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“Wij zijn olifantenjagers, op zoek naar grote winsten”

BULLDOG INVESTORS

In feite zijn activistische aandeelhouders raiders in een nieuw jasje. In
de VS spelen ze met miljarden dollars. Hoe groter het doelwit, des te
groter de winst. Nu richten ze het oog op Europa.
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Twee jaar geleden was Eric Knight in de financiéle wereld nog een kleine
jongen. Zijn investeringsmaatschappij Knight Vinke Asset Management
(KVAM) — Vinke’ naar zijn Nederlandse grootvader — beheerde driehonderd
miljoen US dollar. Honderd miljoen was gefourneerd door het Californische
pensioenfonds Calpers, tweehonderd miljoen door de Franse financier
Edouard Stern. Knight’s fonds was klein, zijn ambities waren groot. Hij zou op
zoek gaan naar Europese bedrijven die aan enkele specifieke criteria voldeden:
ze moesten in de kern gezond zijn, op de beurs zwak presteren, en een of meer
grote institutionele beleggers onder hun aandeelhouders tellen. Hij zou een
belang in dergelijke bedrijven nemen en aandringen op veranderingen in hun
structuur, hun topmanagement of hun strategie. Door zijn jargon aan te
passen aan de toenemende roep om meer openheid en transparantie in het
ondernemingsbestuur - samengevat in de term corporate governance — zou hij
de steun van de institutionele beleggers verwerven. Met hun stemgewicht als
hefboom zou hij dan de gewenste veranderingen afdwingen en, als uiteindelijk
doel, de beurskoers van de betreffende onderneming opkrikken. Het was een
tot in detail doordachte tactiek, die hij in juni 2003 tijdens een congres in
Milaan ook openlijk uiteenzette.

Begin 2004 lachte het geluk hem toe. Royal Dutch Shell maakte bekend
zijn olie- en gasreserves te hebben overschat. De koers stortte in, de CEO en
enkele topmanagers moesten vertrekken, de beurswaakhonden in de VS en
Engeland startten onderzoeken, en ook de Amerikaanse justitie roerde zich.
Eric Knight sprong er bovenop. Hij kocht een belangetje van zo’n zestig,
zeventig miljoen dollar en begon open brieven te sturen waarin hij de schuld
legde bij de gecompliceerde duale bestuursstructuur van de Brits/Nederlandse
gigant en aandrong op afschaffing daarvan. Hij vond inderdaad gehoor bij een
aantal grote — met name Britse - institutionele beleggers, en na ruim een half
jaar zag Royal Dutch Shell zich genoodzaakt een studie aan te kondigen, die
uiteindelijk inderdaad leidde tot het samenvoegen van de twee
moedermaatschappijen onder een enkelvoudige, Angelsaksische one tier board.

Voor Knight Vinke Asset Management bleek de Shell-affaire niet slechts
financieel interessant. Het was vooral een geweldige PR-stunt, waarmee het
bedrijfje zich — ondanks de bescheiden omvang - in de financiéle pers de status



van ‘invloedrijk belegger’ verwierf. Afgelopen najaar kreeg Eric Knight wederom
enkele grote beleggingsfondsen aan zijn zijde bij een aanval op VNU, dat van
een grote acquisitie moest afzien, topman Rob van den Bergh verloor, en
zichzelf uiteindelijk maar te koop aanbood. Sinds dit succes, dat de koers van
VNU aardig deed oplopen, dienen de meelifters zich nu vanzelf aan. In
december maakte Knight — die vanuit het mondaine Monaco opereert - bekend
dat het kapitaal van KVAM dit jaar zal aangroeien naar een miljard dollar.
Calpers heeft zijn inleg opgevoerd naar vijfhonderd miljoen, en volgens Knight
zal ook een Nederlandse institutionele belegger met hem in zee gaan.
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