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Reverse listings:  
Met het plan van Dirk Scheringa om zijn bedrijf 
CS Factoring via een kattenluik naar de beurs te 
brengen staan reverse listings weer volop in de 
belangstelling. Wat zijn de voors en tegens 
van het gebruik van lege hulzen om een 
bedrijf naar de beurs te brengen?

SnowWorld, Value8 en 
nu ook Lavide, waarin 
Dirk Scheringa zĳn be-
drĳf CS Factoring gaat 

onderbrengen: allemaal bedrĳven 
die zĳn ontstaan door nieuwe 
activiteiten in een al bestaande 
beursnotering te schuiven. Het 
lĳkt een e�ciënte manier voor 
bedrĳven om naar de beurs te 
gaan, maar beleggers worden 
vooral gehinderd door gebrekkige 
informatievoorziening, zo blĳkt 
uit een inventarisatie van voor- en 
nadelen van deze sluipweg naar 
de beurs.  

LAAGDREMPELIG...
Bĳ een omgekeerde notering 
wordt een bedrĳf in een lege 
beurshuls gebracht. In principe 
kan dit met een verkoopovereen-
komst waarbĳ de eigenaren van 
een onderneming aandelen in de 
beursholding krĳgen in ruil voor 
hun bezit. Een volledig prospectus 
is hierbĳ volgens de Nederlandse 
regels niet nodig. Dit scheelt tĳd 
en geld.

... DUS LAGE KOSTEN VOOR ADVOCA-
TEN EN ANDERE ADVISEURS...
Kosten voor advocaten en advi-
seurs die een beursgang moeten 
voorbereiden kunnen namelĳk 
�ink oplopen. Om een idee te 
geven, recyclingbedrĳf Inverko gaf 
na de beursgang in 2014 nieuwe 
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aandelen uit met een prospectus 
en maakte daarbĳ 350.000 euro 
aan kosten. Voor een bedrĳf met 
een omzet van enkele miljoenen 
is dat een �inke som. Overigens 
verkeert Inverko inmiddels in 
surseance van betaling.

... EN VOOR BANKIERS
Normaal gesproken worden er bĳ 
een beursgang nieuwe of bestaan-
de aandelen aan de man gebracht. 
Dit brengt ook hoge kosten met 
zich mee. Drankenproducent Bols 
maakte begin 2015 3,6 miljoen 
euro aan kosten bĳ de beursgang, 
vooral voor de aandelenuitgif-
te. Naast deze kosten moet het 
management tĳd besteden aan de 
communicatie met potentiële in-
vesteerders. Ook daar zĳn kosten 
aan verbonden. Dit is allemaal 
niet nodig bĳ een reverse listing.

MINDER INFORMATIE
Bĳ normale beursintroducties 

zĳn bedrĳven verplicht een pros-
pectus op te stellen dat aan wette-
lĳke vereisten moet voldoen. Dat 
is een vuistdik document waarin 
potentiële beleggers geïnformeerd 
worden over de staat van dienst 
van het management en commis-

sarissen, de bedrĳfsstrategie, de 
�nanciële huishouding, het divi-
dendbeleid en allerhande risico’s 
waarmee het bedrĳf geconfron-
teerd wordt.

Het boekwerk bĳ de beursgang 
van ABN Amro telde bĳvoorbeeld 
729 pagina’s. Dat van meest recente 
nieuwkomer Basic-Fit was goed voor 
288 pagina’s voorlichtende tekst.

Zo’n emissieprospectus is bĳ 
een beursgang via de achterdeur 
– wat een reverse listing feitelĳk 
is – volgens de Nederlandse wet- en 
regelgeving niet vereist. Bĳ deze me-
thode is een veredelde reclamefolder 
eigenlĳk al voldoende om op het 
koersenbord te kunnen verschĳnen.
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