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Een CMS studie toont belangrijke verschuivingen aan in de contractuele
bepalingen van M&A transacties

CMS, een belangrijke Europese speler op vlak van juridische en fiscale adviesverlening,
heeft vandaag de CMS European M&A Survey 2009 gepubliceerd. Deze studie is
gebaseerd op de grondige analyse van gegevens uit 494 M&A transacties gesloten in
2007-2008; de studie toont een verschuiving aan van de risico’s van de koper naar de
verkoper.

“Zoals voorspeld, heeft de economische recessie een beduidende impact op de
transactievoorwaarden van M&A transacties in Europa”, zegt Thomas Meyding, Directeur
van CMS Corporate. "We zien niet alleen een daling van de prijs en van de waardering,
maar we noteren eveneens dat de verkoopovereenkomsten de risico’s meer en meer bij
de verkopers leggen.”

Het grote aantal gegevens blijkt uit transacties waarbij CMS kantoren betrokken waren
en de resultaten omvatten heel Europa. De belangrijkste conclusies zijn de volgende:

e Een grotere populariteit van de ‘earn-outs’;

e Een verhoging van het aantal beéindigingsclausules voor het geval zich een
materieel negatieve gebeurtenis (MAC clausules) voordoet. Het aantal MAC
clausules is nagenoeg verdubbeld in het tweede semester van 2008, vergeleken
met het eerste semester;

In 2007 en 2008, een verhoging van de garantiedrempels voor de verkopers;
Langere periodes voor de algemene garanties en een veralgemening van de
waarborgen op eigen vermogen;

“Het ziet er naar uit dat dit de markt van de kopers wordt”, zegt Meyding. “De
conclusies van de studie kunnen heel nuttig zijn zowel voor de kopers als voor de
verkopers betrokken bij M&A transacties in het huidig klimaat - en onze
gegevens blijken aan te tonen dat er nog meer verschuivingen van de risico’s
zullen komen in 2009.”

De studie werd eveneens onderverdeeld in Europese regio’s en laat, onder andere, zien
dat er vaker gebruik wordt gemaakt van prijsaanpassingsmechanismen in het Verenigd
Koninkrijk, dat er minder gebruik wordt gemaakt van geblokkeerde (of soortgelijke)
rekeningen in de Duitstalige landen, maar een groot gebruik van deze rekeningen in
Frankrijk, en dat arbitrage de belangrijkste beslechting van geschillen is in Centraal en
Oost Europa. De studie werd opgedeeld in de volgende regio’s : Benelux (Nederland en
Belgi€), Centraal- en Oost-Europa (Bulgarije, Kroati€, Tsjechische Republiek, Hongarije,
Polen, Roemenié, Rusland, Slowakije en Oekraine), Frankrijk, Duitstalige landen
(Oostenrijk, Duitsland en Zwitserland), Zuid-Europa (Itali€ en Spanje) en het Verenigd
Koninkrijk.

De studie vergelijkt eveneens de Europese tendensen met de gegevens die in de
Verenigde Staten en in Canada werden verzameld en toont aan dat er belangrijke
culturele en contractuele verschillen bestaan zoals, bijvoorbeeld, het frequenter gebruik
van de MAC-clausules in de Verenigde Staten.
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Nota aan de redactie

Het advocatenkantoor CMS DeBacker

CMS DeBacker is een Belgisch advocatenkantoor met vestigingen te Brussel en te
Antwerpen. Het kantoor telt meer dan 75 advocaten. CMS DeBacker behartigt

hoofdzakelijk belangen van Belgische en internationale ondernemingen.
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CMS DeBacker is het Belgisch lid van de internationale organisatie CMS. CMS werd
opgericht in 1999 en omvat 9 Europese kantoren met meer dan 2.400 advocaten,
verspreid over 54 toplocaties, actief in maar liefst 28 jurisdicties. Het hoofdkantoor van
de CMS is gevestigd in Frankfurt am Main, Duitsland.

CMS bestaat uit de volgende toonaangevende advokatenkantoren : CMS Bureau Francis
Lefebvre (Frankrijk) - CMS Cameron McKenna (Groot-Britanni€) - CMS Derks Star
Busmann (Nederland) - CMS von Erlach Enrici (Zwitserland) - CMS Hasche Sigle
(Duitsland) - CMS Reich-Rohrwig Hainz (Oostenrijk) - CMS Adonnino Ascoli & Cavasola
Scamoni (Itali€) - CMS Albiflana & Suarez de Lezo (Spanje).
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