Bekaert: belangrijke nieuwe joint-venture

Begin december kondigde Bekaert
de oprichting aan van een belangrijke joint-
venture. De activiteiten van Bekaert in staal-
kabel en geavanceerde staaldraad worden
in een vennootschap samen gebracht met
het Engelse Bridon. Bridon is marktleider
in de productie van kabel- en draadoplos-
singen voor de meest veeleisende toepassin-
gen. Deze groep telt 11 productiefaciliteiten
wereldwijd, evenals 17 verkoop/service/dis-
tributie filialen (Bekaert brengt 8 productie-
vestigingen in). Bridon werd in 2014 door het
Canadese pensioenfonds Ontario Teachers’
Pension Plan (oTPP) overgenomen en daar-
mee kaapte het het net weg voor de neus van
Bekaert. Maar door de moeilijke marktom-
standigheden (vooral door de problemen in
de olie- en gassector, goed voor 35% van de
omzet van Bridon) is een samengaan met Be-
kaert nu meer aangewezen. Vandaar dat oTPP
zeker niet weigerachtig was om Bridon onder
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te brengen in een joint-venture met Bekaert,
waarvan Bekaert 66,7 % zal aanhouden, oTPP
de overige 33,3 %.

Op geografisch vlak staat Bridon vooral
sterk in Europa en de vs, de activiteiten van
Bekaert in staalkabel zijn aanwezig in Latijns-
Amerika (Bekaert moet in Chili wel nog een
partner uitkopen), Canada en Australié, in ge-
avanceerde draad zijn er Bekaerts vestigingen
in Belgié en China. Naast een geografische
complementariteit vullen de beide groepen
elkaar ook aan naar sectoren toe. Er is mis-
schien wat overlapping naar sectoren zoals
olie & gas en mijnbouw, maar Bridon is daar-
naast nog actief in kranen en haveninfrastruc-
tuur, scheepvaart, bouwstructuren en levert
ook diverse diensten naar bekabeling toe. Be-
kaert staat dan weer sterk in de liftsector en
andere hijstoepassingen, in de houtsector en
naar industriéle visvangst toe. De creatie van
de joint-venture past tevens in de strategie

van Bekaert om op
wereldvlak markt-

leider te worden
in kabels en deze
joint-venture moet
dan ook gezien
worden als een
soort van sluitstuk
na de verschillen-
de initiatieven die
de voorbije jaren
genomen zijn ge-
weest.

600 miljoen
euro om-
zet De joint-
venture zal een
omzet hebben van
600 miljoen euro,
bestaande uit 350
miljoen euro van
Bridon en 250 mil-
joen euro van Be-
kaerts activiteiten.
Het feit dat Be-
kaert 66,7% van
de joint-venture
zal bezitten, is te-
rug te brengen tot

de hogere schuldgraad bij Bridon. Zo zal deze
joint-venture de schuldgraad van de Bekaert
groep met 370 miljoen euro verhogen. Voor
Bekaert zal de deal wel cash-neutraal zijn. De
complexe transactie zou tegen midden 2016
afgerond moeten zijn en zal gepaard gaan met
bepaalde kosten. Het zal maar pas vanaf 2017
zijn dat er een positieve impact op de resulta-
ten van Bekaert verwacht mag worden. Con-
crete cijfers werden niet genoemd, maar op
aankoopvlak zijn er zeker synergievoordelen.
Bekaert is immers een van de grootste kopers
wereldwijd van staalproducten, terwijl Bri-
don maar voor 10 % van het volume van Be-
kaert staat. Op vlak van productontwikke-
ling zijn er inderdaad mogelijkheden omdat
het in veel gevallen om gelijkaardige produc-
ten gaat. Op het vlak van de productie zelf is
er de lange geschiedenis van Bridon die Be-
kaert kan gebruiken. Op commercieel vlak is
er nog niets bekeken, maar is er wel de heel
belangrijke geografische complementariteit.

Samengevat kunnen we stellen dat Be-
kaert een mooie transactie heeft verricht die
zijn positie in de kabelmarkt in belangrijke
mate versterkt. Het is wel niet allemaal rozen-
geur en maneschijn in die zin dat een groot
deel van de omzet bestemd is voor sectoren
zoals olie & gas en mijnbouw, sectoren die
het vandaag niet onder de markt hebben. Te-
vens zal het nog een tijd duren voor er een po-
sitieve impact merkbaar zal zijn op de resulta-
ten van Bekaert. We behouden ons koersdoel
van 31 euro.
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