]

Topmanagers uit het grootbedrijf kiezen
steeds vaker voor een eigen onderneming

Goedbetaalde banen in het bedrijfsleven worden opgegeven voor een managementbuy-in

dans Maarsen
Den Haag

Een topbaan in het zakenleven
rerruilen voor een eigen onderne-
ming. Een groeiend aantal mana-
yers waagt de overstap.

Het begint op een trend te lijken:
managers van grotere bedrijven
diezich op latere leeftijd willen be-
vijzen als zelfstandig onderne-
mer. Het gebeurt tot op het nivean
/an topmannen van beursfond-
sen. De baan wordt opgezegd en
het financiéle risico voorlief geno-
men. ‘Wie vroeger de zekerheid
van eenvastdienstverband bij Uni-
lever of Shell opgaf, werd voor gek
versleten. Maar een levenslang ar-
beidscontract bestaat allang niet
meer’,zegt Robert De Boeck, direc-
teur van de Haagse participatie-
maatschappij Antea.

Hij doet overnames in het mid-
den-enkleinbedrijf (imkb) en trekt
daarvoor directeuren aan die hun
sporen in het grote bedrijfsleven
hebben verdiend. Zij worden me-
de-aandeelhouder en benutten
hun ervaring om de onderneming
naar hun hoger plan te tillen.

De Boeck heeft zo ongeveer pa-
rent op het verschijnsel van de zo-
zenoemde managementbuy-in.
De eerste transactie deed ik in
1992. Toen moest ik op seminars
zen hele uitleg geven. Het was een
nieuw fenomeen.’

Bijna twintig jaar later is sprake
van een beproefd recept. Eenvoor-
beeld is Life Hammer, wereldwij-
de aanbieder van veiligheidsha-
mertjes, tegenwoordig behorend
tot de standaarduitrustingvaneen
nieuwe auto. Antea nam deze
groothandelin 2002 overvanInno-
Concepts, de inmiddels failliete
uitvindersclub. Om Life Hammer
tot een succes te maken had De
Boeck een echte verkoper nodig.
Dievond hij in de persoon van Jan
Franken, afkomstig van matras-
senhandel Dunlopillo.

De animo onder managers om
met zelfverdiend geld een bedrijf
tekopenente gaanleidenisgroter
dan ooit. Het kriebelt bij menig-
een, tot in het hoogste echelon.
Marcel Zegger gaf er in 2007 op
50-jarige leeftijd de bruiaanalsbe-
stuurder van het beursgenoteerde
textielconcern Gamma Holding,
waar toen nog 7000 man werkten.
Nuis hij ceovan Pemco Internatio-
nal, fabrikant van emaille en coa-
tings. Zijn hartenwens is in vervul-
ling gegaan: een overzichtelijk en
niet te groot bedrijf bestieren uit
de oude industrie. Zegger zit nu
dichter op de dagelijkse bedrijfs-
voering dan als Gamma-topman.

Het is bijna altijd de kleinere
maat die managers doet overstap-
pen. Wouter Schortinghuis be-
slootin 2008 directeur en mede-ei-
genaar te worden van iCentre, een
keten van Apple-winkels. ‘Na ba-
nen bij grote retailers als Blokker
en TUI wilde ik iets kleinschali-
gers’, verklaarde Schortinghuis
eerder in deze krant.

Ook Peter Hof (44) maakte de
stap van groot naar klein. Hij sloot
zijn carriere bij Philips en NXP af
om afgelopen najaar directeur-
grootaandeelhouder te worden bij
softwaremaker ItéMedical in Tiel,
overigens zonder de hulp van een
externe investeerder. Het past bij
het stadium waarin deze tien jaar
oude onderneming verkeert. De
pioniersfase is voorbij en de op-
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richters scheppen ruimte voor de
nieuwe man dievoor groei kan zor-
gen. Dat deze de creatieve geest
van zijn voorgangers mist, is geen
bezwaar. De directeur van buiten
weet als geen ander een verkoop-
staf op te tuigen, de export te orga-
niseren en de productontwikke-

nvestere
Overnames

Van onze redacteur
Den Haag

Investeerder Anteakooptvlakvdor
de kredieterisis twee bedrijven. De
ene overname blijkt een gouden
greep, de ander een teleurstelling.
Apple-dealer iCentre, sinds april
2008 in handen van Antea, profi-
teertvan de groeiende populariteit
van deiPhone en de iPad. De daar-
op volgende overname van Cumu-
lus, specialist in industriéle lucht-
bevochtiging, loopt minder goed.
Daarontstaanal snelacute proble-
men door gebrek aan orders.

Hoe kunnen acquisities van de-
zelfdeinvesteerderzoverschillend
uitpakken? ‘Eenvoudig omdat je
de realiteit niet altijd kunt voor-
spellen’, zegt Antea-directeur Ro-
bert De Boeck. Zo was de explosie-
ve groei van de Apple-zaken niet
voorspeld. ‘We hadden gedacht
dat duurdere consumentenelek-
tronica gevoelig zou zijn voor de
crisis. Nietsis minderwaar.’ Apple
vindt meer afzetkanalen, op scho-
len, in de kleinzakelijke markt en
via internet. iCentre zag de omzet
vorig jaar bijna verdubbelen tot
€78 mln, deels bereikt door over-
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ling op gang te brengen, zoals bij
ItéMedical nodig is.

Zo heeft investeerder Antea ge-
kozenvoor de dertiger Ralf Hoven-
ga (ex-Siemens, ex-Wincor-Nix-
dorf en ex-ABN Amro) om Pan-Os-
ton te leiden, een leverancier van
meubilair voor de winkelkassa.

name vanvier andere winkels. Het
bedrijfsresultaatisintweejaarver-
viervoudigd. Met zestien locaties
en 165 medewerkers isiCentre uit-
gegroeid tot de grootste Apple-
dealer in Nederland.

Minder fortuinlijk is Antea met
deacquisitievan Cumulus. De om-
zetblijftachter bij de prognose, de
van buiten aangetrolkken direc-
teur-aandeelhouder blijkt niet de
juiste man en de financiering van
de overname drukt te zwaar op het
bedrijf. ‘We hebben een te hoge
koopprijs betaald aan de oprich-
ters van Cumulus’, zegt De Boeck.

De onderneming richt zich met
zijn technologie op de grafischein-
dustrie en de utiliteitsbouw, secto-
ren die het zwaar te verduren heb-
ben in de recessie. Veel potentiéle
afnemers stellen hun investerin-
gen uit. En het aanboren van nieu-
we markten voor luchtbevochti-
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‘Hovenga is geen pionier, dan was
hij wel een starter geweest. Hij is
juist de man om een bestaand be-
drijf verder uit te bouwen.’

Min of meer vergelijkbaar is de
situatie bij JuicyDetails, exploitant
van verssapwinkels. De onderne-
mers van het eerste uur hebben in

gingsapparatuur is moeilijker ge-
bleken dan verwacht. De omzet
van Cumulus blijft steken bij €3
mln, waar een groei van 15 4 20%
per jaar was voorzien.

Financieel stutwerk is nodigom
hetbedrijfovereindte houden. An-
tea stopt er extra vermogen in en
de bank gaat alkoord met een
minder strak aflossingsschema.
De aangestelde directeur is na zes
maanden vervangen door een an-
dere externeman.Naeenverliesin
2009 heeft Cumulus vorig jaar een
kleine bedrijfswinst geboekt, de
rentelast buiten beschouwing ge-
laten. ‘Indekernisheteenstructu-
reel gezond bedrijf. Daarom laten
we deze deelneming ook niet val-
leny, zo stelt De Boeck.

Hij gelooft in anticyclisch han-
delen: kopen als de markt nog
zwalk is, en verkopen in periodes
vanhoogtij. In die strategie past de
overname van detacheerder Com-
pagnon in juli 2010. De klappen
van de conjunctuur zijn verwerkt.
‘Financiéle analisten hebben de
uitzendsector nu bovenaan hun
lijstje staan. Flexibele arbeid profi-
teert van het economisch herstel’,
zegt De Boeck. Compagnon heeft
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2007 plaatsgemaakt voor nieuwe
directeuren-grootaandeelhou-
ders, die nu met steun van Antea
aan expansie werken. Dit jaar
moet de keten groeien van drie
naar achttien vestigingen.

De managers uit het grootbe-
drijf hebben wat te kiezen bij hun

d laten grillig beeld zien

in de tweede helft van 2010 beter
gepresteerd dan in de eerste zes
maanden.

Ook met het afstoten van deel-
nemingen kiest Antea een tegen-
draadse beweging. ‘We zagen eind
2007 de gekte ontstaan. De waar-
dering voor bedrijven was onge-
kend hoog. Banken waren gul met
financiering van overnames.’ Re-
den om diverse belangen af te sto-
ten. Zo is Grozette (poederkaas)
verkochtaaninvesteerder Astoren
Lightronics (verlichting) aan De
Hoge Dennen, het investeringsve-
hikel van de familie De Rijcke, de
oprichters van winkelketen Kruid-
vat. Alleen met de verkoop van Life
Hammer
voor de auto) was Antea te laat.
Toen het bedrijf eind 2008 in de
etalage kwam te staan, hadden ko-
pers de conjunctuurgevoelige au-
tomotive-sector in de ban gedaan.
Wehebbentoen deverkooppogin-
gen gestaakt’, vertelt De Boeck.

Hijzietdatniet als een tegenval-
ler. ‘Life Hammer is schuldenvrij
enzeerwinstgevend. Hetresultaat
wordt als dividend uitgekeerd aan
de deelnemers in Antea. We heb-
ben niets te klagen.’

(veiligheidsattributen

transfer naarhet mkb. Naoorlogs¢
ondernemers zijn toe aan hur
pensioen. Opvolging binnen de fa
milie is minder vanzelfsprekenc
danvroeger. Daar komt bij dat eer
groeiend aantal directeuren
grootaandeelhouders eerder stop:
met werken. ‘Dat past in de tijd
geest. Ze willen nog iets ander:
doenalvorensechtopleeftijdtera
ken. De meesten nemen afscheic
vanaf begin vijftig tot midden zes
tig’, constateext De Boeck.

Vooral dit jaar komen naar ver
wachting veel bedrijven te koop
Eigenaren hebben eerst nog ge
wacht met verkoop, hopend of
gunstiger tijden. Nu de prognose:
verbeteren en de bankenzichwilli
ger tonen met financiering gaatei
een stuwmeer leeglopen. Volgen:
de Antea-bestuurder zullen jaar
lijks tienduizenden mkb-bedrij
ven in Nederland van eigenaarver
wisselen, binnen dan wel buiter
de familie. ‘De timing om bedrij
ven te kopen is goed. De prijzer
zijn gedaald onder invloed van de
recessieenhetaanbod neemttoe’
stelt De Boeck vast.

Wil Antea zijn slag kunner
slaan, dan is een nieuw fonds no
dig. De komende maanden gaa:
De Boeckde boer op omgeld op te
halen onder ‘informal investors’
overwegend bestaande uit vermo
gende (oud)-ondernemers, ac
countants en advocaten. Tot de
vaste kring behoren ondernemers
als Jan van Vliet, nazaat uit het fa
miliebedrijf Uniekaas en Henl
Olij, oprichter van fietsenwinke
Halfords.

Doelisomzo'n€10a€15mlnir
het laatje te krijgen. De fondsbe
heerder kan daarmee een porte
feuillevanachtatwaalf deelnemin
gen opbouwen. Antea is niet op be
paalde branches gericht, maa
zoekt wel bedrijven die de potentic
hebbenuittegroeien tot de top dri¢
of top vijf in hun sector. ‘We willer
niet de 55ste caravandealer in hui:
halen’, verldaart De Boeck.

Het streven is de belangen n:
gemiddeld vijf jaar weer te verko
pen. Inclusief de beoogde ver
koopwinst moet hetjaarlijkse net
torendement op de portefeuille
uitkomen op 15%. Dat is een con
servatieve benadering. Het netto
rendement op de vijf fondsen dic
Antea in 17 jaar heeft opgetuigd
bedraagt gemiddeld 19,2%.

Alleenhettweedefondsuit199-
werd een fiasco: er waren missers
en geen klappers. Met als uit
komst een negatief rendemen
van 3,6% per jaar. Ter vergelijking
het eerste fonds boekte een posi
tief resultaat van 53% per jaar.

Bedrijven worden doorgaan:
gekocht tegen vier- a zesmaal hel
bruto bedrijfsresultaat (ebitda)
Nieuwe directies moeten in de re
gel enkele tonnen inbrengen omn
te kunnen participeren. Ante:
helpt hen zonodig aan een grote:
procentueel belang doorhetbeno
digde aandelenkapitaal deels t
storten in de vorm van cumulatie
preferente aandelen. Er hoeft dar
minder gewoon aandelenkapitaa
op tafel te komen en bestuurder:
kunnen met relatief weinig gelc
een groter aandeel krijgen. In de
praktijk nemen directies deelvoo:
ongeveer 20%, oplopend tot eer
belang van een derde bij handels
bedrijf Life Hammer.
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