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DEAL OF THE YEAR
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Voor de vierde keer reiken Trends en Trends-Tendances de
trofee voor de Deal of the Year uit. Daarvoor komen alle fu-
sies, overnames en kapitaaloperaties in aanmerking waar in
2021 een Belgische onderneming bij betrokken was. De jury
selecteerde vijf deals. Het belangrijkste criterium is de finan-
ci€le en strategisch meerwaarde die de operatie voor de stake-
holders creéert. De winnaar wordt bekendgemaakt op een
event dat op 1juni 2022 plaatsvindt in Brussels Expo (Heizel).

ARGENX

BEDRAG: Het biotechbedrijf ar-
genx haalde in februari 2021
1,15 miljard dollar (toen

954,8 miljoen euro) op (inclu-
sief de overtoewijzingsoptie
van 15%) met de uitgifte van
3,59 miljoen aandelen tegen
320 dollar, of 265,69 euro per
aandeel. Het is voor argenx de
grootste operatie tot dusver,
zonder korting toe te staan op
de voorafgaande koers, en de
grootste follow-onfinancie-
ring in de sector.

REDEN EN STRATEGISCH KADER:
Argenx, dat medicijnen tegen
auto-immuunziekten ontwik-
kelt, herhaalde zijn beproefde
tactiek om uitstekend nieuws
over de pijplijn onmiddellijk
te verzilveren met een kapi-
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taalverhoging. Argenx kondig-
de aan dat het overgaat naar
het tweede deel van de fase
I1/111-studie met zijn kroon-
juweel efgartigimod tegen de
zeldzame spierziekte CIDP.
Dat was toen de vierde ziekte
waartegen argenx efgartigi-
mod test in een fase I11-stu-
die. Het nieuws versterkte het
vertrouwen dat efgartigimod
kan uitgroeien tot een pijplijn-
in-een-product. Later in 2021
moeten de eerste klinische
studies voor een vijfde en zes-
de ziekte-indicatie voor efgar-
tigimod starten. Eind 2021 gaf
de Amerikaanse geneesmid-
delenwaakhond FDA groen
licht voor Vyvgart, nu de
merknaam voor efgartigimod,
als behandeling van de zeld-
zame spierziekte myasthenia
gravis.

BEGELEIDENDE PARTIJEN: J.P. Mor-
gan, Morgan Stanley, BofA
Securities en Cowen traden
samen op als joint bookrunner
en begeleidden de plaatsing
van de aandelen.

AVH/CFE/DEME

BEDRAG: Nog onbekend. De
meerderheidsaandeelhouder
Ackermans & van Haaren
haalde de offshore-, bagger-
en milieugroep DEME in de
zomer van 2022 onder de
vleugels van CFE uit. DEME
krijgt een eigen beursnotering
op Euronext Brussel. CFE zal
zijn 100 procentbelang in
DEME overdragen naar een
nieuwe vennootschap, DEME
Group. De aandeelhouders
van CFE ontvangen voor elk
aandeel een aandeel van

DEME Group. Het nieuwe
CFE omvat de bouwafdeling
Contracting en de vastgoed-
ontwikkelingspool BPI Real
Estate.

REDEN EN STRATEGISCH KADER:
De markt is al lang overtuigd
dat de afsplitsing van DEME
veel waarde kan creéren. Dat
er kansen liggen, bewijst het
overnamebod van de Neder-
landse holding HAL op Bos-
kalis, de Nederlandse concur-
rent van DEME. Dat bod im-
pliceert dat CFE inclusief
DEME ondergewaardeerd
wordt. De timing van de aan-
kondiging zat alvast snor.
DEME haalde kort daarvoor
een contract binnen voor de
bouw van wat voor de kust
van de staat Virginia het
grootste Amerikaanse wind-
molenpark moet worden.

BEGELEIDENDE PARTI): TBC.

CRELAN

BEDRAG: De Belgische co6pe-
ratieve bank betaalt 611 mil-
joen euro voor de overname
van haar sectorgenoot AXA
Bank Belgié. Tegelijk wordt
Crelan Insurance, gewaar-
deerd op 80 miljoen euro,
overgedragen aan AXA Groep.
Dat brengt de transactiewaar-
de op 691 miljoen euro.

REDEN EN STRATEGISCH KADER:
Door de overname verdubbelt
Crelan in omvang en wordt de
vijfde bank van Belgié. Die
schaalvergroting is een must
voor banken die, zoals Crelan,
sterk athankelijk zijn van de
rentemarge op de transforma-
tie van spaargeld in kredieten.
Daarnaast vergt de snelle
digitalisering forse investerin-

gen in de modernisering van
de IT. AXA Bank werkt net
zoals Crelan met een netwerk
van zelfstandige bankagenten,
maar het staat sterker in
woonkredieten. Samen telden
de twee banken eind vorig
jaar 834 agentschappen.

FINANCIERING: De overname
wordt grotendeels gefinan-
cierd door drie grote financié-
le groepen, die hun producten
via het Crelan-netwerk ver-
delen: AXA Group (schade-
verzekeringen), de Duitse
verzekeraar Allianz (levens-
verzekeringen) en Amundi
(beleggingsfondsen), een
onderdeel van de Franse
groep Crédit Agricole. Samen
kopen zij voor 445 miljoen
aanvullende kapitaalinstru-
menten, die Crelan van de re-
gelgevers deels bij zijn eigen
vermogen mag tellen. Daar-
naast wil Crelan in de komen-
de drie jaar 220 miljoen euro
vers cooOperatief kapitaal op-
halen. De bank kijkt daarvoor
vooral in de richting van de
870.000 nieuwe klanten die
AXA Bank meebrengt. Het
coOperatieve dividend van

3 procent moet daarbij als
lokmiddel dienen.

BEGELEIDENDE PARTIJEN: Crelan
liet zich voor het zakelijk-fi-
nanciéle aspect adviseren
door de zakenbanken Lazard
en Delfinus. Voor het juridi-
sche was dat het advocaten-
kantoor Eubelius.

DIETEREN
GROUP

BEDRAG: Groep D’Ieteren nam
het belang van 40 procent van
TVH Parts van de familie

Vanhalst over. De deal is
1,172 miljard euro waard.

REDEN EN STRATEGISCH KADER:
De directie van D’Teteren was
op zoek naar een aanzienlijke
investering (ongeveer 1 mil-
jard euro) op lange termijn in
bedrijven met een unieke po-
sitionering, die hen in staat
stelt in hun domein een leider
te zijn of te worden. Daarvoor
bekeek ze honderden dos-
siers. De wereldleider in on-
derdelen voor vorkheftrucks,
industriéle voertuigen, bouw-
machines en landbouwma-
chines TVH Parts voldeed
aan de criteria met zijn 4.500
werknemers en zijn aanwe-
zigheid in 26 landen. Het be-
drijf, in 1969 opgericht door
de families Thermote en Van-
halst, haalde vorig jaar meer
dan 1,2 miljard euro omzet.
“Voor 2022 zou de omzet-
groei in de dubbele cijfers
moeten blijven en zou het
aangepaste bedrijfsresultaat
meer dan 230 miljoen bedra-
gen”, legt D’Teteren uit. De
markt van de wisselstukken
was in 2020 19 miljard euro
waard en groeit volgens D’Ie-
teren met gemiddeld 4 pro-
cent per jaar. De overname
voegt een vijfde pijler toe aan
de groep, naast de autodistri-
butie, Moleskine, de vastgoed-
afdeling en het meerderheids-
aandeel in Belron, de moeder-
maatschappij van Carglass.

FINANCIERING: De groep finan-
cierde de overname met eigen
middelen. Vorig jaar beschik-
te ze over ongeveer 3 miljard
euro eigen vermogen, kas-
overschotten uit de verkoop
van Avis Europe in 2011 en de
verkoop van 40 procent van
Belron aan CD&R.

BEGELEIDENDE PARTIJEN: De fa-
milie Vanhalst en TVH lieten
zich adviseren door JP Mor-
gan, de Groep D’Ieteren door
Bank of America.

RECTICEL

BEDRAG: Recticel verkoopt zijn
divisie Engineered Foams aan
het Amerikaanse Carpenter.
De operatie waardeert die
divisie op 656 miljoen euro.
De uiteindelijke netto-op-
brengst van de deal, na trans-
actiekosten, bedraagt 606 mil-
joen euro.

REDEN EN STRATEGISCH KADER:
De verkoop is het recht-
streekse gevolg van de beslis-
sing van de holding Bois Sau-
vage om haar belang van ruim
27 procent in Recticel te ver-
kopen aan diens Oostenrijkse
rivaal Greiner. Recticel-top-
man Olivier Chapelle vond
dat het bod de waarde van
Recticel zwaar onderschatte.
Om de dreiging af te wenden,
werd beslist Engineered
Foams, het hoofddoelwit van
Greiner, te verkopen. Die stra-
tegie heeft gewerkt: Greiner,
waarmee Recticel tot in 2020
de joint venture Eurofoam
deelde, druipt af. Het ver-
koopt 22,6 procent van Recti-
cel aan Baltisse, de investe-
ringsmaatschappij van de
Vlaamse topindustrieel Filip
Balcaen.

FINANCIERING: Carpenter be-
taalt volledig in cash. Het bod
is vrij van financiéle voor-
waarden.

BEGELEIDENDE PARTIJEN: JP Mor-
gan Chase is adviseur en
Allen & Overy fungeren als
advocaten. @
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