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De JEP is sinds 1974 het zelfre-
gulerende orgaan van de Belgische
reclamesector. De Jury ziet erop
toe dat de reclameboodschappen
eerlijk, fatsoenlijk en waarheidsge-
trouw zijn, getuigen van sociale
verantwoordelijkheid en voldoen
aan de wettelijke regels. 

Meestal treedt de JEP pas op na
klachten van televisiekijkers of ra-
dioluisteraars. In 2006 werden bij
de Jury 136 klachten door consu-
menten ingediend. Directrice San-
drine Sepul verwacht dat het aan-
tal klachten dit jaar fors hoger zal

liggen, mede door een campagne
die de rol van de JEP bij een breder
publiek bekend moet maken. Daar-
naast kan de JEP adverteerders, re-
clamebureaus en media ook voor-
afgaandelijk aan de verspreiding
van een reclameboodschap advise-
ren. Dat gebeurt op vrijwillige ba-
sis. Doorgaans worden de beslis-
singen en de adviezen van de JEP
zonder problemen opgevolgd. 

‘Al twee jaar bestaan er plannen
om de JEP open te stellen voor de
zogenaamde burgermaatschappij
zodat de Jury niet alleen meer zou

bemand worden door spelers uit de
sector’, zegt Frank Meysman, de
voorzitter van de Raad voor de Re-
clame. De JEP zal vanaf 1 januari,
naast voorzitter Piet Jaspaert en

twee afgevaardigden uit de adver-
tentie, reclame en mediawereld,
ook twee leden tellen die de consu-
menten vertegenwoordigen. Het
gaat om een medewerker van de

consumentenorganisatie Test-Aan-
koop en een persoon die werd ge-
selecteerd in samenwerking met de
Koning Boudewijnstichting. Meys-
man hoopt dat die paritaire samen-

stelling niet zal leiden tot oeverlo-
ze discussies in de JEP tussen con-
sumenten en de reclamewereld. ‘Ik
hoop dat de leden van de Jury zul-
len streven naar een consensus, net
zoals dat tot nu altijd het geval was.
De paritaire samenstelling moet de
geloofwaardigheid van de JEP hoe
dan ook ten goede komen’, zegt
Meysman. 

BEROEP
Bovendien zullen partijen voor-

taan ook beroep kunnen aanteke-
nen tegen de beslissingen van de
JEP. Het is niet de bedoeling dat
het beroepsinstantie wordt over-
stelpt door klachten van in het on-
gelijk gestelde partijen. Daarom
voorziet het reglement erin dat de
partij die beroep aantekent nieuwe
argumenten of bewijsstukken moet
aanbrengen. Bovendien moet een

borg van circa 100 euro betaald
worden. ‘Maar als die partij in be-
roep gelijk krijgt, dan krijgt hij zijn
geld terug’, zegt Meysman. De pro-
cedure in eerste aanleg blijft wel
gratis.

Tot slot gaat de Jury voor Eerlij-
ke Praktijken nauwer samenwer-
ken met de 450 Belgische onderne-
mingen actief in direct marketing.
Eenvoudig gesteld gaat het om be-
drijven die de reclameboodschap-
pen niet via de massamedia zoals
radio, televisie en drukwerk ver-
spreiden, maar die zich recht-
streeks tot de eindverbruiker rich-
ten. ‘Zo is het vanaf 1 januari ook
mogelijk klachten over direct mar-
keting rechtstreeks bij de JEP in te
dienen’, benadrukt Meysman.
Daarmee breidt de JEP zijn be-
voegdheid uit. 

EC

■ (tijd) - De Jury voor Ethische Praktijken inzake reclame, kortweg de JEP,
neemt vanaf begin volgend jaar ook consumenten in haar geledingen
op. Daardoor krijgen ook zij een zegje over advertenties waarover klach-
ten zijn binnengekomen dat ze onethisch zijn. De hervorming moet de ge-
loofwaardigheid van de JEP als zelfregulerend orgaan opkrikken, net nu
de rol van de Jury het voorwerp vormt van debat.  

Consument oordeelt mee over reclame
‘De paritaire samen-
stelling moet de
geloofwaardigheid
van de JEP ten goede
komen.’

Frank Meysman, 
voorzitter Raad voor de Reclame

ADVERTEREN Jury voor Ethische Praktijken in de reclame (JEP) ondergaat ingrijpende hervorming

■ Ruim de helft van de inge-
diende klachten (136) vond
geen gehoor bij de Jury
voor Ethische Praktijken
(JEP). De Jury formuleerde
geen opmerkingen over de
betwiste reclamebood-
schappen.  

■ Van 28 procent van de be-
twiste reclamespots oor-
deelde de JEP dat de inhoud
niet door de beugel kon. De
adverteerders gingen ermee

akkoord de reclamebood-
schap te wijzigen. 

■ Bij amper 7,5 procent van de
ingediende klachten vond
de JEP het nodig een voor-
behoud te formuleren om-
dat de reclamespot in strijd
was met het goed fatsoen.
Het staat de adverteerder,
het reclamebureau of het
medium dan vrij de spot
verder uit te zenden op
eigen risico. 

Werking van de JEP in 2006

1. DE SPOT 
Een boer die een rondleiding
geeft op een erf met kettingro-
kende varkens en koeien. De
boer wijst erop dat de dieren
stinken en rotte tanden krijgen
van al dat roken. Vervolgens
loopt de boer naar een auto vol
rokende kippen, is hij te zien
met een rokend schaap op zijn
tractor en bestelt hij, in het ge-
zelschap van twee rokende var-
kens, drie pintjes in een café. Tot
slot gaat de boer met een koe
op consultatie bij een dokter in
wiens kabinet radiografieën op-
hangen. Daarop zegt de dokter:
‘Er is niets meer aan te doen. We
zijn te laat.’ Eenmaal thuis haalt
de boer zijn jachtgeweer boven
en richt hij het op de koe. Daar-
na volgt de tekst ‘Roken en eten
gaan niet samen. Vanaf 1 januari
zijn restaurants rookvrij.’

2. DE KLACHT
De spot lokte een klacht uit om-
dat ‘de antitabakpropaganda de
rokers vergelijkt met tandloze
en walgelijke varkens’. Nog vol-
gens de klager ‘is de spot strij-
dig met de menselijke waardig-
heid en wil hij een gedeelte van
de bevolking vernederen. De
spot versterkt de intolerantie bij

de bevolking en draag ertoe bij
dat rokers in dezelfde situatie
geplaatst worden als de Joden
in de jaren 30.’ 

3. OORDEEL VAN DE JEP
De JEP onderschrijft de bood-
schap van de spot, dat tabak en
voeding niet samengaan. Ze
meende echter dat de spot het
risico inhoudt dat rokers hem als
denigrerend beschouwen. Ook
vond de jury de boodschap niet
helemaal duidelijk. De JEP advi-
seerde dan ook de spot te wijzi-
gen. 
In afwachting van de wijzigin-
gen adviseerde de jury de spot
uit de ether te nemen. De adver-
teerder, een vzw waarin
Ho.Re.Ca Vlaanderen, Brussel en
Wallonië waren verenigd, be-
sloot de uitzending stop te zet-
ten.

4. OORDEEL VAN DE CONSUMENT
Ondanks het advies de uitzen-
dingen stop te zetten, scoorde
de spot bij Jan Modaal met een
gemiddelde globale beoordeling
van 2,3 zeer goed, en zeker op
orginaliteit. Wat de duidelijkheid
van de boodschap betreft,
scoorde de spot 0,3 en dus eer-
der neutraal. 

(tijd) - De gewraakte spot met de
rokende varkens, koeien, kippen en
schapen werd op verzoek van de
Jury voor Ethische Praktijken
(JEP) uit de ether gehaald. De
opdrachtgever voor de spot was de
vzw Communicatie Tabak Horeca,
in feite een samenwerkingsver-
band tussen Ho.Re.Ca. Vlaanderen,
Brussel en Wallonië. 

Het rookverbod in restaurants
en eetcafés kwam er op initiatief
van de toenmalige federale minis-
ter van Volksgezondheid, Rudy De-
motte (PS). Hij stelde de vzw Com-
municatie Tabak Horeca dan ook
500.000 euro ter beschikking om
de communicatiecampagne te fi-
nancieren. Volgens Herman De
Bauw van Ho.Re.Ca. Vlaanderen
ging dat volledige budget op aan
communicatie op radio en televi-
sie. Daaronder viel dus de tv-spot
geproduceerd door LG&F. 

‘Als de JEP de uitzending van
een reclamespot verbiedt, zijn de
financiële gevolgen voor de adver-
teerder’, zegt Frank Meysman, de
voorzitter van de Raad voor de Re-
clame. Voor de spot met het roken-
de vee vielen de financiële gevol-
gen volgens Herman De Bauw wel
mee. ‘Uiteindelijk kwam het ver-
bod van de JEP er pas nadat de
meeste uitzendingen al hadden
plaatsgevonden. Alleen de aller-
laatste uitzending is niet meer
doorgegaan.’

KRACHT
Blijft nog de vraag of de adver-

teerders opgezadeld worden met
extra kosten omdat de bestelde
zendtijd niet kan worden ingevuld.
De kracht van de JEP schuilt in het
feit dat de Belgische media hun
volle medewerking verlenen aan
de beslissingen van de Jury. Zij zul-
len geen spots uitzenden die vol-
gens de JEP niet door de beugel
kunnen. In de contracten is dan
ook vastgelegd dat de radio- en te-
levisiezenders geen schadevergoe-
ding zullen eisen van de adverteer-
der voor de niet-ingevulde zend-
tijd. EC

Adverteerder
draagt kosten
om spot uit
ether te halen

ZENDTIJD

De Vereniging voor Promotie en
Communicatie (Vepec) organiseer-
de gisteren in Mechelen een debat-
avond onder de nogal provoceren-
de titel ‘De zeurterreur van de
JEP’. De Vepec maakt het naar ei-
gen zeggen tot een erekwestie om
het communicatiewereldje bij tijd
en wijle wakker te schudden. De
vereniging kruidt die ambitie met
pittige debatavonden. Gisteravond
stond dus de rol van de JEP op het
programma. 

Volgens Vepec-voorzitter Jan
Bax leeft bij adverteerders, recla-
mebureaus en media de perceptie
dat de JEP zich in zijn beslissingen
al te veel laat leiden door subjectie-
ve normen.‘Nogal wat beslissingen
slaan op de overtreding van louter
fatsoensnormen. Maar wat houdt
dat in? Ik kan best iets verdragen
wat een ander niet kan hebben’,
stelt Bax. 

Nog volgens Bax leeft het gevoel
dat de JEP zich laat leiden door de
toenemende onverdraagzaamheid
in de samenleving. ‘De JEP gaat
overstag voor uitgerekend die per-
sonen die zich, dag na dag, om een
of andere reden op de tenen ge-
trapt voelen en toegeven aan de on-
weerstaanbare drang om daar dan
ook nog eens een klacht voor in te
dienen.’

Tot slot hekelt Bax de ‘komma-
neukerij’ in de JEP. ‘Juristen ne-
men de codes vaak al te letterlijk.
Zelfs een humoristisch bedoelde
spot met een auto die door de lucht
vliegt kan voor hen niet door de
beugel, alleen al omdat zo’n voor-
stelling geen waarheidsgetrouw
beeld zou geven’, illustreert Bax.

LASTERLIJK
Frank Meysman, de voorzitter

van de Raad voor de Reclame, het
orgaan boven de JEP, bijt scherp
van zich af. Hij baalt van de ‘ten-
dentieuze aantijgingen’ en om-
schrijft ze zelfs als ‘lasterlijk’. ‘De
Belgische reclamesector heeft des-
tijds bewust gekozen voor een zelf-
regulerend orgaan. Nog steeds heb
ik het gevoel dat de Belgische re-
clamewereld daar positief tegen-
over staat. Ofwel aanvaard je het

bestaan van een scheidsrechter, of-
wel niet. Het alternatief is dat je
een beoordeling overlaat aan een
rechtbank. Is het dat waar men op
aanstuurt? Ik denk niet dat de re-
clamewereld daarop zit te wach-
ten.’

Meysman wijst er fijntjes op dat
de JEP nooit een verbod oplegt bij
louter de overtreding van de fat-
soensnormen. ‘Wanneer een recla-
mespot naar ons oordeel getuigt
van slechte smaak zullen we alleen
een voorbehoud formuleren, maar
geen verbod. Dat betekent dat de
adverteerder, het reclamebureau of
het medium met de reclamebood-
schap kan doen wat ze wil maar
dan wel op eigen verantwoorde-
lijkheid.’

Piet Jaspaert, de voorzitter van
de JEP, voegt eraan toe dat de Jury
alleen spots verbiedt die echt tegen
de codes en regels indruisen. ‘Een
Humo-spot over een getrouwde
man die met een wildvreemde
vrouw vrijt,  druist in tegen het fat-
soen maar zal de JEP niet verbie-
den. Een Humo-spot waarin een
getrouwde man vrijt met zijn de-
mente schoonmoeder - iemand
met een mentale handicap - is er
echter over en kan niet.’

Meysman vindt dat je de beoor-
deling van de reclamespots niet al-
tijd kan overlaten aan de man in de
straat. Er zijn nu eenmaal wetten
die moeten worden nageleefd en
niet iedereen kent de wettelijke re-
gels. ‘Bij reclame voor alcoholische
dranken moet je sowieso vermel-
den dat je alcohol maar met mate
mag drinken. Jan Modaal zal zich
er niet aan storen als die boodschap
ontbreekt. Maar hij beseft niet dat
elke reclamemaker die boodschap
wettelijk moet vermelden.’

Meysman ergert zich vooral aan
de kritiek dat de JEP zich zou ge-
dragen als een kommaneuker.
‘Zelfs onze juristen beoordelen de
spots vanuit de visie van de gemid-
delde consument. Als een reclame-
boodschap aanzet tot onverant-
woord rijgedrag, dan kan die niet
door de beugel. Punt uit. Maar het
is gewoonweg lasterlijk dat af te
doen als kommaneukerij.’ EC

■ (tijd) - De Jury voor Ethische Praktijken (JEP), het zelfdisciplinaire or-
gaan van de reclamesector in België, laat zich volgens critici te veel leiden
door subjectieve normen. Frank Meysman, de voorzitter van de Raad voor
de Reclame, noemt de aantijgingen onterecht en bijt scherp van zich af.

Jury voor Ethische
Praktijken onder vuur

KRITIEK JEP noemt aantijgingen onterecht

1. DE SPOT
Een transseksuele man die zich
drie dagen eerder liet transfor-
meren tot vrouw komt bij de
dokter. Dokter: ‘So, it’s been
three days since the operation,
how do you feel?’
Patiënt: ‘Well, I think I made a
huge mistake.’
Dokter: ‘Oh?’
Patiënt: ‘So, I was wondering if
you could just put all my stuff
back where it belongs?’
Dokter: ‘No.’
Patiënt: ‘OK.’
Daarop zegt een mannenstem:
‘Opel biedt je wel de kans om
drie dagen lang te testen. U zal
er zeker geen spijt van hebben.
Profiteer nu ook van drie jaar
gratis onderhoud, drie jaar ga-
rantie en 3 procent financiering.
Afspraak bij uw Opel-verdeler.’

2. DE KLACHT
Volgens de klager is de spot een
kaakslag voor de  transgender-
gemeenschap en in het bijzonder
voor de transseksuele mensen
die het al heel moeilijk hebben in
de maatschappij. Bovendien gaat
de vergelijking volgens de klager
niet op omdat een transseksueel
al een heel jaar als vrouw moet
leven vooraleer er tot operaties

wordt overgegaan en dan nog
onder permanente psychologi-
sche begeleiding.
De adverteerder, Opel Belgium,
stelde dat de spot vanuit Frank-
furt over heel Europa verdeeld
wordt. De manoeuvreerruimte is
dus beperkt. België was het eni-
ge land waar een klacht werd in-
gediend en was het nooit de be-
doeling een verkeerd beeld neer
te zetten van transseksualiteit,
zegt de adverteerder. 

3. OORDEEL VAN DE JEP
De JEP vond dat de spot, on-
danks de humoristische knipoog,
mensen met een andere seksuele
geaardheid kon kwetsen. Ze
vond dat de spot getuigde van
een gebrek aan goede smaak. Ze
formuleerde een advies van
voorbehoud: de adverteerder
mocht de spot verder uitzenden
maar moest zelf instaan voor de
gevolgen. Opel besliste de spot
verder uit te zenden.

4. OORDEEL VAN DE CONSUMENT
Volgens de enquête georgani-
seerd door Compagnie wekte de
reclamespot zeker geen irritatie
op. De spot kreeg een gemiddel-
de beoordeling van 1,35, dus
veeleer positief.

Het Gentse marktonderzoeks-
bureau Compagnie onderzoekt al
tien jaar lang systematisch wat de
mensen in de straat denken van de
reclamespots die verschijnen op
de commerciële televisiezenders
VTM, KanaalTwee en Jim TV.
Daartoe organiseert Compagnie

een steekproef bij telkens 70 tele-
visiekijkers. Ondanks dat geringe
aantal respondenten zijn die
steekproeven volgens Decock wel
relevant. ‘De respondenten zijn zo
uitgekozen dat ze alle geledingen
van de maatschappij vertegen-
woordigen. Het gaat dus om een

afspiegeling van de populatie. Als
je dezelfde steekproef zou organi-
seren bij 1.000 televisiekijkers zou
je, op enkele marginale afwijkin-
gen na, tot dezelfde slotsom ko-
men.’

De respondenten krijgen tel-
kens dezelfde vragen voorgescho-
teld. Zijn de reclamespots aange-
naam om naar te kijken? Bevat de
spot nuttige informatie? Is de
boodschap duidelijk? Is het spot-
je mooi, origineel, goed gemaakt
en humoristisch? De televisiekij-

kers moeten die vragen beoor-
delen met een score variërend van 
-3 , wat staat voor zeer negatief 
tot +3, wat staat voor uiterst posi-
tief. Aan de respondenten wordt
niet gevraagd of de spot volgens
hen indruist tegen de codes en
wetten. 

‘Globaal blijkt de Vlaamse tele-
visiekijker zich helemaal niet te
ergeren aan de reclamespots die
de Jury voor Ethische Praktijken
(JEP) heeft afgeschoten,’ zegt De-
cock. ‘Uit ons onderzoek door de

jaren heen blijkt dat de consu-
ment zich wel blauw ergert aan
stereotiepe reclamespots waarbij
alleen de kwaliteiten van het pro-
duct worden aangeprezen, een ge-
dubde stem te horen is en waar de
producent nog maar eens herhaalt
dat zijn producten of diensten zo-
veel beter zijn dan die van de con-
current. Maar de spots die door de
JEP werden afgeschoten wekken
gemiddeld geen irritatie op. Inte-
gendeel, bij Jan Modaal scoren ze
goed tot zeer goed.’

■ (tijd) - Ben Decock van het marktonderzoeksbureau Compagnie onder-
zocht via een steekproef wat de Vlaamse tv-kijkers denken van enkele af-
geschoten reclamespots. ‘Daaruit blijkt dat de Vlaming alerter, verdraag-
zamer en verstandiger is dan we denken’, besluit Decock. 

‘Vlaamse consument is verstandiger,
alerter, en verdraagzamer dan we denken’

ONDERZOEK Ben Decock van marktonderzoeksbureau Compagnie over enkele betwiste reclamespots

Frank Meysman.  FOTO: SASKIA VANDERSTICHELE
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De ECB handhaaft haar basis-
rente op 4 procent. Maar de raad
van bestuur was niet unaniem.
Toen voorzitter Jean-Claude
Trichet op de persconferentie de
vraag kreeg of sommige bestuur-
ders voorstander waren van een
renteverhoging, antwoordde hij:
‘Er waren er enkele.’

Trichet beklemtoonde het infla-
tiegevaar. ‘Er bestaat een sterke op-
waartse druk op de inflatie, want
de inflatie steeg in november tot 
3 procent. De raad van bestuur
staat klaar om de risico’s voor de
prijsstabiliteit te bestrijden.’ Door
krachtig op te treden wil de ECB
een loon-prijsspiraal voorkomen.

De studiedienst van de ECB ver-
hoogde haar inflatieprognose voor
2008 van 2 tot 2,5 procent, omdat
de olie- en voedselprijzen fors stij-
gen. ‘Die prognoses gaan ervan uit
dat er geen algemene tweede-
ronde-effecten op de loonvorming
optreden. Dat is een cruciale ver-
onderstelling’, benadrukte Trichet.
Trichet doelt op het risico dat de
scherpe stijging van de voedings-
en energieprijzen (de eerste ronde)
zich in een sterke stijging van de lo-
nen en een loon-prijsspiraal (de
tweede ronde) vertalen.

De ECB-voorzitter herhaalde
dat ‘eender welke indexering van
de nominale lonen aan de prijzen
moet worden beëindigd’. België en
Luxemburg zijn nog de enige lan-
den in de eurozone die over zo’n

automatische loonindexering be-
schikken. De ECB ziet de inflatie in
2009 terugvallen tot 1,8 procent.

OPTIMISME OVER GROEI
Ze blijft relatief optimistisch

over de economische activiteit. De
groei vertraagt in 2008 tot 2 pro-
cent om in 2009 licht te versnellen
tot 2,1 procent. ‘De economische

fundamenten blijven gezond. De
groeivertraging in de VS wordt ge-
deeltelijk gecompenseerd door de
sterkte van de groeilanden.’

Slechts af en toe verwees Trichet
naar de kredietcrisis. ‘De sterke
stijging van de leningen aan de pri-
vésector suggereert dat de finan-
ciële crisis de kredietverlening nog
niet al te zeer heeft belemmerd.’

Economen vrezen niet meteen
een renteverhoging in de nabije
toekomst. Ze verwachten dat de
ECB nog geruime tijd haar basis-
rente stabiel houdt op 4 procent.

De hoop op een renteverlaging
verminderde en beroerde de mark-
ten. De euro werd bijna 1 cent
duurder en eindigde boven 
1,46 dollar. De eenheidsmunt had 

’s ochtends terrein moeten prijs-
geven.

De Belgische langetermijnren-
te steeg met 3 basispunten tot 
4,29 procent. De aandelenmarkten
moesten het grootste deel van hun
winst weer inleveren. De Bel20-
index sloot nog 0,2 procent hoger
en de EuroStoxx50 0,1 procent.  

WV/KVS

■ (tijd) - De Europese Centrale
Bank (ECB) dreigt met een rente-
verhoging om de inflatie onder con-
trole te houden. Sommige bestuur-
ders wilden gisteren al het beleid
verstrakken. De harde taal van de
ECB verbaasde de financiële mark-
ten en duwde de euro en de lange-
termijnrente naar omhoog. 

‘Eender welke indexering van de 
nominale lonen moet worden beëindigd.’

Jean-Claude Trichet

ECB-voorzitter Jean-Claude Trichet: ‘De economische fundamenten blijven gezond.’  FOTO: REUTERS 

Kredietcrisis noopt Bank of
England tot renteverlaging
(tijd) - De Britse centrale bank
verlaagde gisteren voor het eerst
in twee jaar de rente, met 25 ba-
sispunten tot 5,50 procent. Daar-
mee is de renteverhoging van juli
ongedaan gemaakt. In juli maakte
de Bank of England zich nog
vooral zorgen over de inflatie,
maar sindsdien sloeg de krediet-
crisis in alle hevigheid toe. ‘De
toestand op de financiële markten
is verslechterd. Daardoor is een
verstrakking van de kredietverle-
ning aan gezinnen en bedrijven
aan de gang, wat op een neer-
waarts risico wijst voor zowel in-
flatie als groei’, licht de centrale
bank de rentebeslissing in een
korte mededeling toe.
Verwarrend genoeg benadrukt de
Bank of England tegelijk dat ‘de
opwaartse inflatierisico’s intact
blijven’. Dat wijst erop dat de ren-
tebeslissing gisteren een dubbel-
tje op zijn kant was. Van de 62
door het persbureau Bloomberg
gepolste economen, verwachtten
28 een renteverlaging.
Woensdag won de overtuiging
echter veld dat de centrale bank
de rente zou verlagen, na de pu-
blicatie van erg sombere data

over de Britse economie en hui-
zenmarkt. De Britse boulevard-
pers schreeuwde alvast om een
renteverlaging.
De Europese Centrale Bank liet in
tegenstelling tot de Britse even-
knie verstaan dat er geen sprake
kan zijn van een renteverlaging.
Economen voorspellen bijgevolg
dat het rentevoordeel van het
Britse pond ten opzichte van de
euro snel zal slinken. Dat stuurde
de euro naar 0,7214 pond, het
hoogste niveau sinds maart 2003.
‘De euro kan gemakkelijk tot 0,74
pond doorstijgen’, oordeelt ING-
econoom James Knightley. KVS 
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ECB dreigt met verhoging basisrente
MONETAIR BELEID Enkele bestuurders wilden gisteren al monetair beleid verstrakken

De vastgoedgroep VGP trekt
vandaag tegen 15,25 euro naar Eu-
ronext Brussel. Dat is de onderkant
van de prijsvork van 15,25 tot 16,75
euro per aandeel die aan de beleg-
gers werd voorgesteld. Hansen
Tranmissions ging gisteren tegen
175 pence naar de Londense beurs,
terwijl de prijsvork 175 tot 233
pence bedroeg. De Italiaanse
zakenkrant Il Sole 24 Ore deed gis-
teren eveneens zijn intrede op de
beurs aan de onderkant van de
prijsvork. De appetijt van de beleg-
gers is duidelijk kleiner geworden
en ze zijn niet meer bereid hoge
prijzen te betalen.

In de eerste jaarhelft vonden
beursintroducties veel vlotter af-
nemers. Voor de beursintroducties
uit de periode januari-juni op Eu-
ronext Brussel (uitgezonderd Vrije
Markt) bedraagt het verschil tus-
sen de bovenkant van de indicatie-
ve prijsvork en de uiteindelijke in-
troductieprijs van een bedrijf
maximaal 9 procent (zie tabel).

Sinds de zomer is er een duidelijke
breuk en wordt dat verschil van 
9 procent een minimum. Er waren
dit jaar - VGP incluis - 11 Initial Pu-
blic Offerings (IPO’s) op Euronext
Brussel, de Vrije Markt niet inbe-
grepen. ‘De markt is moeilijk en
volatiel. Ik vind het al een hele
prestatie dat de beursintroducties
in de tweede jaarhelft überhaupt
zijn doorgegaan’, zegt een zaken-
bankier die op verschillende van
die operaties werkte.

De wereldwijde kredietcrisis en
de kapitaalverhoging van Fortis,
die liefst 13,4 miljard euro uit de
markt haalde, zijn de grote boos-
doeners. De opeenvolging van ka-
pitaaloperaties sinds de zomer
speelt ongetwijfeld ook een rol.
Sinds september trokken Arseus,
Nyrstar en Ablynx naar de beurs.
De vastgoedgroep VGP noteert

vanaf vandaag op het Brusselse
koersenbord.

EERSTE BEURSDAG
Het negatieve marktsentiment

weegt ook op de prestaties van be-
drijven op hun eerste beursdag.
Een onderzoek van Thomson Fi-
nancial toont aan dat een vijfde van
de Amerikaanse beursnieuwelin-
gen na hun eerste dag onder de in-
troductieprijs vallen. Dat is het
hoogste niveau sinds 1987.

In ons land is dat veel minder het
geval. Van de tien bedrijven die dit
jaar naar Eurolist en Alternext
trokken (VGP niet incluis), waren
er slechts twee die lager gingen na
hun eerste beursdag: Arseus 
(-2,9%) en Nyrstar (-4%). Air Ener-
gy, dat in maart op Alternext
kwam, steeg op zijn eerste beurs-
dag met 16,2 procent. MS

■ (tijd) - Het barre beursklimaat
weegt op de prijzen van de jong-
ste beursintroducties (IPO’s) op Eu-
ronext Brussel. In de tweede jaar-
helft bedraagt het verschil tussen
de bovenkant van de indicatieve
prijsvork en de uiteindelijke intro-
ductieprijs tussen 9 en 18 procent.
In het eerste halfjaar was dat maxi-
maal 9 procent. Dat blijkt uit een
onderzoek van de redactie.

* Uitgezonderd Vrije Markt

Datum Naam IntroductieprijsPrijsvork Verschil  ten opzichte van
bovenkant prijsvork

Alfacam
Transics
Air Energy
Ascencio
Banimmo
VGP
Tigenix
Nyrstar
Arseus
Ablynx
Ecodis

16 mei
13 juni

22 mrt.
14 feb.
26 juni

7 dec.
22 mrt.
29 okt.

5 okt.
7 nov.

15 juni

12 - 15,75 euro
14,5 - 17,5 euro
12,7 - 14,3 euro

47 - 51 euro
20 - 23 euro

15,25 - 16,75 euro
4,2 - 5,5 euro
18 - 23 euro
9,5 - 12 euro

6,5 - 8,5 euro
5,5 euro

15,75 euro
17,5 euro
14,2 euro
50 euro
21 euro

15,25 euro
5 euro

20 euro
10,25 euro

7 euro
5,5 euro

0%
0%

-1%
-2%
-9%
-9%
-9%

-13%
-15%
-18%

-
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Beursintroducties Euronext Brussel in 2007*
Introductieprijs ten opzichte van bovenkant prijsvork

Beursklimaat weegt op
introductieprijzen IPO’s

KAPITAALOPERATIES Verschil tussen bovenkant prijsvork en introductieprijs groeit

(tijd) - Er waren in november
opvallend veel Belgische bedrijven
betrokken bij fusies en overnames
in de Euronext-markten België,
Frankrijk, Nederland en Portugal.
Dat blijkt uit cijfers van het Britse
financiële-informatiebureau Mer-
germarket.

Het Belgische Electrabel, een
volle dochter van de Franse nuts-
groep Suez, tekende vorige maand
voor de op acht na grootste over-
name. De stroomproducent kocht
51 procent van de aandelen van de
Franse windenergieproducent La
Compagnie du Vent. Electrabel be-
taalt 321 miljoen euro voor een be-
drijf met een omzet van amper
11 miljoen euro. ‘Je mag het bedrijf
niet waarderen op basis van de om-
zet’, zegt Gérard Mestrallet, de ge-
delegeerd bestuurder van Suez,
‘wel op basis van de verwachte
groei.’ Hij ziet een prachtige toe-
komst voor La Compagnie du Vent.

Twee Belgische bedrijven vorm-
den in november een overname-
prooi. De Britse private-equity-
groep Lion Capital kocht voor 
263 miljoen euro A.S. Lathouwers,
de holding boven onder meer de
outdoorketen A.S. Adventure. De
overnameprijs lag zo’n 20 procent
hoger dan verwacht. 

De Belgische keten van schoen-
winkels Brantano kwam voor
163 miljoen euro in handen van de
Nederlandse Macintosh Retail
Group. Het bod lag zo’n 30 procent
boven de laatste koers van het aan-
deel Brantano. Als aandeelhouder
van zowel A.S. Lathouwers als
Brantano passeert de Belgische

holding Mitiska twee keer langs de
kassa.

De Nederlandse elektronica-
groep Philips tekende in november
voor de grootste overname. Zij leg-
de 1,85 miljard euro op tafel voor de
aankoop van de Amerikaanse pro-
ducent van verlichtingsproducten
Genlyte. Door de overname groeit
Philips uit tot het grootste licht-
bedrijf in Noord-Amerika.

GROLSCH
Nederlandse bedrijven domine-

ren de top vier van de grootste fu-
sies en overnames in november:
hetzij als overnemer (Philips en de
financiëledienstengroep SNS 
Reaal), hetzij als prooi (de indus-
triële groep Stork en de brouwerij
Grolsch). Ondanks de kredietcrisis
blijven de private-equitygroepen
actief. A.S. Lathouwers kwam in
handen van een dergelijke groep,
zo ook Stork. CP

Philips (Nederland)
Candover, 
Landsbanki Islands 
en Eyrir Invest 
(VK en IJsland)
SNS Reaal (NL)
SAB Miller (VK)

Electrabel (België)
Lion Capital (VK)
Macintosh Retail (NL)

Genlyte (VS)
Stork (NL)

Swiss Life Asset Management (NL)
Grolsch (NL)

La Compagnie du Vent (Frankrijk)
A.S. Lathouwers (België)
Brantano (België)

Bieder Doelwit
Goldman Sachs
Goldman Sachs en 
Barons Financial 
Services

Citigroup en JP Morgan
ABN AMRO

BNP Paribas
PwC
Ernst & Young

Financieel 
adviseur

JP Morgan en Sagent
ABN AMRO, Kempen

Goldman Sachs
Fortis en NIBC

CALYON
Lazard
Petercam

Financieel 
adviseur

1.848
1.746

1.531
878

321
263
163

Waarde

TIJD Graphics

Grootste overnames en fusies in Euronext-markten  november, in mil joen euro

België sterk betrokken bij fusies en overnames in november
MERGERMARKET

(tijd) - Het Brusselse settlement-
huis Euroclear voert vanaf 1 janua-
ri 2008 voor 70 miljoen euro bij-
komende tariefverlagingen door
bij Euroclear Bank, de dochter die
grensoverschrijdende effecten-
transacties afwikkelt.
Euroclear Bank verlaagt de afwik-
kelings- en bewaargevingstarie-
ven voor transacties in Belgische,
Nederlandse en Franse aandelen.
Verder zakken de bewaargevings-
tarieven voor de populaire euro-
obligaties (eurobonds), alle in

euro uitgedrukte obligaties en
obligaties uit de Scandinavische
markten. Ook de bewaargeving
van internationale warrants wordt
goedkoper.
‘Onze cliënten zullen gemiddeld
28 procent besparen in de be-
waargeving van in euro uitgedruk-
te obligaties’, licht Euroclear toe.
Tot slot zakken de bemiddelaars-
kosten voor transacties met on-
derpand (triparty collateral ma-
nagement) voor de gemiddelde
Euroclear-klant met 15 procent.

Klanten Euroclear besparen per jaar 
70 miljoen euro door tariefdalingen

SETTLEMENT

(tijd) - Porthus, de Lierse leveran-
cier van IT-oplossingen, verhuist
op 10 december van de enkele-
fixingmarkt op Alternext naar de
continumarkt van datzelfde
marktsegment. Het bedrijf heeft
KBC Securities in de arm geno-
men als liquiditeitsverschaffer.
Porthus noteert sinds oktober
2006 op Alternext, het minder ge-
reglementeerde segment van Eu-
ronext Brussel. Tot nu toe werden
de aandelen slechts één keer per
dag verhandeld, om 15.30u.

Porthus vindt dat de liquiditeit
van het aandeel te wensen over
laat. Woordvoerster Ina Suffe-
leers: ‘We merken dat er genoeg
interesse is voor ons aandeel. Om
de liquiditeit te verhogen trekken
we naar de continumarkt.’
Porthus wordt het enige aandeel
op Alternext dat continu kan wor-
den verhandeld. Voor de andere
aandelen op Alternext (Air Ener-
gy, De Rouck Geomatics, Ecodis,
Emakina en Evadix) geldt een
enkele fixing.

Liers bedrijf Porthus promoveert
naar continumarkt van Alternext
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