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7 november 2013 – na 17.45 uur 
 

Gereglementeerde informatie 
Tussentijdse verklaring 

 
Resultaten per 30 september 2013 

 
De Raad van Bestuur van GBL, bijeengekomen op 7 november 2013, bracht hulde aan  
Paul G. Desmarais, ondervoorzitter van de Raad, overleden op 8 oktober 2013.  
 
De Raad van Bestuur heeft bovendien het niet-geauditeerde geconsolideerde IFRS-resultaat van 
GBL per 30 september 2013 vastgesteld en benadrukte het niveau van: 

 
•  de cash earnings over de eerste negen maanden (421 miljoen EUR) ondanks de kleinere 

bijdrage van GDF SUEZ (-59 miljoen EUR) als gevolg van de overdracht van iets meer dan 
de helft van de deelneming in mei 

•   het geconsolideerde nettoresultaat van 323 miljoen EUR te vergelijken met 947 miljoen 
EUR, bedrag dat onder meer positief werd beïnvloed door meerwaarden op overdrachten 
na aftrek van waardeverminderingen, voor 435 miljoen EUR. Het resultaat per eind 
September 2013 is beïnvloed door de waardering tegen marktwaarde van de afgeleide 
component van de omruilbare obligaties (- 150 miljoen EUR eind september 2013)  

•   het aangepaste netto-actief dat met 11,5% (+ 1,1 miljard EUR) tot 14,3 miljard EUR sinds 
het begin van het jaar is toegenomen. 

Financiële kerngegevens 

Miljoen EUR 2013 2012 (4) 

(deel van de groep) 
Eind 

september

3e 
kwartaal 

(³)  

Eind 
september 

Eind 
december

Cash earnings 421 +77 447 489 

Geconsolideerd nettoresultaat 323 +117 947 (5) 256 (5) 

Aangepast netto-actief 14.345 +12,7% 12.871 13.247 

Beurskapitalisatie 10.145 +8,8% 9.318 9.704 

Disagio 29,3% +2,6 27,6% 26,7% 

Nettothesaurie (excl. eigen aandelen)(1) -1.289 (2) +26 -53 -27 

   

 
_______________________ 
(1) De waardering van de eigen aandelen bedraagt 393 miljoen EUR eind september 2013, ten opzichte van 350 miljoen EUR eind 

september 2012 en 366 miljoen EUR eind december 2012 
(2) Deze cijfers houden rekening met de impact van de in GBL-aandelen converteerbare obligaties (inkomsten van thesaurie: 428 miljoen 

EUR; schuld op vervaldag: 450 miljoen EUR)  
(3) Schommeling tussen de gecumuleerde toestand per 30 september 2013 en per 30 juni 2013.  
(4) De ter vergelijking vermelde cijfers werden aangepast aan de toepassing van de herziene IAS 19-norm over de personeelsbeloningen. 

Dat heeft een negatieve impact van -14 miljoen EUR op het nettoresultaat voor de eerste negen maanden van 2012 en van -20 miljoen 
EUR op het nettoresultaat van 2012 (in de economische voorstelling voornamelijk geboekt in het nettoresultaat van de geassocieerde 
en geconsolideerde operationele ondernemingen). 

(5) Eind september 2012 omvatte het resultaat met name meerwaarden op overdrachten (Arkema en Pernod Ricard) voor 461 miljoen 
EUR; eind december 2012 werd een waardevermindering van 758 miljoen EUR geboekt op de deelneming in GDF SUEZ 
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1.  Portefeuilleverloop, financiële situatie en aangepast netto-actief van GBL 

1.1. Markante feiten 2013   

In zijn commentaar op de verrichtingen en de resultaten voor de eerste negen maanden van 2013 heeft het 
Uitvoerend Management, Albert Frère (CEO), Ian Gallienne en Gérard Lamarche (Gedelegeerd Bestuurders) 
verklaard:  
 
"De verrichtingen die de groep sinds het begin van het jaar heeft ondernomen voor haar activa van het type 
"strategisch", "incubator" of "financiële pijler" zijn samen goed voor 4,7 miljard EUR. Ze dragen bij tot het 
herstel van het evenwicht in de portefeuille tussen groei en rendement enerzijds en tussen sectorale en 
geografische spreiding anderzijds, waarbij het dividendbeleid en de balansstructuur wordt veiliggesteld.  
 
In die context onderscheiden de resultaten per 30 september 2013 zich door de stevige cash earnings die nu 
al bijna voldoende zijn om de dividenduitkering met betrekking tot het boekjaar 2012 te dekken. Het 
aangepaste netto-actief is de afgelopen 12 maanden met 1,5 miljard EUR gestegen en het globale 
rendement voor de aandeelhouder over deze periode komt rond 14% uit." 
 

In het eerste halfjaar  

In januari 2013 heeft GBL in gewone bestaande aandelen van GDF SUEZ omruilbare obligaties 
geplaatst voor een bedrag van 1,0 miljard EUR. Deze uitgifte betreft iets minder dan de helft van de 
door GBL aangehouden effecten in GDF SUEZ, hetzij ongeveer 55 miljoen aandelen die 2,3% van het 
kapitaal en de stemrechten vertegenwoordigen. De conversieprijs van de obligaties komt uit op 18,32 EUR, 
wat neerkomt op een premie van 20% op de referentiekoers van het GDF SUEZ-aandeel op het ogenblik van 
de uitgifte. Deze obligaties hebben een looptijd van 4 jaar en zijn terug te betalen op 7 februari 2017. De 
coupon bedraagt 1,25% per jaar.  

In mei 2013 verkocht GBL 65 miljoen GDF SUEZ-aandelen die ongeveer 2,7% van het kapitaal van de 
onderneming uitmaken. De netto-opbrengst van die overdracht bedroeg iets meer dan 1,0 miljard EUR en 
leverde een geconsolideerde meerwaarde van 78 miljoen EUR op. Die meerwaarde vormt een compensatie 
voor de waardevermindering die in het eerste kwartaal van 2013 werd vastgesteld op de deelneming van 
5,1% in GDF SUEZ, voor een bedrag van -65 miljoen EUR. Na afloop van deze verrichting bezit GBL nog 
2,4% van het kapitaal van GDF SUEZ, hoofdzakelijk onderliggende aandelen gekoppeld aan de uitgifte van 
in GDF SUEZ-aandelen omruilbare obligaties. 

In juni 2013 heeft GBL een deelneming van 15,0% verworven die door Exor werd aangehouden in 
het kapitaal van SGS. Daardoor is de groep referentieaandeelhouder geworden van deze vennootschap. 
De door GBL betaalde prijs vertegenwoordigt een investering van 2,0 miljard EUR en werd gefinancierd door 
beschikbare liquide middelen. SGS is 's werelds grootste onderneming op het vlak van inspectie, 
kwaliteitscontrole, analyse en certificering. Tijdens de buitengewone algemene vergadering van SGS op 10 
juli 2013 werd de benoeming van Paul Desmarais jr., Ian Gallienne en Gérard Lamarche in de Raad van 
Bestuur van de vennootschap goedgekeurd. 

 

 

In het derde kwartaal  

 

In het kader van de ontwikkeling van de investeringen van het "incubator"-type, kondigde GBL in juli 2013 
aan dat zij de statutaire drempel van 3% in het kapitaal van Umicore had overschreden. Umicore 
is een wereldwijd actieve groep gespecialiseerd in materiaaltechnologie en recycling. GBL bouwde haar 
positie in deze vennootschap op via aankopen op de beurs en verklaarde op 8 oktober 2013 4,4% aandelen 
en stemrechten ervan te bezitten. 
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GBL gaf in september 2013 voor een bedrag van 428,4 miljoen EUR obligaties uit die 
converteerbaar zijn in5,0 miljoen gewone bestaande eigen aandelen (wat neerkomt op 3,1% van 
het kapitaal op een totaal van 3,9% eigen aandelen). Aangezien de afwikkeling-levering van deze 
obligaties op 9 oktober 2013 plaatsvond, worden deze titels geboekt in het vierde kwartaal 2013. De 
obligaties, met een looptijd van 5 jaar en een jaarlijkse rentevoet van 0,375%,  zullen op 9 oktober 2018 
worden terugbetaald (door een storting in contanten, de levering van GBL-aandelen of een combinatie van 
beide) tegen een terugbetalingsprijs van 105,14% van de nominale waarde. Dat stemt overeen met een 
premie van 42% op de beurskoers en een effectieve conversieprijs van 90,08 EUR per aandeel.  

 

In het kader van haar strategie voor de financiële pijler heeft GBL zich er als referentieaandeelhouder 
ook toe verbonden om deel te nemen aan de ontwikkeling van twee fondsen ter waarde van 350 
miljoen EUR: 200 miljoen EUR in Sagard III, een Frans investeringsfonds, naast Power Corporation du 
Canada, en 150 miljoen EUR in Kartesia Credit Opportunities I, een fonds dat in primaire en secundaire 
LBO-leningen investeert.  

 

1.2. Financiële situatie  

 

De brutothesaurie exclusief eigen aandelen (1) bedroeg 1.512 miljoen EUR per 30 september 2013 en 
omvat de opbrengst van de uitgifte van de in GBL-aandelen converteerbare obligaties voor 428 miljoen EUR. 

 

Eind september beschikt GBL over 6.314.111 (²)  eigen aandelen, wat 3,9% van het uitgegeven 
kapitaal uitmaakt en met een waardering van 393 miljoen EUR. 

 

De brutoschuld komt per 30 september 2013 op 2.801 miljoen EUR uit en omvat: 

- een obligatielening van 350 miljoen EUR;  

- een opgenomen bedrag op de bankkredietlijnen van 600 miljoen EUR; 

- in Suez Environnement- en GDF SUEZ-aandelen omruilbare obligaties voor een totaalbedrag van 
1.401 miljoen EUR en 

- in GBL-aandelen converteerbare obligaties voor 450 miljoen EUR. 

 

Ter herinnering: eind september 2013 bedroeg de gewogen gemiddelde looptijd van de brutoschulden 3,2 
jaar; vóór midden 2014 zal geen enkele schuld vervallen. 

GBL beschikt ook nog over niet-opgenomen bevestigde kredietlijnen voor een bedrag van 1.150 
miljoen EUR. Daarvan werd een kredietlijn van 450 miljoen EUR, die oorspronkelijk verviel in 2017, met 2 
jaar verlengd (tot in maart 2019). 

De verbintenissen van de vennootschap in het kader van de Financiële Pijler bedroegen 593 miljoen EUR per 
eind september 2013. 

 
 
 
 
_______________________  
(1)  Inclusief 82 miljoen EUR roerende beleggingswaarden (0,1% van GDF SUEZ en 0,3% van Suez Environnement), wat overeenstemt 

met de marktwaarde van de in effecten ontvangen en niet-verzilverde dividenden van de afgelopen boekjaren en 428 miljoen 
inkomsten van liquide middelen in het kader van de uitgifte van converteerbare GBL-aandelen. 

(2) Waarvan 5 miljoen eigen aandelen als dekking van de converteerbare obligaties GBL 
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1.3. Aangepast nettoactief 

Op 30 september 2013 bedraagt het aangepaste netto-actief van GBL, inclusief de in GBL-aandelen 
converteerbare obligaties waarvan de afwikkeling-levering plaatsvond in oktober 2013, 14,3 miljard EUR, 
dus 88,91 EUR per aandeel. Ten opzichte van de beurskoers van 62,87 EUR is er op die datum dus een 
disagio van 29,3%. 
 

  30 september 2013  

Pro forma inclusief converteerbare 

obligaties GBL 

31 december 

2012 

30 september 

2012 

 Portefeuille  

% in kapitaal 
(1) 

Beurskoers (2) (miljoen 

EUR)

(miljoen EUR)  (miljoen EUR)

Strategische deelnemingen 14.646 12.522  12.196

Total  4,0 42,90 4.030 3.665  3.626

Lafarge 21,0 51,49 3.105 2.909  2.528

Imerys 56,6 51,61 2.212 2.065  1.957

SGS 15,0 2.159 2.070 -  -

Pernod Ricard 7,5 91,79 1.826 1.739  1.737

GDF SUEZ (3) 2,4 18,57 1.002 1.825  2.039

Suez Environnement (3) 7,2 11,99 401 319  309

Investeringen van het 

incubatortype 

225 71  71

Financiële pijler 370 315  307

Portefeuille 15.241 12.908  12.574

Eigen aandelen  393 366  350

Omruilbare/converteerbare obligaties  (1.851) (401)  (401)

Bankschulden en retail bond (950) (950)  (1.200)

Cash/quasi-cash/trading 1.512 1.324  1.548

Aangepast netto-actief 

(globaal) 

14.345 13.247  12.871

Aangepast netto-actief (EUR per aandeel) 
(4) 

88,91 82,10  79,77

Beurskoers (EUR per 

aandeel) 

62,87 60,14  57,75

Disagio 29,3% 26,7%  27,6%
 

 
Op 31 oktober 2013 bedraagt het aangepaste netto-actief per aandeel 91,45 EUR. Dat is een disagio van 
28,1 % ten opzichte van de beurskoers op die datum (65,77 EUR). 
 
 
 
_______________ 
(1) De bezitspercentages voor GDF SUEZ en Suez Environnement houden rekening met de als geldbeleggingen aangehouden effecten 

(respectievelijk 0,1% van GDF SUEZ en 0,3% van Suez Environnement) en gewaardeerd bij de post Cash/quasi-cash/trading). 
(2) Beurskoers in EUR, behalve voor SGS in CHF 
(3) Op 30 september 2013 werd de waarde van de deelnemingen in GDF SUEZ en Suez Environnement begrensd tot de conversieprijs van 

de omruilbare obligaties, namelijk respectievelijk 18,32 EUR en 11,45 EUR, wat lager is dan de beurskoers op die datum. 
(4) Op basis van 161.358.287 aandelen 
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2. Geconsolideerde resultaten over 9 maanden (economische voorstelling) 

 
Het geconsolideerde nettoresultaat, deel van de groep, per 30 september 2013 bedraagt 323 
miljoen EUR, tegenover 947 miljoen EUR (1) per 30 september 2012, bedrag dat toen gunstig werd 
beïnvloed door de resultaten op overdrachten en waardeverminderingen ten belope van 435 miljoen 
EUR. Op 30 september 2013 omvat dit resultaat onder meer 81 miljoen EUR nettomeerwaarden, in 
hoofdzaak verwezenlijkt op de overdracht van ongeveer 2,7% van het in GDF SUEZ aangehouden 
kapitaal en -68 miljoen EUR aanvullende waardeverminderingen op activa, in toepassing van de IFRS 
geboekt op GDF SUEZ en op de Financiële Pijler.  
 
Zonder resultaten op overdrachten, waardeverminderingen en terugnemingen van niet-courante 
activa bedraagt het (aangepaste) nettoresultaat 309 miljoen EUR, tegenover 512 miljoen EUR 
over dezelfde periode in 2012. De evolutie van het (aangepaste) nettoresultaat is voornamelijk het 
gevolg van de schommeling in de waardering tegen marktwaarde van de afgeleide component van 
de twee in aandelen (Suez Environnement en GDF SUEZ) omruilbare obligaties voor -157 miljoen 
EUR en in mindere mate van de daling van de dividendbijdrage van GDF SUEZ vanaf het derde 
kwartaal 2013 als gevolg van de overdracht door GBL van iets meer dan de helft van haar 
deelneming (impact van -59 miljoen EUR). 

 
 

30 september 2013 
 

30 
september 

2012 (1) 

Niet-geauditeerd 
 
Miljoen EUR 
Deel van de groep 
 

Cash 
earnings

Mark-to-
market en 

andere 
non-cash 

Operationele 
ondernemingen 
(geassocieerde 

of 
geconsolideerde) 

en Financiële 
Pijler 

Eliminaties, 
meerwaarden, 
waardevermind

eringen en 
terugnemingen 

Geconsoli-
deerd 

Geconsoli-
deerd 

       

Nettoresultaat van de geassocieerde en 
geconsolideerde operationele 
ondernemingen 

 
- 

 
- 

 
189,0 

 
- 189,0 173,2

       

Nettodividenden van deelnemingen 438,4 - - (126,9) 311,5 364,8
       

Opbrengsten en kosten van interesten  (21,8) (8,9) (1,6) - (32,3) (22,3)
       

Andere financiële opbrengsten en kosten  22,3 (156,4) - - (134,1) 14,3
       

Andere bedrijfsopbrengsten en -kosten  (17,8) (2,5) (5,2) - (25,5) (18,2)
       

Resultaat op overdrachten, 
waardeverminderingen en terugnemingen 
van niet-courante activa 

 
- 

 
- 

 
(1,2) 

 
16,0 14,8 435,4

       

Belastingen  - - - - - 0,2
       

Geconsolideerd IFRS-resultaat (9 
maanden 2013) 
 

421,1 (167,8) 181,0 (110,9) 323,4  

Geconsolideerd IFRS-resultaat (9 
maanden 2012) (1) 
 

446,5 (8,4) 150,0 359,3 947,4

 
 
 
 
_______________ 
(1) De ter vergelijking vermelde cijfers werden aangepast aan de toepassing van de herziene IAS 19-norm over de personeelsbeloningen. 

Dat heeft een negatieve impact van -14 miljoen EUR op het nettoresultaat voor de eerste negen maanden van 2012 (in de economische 
voorstelling hoofdzakelijk geboekt in het nettoresultaat van de geassocieerde en geconsolideerde operationele ondernemingen). 
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2.1. Cash earnings (421 miljoen EUR tegenover 447 miljoen EUR) 
 

Miljoen EUR  30 september 2013 30 september 2012
     

Nettodividenden van deelnemingen 438,4 457,7 
Opbrengsten en kosten van interesten (21,8) (20,4) 
Andere opbrengsten en kosten:   

•  financiële 22,3 21,8 
•  bedrijfs- (17,8) (12,6) 

Totaal 421,1 446,5 
 

 

 
Nettodividenden van deelnemingen 
Miljoen EUR 

 30 september 2013 30 september 2012 

    
Total (voorschotten en saldo)  150,3 146,4 
GDF SUEZ (voorschot en saldo)  117,0 175,8 
Lafarge  60,5 30,2 
Imerys  66,4 64,3 
Suez Environnement  22,8 22,8 
Pernod Ricard (voorschot)  15,7 14,3 
Iberdrola (saldo)  1,7 2,7 
Overige  4,0 1,2 
    
Totaal  438,4 457,7 

 
 
De nettodividenden van deelnemingen zijn met 19 miljoen EUR teruggelopen ten opzichte van 
2012. 
Dat komt vooral door de kleinere bijdrage van GDF SUEZ sinds het derde kwartaal 2013 (-59 miljoen 
EUR) als gevolg van de overdracht door GBL van iets meer dan de helft van haar deelneming. Dat 
werd deels opgevangen door de verdubbeling van het dividend per aandeel van Lafarge (+30 
miljoen EUR) en de grotere bijdrage van Total, Imerys en Pernod Ricard ten gevolge van de 
verhoging van hun dividend per aandeel.  
 
Total keerde voor het boekjaar 2012 een jaarlijks dividend per aandeel van 2,34 EUR uit, wat een 
stijging is van 2,6%, en het bedrijf betaalde in het eerste kwartaal 2013 het laatste voorschot voor 
2012 (0,59 EUR per aandeel) uit, en in het tweede kwartaal 2013 het saldo van het dividend voor 
2012 (0,59 EUR per aandeel). Total keerde in het derde kwartaal een eerste driemaandelijks 
voorschot uit op het dividend 2013, eveneens van 0,59 EUR per aandeel. De bijdrage van Total tot 
de cash earnings van GBL zoals vastgesteld per  
30 september 2013 komt aldus op 150 miljoen EUR uit. Het tweede voorschot voor 2013 zal in het 
vierde kwartaal 2013 worden uitgekeerd. 
 
GDF SUEZ keerde in het tweede kwartaal 2013 zijn slotdividend voor 2012 uit, namelijk 0,67 EUR 
per aandeel, wat hetzelfde is als vorig boekjaar en een bijdrage van 79 miljoen EUR inhoudt. De 
vennootschap kondigde in het derde kwartaal bovendien een voorschot op het dividend van 2013 
van 0,83 EUR per aandeel an, wat een bijdrage van 39 miljoen EUR vormt en lager is dan in het 
derde kwartaal 2012, als gevolg van de overdracht door GBL van iets meer dan de helft van haar 
deelname in GDF SUEZ in de eerste helft van het jaar. 
 
Lafarge keerde voor het boekjaar 2012 een dividend van 1,0 EUR per aandeel uit; dat is een 
verdubbeling van het bedrag dat voor 2011 werd uitgekeerd en vormt een bijdrage van 61 miljoen 
EUR voor het boekjaar 2013. 
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Imerys keerde in het tweede kwartaal 2013 een jaarlijks dividend van 1,55 EUR per aandeel uit 
(1,50 EUR in 2012), wat overeenstemt met een totale inning van 66 miljoen EUR voor GBL. 
 
Suez Environnement keerde in het tweede kwartaal van 2013 zijn jaarlijkse dividend van 0,65 EUR 
per aandeel uit. Dat dividend is ongewijzigd en stemt overeen met een bedrag van 23 miljoen EUR. 
 
Pernod Ricard kondigde in het tweede kwartaal 2013 een dividendvoorschot van 0,79 EUR per 
aandeel aan, dat is een stijging van 9,7% en komt voor GBL op 16 miljoen EUR uit. Het saldo van 
het dividend voor het boekjaar zoals goedgekeurd door de Algemene Vergadering van 6 november 
2013 bedraagt 0,85 EUR per aandeel en zal in het vierde kwartaal 2013 worden geboekt. 
 
We merken op dat de deelneming die GBL op 10 juni 2013 in SGS verwierf, niet heeft bijgedragen 
tot de resultaten van GBL, omdat het dividend in de loop van maart, dus vóór de overname, is 
uitgekeerd. 
 
De nettokosten van interesten voor 22 miljoen EUR blijven stabiel van periode tot periode 
ondanks de stijging van de brutoschulden van de groep, die baat had bij de voordelige 
financieringsvoorwaarden op de omruilbare obligaties. 
 
De andere financiële opbrengsten en kosten bedragen 22 miljoen EUR. Zij omvatten 
voornamelijk de dividenden op eigen aandelen (17 miljoen EUR) en dividenden die geïnd zijn op de 
tradingportefeuille (8 miljoen EUR).  
 
De andere bedrijfsopbrengsten en -kosten bedragen -18 miljoen EUR op 30 september 2013 en 
blijven binnen de perken rekening houdend met de omvang van de activa in beheer en van de 
verrichtingen die in het begin van het jaar in de portefeuille werden uitgevoerd.  

 

2.2. Mark-to-market en andere non-cash (-168 miljoen EUR tegenover -8 miljoen EUR) 
 

Miljoen EUR 30 september 2013 
 

30 september 2012 
 

   
Nettodividenden van deelnemingen - 1,6 
Opbrengsten en kosten van interesten (8,9) (0,8) 
Andere financiële opbrengsten en kosten (156,4) (7,5) 
Andere bedrijfsopbrengsten en -kosten (2,5) (1,9) 
Belastingen 
 

- 0,2 

Totaal (167,8) (8,4) 

 
Deze post weerspiegelt op 30 september 2013 voornamelijk de waardering tegen marktwaarde van 
de afgeleide instrumenten (- 8 miljoen EUR), de eliminatie van het dividend op eigen aandelen (-17 
miljoen EUR) dat als andere financiële opbrengsten en kosten in de cash earnings is opgenomen en  
het resultaat van -150 miljoen EUR op de waardering tegen marktwaarde van de afgeleide 
component van de twee in aandelen (Suez Environnement en GDF SUEZ) omruilbare obligaties.  
 
Deze (niet-monetaire) last van -150 miljoen EUR weerspiegelt het verloop van de tegenpost van de 
waarde van de aankoopopties op Suez Environnement- en GDF SUEZ-effecten die impliciet vervat 
zitten in de omruilbare obligaties die GBL in 2012 en begin 2013 uitgaf. In 2013 is de 
waardeschommeling van deze afgeleide instrumenten hoofdzakelijk te wijten aan de stijging van de 
beurskoers van de onderliggende aandelen van de in aandelen omruilbare obligaties. De koers van 
Suez Environnement is met +32% gestegen tot 11,99 EUR sinds 1 januari 2013 en die van GDF 
SUEZ met +22% tot 18,57 EUR sinds de uitgiftedatum van de obligaties in januari 2013. In 
toepassing van de IFRS-regels worden de waardeschommelingen van deze afgeleide instrumenten in 
het resultaat opgenomen, ook al worden de waardeschommelingen van de overeenkomstige Suez 
Environnement- en GDF SUEZ-aandelen die GBL aanhoudt als dekking van de obligaties rechtstreeks 
in het eigen vermogen geboekt, zonder te transiteren langs het resultaat (behalve bij een 
impairment of bij de verkoop van deze aandelen).  
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Deze boekhoudkundige asymmetrie heeft een aantal gevolgen: 
- ze maakt de periodieke resultaten volatiel tijdens de hele looptijd van de omruilbare obligaties en  
- ze maakt het echte economische resultaat minder goed leesbaar (dat door GBL zal geboekt 

worden indien de koers van de onderliggende aandelen op de vervaldag minstens gelijk is aan 
hun omruilprijs) door, in de tijd, de boeking in het resultaat van de periodieke 
waardeschommelingen van de afgeleide instrumenten te dissociëren van het geboekte resultaat 
bij de afgifte van de onderliggende aandelen.  

In 2012 omvatte de mark-to-market onder meer de eliminatie van het dividend op eigen aandelen (- 
16 miljoen EUR), wat gedeeltelijk werd opgevangen door de waardering tegen marktwaarde van de 
afgeleide component van de omruilbare Suez Environnement-obligatie (8 miljoen EUR). 

2.3. Operationele ondernemingen (geassocieerde of geconsolideerde) en Financiële Pijler (181 
miljoen EUR tegenover 150 miljoen EUR (1)) 

Het nettoresultaat van de geassocieerde en geconsolideerde operationele ondernemingen 
bedraagt 189 miljoen EUR tegenover 173 miljoen EUR (1) over dezelfde periode van 2012: 

 
Miljoen EUR 30 september 2013 30 september 2012

 
Lafarge 81,5 59,2
Imerys 113,0 132,7
Financiële pijler (5,7) (18,7)
- ECP (2) I & II - (5,4)
- Operationele dochterondernemingen 

van ECP III(2) 
(2,6) (13,3) 

- Kartesia & Sagard III (2,9) - 
 
Totaal 189,0 173,2

Lafarge (82 miljoen EUR tegenover 59 miljoen EUR) 

Het nettoresultaat, deel van de groep Lafarge, bedraagt 388 miljoen EUR, dat is een stijging van 
38% in vergelijking met de eerste negen maanden van 2012 (282 miljoen EUR), ondanks de 
negatieve impact van de valutaschommelingen op de operationele resultaten en de onvoldoende 
verkoop van CO2-kredieten, en rekening houdend met een uitzonderlijke waardevermindering van 
activa in Griekenland van 0,2 miljard EUR die in 2012 werd geboekt. 
 
Op basis van een ongewijzigd deelnemingspercentage van 21%, komt de bijdrage van Lafarge tot 
het resultaat van GBL over de eerste negen maanden van 2013 op 82 miljoen EUR uit, tegenover 59 
miljoen EUR in 2012. 
 
Het persbericht met de resultaten per 30 september 2013 van Lafarge kan worden geraadpleegd op 
de website www.lafarge.fr.  

Imerys (113 miljoen EUR tegenover 133 miljoen EUR)  

Het nettoresultaat deel van de groep (Imerys) daalt met 14,3% tot 200 miljoen EUR per 30 
september 2013 (233 miljoen EUR in 2012), hoofdzakelijk door de kosten van de herstructureringen 
die in de periode werden doorgevoerd in het kader van bezuinigingsplannen (35 miljoen EUR, vóór 
belastingen).  
 

_______________ 
(1) De ter vergelijking vermelde cijfers werden aangepast aan de toepassing van de herziene IAS 19-norm over de personeelsbeloningen. 

Dat heeft een negatieve impact van -14 miljoen EUR op het nettoresultaat voor de eerste negen maanden van 2012 (in de economische 
voorstelling hoofdzakelijk geboekt in het nettoresultaat van de geassocieerde en geconsolideerde operationele ondernemingen). 

(2) ECP: Ergon Capital Partners 
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De bijdrage van Imerys tot het resultaat van GBL bedraagt 113 miljoen EUR in 2013, tegenover 133 
miljoen EUR in 2012, waarbij Imerys ten belope van 56,6% wordt geconsolideerd in 2013 (tegen 
57,0% in 2012).  
 
De resultaten voor de eerste negen maanden van 2013 van de groep Imerys staan op de website 
www.imerys.com. 

Financiële Pijler (-6 miljoen EUR tegenover -19 miljoen EUR) 

De bijdrage van de Financiële Pijler tot het resultaat van GBL bedraagt -6 miljoen EUR, tegenover  
-19 miljoen EUR per 30 september 2012. Deze schommeling weerspiegelt hoofdzakelijk de evolutie 
van de resultaten van de entiteiten waaruit ECP bestaat en de in aanmerking genomen kosten bij de 
lancering van de fondsen Sagard III en Kartesia in het derde kwartaal 2013. 

De resultaten op overdrachten, waardeverminderingen en terugnemingen van niet-
courante activa voor de private-equityfondsen omvatten in hoofdzaak een waardevermindering 
van -3 miljoen EUR op een van de deelnemingen van het fonds Sagard II voor -3 miljoen EUR en 
een meerwaarde op de overdracht van de laatste investering van  
PAI Europe III. 

2.4. Eliminaties, meerwaarden, waardeverminderingen en terugnemingen  
(-111 miljoen EUR tegenover 359 miljoen EUR) 

 
Miljoen EUR 30 september 2013 30 september 2012

   
Eliminaties van de dividenden 
(Lafarge en Imerys) 

(126,9) (94,5) 

   
Meerwaarden op overdrachten 81,1 469,4 
(GDF SUEZ, Pernod Ricard, Arkema, 
andere) 

  

   
Waardeverminderingen op AFS-
effecten 

(65,1) (15,6) 

(GDF SUEZ, Iberdrola)   
   
Totaal (110,9) 359,3 

 
De nettodividenden van de operationele deelnemingen (geassocieerde of geconsolideerde) werden 
geëlimineerd. Het betreft een bedrag van 127 miljoen EUR afkomstig van Lafarge en Imerys. 
 
De meerwaarden op overdrachten weerspiegelen voornamelijk het resultaat van 78 miljoen EUR op 
de overdracht van de GDF SUEZ-aandelen opgenomen in de geconsolideerde balans in de post "Voor 
verkoop beschikbare deelnemingen". In 2012 weerspiegelde deze post voornamelijk de 
nettomeerwaarden van 221 miljoen EUR op de overdracht van de deelneming in Arkema en van 240 
miljoen EUR op de verkoop van een blok van 2,3% aandelen van Pernod Ricard. 
 
In toepassing van de IFRS heeft GBL in de loop van het eerste kwartaal 2013 een aanvullende 
waardevermindering van 65 miljoen EUR geboekt op haar deelneming in GDF SUEZ. Hierdoor werd 
de boekwaarde van deze effecten (15,58 EUR per aandeel eind 2012) aangepast aan de 
beurswaarde op 31 maart 2013 (namelijk 15,02 EUR per aandeel). Deze boekhoudkundige 
waardevermindering heeft geen gevolgen voor de cash earnings noch voor het aangepaste netto-
actief. In 2012 had GBL een aanvullende waardevermindering van 16 miljoen EUR geboekt op de 
resterende deelneming in Iberdrola, waarbij de boekwaarde van deze aandelen in overeenstemming 
werd gebracht met de beurswaarde ervan per 30 september 2012, dus 3,53 EUR per aandeel. 
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3. Geconsolideerde resultaten over 9 maanden (IFRS-voorstelling) 
De onderstaande tabel bevat de IFRS-resultatenrekening van GBL uitgesplitst over drie segmenten:  

- Holding: omvat de moedermaatschappij GBL en haar dochterondernemingen, met als voornaamste 
doel het beheer van deelnemingen, en de niet-geconsolideerde of geassocieerde operationele 
vennootschappen; 

-   Imerys: omvat de groep Imerys, een op NYSE Euronext Parijs genoteerde Franse groep, die een 
toonaangevende positie bekleedt in haar vier bedrijfstakken: Energieoplossingen en Specialiteiten; 
Filtrering en Performantiematerialen; Keramische Materialen; Vuurvaste Mineralen.  

-  Financiële Pijler: omvat enerzijds, onder de investeringsactiviteiten, de vennootschappen ECP I, 
ECP II, ECP III, PAI Europe III, Sagard, Sagard II, Sagard III en Kartesia en anderzijds, onder de 
geconsolideerde operationele activiteiten, de operationele dochterondernemingen van ECP III 
(subgroepen ELITech, De Boeck en Benito). 

 
Niet-geauditeerd 30 september 2013 30 september 

2012
(1) 

 
Miljoen EUR  

Holding Imerys Financiële 
pijler 

Totaal  

  
Deel in het nettoresultaat van de 
geassocieerde ondernemingen 81,5 (2,9)

 
78,6 53,8

Nettodividenden van deelnemingen 311,5 - - 311,5 364,8
Andere bedrijfsopbrengsten en -kosten in 
verband met de investeringsactiviteiten (20,3) - (5,2)

 
(25,5) (18,2)

Resultaten op overdrachten, 
waardeverminderingen en terugnemingen 
van niet-courante activa 

16,0 - (1,2)
 

14,8 435,4

Financiële opbrengsten en kosten van 
investeringsactiviteiten (164,8) - (1,6)

 
(166,4) (8,0)

  
Resultaat van investeringsactiviteiten 

223,9 - (10,9)
 

213,0 827,8
  
Omzet - 2.806,3 152,5 2.958,8 3.114,3
Grondstoffen en verbruiksgoederen - (977,4) (59,3) (1.036,7) (1.106,2)
Personeelskosten - (575,3) (40,6) (615,9) (624,4)
Afschrijvingen van immateriële en 
materiële vaste activa - (159,0) (13,7)

 
(172,7) (178,5)

Andere bedrijfsopbrengsten en -kosten in 
verband met operationele activiteiten  - (764,5) (35,9)

 
(800,4) (846,6)

Financiële opbrengsten en kosten van 
operationele activiteiten  - (40,7) (5,1)

 
(45,8) (59,9)

  
Resultaat van de geconsolideerde 
operationele activiteiten - 289,4 (2,1)

 
287,3 298,7

  
Belastingen op het resultaat  - (88,0) (2,9) (90,9) (83,9)
  
Geconsolideerd resultaat over de periode 223,9 201,4 (15,9) 409,4 1.042,6
Toerekenbaar aan de groep 223,9 113,0 (13,5) 323,4 947,4
Toerekenbaar aan deelnemingen die geen 
controle geven - 88,4

 
(2,4)

 
86,0 95,2

Geconsolideerd resultaat over de 
periode per aandeel 
Basis 

   
2,09 6,10

Verwaterd   2,08 6,07
_____________ 
(1) De ter vergelijking vermelde cijfers werden aangepast aan de toepassing van de herziene IAS 19-norm over de personeelsbeloningen. 

Dat heeft een negatieve impact van -14 miljoen EUR op het nettoresultaat, deel van de groep, voor de eerste negen maanden van 
2012. 
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4. Geconsolideerde resultaten voor het derde kwartaal (economische 
voorstelling) 

Niet-geauditeerd 
Miljoen EUR 

3e kwartaal 2013 3e kwartaal 2012
(1)

   
Nettoresultaat van de geassocieerde en 
geconsolideerde operationele ondernemingen 103,0 93,9
   

Nettodividenden van deelnemingen 88,1 149,9
   

Opbrengsten en kosten van interesten (12,1) (7,7)
   

Andere financiële opbrengsten en kosten (56,1) 12,5
   

Andere bedrijfsopbrengsten en -kosten (8,5) (7,0)
   

Resultaten op overdrachten, 
waardeverminderingen en terugnemingen van 
niet-courante activa 

3,2 3,6

   

Belastingen - -
 
Geconsolideerd IFRS-resultaat over de 
periode 

117,6 245,2

 
Het resultaat voor het derde kwartaal bedraagt 118 miljoen EUR en omvat hoofdzakelijk 
voorschotten op dividenden van GDF SUEZ en Total (86 miljoen EUR), de resultaten van 
geassocieerde en geconsolideerde operationele ondernemingen (103 miljoen EUR) en de 
schommeling in de waardering tegen reële waarde van de afgeleide component van de twee in 
aandelen (Suez Environnement en GDF SUEZ) omruilbare obligaties  
(-98 miljoen EUR).  
 

5.  Vooruitzichten voor het boekjaar 2013 

De voor het vierde kwartaal verwachte resterende dividendstromen zoals aangekondigd door Pernod 
Ricard en Total dragen bij tot de goede voorspelbaarheid van de cash earnings aan het einde van het 
boekjaar. De cash earnings op eind september 2013 (421 miljoen EUR) evenaren reeds het in 2013 
gestorte dividend voor het boekjaar 2012 (428 miljoen EUR).  

De geconsolideerde resultaten van de groep per 31 december 2013 zullen onderhevig blijven aan: 
- de schommeling van de reële boekwaarde van de portefeuille en de ermee verbonden financiële 

instrumenten 
- de evolutie van de nettobijdragen van de (geassocieerde en geconsolideerde) operationele 

ondernemingen (Lafarge, Imerys en de Financiële Pijler), die op hun beurt afhankelijk zijn van de 
conjunctuur of de waardering van hun activa 

- de resultaten van mogelijke overdrachten of  
- eventuele waardeverminderingen/terugnemingen van waardeverminderingen op de portefeuille. 

De jaarresultaten 2013 zullen op 12 maart 2014 worden bekendgemaakt. 
Voor meer informatie kunt u contact opnemen met: 
 
Olivier Pirotte 
CFO 
Tel.:  + 32 2 289 17 50 
opirotte@gbl.be 
 
Axelle Henry 
Adjunct CFO – Investor Relations 
Tel.:  + 32 2 289 17 62 
ahenry@gbl.be  

_____________ 
(1) De ter vergelijking vermelde cijfers werden aangepast aan de toepassing van de herziene IAS 19-norm over de personeelsbeloningen. 

Dat heeft een negatieve impact van -5 miljoen EUR op het nettoresultaat, deel van de groep, voor het derde kwartaal 2012. 


