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Br is de laatste tijd veel discussie’

over de vraag hoe Nederland aan-
trekkelijker kan worden als finan-
cieel centrom. Tot concrete maat-

regelenishetechternognietgeko-:
men. Ondertussen timmerenLon-

den, Frankfurt en vooral Parijs on-

verdroten aan de weg. Amsterdam.

dreigt de aansluiting met deze
u‘ntra teverliezen en teverworden
tot een tweederangs beurs.

Hen kdeine stap totverbetering
van de concurrentiepositie van Ne-
derland kan worden gezet op het
terrein van de ‘special purpose ac-
guisition companies’. Drie van
dergelijke spac’s verkregen een
notering in Amsterdam. Yoor wie
onbekend is met deze vehikels:
ee1 spac is in wezen een beursge-
noteerde zak met geld. Een ven:

nootschap zonderverleden die ka-

pitaal dantrekt door beursgeno-

teerde effecten uitte geven. Hetka-

pitaal wordt gebruikt om een ac-
quisitie te financieren. Wanneer
het rklanagelnent een overname-
kandidaat heeft uitverkoren legt

heét de acquisitie voor aan de aan-

deelhouders. De acquisitie moet

-worden goedgekeurd met een ge-

lowalificeerde meerderheid; vaak
70%. Teoensternmers hebben de
mogehjklleld hun aandelen terug
te leverenaande spacenhung eld
— grotendeels — terug te krijgen.
“Voorde aandeelhouders vande
overnamekandidaat is een trans-
actie met een spac een mogelijle-
heid om voor hun bedrijf een
beursnotering te krijgen. Na een
succesvolle - acquigitie. blijft de
spac namelijk beursgenoteerd en

gaat verder als noxmale onderne-

ming: Amsterdam - heeft meét
spac’seen bet;ekkehjk uniek pt 0%
ductin handen.”

" Europese
_vormt een groot obstakel voor de

Datdreigt teveranderen. De Ne~
derlandse implementatie van de
overnametichtlijn

notering van nieuwe Nederlandse

- spac’s. De aandeethouders van de

overnamekandidaat ~ ontvangen
doorgaans een aanzienlijk palkket
aandelenin de spac. Als gevolgvan
de Nederlandse  implementatie
zijn zij verplicht een openbaar bod
uit te brengen op alle resterende
aandelen in de Nederlandse spac

fbeursgenot i,

teerde zak g

{‘D

indienzij 30%of meervan de stem-
rechten verwerven.

Uiteraard zitten de aandeelhou-
ders van de overnamekandidaat
hiet niet op te wachten. De Neder-
landseverp}ichtbodregelingprijst
zo de Nederlandse spac uit de
markt. Er is ons uit eigen ervaring
reeds een voorbeeld bekend van
eenspacdienietinAmsterdamzal
worden genoteerd vanwege die re-
geling.

De overnamerichtlijn biedt na-
diukkelijlc ruimte voor uitzonde-
ringen op de biedplicht, mits min-
detheidsaandeelhouders worden
beschermd. Zij komen door een
vrijstelling die betrekkingheeft op
spac’s niet in het gedrang. Wie
aandelen koopt in een spac weet
immers op voorhand dat de spac

zalveranderenineen operationeel

" bedrijf waarbij de bestaande aan-
deelhouders van dat bedrijf na de

acguisitie  grootaandeelhouders

worden van de spac. Voorts vol-
staat een minderheid van de aan-
deelhouders van de spac om een
ongewenste acquisitie af te stem-
men. en kunnen tegenstemmers
gebruikmaken van het recht hun
aandelen terug te leveren aan de
spac.

Aandeelhoudersvan spac’szou-
den daarom vrijgesteld moeten
worden van de verplichting een
openbaar bod uit te brengen. De
introductie -van zo'n: vrijstelling
doet geen afbreuk aan de belan-
gen van minderheidsaandeelhou-
ders, isvolledig in lijn met de tekst
endegeestvan de Europeseregels.

En zij draagt ook nog eens con- |

creet bij aan de aantrekkelijlkheid
van Nederland als financieel cen-
trom.
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