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gelhouder Ralph Sonnenberg probeert nu voor een derde keer in vijftien jaar minderheids-
deelhouders eruit te werken tegen een lage prijs voor hun aandelen. Zijn bod prijst in feite in dat
Hunter Douglas hooguit stationair blijft draaien, zonder omzetgroei. Dat is onwaarschijnlijk.
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alph Sonnenberg
tracht de beurs in
geheel eigen stijl te
verlaten. In een twee
pagina’s tellend persbericht
wordt geen enkel argument aan-
gedragen waarom - en waarom
juist nu - Hunter Douglas er
belang bij zou hebben de beurs te
verlaten.

Het bod lijkt dan ook vooral in
het belang van Sonnenberg zelf.
Zijn bieding van 64 euro per aan-
deel is geen reéle afspiegeling van
de fundamentele waarde van de
raambekleder, zo leert een analy-
se van verschillende toekomst-

scenario’s waarbij winsten wor-
den teruggerekend naar vandaag.
Sonnenberg heeft al sinds jaar
en dag 83 procent van de aande-
len, en nog iets meer stemrecht.
Het bod prijst een scenario
met nul omzetgroei in. Niet
VOOr een paar jaar, maar tot in
de eeuwigheid. Je kunt objectief
vaststellen dat Hunter Douglas
hiermee uitgaat van een worst-
case-scenario, dat moeilijk te
rijmen is met de historische

e

veerkracht van het concern en de sparingen - zou het alleen al een
prognoses van concurrenten. behoorlijke omzetgroei moeten
Toegegeven, de verkopen van kunnen realiseren met het door-
Hunter Douglas deinen mee op voeren van jaarlijkse prijsverho-
vastgoedmarkten, met een diep 64 EURO IS gingen.
dal na de Amerikaanse huizen- ALLEEN
crisis, maar door de hele cyclus THUDELIJKE INZINKING
heen weet de raambekleder REDELIJK Bl De consensus is toch dat de
]a.arh]llis zohlt'otnd de 2-3 procentop | EE|J\WI|GDUREN- ga?fn;e eer; p.1.]n11]ke}; rilaall'ttl]-
eigen kracht te groeien. elijke dip zal zijn, en het valt op
Als wereldmarktleider in DE STAGNATIE dat vastgoedmarkten - in tegen-

nichemarkten met premium- stelling tot de vorige grote crisis
merken (0.a. Luxaflex en Hunter - relatief ongeschonden lijken.
Douglas) en innovaties - denk Belangrijke indicatoren die in
aan lichtregulering en energiebe- het verleden een goede voorspel-
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*Bedragen in miljoen Amerikaanse dollar. Gerapporteerde eenmalige lasten in de derde-kwartaalresultaten van Hunter
Douglas over de eerste 9 maanden van het jaar.
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