thiek naar stakeholders, maar aandeelhou-
ders Smit betalen de rekening.

DUBBELVERLIES
Maar hoe hard zijn de bedongen garanties
eigenlijk? In de vergadering van Smit kre-
gen beleggers door ontwijkende antwoor-
den van bestuur en commissarissen al het
gevoel dat de bedongen voorwaarden hele-
maal niet zo hard zijn als verondersteld. In
Papendrecht werd de twijfel weggenomen:
“Uiteindelijk zullen bedrijfseconomische
overwegingen en gezond verstand de bo-
ventoon voeren”, aldus Berdowski. Mochten
de garanties boterzacht blijken, dan verlie-
zen niet alleen de aandeelhouders, maar
ook andere stakeholders van Smit. Slim
spel van Berdowski.

Toch kun je je afvragen of ook de
Boskalis-aandeelhouder niet ver-
liest. Beide vergaderingen kon-
den de twijfel over de strategi-
sche rationale van de overname
namelijk niet wegnemen. De eco-
nomische wetenschap is keihard: ruim
twee derde van alle overnames mislukt,
waarbij diversifiérende overnames de
meeste (aandeelhouders)waarde ver-
nietigen. Ondanks mooie presentaties
van beide topmannen in de vergade-
ring om het tegendeel te laten zien,
lijkt de overname van Smit zo'n diver-
sifiérende overname voor Boskalis. Het
blijft een gegeven dat het merendeel van
de activiteiten van de maritieme dienst-
verlener, zoals bijvoorbeeld berging en
zwaar transport, niets van doen heeft
met de activiteiten van Boskalis (bag-
geren). “In het beste geval wordt Smit
niet slechter van de overname”, aldus een
droevig gestemde aandeelhouder tijdens
de vergadering in Rotterdam. m

Door Pieter Wind
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