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Private Equity (PE) er i ferd med i bli en
naturlig del av vokabularet i norske virk-
somheter. Det gir virksomhetene enny kil-
de til finansiering av vekst, samiidig som
invesiorene sikres ef profesjonelt og lann-
somt investeringsaliernativ. linternasjonal
ogeurnpeisk sammenheng er PEen moden,
utviklet bransje, og et sentralt smgremid-
del for et fungerende kapitalmarked og
nasjonal verdiskapning. Reiten & Co var
for dne ar siden blant de fdrste represen-
tantene i denne bransjen, men farst né ser
man en bredere institusjonalisering og pro-
fesjonalisering av bransjen.

PE-investeringer defineres som en egen-
kapitalinvestering i private selskaper
gjennom en strukiurert forhandlingspro-
sess, og sammenligner man med Venture
Capital (VC), er de selskapene hvor man
investerer i en mer moden fase. En PE-akigr
vil ofte kreve en kontrollerende eierandel
slik at den definerte investeringsstrategicn
kan ziennomferes innen tre (il syv ar. Trans-
aksjonen tar vanligvis form som en emisjon,
aksjesalg, offentlige bud pi noterte selskap
eller salg av divisjoner fra konsern {Buy-
outs). Ved divisjonssalg deltar ofte leder-
gruppen pd kjepersiden sammen med PE-
alapren(Management Buvouts). | tillegg vil
man 1 de Aeste tlfeller hvor risiko og kon-
tantsirem hos mélselskapet tillater det, ha
en sterst muolig del av kjppesummen line-
finansiert. slik a1 avkastningen pa investe-
ringen gker.
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Hva er sd arsaken tl den modning som
har skjedd | PE-bransjen i Norge de siste
direne?

Institusjonaliseringen av
Private Equity | Norge
de siste arene skyldes i
hovedsak tre forhold,

skriver Kathryn M.
Baker, partner |
Reiten & Co.

Vimenerdette | hovedsak skyldes tre for-
haold.

1} Bedret kapitaltilgang for PE-akis-
rer | Norge. MNorske institusjonelle inves-
torer er iferd med dallokere en stgrre andel
av sine totale portefaljer til PE enn de his-
torisk har gjort. 1 tillegg har statens inntre-
den 1 bransjen gjennom etablenngen av
Argentum hatl en stor betydning for bran-
sjens tilgang til kapital. Den satsingen er et
viktig tiltak for wivikling av et godt tilbud
av norske profesjonelle PE-miljder, noe
som vil kunne gjgre bransjen mer attraktiv
- 0gsd for wtenlandske investorer. De har
Ll nd i liten grad invester i norske PE-mil-
juer. Reiten & Coopplever imidlertid en klan
ekende interesse fra utenlandske investo-
rer. Uthyttebeskatning av
intermnasjonale investorer vir-
ker forsatt hemmende for

denne uiviklingen, og nor-

ke miljeer tvinges dermed

fortsat il etablering av “offs-

hove”-strukturer. Ft siste vik-

tig element er tilgang ul
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fremmedkapitalfinansiering.
Inntil nylig har norske ban-
ker vt nesten fraverende
som finansieringskilde for
PE-transaksjoner. Man ser
nien betydelig profesjona-

PE institusjonaliseres
| Norge

lisering ogsh av bankene knyitet til PE, men
fortsatt mangler komplekse finansierings-
lesninger som mezzanine (junior gjeld), og
tilbudet svekkes dessuten av konsolide-
ringen av banksektoren.

21 Mer profesjonelle PE-aktarer. His-
torisk harinvesteringer av PE-karakier blitt
giennomfart av formuende familier eller
direkte av institusjonelle investorer, men i
begzge tilfellerirelativt liten skala. Dette har
hemmet kapitaltilgangen til PE-miljger som
kin glennomfisre stgirre transaksjoner med
100 prosent dedikerte ressurser. En liten
hindfull aktorer har likevel opparbeidet
lang faristid i bransjen og kan vise 1l god
avkastning over tid. Dermed har institu-
sjonelle investorer og Tamilier ni et godtalter-
mativ til dirckte investeringer, og dette gir
dem bedre diversifisering av risiko og mer
dedikert oppfelging. Denne type investe-
ringer, og ikke minst oppf@lgingen av dis-
se, er komplekse og ressurskrevende. Et
profesjonelt og spisskompetent forvalt-
ningsmiljp blirdermed for mange det enes-
te reelle alternativ,

3) Okt forstielse for PE-bransjen i
Norge. Internasjonale impulser i norsk
neringsliv har, sammen med fremveksten
av norske profesjonelle PE-aktgrer, gjort
at disse nd betrakies som et reelt altemativ
réir virksomheter foreksempel skal avhende
en divisjon. Aksepten for ledelsens delia-
gelse i en “Management buyout™ har sam-
tidig blitt stgrre. Disse forholdene gir gkte
investeringsmuligheter for norske og uten-
landske PE-aktprer.

Dei norske PE-miljget eri god utvikling,
o med videre stimu-
lans fra institusjonell,
internasjonal og stat-
lig kapital, pluss bre-
dere deliagelse fraban-
kene, vil PE-akigrene
bidra til & styrke det
norske kapitalmarke-
det og den nasjonale
verdiskapningen.




