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9 mei 2012 - Na 17u45 
Gereglementeerde informatie 

Tussentijdse verklaring 
 
 

Resultaten van het eerste kwartaal 2012 
 
 

•  Stijging van het aangepaste nettoresultaat, van de cash earnings en van het nettoresultaat 
beïnvloed door de meerwaarden van de verkopen van Arkema en van 2,3% van Pernod Ricard 
(EUR 461 miljoen) 

•  Overgang van een nettoschuldenlast eind 2011 (EUR – 694 miljoen) naar een positieve 
nettothesaurie (EUR 289 miljoen) 

Voornaamste financiële gegevens 
 

Per eind maart 
Miljoen EUR 
(Deel van de groep) 

2012 2011 

Schommeling 
 

Nettoresultaat 453 11 +442 

Aangepast netto-actief (1) 13 12 +1 

Cash earnings 29 (23) +52 

 
Nettocash van EUR 289 miljoen 
 
Financiële liquiditeit (2) van EUR 1,9 miljard 
 
Disagio van de beurskoers van 26% t.o.v. het aangepast netto-
actief van EUR 78,07 p.a. 

 
 
De Raad van Bestuur, bijeengekomen op 9 mei 2012, heeft het niet-geauditeerd geconsolideerde IFRS-
resultaat van GBL per 31 maart 2012 vastgesteld. 
 
In een reactie op de resultaten heeft het Uitvoerend Management, Albert Frère (CEO), Ian Gallienne en 
Gérard Lamarche (Gedelegeerde Bestuurders) verklaard:  
“De resultaten voor dit begin van het jaar profiteren van de significante meerwaarden die gerealiseerd 
werden op de verkoop van de volledige participatie in Arkema en van de 2,3% van het kapitaal van Pernod 
Ricard. Dankzij deze twee verrichtingen, die werden uitgevoerd tegen koersniveaus die hun hoogste 
historische peil benaderden op de markten die als moeilijk bekend staan, kon de groep een bedrag van EUR 
932 miljoen incasseren. Hierdoor keert GBL terug naar een situatie van positieve nettothesaurie van EUR 
289 miljoen en versterkt ze haar financiële en strategische flexibiliteit.” 
 
________________ 
(1) Geconsolideerd nettoresultaat, deel van de groep, zonder resultaten op verkopen, waardeverminderingen en 

terugnemingen van niet-courante activa 
(2) Niet-gebruikte kredietlijnen en cash 
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1. Portefeuille, financiële situatie en aangepast netto-actief van GBL 

 
1.1. Portefeuille: 

Op 14 en 15 maart 2012 is GBL overgegaan, in het kader van private plaatsingen via een 
accelerated book-building, voorbehouden aan de institutionele beleggers, tot de verkoop van: 

- haar volledige participatie in Arkema (6,2 miljoen aandelen die 10,0% van het kapitaal van de 
vennootschap vertegenwoordigen) voor een bedrag van EUR 433 miljoen; deze verkoop levert 
een geconsolideerde nettomeerwaarde op van EUR 221 miljoen, wat iets meer 
vertegenwoordigt dan twee keer de initiële investering, en ; 

- 6,2 miljoen aandelen in één blok van Pernod Ricard, dat ongeveer 2,3% vertegenwoordigt van 
het kapitaal van de vennootschap, voor EUR 499 miljoen; GBL houdt na afloop van deze laatste 
verrichting, nog 7,5% van het kapitaal van Pernod Ricard in handen. Deze operatie heeft geleid 
tot een geconsolideerde nettomeerwaarde van EUR 240 miljoen.  Ter herinnering, op deze 
effecten werd in 2008 en 2009 een boekhoudkundige waardevermindering geboekt voor een 
bedrag van EUR 122 miljoen. 

Bovendien heeft GBL in de loop van het eerste kwartaal van 2012, EUR 15 miljoen volgestort in haar 
verschillende private equity-fondsen voor de financiering van hun respectievelijke investeringen. 
 

1.2. Financiële situatie: 
De nettothesaurie van de groep GBL bedraagt EUR 289 miljoen op eind maart 2012; na aftrek van 
de gecumuleerde terugbetaling eind april van het resterende saldo van de converteerbare obligatie 
GBL en van opnames van de kredietlijnen, kan dit bedrag als volgt worden opgesplitst: 
- enerzijds, een thesaurie van EUR 1.489 miljoen, inclusief de waardering tegen de beurskoers 

(EUR 58,04 per aandeel) van de 3,8% eigen aandelen; en 
- anderzijds, een brutoschuld van EUR 1.200 miljoen die samengesteld is uit een obligatielening 

van EUR 350 miljoen en het uitstaande bedrag van de banklijnen, goed voor EUR 850 miljoen. De 
gemiddelde looptijd van deze schuld bedraagt 4 jaar.   

 
GBL beschikt daarnaast over toegezegde niet-opgenomen kredietlijnen voor een bedrag van 
EUR 950 miljoen. In deze schuldenlast zijn de verbintenissen van de vennootschap ten aanzien van 
de private equity, die eind maart 2012 circa EUR 325 miljoen bedragen, niet inbegrepen. 

 

1.3. Aangepast netto-actief van GBL: 
Op 31 maart 2012 bedraagt het aangepast netto-actief van GBL EUR 12,6 miljard, ofwel EUR 78,07 
per aandeel. Vergeleken met de beurskoers van EUR 58,04, bedraagt de disagio op deze datum 
25,7%.   
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 31 maart 2012  31 december 2011  

 Portefeuille  

% in kapitaal 

Beurs-

koers 

(EUR) 

(miljoen 

EUR) 

 Beurs-

koers 

(EUR) 

(miljoen 

EUR) 

 

Total  4,0 38,24 3.592  39,50 3.711

GDF SUEZ 5,2 19,37 2.270  21,12 2.475

Lafarge 21,0 35,79 2.158  27,16 1.638

Imerys 57,0 45,59 1.954  35,59 1.525

Pernod Ricard 7,5 78,40 1.560  71,66 1.870

Suez Environnement (1) 6,9 11,50 403  8,90 311

Iberdrola 0,2 4,26 60  4,84 69

Arkema - - -  54,70 339

Private equity en andere  312  - 317

Portefeuille  12.308  12.255

Cash/nettoschuld/ trading/eigen 

aandelen 

 

289

   

(694)

Aangepast netto-actief 

(globaal) 

 

12.597

 

11.561

Aangepast netto-actief  

(EUR p.a.) (2) 

 

78,07

 

71,65

Beurskoers (EUR p.a.)  58,04  51,51

Disagio  25,7%  28,1%

 (1) De 0,3% aangehouden als thesauriebeleggingen, zijnde de aandelen van Suez Environnement die toegekend 
werden ter uitbetaling van het dividend over het boekjaar 2010, buiten beschouwing gelaten  

(2) Op basis van 161.358.287 aandelen  

Op 30 april 2012 bedraagt het aangepast netto-actief per aandeel EUR 69,82, dat betekent een 
disagio van 24,9% ten opzichte van de beurskoers op die datum (EUR 52,41). 

1.4.  Inkoop van eigen aandelen: 
De Raad van Bestuur heeft beslist een marktliquiditeitscontract in te voeren met als doel de 
marktliquiditeit van het GBL-aandeel te verbeteren. Dit contract zal discretionair worden uitgevoerd 
door een derde voor rekening van GBL in het kader van de toelating verleend door de Algemene 
Vergadering van Aandeelhouders van 12 april 2011 en overeenkomstig de toepasselijke regels.   

 
Gelijklopend hiermee behoudt de vennootschap zich de mogelijkheid voor de inkoop van haar eigen 
aandelen verder te zetten. 
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2. Geconsolideerde resultaten (economische voorstelling) 

Het geconsolideerde nettoresultaat, deel van de groep, bedraagt EUR 453 miljoen per 31 
maart 2012, tegenover EUR 11 miljoen per 31 maart 2011.  
 
Dit kwartaalresultaat omvat, voor een bedrag van EUR 461 miljoen, de nettomeerwaarden, die 
werden gerealiseerd op de verkopen van Arkema en van 2,3% van Pernod Ricard, evenals, voor een 
bedrag van EUR – 20 miljoen, bijkomende waardeverminderingen van activa, die opgenomen 
werden in toepassing van IFRS, met betrekking tot Iberdrola en de private equity. Zonder de 
resultaten op de verkopen, waardeverminderingen en terugnemingen van niet-courante activa, zou 
het (aangepaste) nettoresultaat EUR 13 miljoen bedragen, tegenover EUR 12 miljoen voor 
dezelfde periode in 2011. 
 

31 maart 2012 
 

31 maart 
2011 

Niet-geauditeerd 
 
 
Miljoen EUR 
Deel van de groep  

Cash 
earnings

Mark to 
market en 
andere non 

cash 

Operationele 
ondernemingen 

(geassocieerde of 
geconsolideerde) 
en private equity 

Eliminaties, 
meerwaarden, 

waardever-
minderingen  

en terug-
nemingen 

 

Geconsoli-
deerd 

Geconsoli-
deerd 

Nettoresultaat van de geassocieerde en 
operationele geconsolideerde 
ondernemingen 

 
 

- 

 
 

- 

 
 

28,6 

 
 

- 28,6 14,0
       

Nettodividenden van deelnemingen 45,5 (45,5) - - - -
       

Opbrengsten en kosten van interesten (10,1) (0,5) (0,4) - (11,0) (2,9)
       

Andere financiële opbrengsten en kosten (1,7) 3,4 - - 1,7 6,4
       

Andere bedrijfsopbrengsten en -kosten (4,6) (0,6) (1,5) - (6,7) (6,2)
       

Resultaten op overdrachten, 
waardeverminderingen en terugnemingen 
van niet-courante activa - - (14,9) 455,3 440,4 (0,5)
       

Belastingen - 0,1 - - 0,1 0,2
       

Geconsolideerd resultaat IFRS  
(3 maanden 2012) 29,1 (43,1) 11,8

 
455,3 453,1

Geconsolideerd resultaat IFRS  
(3 maanden 2011) (23,3) 21,6 12,7

 
0,0 11,0

 
2.1. Cash earnings (EUR 29 miljoen tegen EUR – 23 miljoen) 

 
Miljoen EUR 31 maart 2012 31 maart 2011 
     

Nettodividenden van deelnemingen 45,5 - 
Opbrengsten en kosten van interesten (10,1) (2,9) 
Andere opbrengsten en kosten:   

•  financiële (1,7) (16,6) 
•  bedrijfs- (4,6) (3,8) 

Totaal 29,1 (23,3) 
 
De nettodividenden van het eerste kwartaal van 2012 (EUR 46 miljoen) weerspiegelen de betaling 
in maart 2012 van het laatste voorschot op dividend voor het boekjaar 2011 van Total. In maart 
2011, had Total haar uitkeringbeleid dat voorziet in kwartaaldividenden nog niet ingevoerd. 
 
De kosten van interesten zijn met EUR 7 miljoen gestegen ten opzichte van 2011. Dit verschil is 
voornamelijk te verklaren door de financieringskostprijs die verband houdt met de nettobeleggingen 
van meer dan EUR 1,2 miljard van GBL in 2011. De opbrengsten van de verkopen van Arkema en 
Pernod Ricard midden maart 2012 hebben slechts een beperkte impact gehad op de opbrengsten 
van interesten voor de periode. 
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De andere financiële opbrengsten en kosten staan voor het eerste kwartaal van 2012 op een 
laag peil (EUR – 2 miljoen). In 2011 omvatten deze in hoofdzaak de kostprijs die verband hield met 
de terugkoop van de renteswap (EUR – 16 miljoen). 
 
De andere bedrijfsopbrengsten en –kosten bedragen ongeveer EUR – 5 miljoen en zijn stabiel 
gebleven ten opzichte van vorig jaar. 

2.2. Mark to market en andere non cash (EUR – 43 miljoen tegen EUR 22 miljoen) 

Miljoen EUR  31 maart 2012 31 maart 2011 
   
Nettodividenden van deelnemingen (45,5) - 
Opbrengsten en kosten van interesten (0,5) (0,7) 
Andere financiële opbrengsten en kosten 3,4 23,0 
Andere bedrijfsopbrengsten en -kosten (0,6) (0,9) 
Belastingen 0,1 0,2 
     

Totaal (43,1) 21,6 

Per 31 maart 2012 omvat deze rubriek in hoofdzaak: 

- de terugboeking van het laatste dividendvoorschot voor 2011 van Total (EUR – 46 miljoen) dat 
eind 2011 in deze rubriek was geboekt, overeenkomstig de zijn decreetdatum (oktober 2011); 

- het positieve effect van het op de markt zetten van onze tradingportefeuille voor EUR 4 miljoen.  
 
Ter herinnering: het bedrag per 31 maart 2011 van EUR 22 miljoen omvat in hoofdzaak de impact 
van de afwikkeling van de interestswap voor EUR 20 miljoen. 

2.3. Operationele ondernemingen (geassocieerde of geconsolideerde) en private equity (EUR 
12 miljoen tegen EUR 13 miljoen) 

Het nettoresultaat van de geassocieerde ondernemingen en operationele geconsolideerde 
ondernemingen bedraagt EUR 29 miljoen tegenover EUR 14 miljoen per 31 maart 2011: 

Miljoen EUR 31 maart 2012 31 maart 2011 
   
Lafarge (9,2) (6,1) 
Imerys 43,3 21,8 
Ergon Capital Partners &  
Ergon Capital Partners II 

 
(2,2) 

 
(2,0) 

Operationele 
dochterondernemingen van Ergon 
Capital Partners III 

 
 

(3,3) 

 
 

0,3 
     

Totaal 28,6 14,0 

Lafarge (EUR – 9 miljoen tegen EUR – 6 miljoen in 2011) 

Het nettoresultaat, deel van de groep Lafarge, komt uit op EUR – 44 miljoen, tegenover EUR – 29 
miljoen in het eerste kwartaal van 2011 en omvat EUR 94 miljoen herstructureringskosten, vóór 
belastingseffect, die verbonden zijn aan de implementatie van het kostenverminderingsprogramma 
van EUR 500 miljoen, dat verleden jaar werd aangekondigd. Zonder de herstructureringskosten, 
bedraagt het nettoresultaat per aandeel EUR 0,06, tegenover EUR - 0,08 in 2011.  
 
Op basis van een stabiel deelnemingspercentage van 21%, draagt Lafarge ten belope van EUR – 9 
miljoen bij aan het resultaat voor het eerste kwartaal van 2012 van GBL, tegenover EUR – 6 miljoen 
in 2011. 
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Het persbericht met betrekking tot de resultaten van het eerste kwartaal van 2012 van Lafarge kan 
worden geraadpleegd op de website www.lafarge.fr 

Imerys (EUR 43 miljoen tegen EUR 22 miljoen in 2011) 

Het nettoresultaat, deel van de groep Imerys, stijgt met 7,0% tot EUR 76 miljoen in het eerste 
kwartaal van 2012 (EUR 71 miljoen in het eerste kwartaal van 2011).  
 
De bijdrage van Imerys tot het resultaat van GBL bedraagt EUR 43 miljoen in 2012, tegenover EUR 
22 miljoen in 2011, en weerspiegelt een integratiepercentage van Imerys van 57,0% in het eerste 
kwartaal van 2012 (tegenover 30,7% voor dezelfde periode in 2011). Ter herinnering, vanaf 1 april 
2011 wordt Imerys integraal geconsolideerd. 
 
De resultaten voor het eerste kwartaal van 2012 van de groep Imerys zijn terug te vinden op de site 
www.imerys.com. 

Ergon Capital Partners / Ergon Capital Partners II / operationele dochterondernemingen 
van Ergon Capital Partners III (ECP) (EUR – 6 miljoen tegen EUR – 2 miljoen) 

De bijdrage van ECP in het nettoresultaat van GBL per 31 maart 2012 bedraagt EUR – 6 miljoen, 
tegenover EUR – 2 miljoen een jaar eerder. Dit verschil is voornamelijk te verklaren door de evolutie 
van de boekhoudkundige waarderingen van haar portefeuille.  

Daarnaast omvatten de resultaten op overdrachten, waardeverminderingen en 
terugnemingen van niet-courante activa op het niveau van de private equity een 
waardevermindering op de portefeuille (EUR – 15 miljoen) in toepassing van de IFRS. 

2.4. Eliminaties, meerwaarden, waardeverminderingen en terugnemingen 
(EUR 455 miljoen tegen EUR 0 miljoen) 

 
Miljoen EUR 31 maart 2012 31 maart 2011 

   
Waardeverminderingen op AFS-effecten (5,3) - 
   
Meerwaarden op overdrachten 460,6 - 
     

Totaal 455,3 - 

Waardeverminderingen op AFS-effecten 

In toepassing van de IFRS, heeft GBL een bijkomende waardevermindering van EUR 5 miljoen 
geboekt op haar resterende belang in Iberdrola, waarbij de boekwaarde van deze effecten werd 
aangepast aan de beurswaarde ervan op 31 maart 2012 (EUR 4,257 per aandeel). 
 
Meerwaarden op overdrachten 
 
Deze rubriek weerspiegelt de nettomeerwaarden op de verkoop van de volledige participatie in 
Arkema en van 2,3% van Pernod Ricard, respectievelijk voor een bedrag van EUR 221 miljoen en 
EUR 240 miljoen.  
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3. Geconsolideerde resultaten (IFRS voorstelling) 

In onderstaande tabel wordt de samenstelling weergegeven van de IFRS-resultatenrekening van GBL 
voor het eerste kwartaal van 2012 volgens drie sectoren:  
 
- Holding: deze omvat de moedermaatschappij GBL en haar dochterondernemingen, met als 

voornaamste doel het beheer van de participaties, alsook de niet-geconsolideerde of verbonden 
ondernemingen. 

- Imerys, Franse groep die genoteerd is op NYSE Euronext Parijs, bekleedt toonaangevende 
posities in elk van haar vier activiteitstakken: Mineralen voor Keramiek, Vuurvaste Toepassingen, 
Slijpmiddelen & Gieterij; Performantie & Filtratiemineralen; Pigmenten voor Papier & Verpakking 
en Materialen & Vuurvaste Steen.  

- Private equity: deze omvat enerzijds, onder investeringsactiviteiten, de vennootschappen ECP, 
ECP II en ECP III, PAI Europe III en Sagard & Sagard II, en anderzijds onder geconsolideerde 
operationele activiteiten, de operationele dochterondernemingen van ECP III (subgroepen 
ELITech, De Boeck en Benito). 

 
Niet-geauditeerd 31 maart 2012 31 maart 

2011
 
Miljoen EUR  

Holding Imerys Private 
equity 

Totaal  

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

 
(2,2) 

 
(11,4) 13,7

Nettodividenden van deelnemingen - - - - -
Andere bedrijfsopbrengsten en –kosten in verband 
met investeringsactiviteiten  (5,2) -

 
(1,5) 

 
(6,7) (6,2)

Resultaten op overdrachten, 
waardeverminderingen en terugnemingen van 
niet-courante activa 455,3 -

 
 

(14,9) 

 
 

440,4 (0,5)
Financiële opbrengsten en kosten van 
investeringsactiviteiten (8,9) -

 
(0,4) 

 
(9,3) 3,5

   
Resultaat van investeringsactiviteiten 432,0 - (19,0) 413,0 10,5
   
Omzet - 974,4 44,0 1.018,4 15,9
Grondstoffen en verbruikstoffen - (341,2) (19,7) (360,9) (7,9)
Personeelskosten - (191,2) (12,6) (203,8) (4,1)
Afschrijvingen van materiële en immateriële vaste 
activa - (56,8)

 
(2,8) 

 
(59,6) (0,6)

Andere bedrijfsopbrengsten en –kosten in verband 
met operationele activiteiten  - (262,1)

 
(10,8) 

 
(272,9) (1,3)

Financiële opbrengsten en kosten van operationele 
activiteiten  - (16,4)

 
(2,4) 

 
(18,8) (0,9)

   
Resultaat van de geconsolideerde 
operationele activiteiten - 106,7

 
(4,3) 

 
102,4 1,1

   
Belastingen op het resultaat 0,1 (30,0) 0,4 (29,5) (0,6)
   
Geconsolideerd resultaat over de periode 432,1 76,7 (22,9) 485,9 11,0
Toerekenbaar aan de groep 432,1 43,3 (22,3) 453,1 11,0
Toerekenbaar aan deelnemingen die geen contrôle 
geven - 33,4

 
(0,6) 

 
32,8 -

Geconsolideerd resultaat over de periode per 
aandeel 
Gewoon 

   
 

2,92 0,07
Verwaterd   2,89 0,09
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4. Vooruitzichten voor het boekjaar 2012 

 
De cash earnings, die op 31 maart 2012 zijn geboekt, weerspiegelen een kwartaal met een 
traditioneel lage activiteit voor een holding, aangezien de dividenden vanaf het tweede kwartaal 
worden geïnd.  
 
Rekening houdend met de dividenden en met het door de belangrijkste vennootschappen van de 
portefeuille aangekondigde uitkeringsbeleid, evenals het effect van de verkopen die gedurende het 
eerste kwartaal werden gerealiseerd, verwacht GBL voor 2012 een niveau van de cash earnings dat, 
behoudens belangrijke gebeurtenissen, het mogelijk moet maken het huidige niveau van het 
dividend te dekken. 
 
Meer algemeen beschouwd, zal het geconsolideerde resultaat, dat gunstig beïnvloed werd door de 
meerwaarden op overdrachten die werden opgetekend in de loop van het eerste kwartaal van het 
boekjaar, eveneens rekening houden met de evolutie van de bijdragen van de (geconsolideerde of 
geassocieerde) operationele ondernemingen (Lafarge, Imerys en de private-equitypool), die zelf 
gekoppeld is aan de conjunctuur, evenals met de aanpassing van de reële waarde van de financiële 
instrumenten en de eventuele waardeverminderingen/terugnemingen van waardeverminderingen op 
de portefeuille. 
 
De resultaten per 30 juni en 30 september 2012 zullen respectievelijk gepubliceerd worden op 30 
juli en op 9 november 2012. 
 
 
Voor meer inlichtingen, gelieve u te richten tot: 
 
Olivier Pirotte 
CFO 
 
 
Axelle Henry 
Adjunct CFO – Investor relation 
Tel :  +32.2.289.17.62 
Fax : +32.2.289.17.31 
ahenry@gbl.be  


