaet veerdi af 3,3 billioner USD. Problemet er, at
private equity-andelen af dette robuste marked sidste ar kun udgjorde 13 procent rent
veerdimaessigt og 8 procent af antallet af handler. Den mest indlysende mulighed for at fa private
equity til at seette store kapitalbelgb i arbejde er at inddrage en starre andel af det enorme M&A-
marked ved at foretage flere M&A-baserede handler i stor skala.

"Denne strukturelle ubalance er uden tvivl branchens stgrste udfordring og skyldes stor
konkurrence om handlerne, hvilket leegger et konstant pres pa aktivpriserne i opadgaende
retning," sagde Martin Tgrnas. "De kommende ar vil dette kombineret med steerk konkurrence
og truslen om en mulig gkonomisk nedtur kraeve, at PE-fondene skaber portefgljeselskabsveerdi,
der kommer indefra — via bedre ledelse og udfarelse — eller indstiller sig pa et middelmadigt
afkast. Vi kan ogsa komme til at opleve flere M&A-baserede handler, herunder buy-and-build-
transaktioner, der fortsat er en stabil faktor i handler, samt mere, dristig M&A i stor skala.”

| deres sggen efter metoder til at fa pengene til at arbejde blev GP'erne hemmet af flere faktorer
— mange store veerdiansettelser, stor konkurrence og usikre makrogkonomiske udsigter, der
komplicerer fremtidige veerdiberegninger. Ny forskning fra Cambridge Associates har vist, at
halvdelen af alle buyouts i dag sker til mere end 11 gange EBITDA. Disse faktorer pressede
fondene til at veere selektive og betad i nogle tilfeelde, at de forblev pa sidelinjen. Der ophobes
dog fortsat dry powder, og fondene er under stadig sterre pres for at handle, hvilket setter
branchens disciplin pa prave.

De samme kreefter, som i 2017 besvearliggjorde handler, beted, at tidspunktet var perfekt til exit.
Den buyout-baserede exit-veerdi lgd pa 366 mia. USD, det tredjebedste ar nogensinde, mens exit-
antallet steg med 3 procent. Alle de primare exit-kanaler — salg til strategiske kabere, sponsor til
sponsor-transaktioner og IPO'er — oplevede stigninger bade antals- og veerdimaessigt pa globalt
plan.

Uanset hvor steerkt exit-miljget var sidste ar, indikerer tallene ogsa, at PE-virksomhederne
arbejder mere og leengere for at skabe veerdi. Bain & Companys 2017-rapport konkluderede, at
holdingperioderne for virksomheder i PE-fondsportefaljen var ved at leegge sig fast pa omkring
fem ar. Medianen pa fem ar i 2017 understregede denne konklusion. I branchens storhedstid far
krisen var den gennemsnitlige holdingperiode for portefgljevirksomheder under fire ar, og PE-
virksomhederne gennemfarte omkring 40 procent af alle buyout-handler pa under tre ar. Senest
faldt disse hurtige handler til det halve, til omkring 20 procent, og tallet vil sandsynligvis
forblive lavt.

Bain & Company har identificeret tre omrader, hvor de farende i branchen opbygger ny
kapacitet, sa de kan klare sig i et stadig mere kreevende miljg:

e For det farste finpudser de deres faerdigheder inden for lederskabsvurdering, sa de leerer
hurtigt at identificere det rette team og udfylde rollerne med egnede talenter til formalet,
lige fra ledelsen til frontlinjen.


http://go.bain.com/2017-Global-Private-Equity-Report.html

For det andet er de klar over vigtigheden af at generere omsatningsvakst ved at hjelpe
virksomheder med at opbygge kommercielle kompetencer i verdensklasse. En smart
kombination af initiativer til bedre at kunne segmentere kunderne, gge salgseffektiviteten
og tilbyde skarpere priser kan give EBITDA et lgft pa op til 15 procent.

Sidst, men ikke mindst, lzrer de at gennemskue den digitale hype og vurdere, hvordan ny
teknologi kan &ndre due diligence-processen, og hvordan virksomheder kan skabe vaerdi
i holdingperioden. De virksomheder, der mestrer disse feerdigheder, har starst
sandsynlighed for at klare sig bedre end gennemsnittet, da det bliver svaerere for hvert ar
at levere et hgjt afkast.

Det globale private equity-marked i 2017 i tal

Handelsveerdien steg med 19 procent til 440 mia. USD i 2017, hvilket afspejler de
gennemsnitlige handlers stigende starrelse og en stram af store handler, hvor
virksomheder tages af barsen.

Antallet af globale buyout-handler var stort set ueendret i 2017 og steg kun med 2 procent
til 3.077 handler. Dette var et fald pa 19 procent i forhold til 2014, hvor
handelsaktiviteten toppede i den nuveerende gkonomiske cyklus. For fgrste gang
inkluderede Bain & Company tilleegstransaktioner i sine investeringssammenligninger,
da de nu udger halvdelen af buyout-handelsmarkedet efter antal.

GP'er sad pa rekordhgje niveauer af dry powder — 516 mia. USD gremarket til buyouts i
starten af 2017. Tarnhgje veerdiansattelser samt stor konkurrence om aktiverne, iser fra
virksomhedskgbere, gjorde det meget vanskeligt for PE-virksomheder at finde og vinde
handler.

Den buyout-baserede exit-veerdi lgd pa 366 mia. USD, det tredjebedste ar nogensinde,
mens exit-antallet steg med 3 procent. Alle de primare exit-kanaler — salg til strategiske
kebere, sponsor til sponsor-transaktioner og IPO'er — gav stigninger bade antals- og
veaerdimassigt pa globalt plan.

Den median holdingperiode for buyouts forblev stabil pa fem ar. Takket veere de robuste
geeldsmarkeder forblev udbytterekapitalisering en foretrukken strategi til at seelge ud af
beholdningen i en fart.

Buyout-fondene stod for 301 mia. USD, hvilket er en enorm stigning pa 27 procent i
fundraising i forhold til 2016.
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Om Bain & Companys private equity-virksomhed

Bain & Company er den farende radgiver for private equity-branchen (PE) og dens interessenter.
Private equity-radgivning hos Bain & Company har oplevet en forggelse pa tretten gange i lgbet
af de sidste 15 ar og udger nu omkring en fjerdedel af virksomhedens globale aktiviteter. Bain &
Company har et globalt netveark bestaende af over 1.000 erfarne medarbejdere, der radgiver PE-



klienter. Virksomhedens PE-afdeling er mere end tre gange sa stor som den naststgrste
radgivningsvirksomhed, der servicerer PE-virksomheder.

Bain & Companys arbejde med PE-virksomheder spaender over fondstyper — buyout,
infrastruktur, fast ejendom samt geelds- og hedgefonde — og mange af de mest fremtraeedende
institutionelle investorer, f.eks. statsejede investeringsfonde, pensionsfonde, legatfonde og
familieejede investeringsselskaber. Bain & Company hjalper sine klienter med et bredt udvalg af
malsztninger, herunder generering af handel, due diligence, afvikling af opkeb, lgbende
veerdiforggelse, exit, virksomhedsstrategi og drift samt institutionel investorstrategi.

Om Bain & Company

Bain & Company er virksomhedsradgivningsfirmaet, som verdens erhvervsledere henvender sig
til, nar de gnsker resultater. Bain & Company radgiver kunder om strategi, drift,
informationsteknologi, organisation, private equity, digital forvandling og strategi samt fusioner
og opkab, sa der opnas en praktisk indsigt, som klienterne agerer ud fra, og der overfares
feerdigheder, som far endringerne til at vare ved. Virksomheden har samme incitament som
klienterne, da honoraret afhaenger af klienternes resultater. Bain & Companys klienter har
udkonkurreret aktiemarkedet 4 til 1. Bain & Company blev grundlagt i 1973 og har 55 kontorer i
36 lande. Virksomhedens omfattende ekspertise og klientportefalje omfatter alle brancher og
gkonomiske sektorer. Yderligere oplysninger kan fas ved at besgge: www.bain.com. Fglg os pa
Twitter @BainAlerts.
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