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WOORD VAN DE VOORZITSTER

In 2013 begon een nieuwe cyclus voor de Federale Participatie- en Investeringsmaatschappij. Met
een nieuwe raad van bestuur en de herbenoeming van de CEO is de FPIM klaar om haar toekomstige
activiteiten in alle sereniteit aan te vatten. Immers, de balans van de zeven jaar die zijn verstreken
sinds de fusie van de FIM en de FPIM kan op meer dan één vliak opmerkelijk worden genoemd. Dit
vormt de basis voor de hernieuwde strategie die wij verder wensen uit te bouwen.

Maar in de eerste plaats dient alle lof te gaan naar de verwezenlijkingen gerealiseerd in de loop van
het jaar 2013, onder auspicién van de oud-voorzitter van onze instelling, de heer Robert Tollet. Hem
wens ik hierbij hulde te brengen voor zijn niet aflatende investeringen in de vennootschap in de loop
van de 21 jaar die zijn verstreken sinds zijn voorzitterschap van de ASLK Holding in 1992, en later van
de FPM en de FPIM.

In een steeds veranderende context waarin de FPIM een gulden middenweg moest trachten te vinden
tussen vaak moeilijk verzoenbare eisen en overwegingen, kunnen wij vaststellen dat zij niettemin
de rol heeft vervuld die haar was toevertrouwd door de federale Staat bij haar oprichting, zowel ten
aanzien van haar aandeelhouder als ten aanzien van de economische en financiéle wereld.

In verband met de gedelegeerde opdrachten onthouden we in het bijzonder de operaties met betrek-
king tot de afwikkeling van de deelnemingen in Royal Park Investments en BNP Paribas Fortis, die
de regering hebben geholpen om de schuldratio te herleiden tot een niveau dat in lijn ligt met de
verwachtingen van de Europese instanties.

Het is immers zo dat de activa van RPI werden doorverkocht aan Lone Star en Crédit Suisse voor een
bedragvan 6,7 miljard EUR, waardoor de Belgische Staat een meerwaarde kon boeken van 260 miljoen
EUR op een initi€le investering van 740 miljoen EUR.

Bovendien kon de Belgische Staat de aankoopoptie op de aandelen van BNPP terugkopen die in 2009
was toegekend aan de aandeelhouders van AGEAS voor een prijs van 144 miljoen EUR. Dat gebeurde via
de FPIM, die daarvoor een deel van haar beschikbare kasmiddelen mobiliseerde en als tegenprestatie
3.617.753 aandelen van BNPP ontving van de Belgische Staat.
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Inditzelfde kader hielp de FPIM de regering eveneens, zij het op bescheiden wijze, bij de uitvoering van
het reorganisatieplan van de NMBS Groep, via de verwerving van winstbewijzen van de NMBS-Holding,
om de scheiding te bewerkstelligen tussen de operator van het spoorwegnet en de infrastructuur-
beheerder, zoals opgelegd door de Europese regelgeving.

Voorts moet worden opgemerkt dat ondanks het debacle rond het dossier Electrawinds, zowel op
financieel als op publicitair viak, de FPIM in elke fase van revitalisering van de financiéle en operatio-
nele situatie van deze vennootschap haar samenwerking heeft verleend en heeft getracht om de
betrokken partijen samen rond de tafel te brengen. Daarbij gaf zij steeds blijk van een constructieve
houding om zo bij te dragen tot de redding van de onderneming en het behoud van de tewerkstelling,
en dat tot de gedeeltelijke overname door Tecteo in 2014.

De moeilijke economische situatie die ook in 2013 nog voortduurde, heeft uiteraard een negatieve
impact gehad op bepaalde participaties met eigen middelen. Dit beeld wordt echter positief bijge-
kleurd door een aantal successen en geslaagde projecten binnen onze portefeuille van investeringen
en als holding. De FPIM kan dan ook opnieuw een dividend uitkeren van 20 miljoen EUR aan de fede-
rale Staat.

Bovendien liet de beursintroductie van bpost de FPIM —als historische partnervan deze onderneming —
toe om een meerwaarde van 70 miljoen EUR te boeken. De FPIM besliste bovendien eind december 2013
om haar deelneming in het kapitaal van deze vennootschap nog verder uit te breiden. Het is immers
niet deintentie van de FPIM om een einde te maken aan haar ondersteunende rol in een activiteit die
voor Belgié van strategisch belang is. Begin 2014 werd deze beslissing geconcretiseerd, waardoor de
FPIM haar aanwezigheid binnen bpost met1,04% kon versterken tot de huidige 26,91%.

Dankzij onze voortgezette relaties met universiteiten konden wij instappen in het kapitaal van het
investeringsfonds Theodorus I11. Dit fonds, met een totaal aan financiéle middelen van 19 miljoen EUR,
heeft als doel innovatieve spin-offs te promoten die zijn ontsproten aan de ULB. Wij staan daarbijaan
de zijde van onder meer de GIMB en Sambrinvest, wat getuigt van een toegenomen vertrouwen en
partnership die de FPIM heeft kunnen uitbouwen met andere publieke actoren, en vice versa.

De FPIM was eveneens deelnemende partij bij de financiéle redding van de publiek-private partner-
schapsovereenkomst die de Regie der Gebouwen had aangegaan voor rekening van de FOD Justitie,
met het oog op de bouw van een penitentiaire instelling in Dendermonde. Een enveloppe van 1,5 mil-
joen EUR werd opzijgezet om dit project tot een goed einde te brengen.

Eenaantal investeringen ter financiéle consolidatie werden verricht in onze bestaande deelnemingen;
daarbij denken we meer bepaald aan vennootschappen als Xylowatt, IRE-ELIT, Cissoid en Nanocyl.

Eenander puntvan tevredenheid is het opnieuw aantrekken van de activiteiten in de luchtvaartsector;
dat speeltin het voordeel van de vennootschappen in portefeuille, met name Techspace Aero, ASCO
industries en SONACA.

Ten slotte hebben wij besloten om over te gaan tot een eerste exit, met name uit de vennootschap
Ikaros Solar Fund, waardoor wij ondertussen een interessante meerwaarde konden realiseren in 2014.
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Uit het afgelopen jaar kunnen talrijke lessen worden getrokken met betrekking tot onze toekomstige
strategie en keuzes voor het verder definiéren van de reikwijdte van onze interventies. Zonder twijfel
zal infrastructuur daarin centraal staan (luchthaven, vastgoed), alsook netwerken en de luchtvaart.
Ook belangrijk is de ondersteuning van Belgische spelers op internationaal vlak, een activiteit die wij
wensen te implementeren in overleg met de regionale en federale entiteiten die op dit specifieke vlak
reeds de nodige competenties en relaties hebben ontwikkeld.

Deze internationale activiteit heeft vooral haar vruchten afgeworpen in China, via de financiering
door het Datang-fonds van het groeiproject van een Belgische vennootschap actief op de Chinese
markt. Bovendien bereidt de FPIM zich voor, met steun van een privépartner, om deel te nemen aan
de oprichting van een fonds dat actief zal zijn in India. Wij vertrouwen er ten slotte op dat wij in 2014
(mede door de massale belangstelling voor de Wereldbeker!) een Belgian related project op poten
kunnen zetten met onze Braziliaanse partners.

Er zijn dus veel projecten en perspectieven voor de nieuwe raad van bestuur maar ook voor het team
van consultants en medewerkers die zich dag na dag inspannen om de geloofwaardigheid, de kwa-
liteit en de verdere ontwikkeling van de missies van onze maatschappij te versterken. Hierbij dank ik
hen hartelijk voor die inzet.

In dit overgangsjaar onderging het team de nieuwe uitdaging van een controle door het Rekenhof en
een budget reporting. De opvolging van deze aspecten verliep tot tevredenheid van onze gespreks-
partners, wat met name te dankenis aan het uitstekende werk geleverd door het recentst aangewor-
ven lid van het team (sinds juli 2013) dat zich vooral bezighoudt met controle en interne audit. Laten
we hopen dat haar bijdrage de prestaties van de medewerkers van de FPIM op een nog hoger niveau
zal brengen inzake efficiéntie en kwaliteit.

De FPIM is en blijft een geloofwaardige speler, met zin voor verantwoordelijkheid en met een luisterend
oorvoor de regering, ondernemers en researchers. Het is ons doel oplossingen te vinden en voorstellen
te doen ter ondersteuning van economische activiteiten die waarde genereren voor de maatschappij
en tewerkstelling creéren in ons land.

Deze atypische eigenschap van de FPIM — want wij zijn zeker niet louter gefocust op het financieel
rendement van onze deelnemingen — komt regelmatig aan bod bij gesprekken met onze partners, en
ze is een van de hoofdredenen waarom zij een beroep doen op onze diensten en ondersteuning. Het
FPIM-huismerk wordt gekenmerkt door steeds aan de zijde van onze partners te staan en de risico’s
te delen, zowel in geval van succes als van mislukking. Deze specifieke eigenschap is onze kracht en
deze filosofie moet ook in de toekomst worden gehandhaafd.

Laurence Bovy
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HOOFDSTUK 1 OVERZICHT
VAN DE FPIM

De FPIM

De FPIM is een federale overheidsholding die een
dubbele functie vervult. De FPIM treedt op als
een investeringsmaatschappij en treedt ook op
als holding van de overheid. De investeringen als
openbare holding werden ofwel genomen in over-
leg met de overheid ofwel hield de overheid zelf de
betrokken participatie aan en bracht ze die nadien
in bij de FPIM.

In het verlengde van haar functie van openbare
holding kan de FPIM tevens participaties nemenin
bedrijven op uitdrukkelijke aanvraag en mits finan-
ciering vanwege de federale overheid. Het gaat dan
om gedelegeerde opdrachten.

Elk van deze segmenten heeft zijn eigen kenmerken
en ze verschillen trouwens ook qua omvang, waar-
bij de gedelegeerde opdrachten sedert 2008 een
uitzonderlijke toename hebben gekend. De FPIM
werd immers gevraagd een bijdrage te leveren aan
de grootschalige reddingsoperaties van sommige
systemische banken en verzekeraars in ons land.
De participaties en investeringen in gedelegeerde
opdracht worden niet in de balans van de FPIM
opgenomen. De financiering van deze investerin-
gen, de eraan verbonden risico’s en de opbrengsten
ervan zijn immers voor rekening van de overheid.
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Tabel 1: Verdeling van de totale FPIM-portefeuille 31.12.2013 in drie segmenten, in miljoen EUR

Investeringsmaatschappij Overheidsholding Gedelegeerde opdrachten

186 ‘ 1.067 ‘ 15.787

Tenzij anders vermeld, zijn de bedragen in dit verslag die de portefeuille van de FPIM betreffen de
waarden zoals opgenomen in de balans van de FPIM. Het gaat dus om de economische balanswaarde
in toepassing van de waarderingsregels van de FPIM en niet om de investeringsbedragen. Voor de
gedelegeerde opdrachten daarentegen worden wel de investeringswaarden vermeld.

Worden de investeringen voor rekening van de overheid buiten beschouwing gelaten, dan komt de
omvang van de totale portefeuille uit op 1.253 miljoen EUR. In deze portefeuille is het overwicht van
de rubriek ‘openbare holding’ te verklaren door enkele belangrijke participaties in grote overheids-
bedrijven.

FPIM als investeringsmaatschappij

Als investeringsmaatschappij tracht de FPIM bij te dragen tot de ontwikkeling van privébedrijven die
een interessante maatschappelijke meerwaarde kunnen bieden. In dit segment van de activiteiten
handelt de FPIM volledig op eigen initiatief. De rol van investeringsmaatschappij werd gereactiveerd
na de fusie in november 2006 tussen de Federale Participatiemaatschappij en de Federale Investe-
ringsmaatschappij.

Tabel 2: Evolutie van de portefeuille investeringsmaatschappij 2008-2013 (in miljoen EUR)

2o I I ™Y ) ]
3 29 46 70 186

‘ 192 ‘

Na een voorzichtige aanvang sedert de reactivering van dit segment vanaf 2008, kende deze activiteit
een sterke toename in 2012 en bereikte een bedrag van 186 miljoen EUR in 2013. De toename was te
danken aan een reeks opvolgingsinvesteringen en enkele relatief grote nieuwe investeringen.

In 2013 boekte de FPIM een aanzienlijke waardevermindering op haar deelneming in Electrawinds SE
(-20,7 miljoen EUR) ingevolge het gerechtelijke reorganisatieplan van Electrawinds SE dat goedge-
keurd werd door de schuldeisers en waarover de rechtbank van koophandel van Gent uitspraak deed
inapril 2014.
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FPIM als overheidsholding

Als overheidsholding neemt de FPIM participaties in overleg met de overheid. Meestal gaat het om
participaties die werden genomen in de periode vé6ér de fusie van november 2006, met één belangrijke
uitzondering, met name de transactie rond de BNP Paribas-aandelen die in 2013 werd doorgevoerd
(zie verder). In dit segment van de activiteit van de FPIM worden daarnaast participaties opgenomen
die de overheid na de fusie heeft ingebracht in het kapitaal van de FPIM in het kader van het streven
naar een rationeler beheer van de staatsparticipaties.

Tabel 3: Evolutie van de portefeuille overheidsholding 2008-2013 (in miljoen EUR)

208 a0l o0l aoul a2l o3

970 ‘ 1.053 ‘ 1.045 ‘ 1.016 ‘ 862 ‘ 1.067

De daling van de participaties in 2012 voor een bedrag van 154 miljoen EUR is voor een stuk het gevolg
van de overdracht van een aantal participaties uit de luchtvaartsector naar het segment ‘investe-
ringsmaatschappij'.

De stijging van de deelnemingen tussen het boekjaar 2013 en het boekjaar 2012, goed voor een bedrag

van 205 miljoen EUR, resulteert voornamelijk uit:

- deverwervingvan 3.617.753 aandelen BNP Paribas, overgedragen door de Staat, als tegenprestatie
voor de afkoop door de FPIM van de aankoopoptie aangehouden door Ageas op de aandelen van
BNP Paribas die door de FPIM in gedelegeerde opdrachten worden gehouden; in totaal ging het
om een bedrag van 145,4 miljoen EUR.

- eenterugneming van de waardevermindering op de deelneming in bpost, ten belope van 108 mil-
joen EUR ingevolge de beursintroductie in de loop van juni 2013 en de evolutie van de beurskoers
van laatstgenoemde onderneming, gecorrigeerd door een vermindering van 37 miljoen EUR inge-
volge een kapitaalvermindering van bpost.

Investeringssectoren van de FPIM

In haar investeringscharter uit 2007 definieerde de FPIM zes sectoren waarin zij prioritair wenst
te investeren: innovatie - duurzame ontwikkeling - vastgoed - internationale investeringen - luchtvaart -
vergrijzing van de bevolking.

Intussen heeft de FPIM sinds 2012 een gedeeltelijke heroriéntering van haar investeringsbeleid doorge-
voerd. De FPIM is zich bewust van het belang van de infrastructuursector en de netwerken, die vitaal
zijn voor de Belgische gezinnen en bedrijven. De FPIM heeft in 2012 twee investeringen gerealiseerd in
de sectorvan de infrastructuur-/netwerken: één in Fluxys, de nationale gasnetwerkbeheerder, en de
andere in de Société wallonne des eaux (SWDE), een belangrijke regionale waterbedelingsbeheerder.
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Sinds de gedeeltelijke hernieuwing van haar raad van bestuur in november 2013, na een volledig jaar
de facto in continuiteit gewerkt te hebben, zal de FPIM in de loop van 2014 overigens een verdere
bijsturing van haar investeringsstrategie doorvoeren.

Grafiek 1: Sectorale verdeling van de totale portefeuille (2013), in miljoen EUR en in percentages

INTERNATIONALE FONDSEN: 29/ 2%

INNOVATIE: 28 /2%
VERGRIJZING: 4/ 0%

DUURZAAMHEID: 27 / 2%

NETWERKEN: 42 /3%

LUCHTVAART/LUCHTHAVEN:
401/32%

IMMOBILIEN: 200 / 16%

ANDERE: 522/ 42%

In totaal vertegenwoordigen de prioritaire investeringen 58% van de waarde van de portefeuille van

de FPIM, terwijl de resterende 42% hoofdzakelijk overeenkomen met belangrijke investeringen in de

volgende bedrijven:

- Dbpost (254 miljoen EUR) en de Nationale Loterij (85 miljoen EUR). Deze participaties dateren van
voor de fusie van de FPM met de FIM;

- het Congrespaleis (26 miljoen EUR) en het Paleis voor Schone Kunsten (10 miljoen EUR);

— BNP Paribas (145,4 miljoen EUR) is, zoals voordien uitgelegd, het resultaat van overeenkomsten
met de overheid als gevolg van de terugkoop door de FPIM van de koopoptie van Ageas op de aan-
delen BNP Paribas aangehouden door de FPIM in gedelegeerde opdracht.

Binnen de sectoren ‘netwerken’ en ‘andere’ bestaan reeds belangrijke verbintenissen waardoor hun

aandeel in de toekomst zal toenemen.

Tabel 4: Evolutie van het balanstotaal FPIM 2008-2013 (in miljoen EUR)

208 a0 o0l zoul a2l o3

6.757 ‘ 1.739 ‘ 1.785 ‘ 1.791 ‘ 1.804 ‘ 1.960
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Zoals aangegeven zijn in de balans niet de investeringen opgenomen die werden uitgevoerd in gede-
legeerde opdracht en dus voor rekening van en op risico van de Staat. Weliswaar kunnen bedragen
die de Staat stort aan de FPIM in afwachting van hun realisatie onder de vorm van een gedelegeerde
opdracht op een bankrekening van de FPIM worden geplaatst, wat de rekeningen van de FPIM dan
wel tijdelijk beinvioedt.

Aldus is het balanstotaal per einde 2008 opmerkelijk hoog omdat er tijdens de laatste dagen van dat
jaar een belangrijk bedrag gestort werd door de overheid met het oog op de nakende kapitalisering
binnen de reddingsoperatie van Fortis Bank. Toen de operatie eenmaal was uitgevoerd, verdwenen
deze fondsen uit de balans, wat zich vertaald heeft in het balanstotaal per einde 2009.

Het verschil tussen het balanstotaal van het boekjaar 2013 en het balanstotaal van het boekjaar 2012,

zijnde +156 miljoen EUR, wordt voornamelijk verklaard door:

- eenstijging van de financiéle vaste activa (+188 miljoen EUR); zoals hierboven uiteengezet zijn het
de deelnemingen in BNP Paribas, bpost, Electrawinds SE en de Nationale Loterij die de belangrijk-
ste bewegingen of evoluties hebben gekend;

- een stijging van de beschikbare waarden (+151 miljoen EUR), die voornamelijk verklaard wordt
door het verzoek gericht aan de FPIM om, in het kader van de hervorming met betrekking tot de
consolidatie van de financiéle activa van de overheid, op 31 december 2013 over voldoende liqui-
diteiten te beschikken. Die liquiditeiten moesten dienen voor het invullen van de beleggingen in
financiéle instrumenten uitgegeven door de Staat of om ze over te brengen op de zichtrekening
(of rekening-courant) van bpost, om verrekend te kunnen worden in de schuldgraad van ons land;

- eenvermindering van beleggingen van kasmiddelen (195 miljoen EUR), aangezien deze middelen
onder meer gebruikt werden om de verwerving van de aankoopoptie van Ageas op de effecten
BNP Paribas te financieren; bovendien werden de vervallen bedragen, anticiperend op de consoli-
datieverplichting, systematisch verschoven naar de rekening bij bpost.

- de toekenning van een equity bridge loan in de loop van het boekjaar 2013 aan de vennootschap
Poort Van Dendermonde (+12 miljoen EUR).

Tabel 5: Evolutie van het eigen vermogen FPIM 2008-2013 (in miljoen EUR)

| aos a0l amol ozl 013

1.443,1 1.532,7 1.532,7 1.532,7 1.532,7 1.532,7
125,0 165,9 206,0 2343 237,4 399,0
1.568,1 1.698,6 1.738,7 1.767,0 1.770,1 1.931,8

De toename van het eigen vermogen van de FPIM tussen het boekjaar 2013 en het boekjaar 2012
bedraagt 162 miljoen EUR. Dit komt voort uit de winst van het boekjaar 2013, hetzij 182 miljoen EUR
(waarvan 5% (9 miljoen EUR) werd toegewezen aan de wettelijke reserve), verminderd met een voor-
ziene dividenduitkering van 20 miljoen EUR (uit te keren vanuit de overgedragen winst uit vorige
boekjaren (105 miljoen EURY)).

11
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FPIM als mandataris van de overheid

In dit segment van haar activiteiten gaat het om participaties en investeringen die worden verwe-
zenlijkt op basis van een formele beslissing van de regering. Die stelt de nodige fondsen ter beschik-
king voor elke specifieke verrichting. Deze verrichtingen worden ook wel gedelegeerde opdrachten
genoemd.

De Staat doet in het algemeen een beroep op deze mogelijkheid wanneer de betrokken investeringen
ofwel te risicovol zijn, ofwel de middelen van de FPIM overschrijden, maar, volgens de regering, beant-
woorden aan een belangrijke maatschappelijke behoefte. De operaties voor rekening van de overheid
worden door de FPIM tegen hun initiéle investeringswaarde en buiten balans geboekt.

Tabel 6: Evolutie van de portefeuille gedelegeerde opdrachten 2008-2013 (in miljoen EUR)

208 a0 o0l zoul a2l o3

14.005 ‘ 15.489 ‘ 15.504 ‘ 19.571 ‘ 19.067 ‘ 15.787

De spectaculaire toename van de portefeuille in 2008 is het gevolg van de reddingsoperaties in de
bank- en verzekeringssector. De bijkomende stijging in 2011 is het gevolg van de overname van wat
nu Belfius is uit de Dexia-groep.

De vermindering van de portefeuille van de gedelegeerde opdrachten in het boekjaar 2013, zijnde
-3.280 miljoen EUR, is een gevolg van de verkoop van de deelneming in BNP Paribas Fortis (-2.356 mil-
joen EUR, verkocht tegen een bedrag van 3.250 miljoen EUR), de kapitaalvermindering van de ven-
nootschap Royal Park Investments (-718 miljoen EUR) en de herklassering van 3.617.753 aandelen van
BNP Paribas ten gunste van de FPIM, ingevolge de afkoop door de FPIM van het optierecht gehouden
door Ageas op de meerwaarde op de effecten van BNP Paribas die door de FPIM worden aangehouden
in gedelegeerde opdrachten (-206 miljoen EUR).
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Tijdens het afgelopen jaar werden diverse
kapitaalbewegingen en operaties doorgevoerd.

De portefeuille Investeringsmaatschappij is
afgenomen met 6 miljoen EUR tot een bedrag van
186 miljoen EUR. De portefeuille Overheidsholding
is toegenomen met 205 miljoen EUR tot

een bedrag van 1.067 miljoen EUR.
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HOOGTE-
PUNTEN VAN
HET JAAR 2013

De FPIM als investe-
ringsmaatschappij

Tijdens het afgelopen jaar werden diverse kapitaal-

bewegingen en operaties doorgevoerd. De balans-

waarde van dit segment in de portefeuille is netto

afgenomen met 6 miljoen EUR tot een bedrag van
186 miljoen EUR.

In 2013 konden drie nieuwe investeringen gereali-

seerd of geéngageerd worden, met nameiin:

Theodorus lll-fonds, een universitair investe-
ringsfonds;

Performa Cleantech Investment Fund, een in-
ternationaal investeringsfonds, opgericht in
samenwerking met de Braziliaanse ontwikke-
lingsbank BNDES (Banco Nacional de Desen-
volvimento Economico e Social). Het fonds is
actief in de sectoren van de energie-efficiéntie
en de behandeling en het beheer van afvalwa-
ter en vaste afvalstoffen, en focust zich op inno-
vatieve en duurzame technologieén in Brazili€;
Poort van Dendermonde, een maatschappij
opgericht voor de bouw en de exploitatie van
een gevangenis met 432 plaatsen in de regio
van Dendermonde.

De FPIM heeft voor deze nieuwe verplichtingen in

het Theodorus lllI-fonds en het Performa Cleantech

Investment Fund, in een totaalbedrag van 13,5 mil-
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joen EUR voorzien. Daarvan is reeds 1,6 miljoen EUR vrijgemaakt in 2013 en dus opgenomen in de
financiéle vaste activa van de balans van de FPIM voor het boekjaar 2013.

Er werden in 2013 vier bijkomende investeringen geregistreerd in bedrijven die reeds in portefeuille
zijn, waarvoor de FPIM een bedrag van 9,4 miljoen EUR heeft vrijgemaakt.

Het betreft investeringen in IRE ELIT (kapitaalverhoging), Kasteel Cantecroy Beheer (overname van
de aandelen van de privé-aandeelhouder), Novopolymers (kapitaalverhoging) en Nanocyl (kapitaal-
verhoging).

Een andere investering is gerealiseerd naar aanleiding van een capital call voor het investeringsfonds
Biloba (kapitaalverhoging) voor een bedrag van 0,2 miljoen EUR.

De FPIM maakte eveneens 3,1 miljoen EUR vrij voor aangegane verplichtingen op investeringen van
voor2013.

De waardeverminderingen geboekt in 2013 bedragen -30,0 miljoen EUR en hebben voornamelijk be-

trekking op de volgende deelnemingen:

- Electrawinds SE: -20,7 miljoen EUR, naar aanleiding van het gerechtelijke reorganisatieplan voor-
gesteld door Tecteo;

- Kasteel Cantecroy Beheer: -6,0 miljoen EUR, naar aanleiding van de resultaten van de vennoot-
schap. De richting waarin de investeringsstrategie van de FPIM evolueert, omvat ook het afbou-
wen van de investeringen in de sector van de huisvesting van bejaarde personen, waarvan de
bevoegdheid in de toekomst niet meer federaal zal zijn. In die optiek werd een verkoopovereen-
komst voor de verkoop van het kasteel ondertekend in mei 2014;

- Cissoid: 11,7miljoen EUR, op grond van de waardering gehanteerd bij de recente kapitaalverhoging;

- Xylowatt: 1,4 miljoen EUR, op grond van de waardering gehanteerd bij de recente kapitaalverhoging.

De vorderingen zijn gestegen met 10,6 miljoen EUR tussen 31 december 2012 en 31 december 2013, en

hebben voornamelijk betrekking op:

- een equity bridge loan van 15,5 miljoen EUR toegekend aan de vennootschap Poort van Dender-
monde, die reeds 11,6 miljoen EUR vertegenwoordigt op het einde van het jaar 2013. De FPIM heeft
bovendien een aandeel verworven van 5oo EUR, recht gevend op een vertegenwoordiger in de
raad van bestuur van de vennootschap;

— eenlening aan de vennootschap Comet Sambre van 4 miljoen EUR;

- een lening aan de vennootschap Kasteel Cantecroy Beheer, die 2,7 miljoen EUR bedraagt op 31
december 2013;

- eenlening aan de vennootschap Electrawinds. Ingevolge het gerechtelijke reorganisatieplan van
Electrawinds SE zal de FPIM over een periode van 5 jaar een bedrag van in totaal 0,7 miljoen EUR
kunnen recupereren van haar schuldvordering, waarvan het nominale bedrag 2,5 miljoen EUR
bedroeg;

- eenterugbetaling van de lening door Sonaca zijnde -5,0 miljoen EUR;

— een gedeeltelijke omzetting van de lening aan IRE ELIT bij de kapitaalverhoging: -3,2 miljoen EUR
in schuldvorderingen.
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Overheidsholding

Het balanstotaal van deze portefeuille steeg met 205 miljoen EUR in 2013 en bedroeg 1.067 miljoen
EUR per 31 december 2013. Deze stijging is voornamelijk, zoals hierboven uiteengezet werd, het ge-
volg van de verwerving van 3.617.753 aandelen BNP Paribas voor een bedrag van 145,4 miljoen EUR
en een terugneming van de waardevermindering op de deelneming in bpost (108 miljoen EUR), als
gevolg van de beursintroductie van deze laatste vennootschap en rekening houdend met de evolutie
van de beurskoers van bpost. Deze terugname van waardevermindering werd gecompenseerd door
een kapitaalvermindering van bpost, die voor de FPIM conform haar waarderingsregels een vermin-
dering inhield van 37 miljoen EUR in haar participatie in bpost.

De waardeverminderingen per 31december 2013 geboekt op de financiéle vaste activa van deze porte-
feuille als gevolg van hun resultaten in 2013 en hun vooruitzichten, betreffen meer bepaald de Natio-
nale Loterij (-4,4 miljoen EUR), het Congrespaleis (-3,7 miljoen EUR), SN Airholding (-3,2 miljoen EUR),
Sopima (-0,8 miljoen EUR) en Zephyr-Fin (-0,2 miljoen EUR).

De Nationale Loterij betaalde de laatste schijf terug van de lening die haar was toegekend door de
FPIM, hetzij 5 miljoen EUR.

Overeenkomstig de statuten van de nv Congrespaleis stort de FPIM, die 100% van de aandelen heeft,
jaarlijks 5 miljoen EUR kapitaal. Momenteel is er voor 47,5 miljoen EUR volgestort en dient er nog
47,5 miljoen EUR te worden gestort in de volgende jaren, tot 2023.

Gedelegeerde opdrachten

In 2013 bouwde de FPIM haar aanwezigheid in de financiéle sector in belangrijke mate af.

De FPIM, handelend in gedelegeerde opdracht van de Belgische Staat, verkocht de deelneming van
25% +1aandeel in BNP Paribas Fortis aan BNP Paribas in november 2013 voor 3.250 miljoen EUR. De
investeringswaarde van deze deelneming bedroeg 2.356 miljoen EUR, zodat er een meerwaarde werd
gerealiseerd van ongeveer 9oo miljoen EUR.

De FPIM besliste daarnaast in april 2013 om in de marge van de transactie rond de verkoop van de
financiéle activa van Royal Park Investments de calloptie terug te kopen die de FPIM, handelend in
gedelegeerde opdracht voor de Belgische Staat, in mei 2009 had toegekend aan Ageas (voorheen
Fortis SA/nv) in het kader van het reddingsplan van Fortis. De FPIM verrichtte deze terugkoop, goed
voor een bedrag van 145,4 miljoen EUR, door aanwending van eigen liquiditeiten via een overeen-
komst van afstand van rechten en verplichtingen door Ageas. Ingevolge deze operatie doofden de
rechten van Ageas in verband met voornoemde calloptie dus uit. In ruil voor deze terugkoop kende de
Staat 3.617.753 aandelen van BNP Paribas toe aan de FPIM, via een herklassering binnen het patrimo-
nium van de FPIM.
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Bovendien boekte Royal Park Investments in juni 2013 een kapitaalvermindering naar aanleiding van
de verkoop van haar activa aan Lonestar. Als gevolg van deze kapitaalvermindering daalde de investe-
ringswaarde van de deelneming in deze vennootschap met 718 miljoen EUR. De verkoop van de activa
leverde de Staat in totaal een meerwaarde op van ruim 260 miljoen EUR op de initiéle investering van

740 miljoen EUR.
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De FPIM beheert 47 participaties met eigen
fondsen.en bezit een-heterogene portefeuille
gaande van o,1 miljoen EUR, zoals bij Certi-Fed,
tot 299 miljoen EUR in The Brussels Airport
Company. In elk project zoekt de FPIM

naar een financieel en maatschappelijk

of strategisch evenwicht.

-
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HOOFDSLFUK'B{ PO RTEFEU I LLE
ONDER DE LOEP

De FPIM wenst zich te profileren als de investe-
ringsmaatschappij die een groot belang hecht aan
maatschappelijk verantwoorde projecten. De FPIM
zoekt naar een optimale combinatie tussen renda-
biliteit en maatschappelijke relevantie. De FPIM
wenst zich te focussen op de volgende economi-
sche en transversale sectoren: luchtvaartindustrie
en luchthavens, vastgoed, internationale investe-
ringen en innovatie.

Sedert 2012 heeft de FPIM haar strategische priori-
teiten uitgebreid naar de sector van de infrastruc-
tuur en netwerkbeheerders welke een cruciale eco-
nomische rol spelen ten dienste van de Belgische
gezinnen en bedrijven.

Als holdingmaatschappij participeert de FPIM in
bedrijven waarmee de Staat een bijzondere band
heeft of die van strategisch belang zijn of die
betrekking hebben op geprivatiseerde overheids-
bedrijven.

In sommige gevallen overtreffen de investeringen
de capaciteit van de eigen middelen van de FPIM,
of zijn investeringen nauwelijks rendabel, maar
vertonen toch een uitgesproken maatschappe-
lijke relevantie die de overheid ertoe aanzet om
de investering te doen. De overheid geeft in deze
gevallen opdrachtaan de FPIM om de investering te
verwezenlijken en de ermee gepaard gaande lasten
worden door de overheid gedragen.
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Investeringmaatschappij

Tabel 7: Samenstelling van de investeringsportefeuille 31.12.2013 (participaties en leningen in miljoen EUR)

Befimmo 30,6 A Capital China Outbond Fund
Asco Industries 24,3 (Spiegelfonds) 2,9
Fluxys 22,2 European Clean Tech
SWDE 20,0 (Electrawinds SE) 2,8
Poort Van Dendermonde 11,6 Open Sky Technology Fund
IRE ELIT 10,9 Belgian Investor Pool 2,0
Comet Sambre 9,9 Biloba 1,8
Fidentia Green Buildings 6,0 Capricorn Health Tech Fund 1,8
Datang- SFPI Venture Capital Fund 5,6 Theodorus Il 1,3
Sonaca 5,0 Ikaros Solar Park Fund | 0,8
Comet Traitements 4,9 Vives I 0,8
Techspace Aero 4,8 Cissoid 0,7
Kasteel Cantecroy Beheer 4,3 Novopolymers 0,4
Vesalius Biocapital | 3,8 Qbic 0,4
Nanocyl 3.2 Xylowatt 0,4
Open Sky Technologies Fund 3,0 Performa Cleantech Investment Fund

Brazilié 0,3

Totaal 186,3

Befimmo

Sinds de herstructurering van het aandeelhouderschap van de vennootschap Fedimmo bezit de FPIM
593.901aandelen van de vastgoedbevak Befimmo; als aandeelhouder is ze waarnemerin de raad van
bestuur van Befimmo. Tot de vastgoedportefeuille van Befimmo behoren onder meer de gebouwen
die vroeger deel uitmaakten van de vastgoedportefeuille van Fedimmo.

Befimmo kon, ondanks een zekere stagnatie in de bezettingsgraad van de gebouwen en de gemiddelde
duurvan de huurcontracten, zijn vastgoedportefeuille met succes uitbreiden dankzij de aankoop van
de Blue Tower.

De FPIM als aandeelhouder onderhoudt uitstekende contacten met de instanties van Befimmo en is
ook tevreden met het dividendbeleid ten gunste van de aandeelhouders. Voor het tweede jaar op rij
verkreeg de FPIM een (interim)dividend voor de totale som van 1,2 miljoen EUR.
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Asco Industries

Asco Industries is een naamloze vennootschap actief in de ontwikkeling, de productie en de assem-
blage van complexe componenten voor de luchtvaartsector.

Zoals geldt voor de gehele vliegtuigbouwsector, zijn de vooruitzichten zeer goed te noemen, met
recordbestellingen bij de twee grootste constructeurs van commerciéle vliegtuigen. De regionale
luchtvaart kent eveneens een groei, met meer dan 400 bestellingen geregistreerd in 2013, het hoog-
ste niveau in13jaar.

Gedurende het jaar 2013 kende Asco Industries een omzetstijging van 5,8%, wat resulteerde in een
omzetcijfer van 246 miljoen EUR en een winst van 5,2 miljoen EUR. De tewerkstelling nam eveneens
toe met 9% en liep eind 2013 op tot 818 werknemers.

De FPIM bezit 256 winstaandelen van deze vennootschap, wat voor het jaar 2013 0,56 miljoen EUR
opbracht als vergoeding voor deze winstaandelen.

Fluxys

Het jaar 2013 blijft een scharnierjaar voor de FPIM als nieuwe aandeelhouder in het kapitaal van
Fluxys nv met ingang van december 2012.

2013 is niet enkel het jaar dat toeliet om een eerste dividend uit te keren aan de FPIM, maar is ook een
jaarwaarin onderhandelingen op het hoogste niveau werden gevoerd met het oog op het verankeren
van Fluxys in de selecte groep van grote spelers in de Europese gassector.

De inspanningen van de raad van bestuur en het management van Fluxys in 2013 lieten toe om drie
projecten te concretiseren die van groot belang zijn voor de toekomst van de vennootschap: de ver-
werving van een participatie in het TAP-project (gasveld van Shah Deniz), de ondertekening van een
MoU (memorandum of understanding) met het Italiaanse SNAM en een samenwerkingsakkoord met
YAMAL LNG.

Deze belangrijke gebeurtenissen versterken de positie van Belgié als draaischijf voor LNG-transport;
die rol kan worden vervuld door de installaties in Zeebrugge binnen het Europese netwerk van gas-
transport en gastransit, meer bepaald op de noord-zuidroute in reverse flow.

De FPIM is eveneens in het bijzonder gelukkig met het project dat werd ontwikkeld met haar Luxem-
burgse buur om een gemeenschappelijk platform op te richten via een joint venture met CREOS. Dit
project zal niet enkel de banden tussen te twee landen aanhalen maar zal evengoed dienen als een
testcase voor mogelijke partnerships met het Duitse OGE.

De FPIM is ervan overtuigd dat Fluxys beschikt over de nodige financiéle middelen en connecties die
zijn groeiambities kunnen ondersteunen. Er moet wel over worden gewaakt dat het personeel van
de onderneming meegaat in de evolutie die de onderneming ondergaat; dat zal een doortastende
oefening inhouden op het vlak van begeleiding en communicatie. Voorts is aandacht nodig voor de
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geopolitieke veranderingen die de gasmarkt kunnen bemoeilijken of zelfs herdefiniéren. Meer bepaald
vermelden we de schaliegasrevolutie in de Verenigde Staten, de evolutie van de energiemix in Azié
(LNG-markt) en de economische en politieke (in)stabiliteit van de aangrenzende landen die zich bevin-
den op de voornaamste gasbevoorradingsroutes naar Europa. Ook het reglementaire kaderin ons land
zal een bepalende invloed hebben voor de ontwikkeling en de positionering van Fluxys.

Ten slotte verkreeg de FPIM, met instemming van aandeelhouder Publigaz, een verlenging van één
jaarvan haarvoorkeursrecht van inschrijving op iedere kapitaalsverhoging die zich zou kunnen voor-
doenin 2014.

SWDE

Eind december 2012 heeft de FPIM samen met SOCOFE zich ertoe geéngageerd om te investerenin het
kapitaal van de Waalse watermaatschappij SWDE voor 5o miljoen EUR, waarvan 20 miljoen onmid-
dellijk werd volstort. De FPIM bezit 800 aandelen uit categorie D. Daardoor heeft de FPIM een zetel
als waarnemer in de raad van bestuur van de vennootschap. Die waarnemer neemt ook deel aan de
vergaderingen van het strategisch comité.

De kernactiviteit van SWDE blijft het beheerscontract 2012-2017 tussen SWDE en de Waalse overheid
in juni 2012. Met haar tussenkomst wil de FPIM de investeringen in verband met de blauwdruk voor
het waterbeheer vlugger kunnen laten uitvoeren. Daardoor garandeert ze een betere verbinding van
de distributienetwerken, de invoering van een degelijk systeem in termen van kwaliteit en kwantiteit
van de te bedienen zones en betere productiemiddelen voor water.

2013 is een overgangsjaar geweest. Dat geeft de vennootschap de kans om, op basis van interne
studies die zij in de loop van het jaar heeft opgezet, vanaf 2014 gerichte maatregelen te nemen om
de operationele kosten beter te beheersen (impact op de werkelijke kost van de distributie), om de
investeringsprogramma’s te optimaliseren, de waterbevoorrading veilig te stellen en de klantenservice
te verbeteren.

De uitdagingen waar SWDE nog steeds voor staat, worden veroorzaakt door de moeilijkheid om juri-
disch coherent te zijn in de toepassing van de bepalingen van CWATUPE, door een groot aantal onbe-
taalde rekeningen als gevolg van de economische crisis, door een abnormaal hoog ziekteverzuim bij
het personeel uit bepaalde categorieén en door een verminderd waterverbruik. (Dat laatste is evenwel
maatschappelijk positief en wordt aangemoedigd.) Het is essentieel dat er een aangepaste en gecoor-
dineerde communicatie met interne en externe gesprekspartners van SWDE wordt gegarandeerd om
deze vier risicofactoren positief te beinvloeden.

De FPIM benadrukt overigens dat een uitmuntend financieel beleid gevoerd is in het kader van de inves-
teringspolitiek: de EIB (Europese Investeringsbank) heeft met name daarom haar akkoord gegeven
voor het beschikbaar stellen van 75 miljoen EUR. De SWDE kan gedurende een termijn van 2 jaar een
beroep doen op dat bedrag.

In 2014 heeft de FPIM een dividend van 1 miljoen EUR ontvangen op basis van de resultaatverwerking
van SWDE einde 2013.
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Poort van Dendermonde

In april 2013 heeft de Regie der Gebouwen contact opgenomen met de FPIM, met het verzoek om de
nodige financiéle middelen te mobiliseren om te vermijden dat een gebrek in een deel van het initiéle
contract m.b.t. de PPS'Dendermonde’ tot een verbreking van het contract voor de bouw van de nieuwe
gevangenis zou leiden.

Dit partnercontract tussen overheid en privé gaat over de bouw van een gevangenis met 432 plaatsen
in de regio Dendermonde. De Regie der Gebouwen heeft op 23 juni 2011 het contract ondertekend met
het consortium Poort van Dendermonde, in opdracht van de FOD Justitie.

Na deze aanvraag heeft de FPIM verscheidene overeenkomsten getekend, waardoor ze nu dus deel
uitmaakt van het contract van PPS (publiek-private samenwerking).

De FPIM is overgegaan tot de aankoop van één aandeel (tegen boekwaarde) voor een prijs van 500 EUR
van nv Poort van Dendermonde, die de aannemer van dit project is. Daardoor beschikt de FPIM over
een waarnemer in de raad van bestuur en heeft zij een tussenrapport gekregen over de activiteiten
om de informatie voor de jaarlijkse vergadering van de raad van bestuur te vervolledigen. De FPIM
bezit het volgrecht en het recht van wederinkoop van haar aandeel. De aandeelhoudersovereenkomst
geldt voor een periode van 7 jaar.

De FPIM heeft een equity bridge facility agreement toegekend voor een bedrag van 15,5 miljoen EUR.
Daarvan werd 11,6 miljoen EUR gestort in juli 2013 aan de vennootschap nv Poort van Dendermonde
om de financiéle organismen die het consortium hebben verlaten, uit te kopen. De vergoeding van
deze equity bridge is 1jaar Euribor, vastgelegd voor de volledige duur van de equity, + 225 basispunten.
De interesten worden gekapitaliseerd.

Ten slotte profiteert de FPIM, naast de garantie van de Regie die de risicovergunning op zich neemt,
van een op eerste aanvraag opeisbare garantie bij de moederonderneming Koninklijke BAM Groep nv
voor het totaalbedrag van 15,5 miljoen EUR, die alleen zij kan activeren.

De FPIM is zeer verheugd over dit eerste concrete voorbeeld van succesvol partnerschap met de Regie
der Gebouwen op het terrein van de federale bevoegdheden.

IRE ELiT

In de loop van het jaar 2013 versterkte de FPIM haar financiéle interventie ten gunste van de activi-
teiten van haar filiaal IRE-ELIT.

Injuni2013 ging IRE-ELIT over tot een kapitaalverhoging om zijn eigen vermogen te versterken, waarna
de FPIM de helft van de lening converteerde die zij had lopen bij de maatschappij — een bedrag van
3,24 miljoen EUR - en inschreef op deze kapitaalverhoging voor een bedrag van 3,25 miljoen EUR in
cash. De FPIM ontving als vergoeding voor deze inbreng 1198 nieuwe aandelen. De andere aandeel-
houder, het IRE, deed tegelijk een proportionele inspanning.
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Dit hernieuwde vertrouwen van de FPIM in deze dochteronderneming is een gevolg van een nieuw
businessplan en van het identificeren van de belangrijkste commerciéle belangen m.b.t. de techno-
logieén die door de radiofarmaceutische afdeling worden ontwikkeld.

De FPIM is verheugd over het feit dat, voor de afdeling BUS en op het vlak van cashflow, de verwezen-
lijkingen en resultaten in lijn liggen met de hypotheses van het nieuwe businessplan. Met betrek-
king tot de radiofarmaceutische afdeling beantwoordt de vooruitgang op het vlak van toelatingen
en uitbatingsvergunningen aan de verwachtingen en blijven de commerciéle contacten met China
veelbelovend.

Om bepaalderisico’s te beperken, onderzoekt IRE-ELIT in het bijzonder hoe het autonomer kan worden
op het vlak van toegang tot isotopen die nodig zijn voor de ontwikkeling van radiofarmaceutische
producten en hoe het minder afhankelijk kan worden van het IRE met betrekking tot het prestatie-
volume van de BUS-afdeling.

De FPIM behoudt haar vertrouwen in de doelstellingen van IRE-ELIT, gezien de toenemende belang-
stelling voor radiotherapie als een behandelingsmethode van kanker en omdat IRE-ELIT een snellere
behandeling kan aanbieden die doelgerichteris en minder agressief voor de patiént. Er treden boven-
dien minder neveneffecten op dan bij chemische behandelingen — hoewel deze laatste nog steeds
deel zullen blijven uitmaken van de ondersteuningsmaatregelen bij een oncologische behandeling.

Comet Sambre en Comet Traitement

De FPIM bezit sinds 2011 aandelen in de vennootschap Comet Traitement en Comet Sambre, en zij is
uiterst tevreden over de samenwerking en het vertrouwen onder de aandeelhouders, waarvan ook
SRIW deel uitmaakt.

Ook benadrukt de FPIM de verbetering en de toenemende professionalisering van de organisatie en
de rapportering van de activiteiten van de twee vennootschappen.

De verwachtingen die gecreéerd zijn tijdens voorbije projecten zijn door Comet Traitement volledig
ingelost voor wat de industrialiseringsfase en de resultaten van de activiteit betreft. Het is dan ook zo
dat de winst-en-verliesrekening van 2013, ondanks een dalende omzet, een verhoogde commerciéle
marge laat zien en dat de omzet uitgedrukt in percentage sinds 2010 voortdurend stijgt. De stijging
in behandelde tonnage en een betere beheersing van de bedrijfslasten verklaren voor een groot deel
dit resultaat. De overgedragen winst bedraagt 1,98 miljoen EUR. 2013 werd ook gekenmerkt door
het opstarten van de afdeling katalytisch kraken, door het uitvoeren van grote beleggingen in onroe-
rende goederen (grondwerken en gebouw in Obourg) en door de voortgezette samenwerking met
de Universiteit van Luik.

Op het gebied van onderzoek en ontwikkeling zijn we ook trots op de testcampagnes uitgevoerd op
de hybride auto’s van Toyota (terugwinningspercentage: 96,9%).

Het bedrijf telt vandaag 75 personeelsleden, waarvan 14 tijdelijke krachten. Eind 2010 waren er
38 personeelsleden.
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We moeten in de toekomst attent blijven op de bevoorrading en de potentiéle afzetmarkten van
kunststoffracties en erover waken dat de vennootschap haar statuut van KMO behoudt.

De diagnose over Comet Sambre is gematigder; we spreken van een overgangsjaar. Door het gebrek
aan herstel van de markt van de afvalverwerking heeft de vennootschap zich bewust geconcentreerd
op een weloverwogen beleid om de opbouw van voorraden metaal te beheren door de instrumenten
voor productie en metaalafvalverwerking optimaal te gebruiken.

Hieruit volgt dat, voor 2013, zowel het behandelde volume als de omzet en de winstmarge zijn gestegen
ten opzichte van 2012. De financiéle lasten en de verminderde waarde van de participaties hebben
invloed op de bedrijfsopbrengsten, wat leidt tot een beperkte overgedragen winst vani,2 miljoen EUR.

Het jaar 2013 werd gekenmerkt door een stagnatie van de exportoperaties, een herconcentratie van
activiteiten verspreid over verschillende sites naar de site van Obourg, een strategie voor de aanleg van
voorraden (aangedreven door verstandige aankopen) en een verzadiging van de productiemiddelen.

Voor 2014 blijven de exportvooruitzichten voorzichtig, ondanks een sterke opleving van de Egyptische
economie. Turkije en de Verenigde Staten blijven belangrijke economische spelers in deze sector.

De FPIM zal aandachtig blijven voor de evolutie van de financiéle transacties (thesaurie) en de handel
tussen de bedrijven van de Comet-groep.

Fidentia Green Buildings

Sinds 2009 blijft de FPIM een stabiele partner van de SCA Fidentia Green Buildings, en dat ondanks
het feit dat de vennootschap het boekjaar 2013 afsluit met een licht verlies van 0,67 miljoen EUR. Het
globaal overgedragen verlies ligt daarmee op 4,63 miljoen EUR.

Het project E-Lite, gelegen aan de Louizalaan 143, vordert in een dergelijke mate dat de nodige bank-
kredieten moeten worden gemobiliseerd voor de wederopbouwwerken. De bezettingsgraad voor dit
soort groene gebouwen blijft bemoedigend. Het Solarisgebouw zag zijn bezettingsgraad verhogen
tot 86,9%.

Hoewel deze factoren een goed voorteken zijn, is het vanzelfsprekend dat, gezien het belang van het
gecumuleerde verlies, de waarde van de deelnemingen uiterst belangrijk is voor de stabiliteit en de
slagkracht van de vennootschap. De waarde van de deelnemingen is afhankelijk van de huurtermijnen
envan de kwaliteit van de huurders, een aspect waaraan de FPIM veel belang hecht. We benadrukken
ook de impact op de balans van de regularisatierekeningen aan de passiva-zijde die de renteschuld,
ingevolge de achtergestelde obligaties van de aandeelhouders, reflecteert.

De FPIM blijft vertrouwen hebben in de capaciteit van het management om de transacties voor de
bezettingsgraad van de gebouwen in goede banen te leiden en in de capaciteit om te voldoen aan de
verplichtingen verbonden aan de achtergestelde obligaties.
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Datang Fund

In mei 2011 besliste de FPIM om de dividenden uitgekeerd door het CBDEIF te herinvesteren in de
oprichting van een venturekapitaalfonds voor investeringen in China. Dit fonds is sinds 5 juni 2012
operationeel.

In tegenstelling tot het CBDEIF focust het Datang-FPIM-fonds zich op investeringen, in een vroeg
stadium van ontwikkeling, in kmo's die bij voorkeur actief zijn in de telecommunicatie of in een spits-
technologische sector.

Het kapitaal van dit fonds bedraagt 100 miljoen RMB (12,5 miljoen EUR), waarvan 45 miljoen RMB
voor rekening van de FPIM en 55 miljoen RMB voor rekening van Datang Capital.

In 2013 heeft het Datang-FPIM-fonds een bedrag van 26 miljoen RMB geinvesteerd in 2 projecten,
waarvan 6 miljoen RMB in het Belgisch project.

Sonaca

Sonaca is een naamloze vennootschap actief in de ontwikkeling van onderdelen voor de luchtvaart
en de ruimtevaart. Als leverancier van Airbus, de Braziliaanse constructeur Embraer en van gere-
nommeerde ondernemingen als Dassault en Bombardier, is de vennootschap eveneens zeer actief in
militaire en ruimtevaartprogramma’s.

In juni 2013 werd de participatie van de FPIM in het kapitaal van Sonaca van 7,70% teruggebracht
tot 3,68% ingevolge een kapitaalverhoging door incorporatie van een achtergestelde lening van een
van de aandeelhouders.

Met meer dan 2.200 vliegtuigen besteld bij Airbus en Boeing in 2013 zet de luchtvaartsector zijn groei
voort. De vliegtuigen van de nieuwe generatie, met name de Airbus A350 en de Bombardier C-series,
hebben hun eerste viucht volbracht in 2013. Embraer, marktleider voor regionale vliegtuigen, heeft
zijn E2-programma opgestart, waarvan Sonaca een van de hoofdleveranciers zal zijn.

De resultaten van Sonaca vertonen een vooruitgang ten opzichte van 2012. De omzet voor 2013 ver-
toont een stijging van 14% en bedraagt nu 267 miljoen EUR, en voor het derde opeenvolgende jaar
tekent Sonaca een positief resultaat op, goed voor 5,8 miljoen EUR in 2013, komende van 3 miljoen EUR
in2012.

De Sonaca-groep kon gelijkaardige resultaten optekenen. De omzet steeg van 279 miljoen EUR in
2012 tot 319 miljoen EUR in 2013. Het nettoresultaat van de Sonaca-groep bedraagt 8,4 miljoen EUR
(tegenover 1,4 miljoen EUR in 2012).

In december 2013 betaalde Sonaca de helft terug van de overbruggingslening van 1o miljoen EUR die
de FPIM had toegekend in december 2012 ter financiering van de kosten voor de programma'’s voor
de Airbus A350 en de Bombardier C-Series. Het saldo van de lening en intresten werden eind mei 2014
volledig terugbetaald.
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Techspace Aero

Techspace Aero SA is actief op het vlak van aandrijving en systemen voor energieoverdracht alsmede
vloeistoffen voor toepassingen in vliegtuigen of ruimtetuigen. De vennootschap levert tevens inge-
nieursdiensten, ondersteuning en studies.

De FPIM bezit 1,78% van de aandelen van Techspace Aero.

De omzet vertoont een constante groei. Voor 2013 bedraagt het omzetcijfer 506,9 miljoen EUR, d.w.z.
een stijgingvan13,1% ten opzichte van 2012. Over de drie voorbije jaren vertoonde de omzet een stijging
van 60%. Het nettoresultaat bedraagt 65,2 miljoen EUR, zijnde een stijging van 79% ten opzichte van
2012. Het nettoresultaat bedraagt 12,8% van de omzet (8,1% in 2012).

De dividenden ontvangen door de FPIM bedragen o,5 miljoen EUR (3,5 EUR/aandeel), een stijging van
40% ten opzichte van 2012 (2,5 EUR/aandeel).

De tewerkstelling nam eveneens toe, van 1.239 VTE tot 1.310 VTE (+5,7%).

De groeivooruitzichten in de sector van de burgerluchtvaart blijven zeer solide: de vraag naar nieuwe
vliegtuigen blijft zeer hoog; verouderde vloten, duurin onderhoud, moeten worden vernieuwd; en de
nieuwe vliegtuigtypes — de B737max en de 320neo voor korte en middellange afstanden en de A350
voor langeafstandsviuchten — kennen reeds een groot commercieel succes, hoewel ze zich nog niet
in het productiestadium bevinden.

Techspace Aerois aldus als partner betrokken bij een groot aantal programma’s van Airbus en Boeing;
daardooris de onderneming zeer goed gepositioneerd en kan ze bogen op zeer goede vooruitzichten
op de korte en middellange termijn.

Techspace Aero investeert eveneens in motoren van de nieuwste generatie: de Leap, opvolger van de
CFMs6, wordt verwacht tegen 2016/2017, de Silvercrest wordt verwacht tegen 2016 en de Passport
isvoor 2014/2015.

Kasteel Cantecroy Beheer

In december 2007 investeerde de FPIM 0,33 miljoen EUR als kapitaal en 3,67 miljoen EUR als lening
in de Zilver Avenue Participatiemaatschappij, een vennootschap gericht op het opstarten van voor-
zieningen voor ouderen op basis van een innovatief financieringsconcept.

Het bedrijf kwam evenwel in moeilijkheden wegens (te) hoge vaste kosten, samen met te lage inkom-
sten door de financiéle crisis van 2008 (het vertrouwen in de geboden bankgarantie voor de aange-
kochte obligaties werd beschadigd). Andere ongunstige factoren waren de'virtualiteit' van de eerste
site (die pas open is gegaan begin 2012), een te beperkte kapitaalbuffer en onvoldoende competent
management. Dat leidde al in 2009 tot een volledige afwaardering in de boeken van de FPIM.
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In de loop van 2011 werd gezocht naar een versteviging van de kapitaalsbasis en uiteindelijk verkocht
de privéaandeelhouder zijn aandelen aan een andere privéaandeelhouder. Die tracht sindsdien de
zaken recht te trekken, in nauwe samenwerking met de FPIM.

Eind december 2011 heeft de Zilver Avenue Participatiemaatschappij een beroep gedaan op de Wet
Continuiteit Ondernemingen (WCO), omdat de vennootschap in een situatie was gekomen waarin
de schuldenlast dringend moest heronderhandeld worden om een faillissement te voorkomen en om
zo de woonrechten van de betrokken senioren te vrijwaren. De periode onder bescherming van de
WCO heeft toegelaten om een kapitaalverhoging te onderhandelen van in totaal 14,75 miljoen EUR
in cash, waarvan 12 miljoen EUR via de FPIM. Tegelijk werd er schuld in kapitaal geconverteerd voor
in totaal 8,9 miljoen EUR, waarvan 3,67 miljoen EUR van de FPIM.

Daardoor werd de vennootschap de facto schuldenvrij (behalve dat de FPIM nog een lening van 2,7 mil-
joen EUR heeft uitstaan), en de FPIM verkreeg ruim 66% van de aandelen. Ook werd daarmee de
uitvoering van de reeds gecommercialiseerde woonrechten verzekerd.

Om de nieuwe start teillustreren werd de vennootschap herdoopt in Kasteel Cantecroy Beheer (KCB),
waarbij de rechten op eensite in Brasschaat en in Oostduinkerke werden opgegeven of verkocht. KCB
focust zich sindsdien bijgevolg exclusief op de verdere commercialisering van de volledig gerenoveerde
site in Mortsel, kasteel Cantecroy.

In januari 2013 hebben de FPIM en de private aandeelhouder een overeenkomst gesloten waarbij de
FPIM zijn aandelen overnam voor 3,85 miljoen EUR, waardoor de FPIM per 31/12/2013 99,9% van de
aandelen van KCB bezit.

Wegens de blijvende moeilijkheden om de site rendabel te maken op een stand-alonebasis heeft de
FPIM onlangs besloten dat een verkoop allicht aangewezen is, met het oog op de efficiéntie van de
exploitatie, de beste vrijwaring van de rechten van de bewoners en de duurzame toekomst van de site.
Ookvanuit het eigen standpunt van de FPIM was een verkoop een goede optie; verdere afboekingen
zouden immers allicht onvermijdelijk zijn. Na afloop van het boekjaar is een akkoord bereikt met een
koper; in de loop van 2014 zou de verkoop moeten afgerond worden. Inmiddels heeft de FPIM uit
voorzichtigheid een bijkomende waardevermindering geboekt.

Vesalius Biocapital I

In de loop van het boekjaar 2013 heeft Vesalius Biocapital voor een totaalbedrag van 9,2 miljoen EUR
geinvesteerd in vennootschappen die zij reeds in portefeuille had om hun ontwikkeling te verzekeren.
Zo werden er opvolgingsinvesteringen gedaan in de vennootschappen Genomic Vision SA, Apitope
International nv, Promethera Biosciences SA, Skyline Diagnostics bv, Activaero GmbH, Ventaleon
GmbH, Complix nv en Profibrix bv. Er vond ook een opvolgingsinvestering plaats in de vennootschap
Vesalius Biocapital Arkiv nv.

Metdeindustriéle overdrachtinaugustus 2013 van de deelneming Profibrix bvin The Medicine Company,
heeft Vesalius Biocapital eveneensin 2013 een exit verwezenlijkt. Het geinvesteerde bedrag kon terug-
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betaald worden en afhankelijk van het bereiken van een aantal milestones zal deze exit nog meerwaar-
den kunnen opbrengen.

In juli 2013 ging Skyline bv failliet. Deze deelneming werd in de boeken van Vesalius Biocapital afge-
schreven tot nul.

Vesalius Biocapital heeft de waardering van zijn portefeuille herzien in functie van de verwezenlij-
king van de milestones. Zo werd een minderwaarde op Trinean die het voorbije jaar geboekt werd,
teruggenomen in 2013. De vroegere niet-gerealiseerde of latente meerwaarden op Genomic Vision
SA, Activaero GmbH en Promethera Biosciences SA, evenals de minderwaarde op Bienca SA, werden
behouden in 2013. Er werd een minderwaarde geboekt op Vesalius Biocapital Arkiv nv.

Vesalius Biocapital zal de opvolging van de portefeuille in 2014 blijven waarborgen. Daartoe werden
er verschillende investeringen gepland. Vesalius Biocapital zal blijven werken aan het uittredings-
proces uit verschillende deelnemingen. In maart 2014 werd de exit uit Activaero GmbH afgesloten
door overdracht aan Vectura Group PLC.

Tenslotte is de vennootschap Genomic Vision geslaagd in een beursintroductie.

Nanocyl
De FPIM is aandeelhouder van Nanocyl NV sinds de zomer van 2011.

Nanocyl NVis gespecialiseerd in de ontwikkelings- en productietechnologie van koolstofnanobuizen,
die worden gebruikt als prestatieversterkende additieven in polymeren, metalen, composieten en
innovatieve materialen.

Nanocyl ontwikkelde een technologie voor de productie op maat van koolstofnanobuizen van hoge
kwaliteit die resulteert in verbeterde mechanische en geleidende eigenschappen van kunststof- en
composiettoepassingen, alsook van dispersies. De onderneming is vandaag uitgegroeid tot een van
de twee belangrijkste actoren op de wereldmarkt voor koolstofnanobuizen.

Nanocyl sloot het boekjaar 2013 af met een totale verkoop van 3,01 miljoen EUR, wat een groei van
30% vertegenwoordigt ten opzichte van het vorige jaar. Evenwel werd in het boekjaar 2013 een verlies
geboekt van 3,20 miljoen EUR. Voor het boekjaar 2014 zijn de omzetvooruitzichten in lijn met het
aangekondigde budget. Het balanstotaal per 31 december 2013 bedraagt 12,3 miljoen EUR, een daling
van meer dan16% ten opzichte van 2012 als gevolg van het gemaakte verlies.

In 2013 kende de verkoop van NCzooo™, het hoofdproduct (Multiwall) van de vennootschap en een
referentie op de wereldmarkt, een sterke groei op het vlak van toepassingen in de sectoren van auto-
motive en elektronische verpakkingsmaterialen. In Europa blijft de vraag naar getransformeerde pro-
ducten (plastics en dispersies) op peil.

De ontwikkelingsactiviteiten van Nanocyl met zijn belangrijkste klanten wereldwijd bleven op een
hoog niveau, dit om de verdere groei in de komende jaren voor te bereiden en om zijn positie van
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marktleider te versterken. De inspanningen geleverd in 2012 door de afdeling Toegepaste R&D op het
vlak van scheepsverven en lithiumbatterijen resulteerden reeds in een versnelling van de activiteiten.

Om zijn aanwezigheid op de markten te versterken, begon Nanocyl met de ontwikkeling van een distri-
butienetwerk dat specifiek is gericht op de verdeling van gespecialiseerde producten. Deze ontwikke-
ling concentreerde zich in 2013 eerst op Europa en zal zich nadien uitbreiden tot Azié en Noord-Amerika.

Begin 2014 werd een nieuwe kapitaalinbreng gerealiseerd om de activiteiten inzake ontwikkeling en
vermarkting van het productgamma te financieren. Sindsdien bezit de FPIM bijna 7% van het kapitaal
van Nanocyl.

Open Sky Technologies Fund - Open Sky Technology Fund Belgian
Investor Pool

De FPIM heeft zich in 2010 ertoe verbonden om een totaalbedrag van 5 miljoen EUR te investeren in
een Europees investeringsfonds dat samen met het Europees Ruimtevaartagentschap werd opgericht.
Om de Belgische focus enigszins te verzekeren werd een parallel investeringsfonds opgericht dat enkel
Belgische projecten tot doel heeft. Zo heeft de FPIM een engagement genomen van 3 miljoen EUR in
het kapitaal van het Open Sky Technologies Fund en voor 2 miljoen in het kapitaal van de Open Sky
Technology Fund Belgian Investor Pool. De belangrijkste partneris de Triangle Venture Capital Group
Management (Duitsland).

De fundraising van de limited partners voor het Open Sky Technologies Fund (OSTF) is nog steeds
lopende en bereikte per 31 december 2013 een bedrag van 21,7 miljoen EUR. De closing van het fonds
is gepland tegen einde 2014.

Het OSTF heeft intussen drie investeringen uitgevoerd: een investering in het bedrijf iOpener,
dat technologie ontwikkelt voor gesofisticeerd datagebruik bestemd voor gamers in wedstrijdconfi-
guraties; verder investeerde het fonds 2,5 miljoen EUR in TakWak, een bedrijf dat software ontwikkelt
voor een mobiel toestel op basis van een gecombineerd gebruik van GPS, GSM en PMR (walkietalkie);
bovendien is er de participatie van 1,2 miljoen EUR in de Belgische vennootschap SemEO, waarvan
0,5 miljoen EUR geinvesteerd werd door de tussenkomst van de OSTF Belgian Investor Pool. SemEO
ontwikkelt een platform voor het universele gebruik van aardobservatie.

A Capital China Outbound Fund (Spiegelfonds)

In 2013 zochten de beheerders van het Spiegelfonds actief naar nieuwe investeringsmogelijkheden.
Onder de 150 onderzochte projecten (+45% ten opzichte van 2012) bevinden er zich een aantal in een
vergevorderde onderhandelingsfase en zouden er twee of drie moeten kunnen worden afgerond in de
loop van het jaar 2014. De realisatie van deze projecten zal het Spiegelfonds toelaten zijn doelstelling
inzake diversificatie te halen, maar zou ook potentiéle investeerders moeten kunnen overtuigen om
in te stappen in het kapitaal van het Spiegelfonds. Dat bedraagt nog steeds 17 miljoen EUR, met een
gelijke inbreng van de FPIM en de China Investment Corporation (CIC).
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Op 30 mei 2014 stapte het Spiegelfonds in het kapitaal van Viadeo NV, een van de grootste profes-
sionele sociale netwerken, voor een investeringsbedrag van 5 miljoen EUR. Viadeo NV is zeer actief
in China, met meer dan 20 miljoen leden.

European Clean Tech (Electrawinds SE)

Sinds oktober 2012 is de FPIM aandeelhouder van SE Electrawinds, met een participatie van 6,6% in
het kapitaal. Hoewel de beursintroductie van de SE aanvankelijk veelbelovend was, waren het geringe
verhandelingsvolume en — vooral — de liquiditeitsevolutie van de vennootschap erg teleurstellend
voor de FPIM.

De FPIM werd immers in april 2013 gecontacteerd met de bedoeling om een herfinancieringsplan van
de activiteiten van de groep te helpen opstellen. In mei 2013 stemde de FPIM in dat kader in met een
overbruggingskrediet van 2,5 miljoen EUR aan de vennootschap.

Dit resulteerde in een opeenvolging van plannen en MoU'’s, min of meer gevolgd door alle partners,
maar die konden niet verhinderen dat de groep in moeilijke papieren kwam te zitten. Enkel de ver-
koop van bepaalde activa kon voldoende liquide middelen opbrengen in afwachting dat een externe
investeerder de activiteiten zou overnemen.

De toekomst van de vennootschap was gedurende het eerste trimester van 2014 het voorwerp van
complexe onderhandelingen, meer bepaald met de Tecteo Groep, wat leidde tot de neerlegging van
een plan tot gerechtelijke reorganisatie van de nv en van de SE Electrawinds. In dit kader deed de FPIM
afstand van haarvordering van 2,5 miljoen EUR op de SE EW ten aanzien van Tecteo en aanvaardde zij,
in de hoop op een mogelijke reactivering van EW en met het oog op het vrijwaren van zo veel mogelijk
banen, een haircut ten bedrage van 1,7 miljoen EUR.

De FPIM blijft aandeelhouder van de SE, waarvan het grootste deel van de activa werden overgedragen
aan een EW Newco, die het beheer van de windenergieactiviteiten onshore en offshore zal overnemen
van de voormalige EW-groep.

De FPIM kan alleen maar betreuren dat, naast de evidente negatieve financi€le impact die zij moet
ondergaan, het geheel der aandeelhouders en andere financiers niet in staat bleek om zich te verenigen
rond een project dat het voortbestaan van EW zeker had kunnen veiligstellen.

De FPIM prijst zich echter gelukkig dat zij heeft bijgedragen, zij het op bescheiden wijze, aan een

gerechtelijke oplossing die de continuiteit verzekert van de oorspronkelijke activiteiten van de SE EW,
weliswaar op kleinere schaal. Dit geldt des te meer voor de jobs die zo konden worden behouden.

Biloba

Biloba is een holdingvennootschap waarin de FPIM participeert voor bijna 25% en die tot doel heeft
zelf te participeren in het Ginkgo Fund, dat in totaal 80,8 miljoen EUR kapitaal ter beschikking heeft.
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De andere aandeelhouder is het Franse Caisse des Dépots et des Consignations. De kapitaalopvragin-
gen voor Biloba staan in functie van de kapitaalopvragingen bij het Ginkgo Fund. Biloba heeft voor
20,6 miljoen EUR ingeschreven op het kapitaal van het Ginkgo Fund en er werd op heden 36% van het
kapitaal opgevraagd. Het Ginkgo Fund heeft als doel het verwerven van zogeheten brownfields (ver-
vuilde sites) in Belgié en Frankrijk, om ze te saneren en opnieuw geschikt te maken voor bebouwing.
Ginkgo beheert daarnaast ook het vergunningsproces om daarna de projecten met een meerwaarde
te kunnen verkopen.

Eind 2012 had het fonds geinvesteerd in projecten in Mont-Saint-Guibert (Belgi€, totale previsionele
investeringsenveloppe van 7 miljoen EUR), in Lyon Gerland (Frankrijk, voor een totale voorziene enve-
loppe van 17 miljoen EUR), in Choisy-Le-Roi, een voorstad van Parijs (totale voorziene enveloppe van
10 miljoen EUR), en in Doornik (Belgi€, totale voorziene enveloppe van 7 miljoen EUR).

In 2013 werden de volgende drie projecten geanalyseerd met het oog op een investering: Romainville
(maar de voorwaarden voor een definitieve goedkeuring konden in de loop van 2013 nog niet vervuld
worden), Annecy en Ottignies (beide goedgekeurd op voorwaarde dat de definitieve due diligence
conform de verwachtingen kan afgerond worden). Als alles conform de vooropgestelde criteria blijkt,
worden deze sites dus in 2014 definitief aangekocht.

Het investeringsritme van het fonds ligtin de lijn van zijn doelstellingen, waarbij de zeven voormelde
transacties ongeveer 69% vertegenwoordigen van het totale fondskapitaal. Per 31 december 2013 was
36% van het kapitaal van het fonds opgevraagd bij de investeerders, wat voor de FPIM overeenkomt
met 1,8 miljoen EUR op een totaal toegezegd bedrag van 5 miljoen EUR.

Capricorn Health Tech Fund

Op 22december 2010 trad de FPIM toe tot het Capricorn Health Tech Fund met een totale investering
van 5 miljoen EUR in een fonds van ruim 42 miljoen EUR. Het fonds investeert in ondernemingen die
focussen op wetenschappelijk onderzoek en technologische ontwikkelingen gerelateerd aan de pre-
ventie, de diagnose en de behandeling van ziektes bij de mens, en die ook de resultaten ervan willen
commercialiseren.

In het boekjaar 2012 investeerde het fonds 1,75 miljoen EUR in een nieuw bedrijf, Mainstay Medical
(lerland), dat een therapeutisch toestel heeft ontworpen ter bestrijding van chronische lage rugpijn.
Er werden ook twee opvolgingsinvesteringen gedaan, nl. in Sequana Medical — een Zwitserse vennoot-
schap die een automatisch eninplantbaar pompsysteem heeft ontwikkeld en produceert om overtollig
vocht uit het lichaam te halen — en in Nexstim, een Finse onderneming die een niet-invasieve vorm
van hersenstimulatie ontwikkelt voor hersendiagnose en -therapie. De investering van 0,25 miljoen
EUR in Anethon (Belgié), vennootschap die matrices ontwikkelt en produceert voor cardiovasculaire
prothesen, werd inmiddels volledig afgeschreven.

In totaal werd eind 2012 reeds voor 7,7 miljoen EUR geinvesteerd door het Capricorn Health Tech Fund.

Eind 2013 was dat bedrag opgelopen tot 11,55 miljoen EUR door het in portfolio nemen van de volgende
nieuwe ondernemingen: Trinean (Belgische vennootschap die specifieke analytische software com-



JAARVERSLAG 2013

bineert met microvolumespectroscopen op het vlak van ondermeer DNA), TROD Medical (precisie-
radiofrequentietherapie) en iSTAR Medical (oftalmologische toestellen ter behandeling van glaucoom).
Daarbovenop was er 2,15 miljoen EUR aan toegezegde commitments.

Wat de FPIM betreft, waren de enige bewegingen in de loop van 2013 de vrijgave van toegezegde
fondsen in functie van de vooruitgang van de investeringen van CHTF, in totaal voor 0,59 miljoen EUR.

Theodorus III

Nadat de FPIM alin 2012 gecontacteerd was geweest door het management van het universitaire fonds
Theodorus, ging zij in 2013 over tot een investering via een inbreng van 5 miljoen EUR in het kapitaal
van het fonds Theodorus Ill, dat in totaal 19 miljoen EUR bedraagt. Tot op heden heeft de FPIM, in
twee schijven, een som van 1,25 miljoen EUR vrijgemaakt ten voordele van het fonds.

Het fonds Theodorus Il nv is een gesloten fonds, opgericht voor een periode van 12 jaar, met private

en publieke investeerders als aandeelhouders. Het verleent aan de investeerders een geprivilegieerde

toegang tot de projecten van de ULB:

- financiering van spin-offs van de ULB op basis van innoverende projecten, voornamelijk in de eer-
ste twee financieringsrondes;

- aantrekken van extern kapitaal om de slaagkansen van deze spin-offs te maximaliseren;

- professionalisering van de opvolging van de deelnemingen.

De investeringsstrategie van Theodorus Il in alle spin-offs is zodanig opgevat dat er geen overschrij-
ding boven de10% kan plaatsvinden van het opgehaald bedrag, datis1,9 miljoen EUR per dossier. Het
bestuurvan het fonds werd toevertrouwd aan het management van Theodorus (de eerste naamloze
vennootschap opgericht met het oog op promotie van spin-offs van de ULB). Deze laatste is samen-
gesteld uit het management van EEBIC en drie vertegenwoordigers van de ULB.

Dankzij deze participatie verbreedt de FPIM de waaier van universitaire fondsen waarin zij aanwezig is,
conform haar missie van ondersteuning van de economische ontwikkeling van innoverende oplossin-
gen. Ditlaat de maatschappij eveneens toe om te worden vertegenwoordigd in het investeringscomité
enin de raad van bestuur van het fonds. Dat heeft zich sinds de oprichting in juni 2013 gebogen over
vijf projecten, waarvan één werd goedgekeurd begin 2014.

Het is te hopen dat, naar het voorbeeld van andere universitaire instellingen ondersteund door de
FPIM, Theodorus Il zal kunnen bijdragen aan de groei van innovatieve spin-offs tot een kritische
massa, wat hen toelaat om op eigen benen te staan.

Ikaros Solar Park Fund I

In 2013 werden geen nieuwe zonneparken gefinancierd. Ook in 2012 was er al een verminderde acti-
viteit waar te nemen bij Ikaros. Een en ander heeft te maken met de drastische vermindering van
de overheidssubsidies door middel van groenestroomcertificaten. Ook de aangeboden projecten in
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Wallonié en Brussel konden de aandeelhouders van Ikaros Solar Park niet overtuigen om mee te stap-
penin de financiering. De jaarrekeningen werden afgesloten met een winst van 0,25 miljoen EUR en
de over te dragen winst bedraagt 0,51 miljoen EUR.

Tijdens het afgelopen jaar heeft zich een overnemer gemeld voor het Ikaros Solar Park Fund. Er werd
uiteindelijk een verkoopovereenkomst afgesloten in juni 2014. Op de verkoop realiseerde de FPIM een
relatief belangrijke meerwaarde. De internal rate of return bedraagt 16,2%.

Vives II

Vives Il is een grensoverschrijdend technologisch investeringsfonds dat investeert in de spin-offs van
de Université catholique de Louvain (UCL). Dit fonds beschikt over een geinvesteerd vermogen van
43 miljoen EUR, waardoor het een van de belangrijkste soortgelijke fondsen in Europa is. De bijdrage
van de FPIM aan dit fonds bedraagt 5 miljoen EUR. De aandeelhouders bestaan uit Belgische en Franse
investeerders uit de publieke en de private sector. Het Europees Investeringsfonds (EIF) heeft eveneens
een deel van de aandelen voor zijn rekening genomen, voor een bedrag van 15 miljoen EUR.

In 2013 werd het kapitaal van het fonds gebracht op 25,6 miljoen EUR, waarvan 25% werd vrijgemaakt.
Tijdens het boekjaar 2013 was het Vives II-fonds deelnemende partij in de kapitaalverhoging van een
vennootschap waarin het fonds reeds een deelneming had, alsook in een kapitaalverhoging van een
nieuwe vennootschap.

Cissoid

Begin 2013 bezat de FPIM 23,62% van de aandelen van de vennootschap. De FPIM heeft, zoals in
maart 2012 afgesproken, een lening van 0,41 miljoen EUR toegekend, wat overeenkomt met 6% van
het kapitaal van de vennootschap.

2013 is zowel een overgangsjaar als een jaar van consolidering geweest.

Enerzijds een overgangsjaar, want de omzet van de vennootschap bedroeg evenveel als in 2012, ofwel
ruim onder de verwachtingen voor de evolutie van de orderportefeuille in 2010, 2011 en 2012. Ander-
zijds zet deze stagnatie de vennootschap aan om de commerciéle relaties met klanten te versterken
door de productverkoop te dynamiseren. Vandaag is Cissoid beter dan ooit gewapend om de markt
van halfgeleiders met hoge weerstand te betreden. De vennootschap heeft geprofiteerd van het jaar
2013 om commerciéle contracten te ondertekenen in de automobiel- en vliegtuigsector; om haar
netwerk van verdelers en vertegenwoordigers in Azié en de VS uit te breiden; en eveneens om de
kosten en garanties op het vlak van kwaliteit en kwantiteit beter te beheersen voor de productie van
halfgeleiders. Zij heeft ook haar risicopositie in de olie- en gassector verminderd en gezorgd voor een
diversifiéring van de kwaliteit en een uitbreiding van het aantal van haar klanten.
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De financiéle situatie van de vennootschap, bij een stagnerende omzet en ondanks een drastische
knip op de bedrijfskosten, heeft het management ertoe aangezet om (een deel van) de leningen door
de aandeelhouders en geldschieters om te zetten in aandelen van de vennootschap.

Meer dan 70% van de belanghebbenden heeft positief gereageerd op die vraag. Het aantal aandelen
dat de FPIM bezit, is gestegen met 650.000; daardoor heeft de FPIM nu 1.605.000 aandelen in por-
tefeuille, ofwel 23,64% van het kapitaal.

De vennootschap heeft in het eerste kwartaal van 2014 haar grootste aantal orders binnengehaald.

Novopolymers

Novopolymers (NP) ontwikkelt en verkooptinnovatieve inkapselfolies voor de fotovoltaische industrie.
De FPIM heeft er een kapitaalparticipatie van 14%.

Na de gerechtelijke reorganisatie van maart 2013 werd een nieuw businessmodel opgezet waarbij
Novopolymers zijn productie, die het voorheen volledig zelf realiseerde, helemaal heeft uitbesteed.
Er zijn momenteel twee onderaannemers, een in Spanje en een in China. Novopolymers staat in voor
de verkoop en R&D en is eigenaar van IP.

In uitvoering van de reorganisatie hebben de bestaande aandeelhouders in het eerste semester geza-
menlijk een kapitaalinbreng gerealiseerd van 1 miljoen EUR en heeft een nieuwe investeerder zich
aangediend (Capital E) met een kapitaalinbreng van 1,5 miljoen EUR.

In het afgelopen jaar werd onvoldoende omzet gerealiseerd en het verlies bedroeg dan ook 1,2 mil-
joen EUR. De prijzen van de traditionele producten (monolaagfolies) blijven onder druk staan. Intussen
is NP sterk bezig met het ontwikkelen en op de markt zetten van nieuwe producten (multilaagfolies,
lichtversterkende folies, andere niet-fotovoltaische folies).

Novopolymers moet in 2014 een belangrijke toename van de activiteit genereren en zal ervoor moeten
zorgen dat het definitief op punt stellen van de nieuwe technologieén, het vermarkten van de nieuwe
producten en het bereiken van een break-even in de tijd kunnen samenvallen.

Qbic

In mei 2012 trad de FPIM toe tot het kapitaal van Qbic Feeder Fund, een nieuw investeringsfonds dat
onder het beheervan QbicVenture Partners werd opgericht en dat gespecialiseerd is in het investeren
in spin-offs van onderzoeksinstellingen die geassocieerd zijn met de Universiteit Gent, de Vrije Univer-
siteit Brussel en de Universiteit Antwerpen. De FPIM heeft hiervoor een bedrag van 2,99 miljoen EUR
uitgetrokken en bevestigt daarmee haar interesse in zaaikapitaalfondsen die innovatieve, startende
bedrijven zowel financieel als inhoudelijk ondersteunen. Daarnaast mikt dit Qbic-fonds ook op een
positieve return van 5% voor zijn aandeelhouders.
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Het kapitaal van het Qbic Feeder Fund bedraagt, samen met het kapitaal van zijn twee dochterfond-

sen Qbic Arkiv Fund en Qbic Brussel Fund, 31,2 miljoen EUR. Daarvan is momenteel 1,03 miljoen EUR

geinvesteerd in drie Belgische bedrijven:

- Agrosavfe, een spin-off van de Vrije Universiteit Brussel, gespecialiseerd in de ontwikkeling van
agrochemicalién met een specifieke formulering;

- Multiplicom, een spin-off van de Universiteit Antwerpen die een in vitro diagnostische test voor
het opsporen van kanker heeft ontwikkeld;

— Track 4C, een start-up van de Universiteit Gent die een geavanceerde oplossing biedt voor de con-
trole van containers.

Qbic Feeder Fund investeerde in 2012 ook een bedrag van 0,30 miljoen EUR (waarvan 0,13 miljoen
EUR werd vrijgegeven) in de vennootschap Q Start, een bedrijf dat hands-on coaching en assistentie
levert aan de universitaire tech transfer offices (kantoren voor technologische overdracht) en hun
spin-off-projecten.

Xylowatt

Ondanks financiéle tussenkomst van de aandeelhouders in de vennootschap in 2012, werd de FPIM
in 2013 opnieuw verzocht om samen met de andere aandeelhouders de cashmiddelen van de ven-
nootschap met voorschotten aan te sterken. Die steun had vooral als doel het voortbestaan van de
activiteit te verzekeren zodat tijdens de onderhandelingen met geinteresseerden in de industrie het
kapitaal van de vennootschap zou kunnen versterkt worden.

Dit werd bereikt in februari 2014 via een deelname van ALIAD en CMI in het aandelenkapitaal van
Xylowatt (XW).

Deze deal is vooral belangrijk omdat hij het belang onderstreept van de technologie van de hout-
gasproductie, ontwikkeld door de vennootschap. Het is ook belangrijk dat XW de netwerken van
deze twee nieuwe partners kan gebruiken alsook de kennis van hun ingenieurs op het gebied van
machineontwerp.

We wijzen er vooral op dat de FPIM, na de kapitaalverhoging als gevolg van de komst van ALIAD en
CMI in februari 2014, 559.679 aandelen van de vennootschap bezit, ofwel 14,14% van het kapitaal van
Xylowatt.

Ondanks de aanwerving van een nieuw management in 2013 heeft de noodzaak om zich te concen-
treren op een kapitaalverhoging niet geleid tot commerciéle contracten en orders voor installaties.

Het jaar 2013 is echter ten volle benut om alle aspecten van de bouw- en exploitatievergunningen op
Mont-Godinne en de installatie van eenheden op de site van Saint-Gobain zeker te stellen.

De komst van de twee nieuwe industriéle aandeelhouders bevestigt ook tegenover de financi€le
stakeholders dat de activiteit van de vennootschap blijft voortbestaan.
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De uitdagingen voor 2014 zijn de voltooiing en de oplevering van twee prioritaire projecten die werden
gelanceerd in 2013 in Mont-Godinne en met Saint-Gobain. Ook zal de technologie van de zuurstof-
vergassing haar eerste industri€le toepassing zien.

De FPIM blijft vertrouwen hebben in de capaciteit van het bedrijf om aan industriélen een geloof-
waardig alternatief te bieden voor fossiele brandstoffen, om zijn menselijke vaardigheden verder te
ontwikkelen en de Xylowatt-techniek te commercialiseren.

Performa Cleantech Investment Fund - Brazilié

Injanuari 2013 investeerde de FPIM, samen met de Nationale Bank voor Economische en Sociale Ont-
wikkeling van Brazilié (BNDES), in een investeringsfonds actief in de sectoren van energie-efficiéntie
en de behandeling en het beheer van afvalwater en vaste afvalstoffen (het Performa-fonds).

Dit fonds legt zich toe op investeringen in innovatieve bedrijven die zich in de opstartfase bevinden
en waarvan een aanzienlijke return on investment mag worden verwacht.

Injanuari2014 engageerde de FPIM zich voor een bijkomende 20,6 miljoen BRL (6,4 miljoen EUR), wat
de deelneming van de FPIM brengt op 8,5 miljoen EUR. Het onderschreven kapitaal van het Performa
Fonds bedraagt 170 miljoen BRL (55 miljoen EUR), met een meerderheidsinbreng van BNDES.

In 2013 verrichtten de beheerders van het fonds een eerste analyse van 149 investeringsprojecten,
waarvan er so werden onderworpen aan een bijzonder onderzoek. Daarvan zouden 28 projecten van
belang kunnen zijn voor het fonds, en drie van deze projecten bevinden zich nu reeds in een eerste
onderhandelingsfase die zou kunnen uitmonden in een investering op heel korte termijn.

Een eerste investering van 20 miljoen BRL werd gerealiseerd in november 2013, meer bepaald in
Geociclo, een onderneming gespecialiseerd in organisch-minerale meststoffen, samen met andere
co-investeerders (Mantiq, goed voor 40 miljoen BRL, en de oprichter van Geociclo voor1o miljoen BRL).
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Verwezenlijkingen en vooruitzichten in 2014

Social Impact Fund - India

De raad van bestuur van de FPIM van 1o februari 2014 heeft, mits het respecteren van bepaalde voor-
waarden, zijn akkoord gegeven om, naast de Indische investeerder IL&FS, 8,5 miljoen EUR te investeren
in een 'social impact-fonds in India, waar ook andere institutionele investeerders uit Belgié zullen
instappen. Doel is het fonds op te starten in de loop van 2014.

Andere dossiers

De FPIM is momenteel in vergevorderde onderhandelingen voor een tussenkomst in een Belgische
beursgenoteerde onderneming. Dit dossier zou normaal op het einde van het tweede semester van
2014 moeten afgerond raken.

Nog in juni 2014 zal de FPIM, zoals reeds publiekelijk aangekondigd, 4,5% aandelen verwerven in
Euronext, het platform dat de beurstransacties organiseert en beheert in Belgié, Frankrijk, Neder-
land en Portugal. De FPIM zal een van de referentieaandeelhouders zijn en heeft daartoe akkoorden
onderhandeld met onder meer BNP Paribas, BNP Paribas Fortis en Euroclear.

Meer fundamenteel heeft de FPIM haar investeringsstrategie herzien om ze te richten op enkele
bevoorrechte sectoren en om de partnerschappen met de regionale investeringsvennootschappen
in het bijzonder te versterken, maar eveneens ter versterking van bijvoorbeeld de partnerschappen
met de BMI en de Regie der Gebouwen.
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Overheidsholding

Tabel 8: Samenstelling van de portefeuille overheidsholding 31.12.2013 (in miljoen EUR)

Brussels Airport Company 299,4 Bozar 10,0
bpost 253,6 China Belgium Direct

BNP Paribas 145,4 Equity Investment Fund 8,1
FSI 89,6 Flagey Omroepgebouw 12
Nationale Loterij 85,2 Credibe 0,8
Sopima 68,1 Zephyr-Fin 0,2
Brussels Airlines 50,0 Certi-Fed 0,1
Congrespaleis 25,7 Startersfonds 0,0
SN Airholding 17,0 Arcelor Mittal Rodange Schifflange 0,0
BMI 12,0

Totaal 1.066,5

Brussels Airport Company

2013 wWas een jaar van verandering voor The Brussels Airport Holding. Met ingang van 1juli 2013 werd
The Brussels Airport Company (TBAC) opgeslorpt door Brussels Airport Holding (BAH). De nieuwe
structuur draagt sindsdien de naam Brussels Airport Company (BAC).

De fusie was een goede gelegenheid tot het herfinancieren van de schuld van de luchthaven en om
een nieuw imago te verlenen aan BAC, o.a. via een nieuw logo. De looptijd van de lening verstrekt
door de FPIM, goed voor een bedrag van 139 miljoen EUR, werd verlengd tot 2035.

De FPIM bezit nog steeds 25% van de aandelen van BAC; de overige 75% zijn in het bezit van een con-
sortium van private ondernemingen.

Met een trafiek van meer dan 19 miljoen passagiers (+0,9% ten opzichte van 2012), tekent BAC zijn
beste prestatie op sinds 2001 en het failliet van Sabena. De komst van Ryanair in februari 2014 en de
verhoging van de vluchtfrequenties van Brussels Airlines, Easy Jet en Vueling zouden de passagiers-
trafiek sterk moeten doen stijgen in 2014. Over het jaar 2013 vertoonden ook de cargoactiviteiten een
stijging met 6,4% ; ze zijn nu goed voor 459.000 ton.

De algemene vergadering van Brussels Airport Company vindt dit jaar uitzonderlijk plaats op
30 juni 2014 wegens de fusie door absorptie van The Brussels Airport Company door Brussels Airport
Holding.
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De raad van bestuur van Brussels Airport Company heeft de rekeningen vastgelegd tijdens zijn zitting
van 12 juni 2014.

Rekening houdend met deze beslissing en de wettelijke verplichting voor de FPIM om haar rekeningen
voor1juli2014 neer te leggen, heeft de FPIM zich gebaseerd op de cijfers die werden goedgekeurd door
de raad van bestuur van de Luchthaven.

bpost

Het resultaat van bpost bleef stijgen in 2013 en klokte af op een winst na belastingen van
248,2 miljoen EUR (tegenover171,9 miljoen EUR in 2012).

Op 25 maart 2013 heeft een buitengewone aandeelhoudersvergadering van de onderneming beslist
om over te gaan tot een kapitaalvermindering van 144,5 miljoen EUR door de terugbetaling vanwege
de onderneming aan de aandeelhouders. Ook werd de wettelijke reserve verminderd met 21,3 miljoen
EUR via de overdracht van de beschikbare reserves en een daaropvolgende betaling van een uitzon-
derlijk dividend van 53,5 miljoen EUR.

In 2009 startte de Europese Commissie een onderzoek over de potentieel onwettige staatssteun. De
Europese Commissie heeft beslist dat bpost een overcompensatie had ontvangen voor de uitvoering
van diensten van algemeen economisch belang tijdens de periode 2005-2012. De Commissie heeft
van de Belgische Staat de terugbetaling geéist van 300,8 miljoen EUR in 2012 voor diensten verleend
tussen 1992 en 2010 en, in de eerste helft van 2013, van een bijkomend bedrag van 123,1 miljoen EUR
voor diensten verleend tijdens de periode van 2011 tot 2012.

Op 2 mei 2013 heeft de Europese Commissie een vijfde beheerscontract goedgekeurd; het legt de moda-
liteiten en voorwaarden vast volgens dewelke bpost bepaalde diensten van algemeen economisch
belang moet leveren voor de periode tussen begin januari 2013 en 31 december 2015.

Om te voorzien in de kapitalisatievereisten die wellicht ingevoerd zullen worden in het kader van
de uitvoering van Basel Il en RKV IV heeft bpost bank op 20 maart 2013 een kapitaalverhoging van
100 miljoen EUR doorgevoerd. bpost heeft voor een bedrag van 37,5 miljoen EUR in cash bijgedragen
om haar deelneming van 50% in bpost bank te behouden.

De buitengewone aandeelhoudersvergadering van 27 mei 2013 heeft een aandelensplitsing van 1/488
goedgekeurd, wat resulteerde in een kapitaal vertegenwoordigd door 200.000.944 aandelen met
dezelfde rechten.

Op 23 mei 2013 kondigde bpost zijn voornemen aan om over te gaan tot een beursintroductie (initial
public offering, IPO) en tot het invoeren van zijn gewone aandelen op NYSE Euronext in Brussel.

Op 21juni 2013 werden de bpost-aandelen voor de eerste keer verhandeld op Euronext Brussel. De
definitieve verkoopprijs bedroeg 14,5 EUR.
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De Belgische Staat heeft geen aandelen verkocht en behield zijn deelneming van 50,01% in bpost
(rechtstreeks en via de FPIM). Post Invest Europe bvba, de verkopende aandeelhouder, behield 19,67%
van zijn deelneming in de vennootschap tot 10 december 2013, toen het 39.328.287 bpost-aandelen
verkocht via een regeling voor onderhandse plaatsing. In het eerste trimester van 2014 verwierf de
FPIM 2.074.689 bpost-aandelen, wat haar deelneming doet stijgen tot een totaal van 53.812.449 aan-
delen of 26,9% van het kapitaal.

Ten slotte heeft de raad van bestuur op 4 december 2013 de betaling goedgekeurd van een interim-
dividend van 186,0 miljoen EUR of 0,93 EUR bruto per aandeel. De gewone algemene aandeelhou-
dersvergadering van 14 mei 2014 heeft het voorstel van de raad van bestuur goedgekeurd tot betaling
van een totaal definitief dividend van 1,13 EUR bruto per aandeel (waarvan reeds 0,93 EUR betaald
werd in december 2013).

Zo heeft de FPIM als aandeelhouder van bpost over het jaar 2013 een bedrag van 37,4 miljoen EUR ont-
vangen ten titel van kapitaalvermindering, evenals een bedrag van 13,8 miljoen EUR als uitzonderlijk
dividend en 48,1 miljoen EUR als tussentijds dividend.

BNP Paribas

BNP Paribas verwierf de controle over Fortis Bank op 12 mei 2009 en stond meer dan 121 miljoen
aandelen af aan de Belgische Staat via de FPIM, die eind december 2012 10,3% van het kapitaal van
de groep BNP Paribas bezat.

Ondanks de weinig stabiele Europese conjunctuur hielden de operationele activiteiten van BNP Paribas
standin 2013.

In 2013 realiseert BNP Paribas een nettoresultaat van 4.832 miljoen EUR, een daling van 26,4% tegen-
over het resultaat van 2012. Deze daling is met name te wijten aan de uitzonderlijke voorziening van
798 miljoen EUR in verband met de retroactieve herziening van de betalingen in US dollar voor de
landen die onderworpen zijn aan economische sancties van de Verenigde Staten. De rentabiliteit van
het eigen vermogen — 6,1% (7,7% exclusief de eenmalige maatregelen) — daalt ten opzichte van het
vorige jaar, toen die 8,9% bedroeg.

De nettowinst per aandeel bedraagt 3,69 EUR (4,67 EUR exclusief de eenmalige maatregelen)
tegen 5,16 EUR in 2012. De nettoboekwaarde per aandeel daalt eveneens in vergelijking met 2012 en
bedraagt 63,6 EUR wat toch nog steeds een gemiddeld jaarlijks groeipercentage van 6,1% oplevert
sinds 31 december 2008.

De liquiditeitsratio van de Groep is zeer gunstig aangezien eind 2013 de onmiddellijk beschikbare
reserves aan liquiditeiten en activa van de Groep goed zijn voor een bedrag van 247 miljard EUR (tegen
221 miljard EUR per 31 december 2012) en 154% vertegenwoordigen van de liquide middelen op korte
termijn ofwel een buffer van meer dan een jaar.

De solvabiliteit van de groep is hoog: de '‘Basel Ill common equity Tier 1-ratio bedraagt 10,3% per
31 december 2013, rekening houdend met het geheel van regels vervat in de recentste richtlijn (‘Basel 111
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full’, die slechts in werking zal treden op 1januari 2019). Dat is een stijging van 40 basispunten in
vergelijking met 31 december 2012. De hefboomratio van‘Basel Il full’, berekend op het geheel van het
eigen vermogen ‘Tier 1 bedraagt per 31 december 2013 3,7%. Dat ligt boven de wettelijke drempel van
3% die vanaf 1januari 2018 van toepassing zal zijn.

In 2013 heeft de FPIM de koopoptie die toegekend werd aan de aandeelhouders van Ageas op de aan-
delen van BNPP van de Belgische Staat kunnen overkopen tegen een prijs van 144 miljoen EUR door
middel van de cash van de FPIM, die hiervoor in ruil 3.617.753 BNPP-aandelen van de Belgische Staat
heeft ontvangen en 1% fee. Die aandelen worden nu dus ond