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Intervest Offices & Warehouses: overnamebod (23 januari 2024) 
 
Inleiding 
Op 17 oktober 2023 kondigde de Amerikaanse investeringsgroup TPG aan dat het een bod zou 
lanceren op Intervest Offices & Warehouses aan 21 euro. We moesten niettemin wachten tot 17 
januari 2024 voor de publicatie van het overnameprospectus. In eerste instantie interesseert ons 
natuurlijk de biedperiode, maar we zijn ook benieuwd naar de toekomstplannen van TPG. Blijft het 
aandeel na het bod noteren, of wil TPG alles uit de kast halen om 95% van de aandelen binnen te 
halen om dan een uitrookbod te kunnen organiseren, met daaruitvolgend een delisting.  
 
Details overnamebod en scenario’s nadien  
We starten met de details van het overnamebod. Dat is op 18 januari 2024 van start gegaan en 
wordt afgesloten op 21 februari 2024. De bekendmaking van de resultaten van dat bod is voorzien 
voor 28 februari 2024. De initiële betaaldatum is bepaald op 13 maart 2024.  
Op 28 februari 2024 zal TPG de situatie opnieuw bekijken en handelen in functie van het 
percentage aandelen dat het bemachtigd heeft. Is dat minstens 95%, dan wordt het bod heropend 
als een uitkoopbod. Bij minstens 90% is er verplichte heropening van het bod. Levert het bod 
minder dan 90% op, dan is het afwachten wat de bieder beslist en zijn er verschillende scenario’s 
mogelijk.  
Als tijdens de eerste biedperiode minder dan 50% van de aandelen aangeboden wordt, is de 
minimale aanvaardingsdrempel niet bereikt en kan de bieder zich terugtrekken. De kans dat dit 
gebeurt, lijkt ons wel heel klein. Waarschijnlijk zal de bieder in dit geval beslissen om het bod te 
heropenen.  
Meer dan 50% en minder dan 70%, dit is het meest ideale scenario voor de overnemer. Enerzijds 
overschrijdt hij de minimale aanvaardingsdrempel, anderzijds, door onder de 70% te blijven, kan 
Intervest het GVV-statuut behouden. We herinneren eraan dat de GVV-wet stipuleert dat de free 
float van een GVV minstens 30% moet bedragen.  
Als het bod meer dan 70% en minder dan 95% van de aandelen oplevert, dan zijn er opnieuw 
verschillende scenario’s mogelijk. Levert het bod slechts iets meer dan 70%, dan kan TPG 
beslissen om het bod niet te verlengen en om maatregelen te nemen om het percentage van meer 
dan 70% terug te brengen tot een cijfer onder die 70%. Dat kan door een inbreng in natura, een 
kapitaalverhoging waar ze zelf niet aan deelneemt, of door een keuzedividend volgend jaar die het 
zelf niet zou volgen. Ligt dat percentage gevoelig hoger dan die 70% en is TPG de mening 
toegedaan dat het de 95% kan bereiken, dan kan TPG beslissen om het bod te heropenen.  
Als TPG, bij meer dan 70% en minder dan 95%, geen mogelijkheid ziet om onder de 70% of boven 
de 95% uit te komen, dan blijft het aandeel Intervest genoteerd en verliest het zijn GVV-statuut na 
een jaar. Dan wordt Intervest een gewone genoteerde vennootschap die vennootschapsbelasting 
zal moeten betalen en zal de dividendpolitiek aangepast worden (lees het dividend zal verlaagd 
worden). Minder leuk is dan het voornemen van TPG om de activiteiten te herstructureren, meer 
bepaald door een overdracht naar een GVBF (gespecialiseerd vastgoedbeleggingsfonds). De 
overige aandeelhouders zouden dan niet-genoteerde (en dus niet liquide) certificaten van die 
GVBF ontvangen, dit is allerminst een leuk vooruitzicht.  
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Conclusie 
We kunnen er niet omheen. Het bod van TPG op Intervest Offices & Warehouses kan tot heel wat 
verschillende scenario’s leiden. In al die complexiteit zit er wel een constante: geen enkel scenario 
leidt tot een hogere biedprijs! Voor de aandeelhouder die nog aandelen Intervest aanhoudt is de 
keuze hierdoor heel simpel. Natuurlijk zijn er beleggers die het aandeel aan een hogere koers 
gekocht hebben en die daarom niet willen ingaan op het bod. Maar in deze situatie moet niet 
achterom gekeken worden (bv. naar de aankoopprijs), de toekomst is belangrijk.  
 
 
 
 
Gert De Mesure (23 januari 2024, koers Intervest Offices & Warehouses: 20,85 euro) 
 


