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Connected Consumer Health & Care

3. Gimv in een oogopslag

Building leading companies.

50
portfoliobedrijven

1.8
activa onder beheer  
(inclusief co-investeringspartnerships)

8 nieuwe participaties  
en 13 exits in 2015-2016

miljard EUR 

11.8%
langetermijnrendement 1

55%

11%

19%

15%

28%

9%

20%

15%

21%

7%

39%

20%

19%

10%

8%
3% 1%

Portefeuille volgens 
geografische spreiding

Portefeuille volgens 
platform

 � België

 � Frankrijk

 � Nederland

 � Duitsland

 � Rest van Europa

 � Rest van de wereld

 � Verenigde Staten

 � Connected Consumer

 � Health & Care

 � Smart Industries

 � Sustainable Cities

 � Fondsen van derden

 � Overige participaties

 � Portefeuille (op balans)

 � Cash en overige netto 
activa  (op balans)

 � Portefeuille  
(co-investerings  partnerships 
- externe middelen)

 � Openstaande commitments 
 (co-investeringspartnerships 
- externe middelen)

1.8 miljard EUR  
activa onder beheer

De grafiek ‘1.8 miljard EUR activa onder beheer’ geeft enerzijds een overzicht van de verdeling van de activa en engagementen van Gimv op balans 
(circa 1.2 miljard EUR) en anderzijds van de activa en engagementen van externe investeerders. Meer informatie over de co-investeringspartnerships, 
hun belangrijkste kenmerken en voorwaarden en het onderscheid met de fondsen van derden vindt u in hoofdstuk 9. Meer informatie over de 
resultaten en kerncijfers vindt u in hoofdstuk 10. Meer informatie over de samenstelling van de portefeuille vindt u in hoofdstuk 8.

p. 7/166Jaarverslag 2015-2016



Smart Industries Sustainable Cities

95 4 36
kantoren jaar ervaring in private 

equity en venture capital
medewerkers

1 Dit betreft het rendement van een aandeelhouder in Gimv sinds de oprichting. Dit wordt berekend op basis van de cashflows vanuit het standpunt van 
de aandeelhouder, namelijk de historische bedragen van kapitaalstortingen en de dividendbetalingen, vervolledigd met de eigen vermogenswaarde op 
rapporteringsdatum.

De grafiek ‘Recente 
investeringen en 
desinvesteringen’ geeft 
de investeringen en 
desinvesteringen van Gimv 
weer, zowel op eigen balans 
als met middelen van externe 
investeerders binnen de 
co-investeringspartnerships. 
Waar Gimv permanent een 
hoog investeringsniveau heeft, 
werd het afgelopen boekjaar 
gekenmerkt door een hoge 
desinvesteringsactiviteit met 
13 exits tegenover 8 nieuwe 
langetermijnpartnerships.

Recente investeringen en desinvesteringen (in miljoen EUR)

 � Investeringen (op balans)

 � Investeringen (co-investeringspartnerships - externe middelen)

 � Exits (op balans)

 � Exits (co-investeringspartnerships - externe middelen)

0

50

100

150

200

250

300

350

400

FY 15/16FY 14/15FY 13/14FY 12/13FY 11/12FY 11/12

400

350

300

250

200

150

100

50

0
FY 12/13 FY 13/14 FY 14/15 FY 15/16
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Overzicht van de 10 grootste participaties verspreid over de platformen

Continue variabele transmissiesystemen
www.punchpowertrain.com 

Smart 
Industries België

 

Diepgevroren bakkerijproducten en -vetten
www.vandemoortele.com 

Connected 
Consumer België

Totale HVAC-oplossingen op nieuwbouw- en 
residentiële renovatiemarkt
www.ithodaalderop.nl 

Sustainable 
Cities Nederland

Groep van 22 gespecialiseerde ziekenhuizen 
www.almaviva-sante.fr

Health & Care Frankrijk

Onafhankelijke biergroep
www.udbexport.com

Connected 
Consumer Nederland

Subtotaal NAV 5 grootste investeringen: 257 miljoen EUR

Zuinige draadloze datacommunicatietechnologie
www.greenpeak.com 

Smart 
Industries Nederland

Behangpapier
www.grandecogroup.com 

Connected 
Consumer België

3D-visualisatie, animatie en visuele effecten
www.mackevision.com 

Smart 
Industries Duitsland 

Video advertising via social en premium media
www.teads.tv

Connected 
Consumer Frankrijk 

Ontwerpt, produceert en verdeelt dameslingerie
www.wolf-lingerie.com.hk 

Connected 
Consumer Frankrijk 

Totaal NAV 10 grootste investeringen: 389 miljoen EUR

p. 9/166Jaarverslag 2015-2016

Een overzicht van de volledige portefeuille van Gimv vindt u op de website nl. www.gimv.com, portefeuille en in hoofdstuk 8.
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Biom’Up, Franse producent 
van medische hulpmiddelen 
voor biochirurgie, haalt 
31.3 miljoen EUR op bij Gimv 
en andere life sciences 
investeerders.

www.biomup.com  

Bencis en Gimv-XL bereiken een akkoord 
over de verkoop van Xeikon, actief in 

de digitale kleurenprinttechnologie en 
aanverwante diensten, aan Flint Group.

www.xeikon.com

Gimv investeert 
12.5 miljoen EUR en bouwt 
mee aan de verdere groei 
van Equipe Zorgbedrijven, een 
groep van 11 gespecialiseerde 
klinieken in Nederland.

www.equipezorgbedrijven.nl 

JULI 2015
AUGUSTUS 2015

SEPTEMBER 2015 

OKTOBER 2015 

Gimvs portefeuillebedrijf 
JenaValve, ontwikkelaar 

van transkatheter 
aortakleppen, haalt 26.5 

miljoen dollar op bij 
investeerderssyndicaat.

www.jenavalve.de

Gimvs participatie Almaviva Santé 
krijgt een nieuwe dimensie dankzij 

de fusie met Clinique Arago en met 
de privéziekenhuisgroep Domus 

Cliniques.

www.almaviva-sante.fr

7. Hoogtepunten 2015-2016

Jaarverslag 2015-2016

NOVEMBER 2015
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JANUARI 2016
Gimv investeert in de 
verdere groei van de 

Franse distributeur van 
ijzerwaren Legallais.

www.legallais.com 

Gimv verkoopt portefeuillebedrijf 
XL Video, wereldspeler in verhuur 
van videotechnologie, aan PRG. 

www.xlvideo.com

Circassia Pharmaceuticals neemt Gimvs 
biofarmaceutisch portefeuillebedrijf 
Prosonix over.

www.prosonix.co.uk

Gimv neemt een belang in 
Benedenti, multidisciplinaire 
groepspraktijk tandartsen, dat 
tandzorgmodel wil uitbreiden 
in gans Vlaanderen.

www.benedenti.be

MEI 2015 

MEI 2015 

NOVEMBER 2015 NOVEMBER 2015 

MEI 2015 
TINC gaat naar de beurs 
tegen 11 EUR per aandeel en 
haalt 110 miljoen EUR op.

www.tincinvest.com

Gimv verkoopt zijn belang in 
Acertys Groep, toeleverancier 
voor ziekenhuizen en 
medische beroepen, aan 
Belgische industriële partner 
Duo-Med.

www.acertys.com

MEI 2015 

Jaarverslag 2015-2016

Gimv neemt een meerderheids-
belang in de internationale 
groei van natuurlijke 
klimaatbeheersing- en 
brandveiligheid specialist Brakel.

www.brakel.com

p. 18/166



MAART 2016

Gimv investeert in biofarmabedrijf 
Topas Therapeutics en bevestigt zijn 
commitment voor life sciences.

MAART 2016
Gimv en het door Gimv 

beheerde Gimv-XL fonds 
kondigen de exclusieve koop- 
en verkoopovereenkomst aan 
van Punch Powertrain aan de 

Chinese groep Yinyi.

www.punchpowertrain.com

MAART 2016

Gimv kondigt aan dat het 
een belang van 32% verwerft 

in de Belgische logistieke 
dienstverlener Contraload.

www.contraload.com

JANUARI 2016
Gimv verwerft een meerder heidsbelang 
in de nieuwe fusiegroep Itho Daalderop 
en Klimaatgarant, aanbieder van totale 
HVAC-oplossingen op nieuwbouw- en 
residentiële renovatiemarkt.

www.ithodaalderop.nl

MAART 2016

Gimv verkoopt VCST, 
toeleverancier van 

precisietandwielen voor 
de automobielindustrie, 

aan internationale 
industriële groep BMT.

www.vcst.be

FEBRUARI 2016
Motion Equity Partners 
neemt de Altaïr Groep 
(ex-Brunel, producent 
van huishoudelijke 
onderhoudsproducten) 
over van Gimv en hun 
co-investeerders.

www.brunel-fr.com

MAART 2016

Gimv verkoopt zijn 
belang in Onedirect, de 
grootste leverancier van 
telecomapparatuur in Europa, 
aan Naxicap Partners.

www.onedirect.fr

Jaarverslag 2015-2016 p. 19/166
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“Gimvs internationale aanwezigheid en multi-sector expertise zullen Legallais in staat
stellen om zijn ambitieuze strategie en streven naar excellentie te versterken.”
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“Benedenti wil met de ondersteuning van Gimv de moderne, multidisciplinaire
groepspraktijk voor tandzorg uitrollen in gans Vlaanderen.”
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“Van financiële herstructurering tot industrieel groeiproject”
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“Samen met Gimv heeft de gefuseerde groep Itho Daalderop en Klimaatgarant alles in huis
om te bouwen aan een energie-efficiënte huisvesting in de Benelux.”
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10. Resultaten en kerncijfers

minderheidsbelangen in de door Gimv beheerde 
co-investeringspartnerships (21.1 miljoen EUR), en 
(iv) een stijging van de waarde van fondsen van 
derden (14.0 miljoen EUR). Deze positieve effecten 
worden deels teniet gedaan door een aantal 
negatieve elementen: (v) lagere multiples bij de 
niet-genoteerde participaties (-28.8 miljoen EUR), 
(vi) een stijging van de netto-financiële schuld 
bij participaties (-21.5 miljoen EUR), (vii) een 
uitzonderlijke afwaardering op een aantal participaties 
(-20.2 miljoen EUR), (viii) een daling van de beurskoers 
van een aantal participaties (-5.3 miljoen EUR), 
(ix) negatieve wisselkoerseffecten (-3.6 miljoen EUR) 
en (x) de eerste herwaardering van een aantal 
participaties (gecombineerd -1.2 miljoen EUR). 

In het boekjaar 2015-2016 kwam het overig 
operationeel resultaat* op -8.5 miljoen EUR, tegenover 
-4.6 miljoen EUR in de overeenkomstige periode vorig 
boekjaar. Enerzijds daalden de overige operationele 
inkomsten met ongeveer een tiende (33.5 miljoen EUR 
versus 36.6 miljoen EUR). De afname van de ontvangen 
interesten, management fees en overige operationele 
inkomsten werd niet volledig gecompenseerd 
door de ontvangen dividenden. De operationele 
kosten (incl. transactiekosten) bleven stabiel.

Het financieel resultaat over het halfjaar is positief ten 
belope van 1.8 miljoen EUR, wat iets lager is dan in 
de overeenkomstige periode van het vorige boekjaar 
(2.7 miljoen EUR). De voornaamste verklaring hiervoor 
zijn de lagere interestvergoedingen op de thesaurie.

Na aftrek van belastingen (-3.8 miljoen EUR) en 
minderheidsbelangen (-11.5 miljoen EUR) realiseert 
Gimv over het boekjaar 2015-2016 aldus een 
nettowinst (deel van de groep) van 137.2 miljoen EUR.

Sterk jaarresultaat van 137.2 miljoen EUR 

Gimv realiseert over het boekjaar 2015-2016 een 
nettowinst (deel van de groep) van 137.2 miljoen EUR, 
tegenover een nettowinst van 136.0 miljoen EUR 
over het vorige boekjaar. Dit resultaat werd voor 
iets meer dan de helft bepaald door de niet-
gerealiseerde meerwaarden op de portefeuille en 
voor het saldo door de gerealiseerde meerwaarden 
op de desinvesteringen van het voorbije halfjaar.

De gerealiseerde nettomeerwaarden van het 
boekjaar 2015-2016 bedragen 70.5 miljoen EUR 
(102.6 miljoen EUR in het boekjaar 2014-2015). 87% 
van deze nettomeerwaarden werden gerealiseerd 
binnen de vier investeringsplatformen, waarbij 
33.1 miljoen EUR afkomstig was van Health & Care, 
4.1 miljoen EUR van Connected Consumer, 
24.7 miljoen EUR van Smart Industries en 
-0.5 miljoen EUR van Sustainable Cities. Tenslotte 
werd 9.1 miljoen EUR meerwaarden gerealiseerd vnl. 
als gevolg van distributies uit fondsen van derden.

De niet-gerealiseerde nettomeerwaarden bedroegen 
in totaal 88.7 miljoen EUR (45.9 miljoen EUR in het 
boekjaar 2014-2015) en waren voor het grootste deel 
afkomstig van Smart Industries (48.2 miljoen EUR), 
Connected Consumer (11.9 miljoen EUR). Ook de 
fondsen van derden en de overige participaties 
(32.0 miljoen EUR) kwamen positief uit. Health & Care 
(-3.4 miljoen EUR) leverde daarentegen een licht 
negatieve bijdrage, terwijl de waardeschommelingen bij 
Sustainable Cities elkaar uitvlakten (0.0 miljoen EUR). 

De niet-gerealiseerde nettomeerwaarden zijn 
een rechtstreeks gevolg van de toepassing 
van de gehanteerde internationale private 
equitywaarderingsregels. Deze niet-gerealiseerde 
nettomeerwaarden zijn voornamelijk te verklaren 
door enerzijds een aantal positieve elementen: 
(i) verwachte exits (72.9 miljoen EUR), (ii) de betere 
resultaten bij het grootste deel van de participaties 
(61.4 miljoen EUR), (iii) de waardestijging van de 

op balans en via  
co-investeringspartnerships

137.2 162.5
miljoen EUR
nettowinst

miljoen EUR investeringen

12.6%
rendement
op eigen vermogen

* Ontvangen dividenden, interesten, management fees, omzet, 
en andere operationele opbrengsten, na aftrek van diensten 
en diverse goederen, personeelskosten, afschrijvingen 
op immateriële vaste activa, afschrijvingen op terreinen, 
gebouwen en materieel, en andere operationele kosten.
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Actief investeringsjaar

Gimv deed in het boekjaar 2015-2016 in totaal voor 
130.2 miljoen EUR investeringen op balans (versus de 
154.3 miljoen EUR in het vorig boekjaar). Daarnaast 
werd er bijkomend 32.3 miljoen EUR geïnvesteerd 
via de co-investeringspartnerships (als aandeel van 
derden), wat de totale investeringen (op balans en via 
de co-investeringspartnerships) op 162.5 miljoen EUR 
brengt (191.0 miljoen EUR in het boekjaar 2014-2015). 
In het voorbije boekjaar was er een belangrijke 
uitbreiding van de Sustainable Cities portefeuille 
met nieuwe investeringen in Brakel, Contraload en 
Itho Daalderop/Klimaatgarant. Verder werd er ook 

voor het eerst geïnvesteerd in Benedenti, Biom’Up, 
Equipe Zorgbedrijven, Legallais en Topas Therapeutics. 
Daarnaast waren er ook verschillende opvolgings-
investeringen in ondermeer Ecochem, Jenavalve, 
Mackevision, Melijoe en Thinkstep. 

De totale directe investeringen bedroegen 
122.8 miljoen EUR, waarvan 105.4 miljoen EUR 
(81% van de totale investeringen op balans) ging 
naar nieuwe investeringen en 17.4 miljoen EUR (13%) 
vervolginvesteringen betrof. 7.4 miljoen EUR (6%) 
van het totaal geïnvesteerde bedrag ging naar 
fondsen van derden (indirecte investeringen).

“ De realisatie van een aantal sterke groeiverhalen en onze actieve 
strategische betrokkenheid in onze bedrijven zorgden opnieuw 
voor een attractief jaarresultaat van 137 miljoen EUR. Daarnaast 
investeerden we in 8 nieuwe groeiverhalen. Zo groeide de omvang van 
de portefeuille naar het hoogste niveau in ruim 10 jaar, met meer dan 
1 miljard geïnvesteerd in 50 bedrijven. ”

-30 -20 -10 0 10 20 30 40 50 60 70 80
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-1.2
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Niet-gerealiseerde nettomeerwaarden bij herwaardering  
van de portefeuille bedragen 88.7 miljoen EUR

 � Nakende verkoop 
of beursgang

 � EBITDA of omzet

 � Andere wijzigingen

 � Fondsen van derden

 � First time valuation

 � Wisselkoerseffecten

 � Beursgenoteerde 
portefeuille

 � Afwaarderingen

 � Netto financiële schuld

 � Multiples
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Op 31 maart 2016 vormen de niet-beursgenoteerde 
participaties 91% van de portefeuille: 41% 
(416.1 miljoen EUR) is gewaardeerd op basis van 
multiples. De gemiddelde multiple (EV/EBITDA) 
voor het deel van de portefeuille dat Gimv vandaag 
waardeert op basis van marktmultiples, bedraagt 
6.7 (na een discount van 26%). Verder is 14% 
(142.3 miljoen EUR) van de portefeuille gewaardeerd 
aan investeringskost, 21% (210.8 miljoen EUR) op basis 
van de netto-actiefwaarde van de onderliggende 
fondsen van derden, 11% (111.4 miljoen EUR) op 
basis van andere waarderingsmethodes (o.a. 
verkoopswaarde), 3% (29.8 miljoen EUR) op basis 
van de netto-actiefwaarde van de onderliggende 
co-investeringsfondsen en het saldo van 1% of 
9.2 miljoen EUR op basis van de prijs vastgelegd 
in de laatste financieringsronde. Het saldo van de 
portefeuille zijn beursgenoteerde participaties (4% of 
39.4 miljoen EUR) en leningen (5% of 54.9 miljoen EUR).

Ruime liquiditeitsbasis biedt ruimte voor 
de verdere uitbouw van de portefeuille

De nettokaspositie van Gimv per einde maart 2016 
bedraagt 183.9** miljoen EUR tegenover 
184.8 miljoen EUR op 31 maart 2015. Dit stabiel niveau, 
ondanks de aanzienlijke desinvesteringen over het 
boekjaar (227.2 miljoen EUR), valt te verklaren door de 
investeringen (130.2 miljoen EUR) in combinatie met 
het uitgekeerde dividend over het voorbije boekjaar 
(62.3 miljoen EUR) en het feit dat een deel van de 
opbrengst van de desinvesteringen onder de vorm 
van een vendor loan werd ontvangen. Verder dient 
erop te worden gewezen dat de desinvesteringen 
van Altaïr/Brunel, GreenPeak en Onedirect pas 
na het einde van het boekjaar werden/zullen 
worden gefinaliseerd, wat betekent dat ze nog niet 
gereflecteerd zijn in de nettokaspositie per 31 maart 
2016. De komende maanden wordt ook verder gewerkt 
rond het goedkeuringstraject van Punch Powertrain.

Eigen vermogen (na dividenduitkering) 
stijgt tot 1 167.9 miljoen EUR of 
45.93 EUR per aandeel

De waarde van het eigen vermogen (deel van de 
groep) (= intrinsieke waarde) op 31 maart 2016 
bedraagt 1 167.9 miljoen EUR (45.93 EUR per aandeel) 
vergeleken met 1 092.6 miljoen EUR (42.97 EUR per 
aandeel) op 31 maart 2015 (voor dividenduitkering).   
De toename van het eigen vermogen over het 

Blijvend intense  
desinvesteringsactiviteit

In het boekjaar 2015-2016 verkocht Gimv onder meer 
zijn participaties in Acertys, BrandAlley, Datacontact, 
Easyvoyage, Essar Ports, Maes Compressoren, 
McPhy, Numac, Prosonix, ProxiAD, VCST, Xeikon 
en XL Video. Daarnaast verzilverde het een deel 
van zijn belang in Greenyard Foods (private 
plaatsing) en TINC (overtoewijzingsoptie), en 
waren er een aantal distributies vanuit de fondsen 
van derden. Hierdoor ontving Gimv in totaal 
227.2 miljoen EUR (332.0 miljoen EUR in 2014-2015). 

Daarnaast bedroegen de bijkomende 
desinvesteringen via de co-investeringsfondsen 
(aandeel derden) bijkomend 76.3 miljoen EUR 
(35.5 miljoen EUR in 2014-2015), wat de totale 
desinvesteringen (op balans en via  
co-investeringsfondsen) op 303.5 miljoen EUR 
brengt (367.5 miljoen EUR in 2014-2015).

Bovenop de verkoopopbrengst van 227.2 miljoen EUR 
genereerden de verkochte participaties in het 
boekjaar 2015-2016 9.1 miljoen EUR aan dividenden, 
interesten en beheersvergoedingen. Bijgevolg 
leverden de verkochte participaties in totaal 
236.3 miljoen EUR op. Deze verkochte participaties 
vertegenwoordigden op 31 maart 2015 een 
totale boekwaarde van 165.5 miljoen EUR. De 
verkopen genereerden bijgevolg een opbrengst 
die 42.7% hoger lag (70.7 miljoen EUR) dan hun 
boekwaarde per 31 maart 2015 (gewaardeerd aan 
reële waarde in de geconsolideerde cijfers).

Solide balansstructuur - omvang van de 
portefeuille vertegenwoordigt 82% van 
het balanstotaal

Het balanstotaal op 31 maart 2016 bedraagt 
1 230.3 miljoen EUR. De portefeuille bedraagt 
1 013.9 miljoen EUR tegenover 920.2 miljoen EUR 
op 31 maart 2015. Ondanks het hoge exitniveau 
nam de waarde van de portefeuille met 10% toe, 
als gevolg van de investeringen, maar ook dankzij 
de waardestijging van vele participaties.

De portefeuille kan als volgt worden opgesplitst: 
28% (281.5 miljoen EUR) in Connected Consumer, 
9% (93.8 miljoen EUR) in Health & Care, 20% 
(208.2 miljoen EUR) in Smart Industries, 15% 
(150.1 miljoen EUR) in Sustainable Cities en 
7% (69.5 miljoen EUR) in overige participaties. 
Daarnaast zit 21% (210.8 miljoen EUR) van 
de portefeuille in fondsen van derden.

** Cash en cash equivalenten tbv 192.8 miljoen EUR, gecorrigeerd 
voor door te storten voorschotten van desinvesteringen.
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boekjaar 2015-2016 in 
combinatie met de in het 
boekjaar uitgekeerde 
dividenden ten belope 
van 62.3 miljoen EUR, 
vertegenwoordigt een 
economisch rendement 
op eigen vermogen over 
het boekjaar van 12.6%, wat 
opnieuw iets hoger lag dan 
het langetermijnrendement 
van Gimv.

Onderzoek en 
ontwikkeling

Gimv en zijn geconsolideerde 
dochterondernemingen 
hebben tijdens het 
afgelopen boekjaar geen 
activiteiten in onderzoek en 
ontwikkeling ondernomen.
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Geconsolideerde jaarrekening (in 000 EUR) 31/03/2016 31/03/2015 31/03/2014 31/03/2013 31/03/2012

Eigen vermogen 1 167 887 1 092 636 992 043 1 011 829 1 011 260

Portefeuille 1 013 894  920 189 930 959 814 357 845 217

Liquide middelen  192 774  184 766 56 637 195 297 183 391

Netto liquide middelen  183 881  184 766 56 637 195 297 183 391

Balanstotaal 1 230 329 1 136 048 1 026 721 1 072 483 1 055 185

Nettoresultaat  137 175  135 991 14 998 32 746 -21 920

Totaal brutodividend 1 62 295 62 295 60 576 58 711 56 781

Investeringen (eigen balans)  130 220  154 283 194 566 110 806 171 781

Investeringen (inclusief co-investeringspartnerships)  162 492  190 958 264 768 150 888 279 386

Desinvesteringen (eigen balans)  227 168  331 960 95 765 180 686 182 639

Desinvesteringen (inclusief co-investeringspartnerships)  303 468  367 431 131 143 254 833 254 939

Aantal werknemers   95   103 99 97 99

Kerncijfers per aandeel (in EUR)

Eigen vermogen 45.93 42.97 40.12 42.22 43.63

Nettoresultaat 5.39 5.35 0.61 1.37 -0.95

Verwaterd nettoresultaat 5.39 5.35 0.61 1.37 -0.95

Brutodividend 1 2.45 2.45 2.45 2.45 2.45

Aandelenkoers (op datum afsluiting boekjaar) 48.50 41.89 37.12 38.99 38.30

Totaal aantal aandelen 25 426 672 25 426 672 24 724 780 23 963 786 23 176 005

Ratio’s

Pay-out ratio 45.4% 45.8% 403.9% 179.3% N.V.T

Nettorendement op eigen vermogen 12.6% 13.7% 1.5% 3.2% -2.1%

Brutorendement op portefeuille 2 20.0% 17.3% 3.8% 5.9% -0.2%

Premie (+) / discount (-) versus eigen vermogen 5.6% -2.6% -7.5% -7.7% -12.2%

 1 Voor de boekjaren 2011-12, 2012-13 en 2013-14 uitbetaald als keuzedividend

 2 (Meerwaarden op realisaties + niet-gerealiseerde opbrengsten op financiële vaste activa + dividenden + intresten + management fees + omzet) / 

portefeuille bij begin van het jaar  

OPMERKING VOOR DE LEZER: het decimaalteken in de getallen is de punt, duizendtallen zijn gescheiden door een spatie.

Kerncijfers
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Voorafgaand aan de bespreking van de discretionaire bonus voor de gedelegeerd bestuurder voor het
vorige boekjaar, verlaat ook de gedelegeerd bestuurder de vergadering. Omdat hij mee begunstigde is
van de discretionaire bonus over het voorbije boekjaar, heeft de gedelegeerd bestuurder immers een
vermogensrechtelijk belangenconflict in de zin van artikel 523 van het Wetboek van Vennootschappen�

De voorzitter van het remuneratiecomité licht toe dat het voorstel van discretionaire bonus voor de
gedelegeerd bestuurder over het voorbije boekjaar 110.000 EUR bedraagt.
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Rekening houdend met de resultaten van de Vennootschap over het voorbije boekjaar en de status
van de vooropgestelde doelstellingen hecht de raad van bestuur op voorstel van het remuneratiecomité
goedkeuring aan een discretionaire bonus voor de gedelegeerd bestuurder van 110.000 EUR.
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