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Programma
1. Inleiding – M&A Survey  

2. Algemene kenmerken van het overnameproces 

3. Precontractuele fase

4. Koopovereenkomst
• Prijsmechanismen

• Verklaringen en garanties

• Procedurele aspecten vrijwaringsmechanisme

• Beperking van de aansprakelijkheid

• Specifieke vrijwaringen

• W&I verzekering

• Opschortende voorwaarden

• Niet-concurrentiebeding

5. Conclusie 

6. Q&A
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1

Inleiding – M&A Survey 

Belangrijke trends in de M&A praktijk

2007 2009

4

Periode 2004 - 2016

2012

Periode 2016 - 2020 5e M&A Survey

500 446 deals 

1e Survey 2e Survey 3e Survey 4e Survey

2016

± 25 miljard 
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Ackermans & van Haaren, AKD Benelux lawyers, Allen & Overy, Altius, Antaxius, Argo, Arvesta,
Ashurst, Astrea, Baker McKenzie, Bank Degroof Petercam, BDO Legal, Bright, Cadanz, Capricorn
Partners, Clifford Chance, contrast, Creafund, Cresco, Curia, De Bock & Baluwé, Deloitte Legal,
Deminor, Derycke & Vandenberghe, DLA Piper, DLPA Advocaten, Dumon Sablon &
Vanheeswijck, elegis, Eubelius, Eversheds Sutherland, EY Law, Fibiz Partners, Fieldfisher, Four &
Five, Freshfields Bruckhaus Deringer, Gimv, GSJ Advocaten, ING, Intui, Janson, Jones Day, KBC
Securities, Korys, KPMG, KPMG Law, Laurius, Liedekerke, Lievens & Co, Linklaters, Litiguard,
Loyens & Loeff, Lydian, Malherbe, Mazars, MDP, Monard Law, Moore Corporate Finance,
Nelissen Grade, Newton, NOVIUS, Olislaegers & De Creus, Osborne Clarke, PAQT Advocaten,
PMV, Portelio, PwC Legal, Quinz, Rooryck & Co, Saffelberg Investments, Schoups, Schuermans
advocaten, SDM-Valorum, Simont Braun, Sofindev, Standard Investment, Stibbe, Strelia, Tilia
Law, Van Bael & Bellis, Van Olmen & Wynant, Vandelanotte, Vendis Capital, Verhaegen
Walravens, Verlinvest, Vervisch, Vobis and Willkie Farr & Gallagher with the support of the BVA

88 Deelnemers
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M&A Survey

6

Scope

• Share deals - verwerving van controle

• Niet-beursgenoteerde Belgische ondernemingen

• 3 categorieën

Belangrijke trends in de M&A praktijk
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2
Algemene kenmerken van het 
overnameproces

7 Belangrijke trends in de M&A praktijk

Tijdslijn
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Auction
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Precontractuele fase
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NDA
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LOI
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Due Diligence
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Due Diligence
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Due diligence

15

Uitgangspunten

• Onderzoeksplicht koper
 Impact due diligence en beroepskennis koper / bijstand professionele adviseurs 

verstrengde onderzoeksplicht

• Geen algemene informatieverplichting verkoper
 Zorgvuldigheidsplicht

• Contractueel kader (sandbagging / anti-sandbagging)

• Strenge beoordeling door rechtspraak (M&A Kroniek, TRV-RPS 2019, nr. 5, 504-545)

Belangrijke trends in de M&A praktijk

16

M&A Kroniek

• Luik 2 april 2015
- R&W aanspraken afgewezen
- Kennis van de koper (due diligence)

• Gent 6 oktober 2008
- Opzettelijk verkeerde voorstelling door de 

verkoper aanvaard
- Misleidende financiële situatie

Zie ook recente rechtspraak

• Hof van Cassatie: 
- Cass. 11 maart 2019 (bedrog stilzwijgen)
- Cass. 20 december 2019 (anti-sandbagging)

• Kh Brussel 15 oktober 2008
- Aanspraken afgewezen
- Beroepsbekwaamheid en professionele adviseurs

• Antwerpen 3 december 2007
- Opzettelijk verkeerde voorstelling door de verkoper 

afgewezen
- Due diligence - beroepskennis

• Luik 1 december 2016

Belangrijke trends in de M&A praktijk
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Due diligence
Beoordeling door de rechtspraak
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4

Koopovereenkomst

17 Belangrijke trends in de M&A praktijk

Prijsmechanismen

18

29%

67%

4%

42%

54%

4%
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Uitgestelde betalingen
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Earn-out
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Escrow
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Contractuele verklaringen en garanties van de verkoper

22

Uitgangspunten
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Verklaringen en garanties
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99 %

90 %

85 %

90 %

Procedurele aspecten vrijwaringsmechanisme
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Zie Brussel 14 juni 2016
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Procedurele aspecten vrijwaringsmechanisme
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Beperking van de aansprakelijkheid

26

Tijd

algemeen – specifiek

Bedrag

de minimis – basket - CAP
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Beperkingen in de tijd
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De Minimis
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CAP
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Specifieke vrijwaringen
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Specifieke vrijwaringen
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W&I verzekering
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W&I verzekering
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94 %

34 %

25 %

3 %

Opschortende voorwaarden

34Belangrijke trends in de M&A praktijk

Zie Ger.EU T-425/18, Altice
Europe NV v. Commissie

42 %

14 %

1

24 %

7 %

3 %

14 %

5 %

9 %

17 %
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MAC clausules
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Niet-concurrentiebeding
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36 m

94%
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Niet-concurrentiebeding

37

• Beperken naar : voorwerp, duur, [geografisch toepassingsgebied]

• Zo niet: absolute nietigheid  partiële nietigheid

 Cass. 9 september 2019: rechter is verplicht om partiële nietigheid uit te spreken als dit in 

overeenstemming is met (i) de wet; en (ii) de bedoeling van de partijen

 Zie ook: Cass. 23 januari 2015, Cass. 25 juni 2015, Cass. 14 september 2017, Cass. 4 

januari 2019

• Grens: vrijheid van ondernemen (art. II.3 WER (decreet d’Allarde)) en het 

mededingingsrecht

9. Bescherming van het handelsfonds
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Conclusie
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Conclusie

39

• Stabiele resultaten M&A Survey bevestigen robotfoto bedrijfsovername

• Enkele opmerkelijke evoluties:

• Competitieve biedingen

• Locked-box prijsmechanismen

• Uitgestelde betalingen

• MAC clausules 

• W&I verzekering in opmars

Belangrijke trends in de M&A praktijk
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Q&A
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Thank you!
Bart Bellen - Kristof De Wael

Voor meer informatie over de M&A Survey, raadpleeg onze website: 
https://www.contrast-law.be/en/publications/m-and-a-survey/

+32 (0)2 275 00 75 

Bart.Bellen@contrast-law.be
Kristof.DeWael@contrast-law.be

www.contrast-law.be
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