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“Lotus Bakeries bakt steeds internationaler” 
Uit het departement: “Fast Forward” 

Lotus Bakeries serveerde gisteravond een smakelijk interimrapport. De strategische 

keuzes om natuurlijke snacks in het assortiment op te nemen en verder in te zetten op 

internationalisering lijken hun vruchten af te werpen. KBC Securities bevestigde het 

“Opbouwen”-advies met een koersdoel van 2.700 euro. 

 

De omzet van Lotus Bakeries steeg 

in het voorbije halfjaar met 11,5 

procent tot 298,1 miljoen euro en 

dat was iets meer dan de 286,2 

miljoen euro die door KBC 

Securities was verwacht. 

Kiddylicious, dat vorig jaar nog 

niet in de resultaten te zien was, 

had een positieve impact van  

10,6 miljoen euro, terwijl 

wisselkoersbewegingen een duwtje in de rug gaven van 2,2 miljoen euro.  

 

Drie groeipijlers 

De belangrijkste organische groei kwam van Lotus Biscoff dat, geholpen door een nieuwe internationale 

tv-commercial, zijn sterkste groei zag op de grootste markten (VS, VK en Frankrijk). Zonder exacte cijfers te 

geven, benadrukte Lotus Bakeries dat haar tweede strategische pijler Natural Foods (natuurlijke snacks) 

opnieuw een sterke groei kende. De derde pijler van de strategie is de focus op lokale specialiteiten in de 

thuismarkten België, Nederland en Frankrijk waar Lotus Bakeries zich richt op productinnovaties met de 

recente introducties zoals de met chocolade gevulde Madeleine en de Luikse wafel Suzy met 

melkchocolade. Dinosaurus groeide ook goed in de eerste jaarhelft. Minder goed nieuws was er in de 

categorie “peperkoek” in Nederland, want die blijft onder druk staan. Lotus Bakeries laat weten dat voor 

de betrokken divisie, Koninklijke Peijnenburg, wordt gewerkt aan een geïntegreerd plan. 

 

Investeringen 

Lotus Bakeries investeerde de voorbije 12 maanden zoals verwacht 164 miljoen euro in zowel de 

overnames van Kiddylicious en de BEAR-fabriek in Zuid-Afrika als in grote investeringsprojecten, 

waaronder de fabriek in de VS. De netto financiële schuld steeg van 56,3 miljoen tot 152,5 miljoen euro. 

 

Eieren in meerdere manden 

Samen met de kwartaalcijfers kondigde Lotus Bakeries aan dat het een nieuwe joint venture zal opstarten 

met Lona, de Italiaanse distributiepartner, die zich uitsluitend zal richten op de marketing van de merken 

van Lotus Bakeries. Lotus Bakeries bezit de meerderheid van de joint venture met een optie om op termijn 

alle aandelen te verwerven. 

 

Lotus Bakeries richt bovendien ook een incubatorfonds (FF 2032) op met als doel een platform te creëren 

voor investeringen in veelbelovende merken en groeibedrijven die innovatieve producten, technologieën 

of marktbenaderingen aanbieden binnen de voedingssector, zowel in Europa als in de VS. Het fonds zal 

tot 30 miljoen euro investeren in dergelijke minderheidsbelangen. De eerste centen zijn trouwens al 

besteed. In juli verwierf FF 2032 20 procent van de aandelen van Peter's Yard, een bedrijf in het VK dat 

zuurdesem broodjes produceert met een omzet van 3 miljoen pond in 2018.  

Conclusie 
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KBC Securities herhaalt na dit smakelijke 

halfjaarrapport het “Opbouwen”-advies voor de 

aandelen. Sectoranalist Guy Sips zet daarbij de 

focus op de strategie van de groep in de verf die 

gericht is op voeding en gezondheid. 

Ondertussen timmert de groep ook verder aan 

haar internationale aanwezigheid, met de 

vroeger dan verwachte opstart van de speculaas 

productie in de VS. Op grote markten als de VS 

en het VK wordt de groep bovendien ook steeds 

belangrijker met Lotus Biscoff, Lotus Biscoff Spread 

en Lotus Biscoff Ice Cream. Dat laat flink wat 

ruimte voor verdere groei. 
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WAARDERINGS MULTIPLES  Lotus Bakeries OMZET EN DIVIDENDRENDEMENT Lotus Bakeries

Bron: KBC Securities Bron: KBC Securities
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Koers/boekwaarde EV/EBITDA Rendement op vrije cash flow (rhs)

Lotus Bakeries 13 14 15 16 17 18 19E 20E

Omzet 3 411 3 344 3 876 4 178,0 4 504,5 4 568,3 4 729,0 4 964,4

REBITDA (€m) 689 609 821 1 031,0 1 251,4 1 368,3 1 347,3 1 452,2

REBITDA marge 20,2% 18,2% 21,2% 24,7% 27,8% 30,0% 28,5% 29,3%

Netto resultaat 193 189 725 564,0 714,4 833,4 797,4 883,4

19E 20E

P/E 35,4x 53,9x 43,5x 26,4x 18,7x 16,4x 18,2x 16,4x

EV/EBITDA 14,7x 25,2x 16,3x 11,8x 9,8x 10,2x 10,3x 9,2x

Koers/boekwaarde 1,8x 2,4x 2,4x 2,3x 2,0x 2,3x 2,3x 2,3x

Rendement op vrije cash flow -2,2% 2,3% 0,1% 1,6% 7,1% 2,8% 6,9% 7,5%

Dividendrendement (bruto) 2,3% 1,7% 1,5% 1,7% 1,8% 1,7% 1,6% 1,7%

19E 20E

Nettoschuld (€m) 1435,0 1887,0 1 040,0 934,0 275,4 486,7 -325,1 -894,6

Net debt/REBITDA 2,08x 3,10x 1,27x 0,91x 0,22x 0,36x -0,24x -0,62x

19E 20E

Omzet-groei -1,5% -2,0% 15,9% 7,8% 7,8% 1,4% 3,5% 5,0%

REBITDA-groei 5,2% -11,6% 34,8% 25,6% 21,4% 9,3% -1,5% 7,8%

Netto winstgroei -23,4% -2,1% 283,6% -22,2% 26,7% 16,7% -4,3% 10,8%

Bron: KBC Securities
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Een samenwerking van KBC Groep. 

Neem een kijkje op www.kbceconomics.be, www.kbcsecurities.com en www.kbc.be  

In-/Uitschrijven op de mailing lijst van The Front Row? 

Stuur een e-mail naar frontrow@kbc.be met vermelding “The Front Row” en/of “Notendop”. 
  

 

 

  

Disclaimer  

Deze publicatie vormt een algemene duiding van de economische actualiteit en kan niet beschouwd worden als 

beleggingsadvies of als beleggingsaanbeveling met betrekking tot de beschreven financiële instrumenten, noch wordt er 

enige beleggingsstrategie voorgesteld. In sommige gevallen kan deze publicatie evenwel verwijzen naar en samenvattingen 

bevatten van beleggingsaanbevelingen van andere entiteiten van de KBC-groep. 

 

De informatie opgenomen in deze publicatie mag worden hergebruikt, op voorwaarde dat dit wordt aangevraagd en dat 

KBC expliciet met dit hergebruik heeft ingestemd. Het hergebruik moet in ieder geval beperkt blijven tot de tekstuele 

informatie. KBC Bank heeft beroep gedaan op de door haar betrouwbaar geachte bronnen voor de informatie opgenomen 

in deze publicatie. De accuraatheid, volledigheid en tijdigheid van de informatie wordt evenwel niet gegarandeerd. Er 

wordt niet gewaarborgd dat de voorgestelde scenario’s, risico’s en prognoses de marktverwachtingen weerspiegelen noch 

dat ze in realiteit tot uiting zullen komen. 

 

KBC Groep NV noch enige andere vennootschap van de KBC-groep (of enige van hun aangestelde) kunnen aansprakelijk 

gesteld worden voor enige schade, rechtstreeks of onrechtstreeks, die het gevolg is van de toegang tot, de consultatie of 

het gebruik van de informatie en de gegevens vermeld in deze publicatie of op de websites www.kbc.be, 

www.kbcsecurities.be, www.kbcprivatebanking.be en www.kbceconomics.be/nl.html.  

 

KBC Groep NV – onder toezicht van de FSMA – www.kbc.com 

 

  

 


