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Mijnheer de Voorzitter, 

In het kader van artikel 13 van het decreet van 
13 juli 1994 betreffende de Vlaamse investeringsmaat- 
schappijen, deelt het Rekenhof zijn bevindingen mede met be- 
trekking tot de rekeningen 1998 tot 2000 van de Limburgse 
Reconversie Maatschappij NV. 

Het Rekenhof : 

Raadsheer. 

De heer N. DE BATSELIER 
Voorzitter van het Vlaams Parlement 
Leuvenseweg 27 
1011 BRUSSEL 
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1. Inleiding 

Dit verslag is het resultaat van een onderzoekscyclus die zijn juridische grondslag vindt in 

artikel 13 van het decreet van 13 juli 1994 betreffende de Vlaamse 

investeringsmaatschappijen. 

De modaliteiten voor het onderzoek van de rekeningen van de 

investeringsmaatschappijen en hun gespecialiseerde dochters zijn vastgelegd in een 

protocol op 21 december 1994 gesloten tussen het Vlaams Gewest en het Rekenhof. 

Het Rekenhof rapporteerde betreffende de rekeningen van LRM voor de periode van 1 

februari 1994 tot 31 december 1997 (Vlaams Parlement, Stuk 37-C (1999-2000) - Nr. 1). 

Zijn verslag werd besproken in de Commissie voor Algemeen Beleid, Financiën en 

Begroting (Vlaams Parlement, Stuk 37-C, (1999-2000) - Nr.2). 

2. Vergelijkende cijfers jaarrekeningen 1997 - 2000 

Vanaf het boekjaar 1999 wordt de boekhouding van LRM in euro gevoerd. Om evenwel 

een overzichtelijke vergelijking van de rubrieken van de jaarrekeningen 1997 tot en met 

2000 te bekomen, worden in onderstaande tabellen de cijfers zowel in BEF als in EUR 

weergegeven. 

2.1. in duizenden BEF 

Immateriële vaste activa 
Materiële vaste activa 
Financiële vaste activa 
Voorraden 
Vorderingen < 1 jaar 
Geldbeleggingen 
Liquide middelen 
Overlopende rekeningen 

TOTAAL ACTIVA 

Kapitaal 
Reserves 
Voorzieningen risico’s en kosten 
Schulden > 1 jaar 
Schulden < 1 jaar 

31.12.1997 31.12.1998 31.12.1999 31.12.2000 
73 11 15 96 

2.116 4.154 4.447 5.048 
9.151.987 10.390.214 11.856.712 12.687.348 

43.734 126.640 0 0 
54.221 62.537 126.210 92.737 

8.124.579 7.908.678 7.854.261 6.838.793 
34.749 49.330 2.617 134.2-t'O 

157.229 271.371 292.650 293.696 
17.568.688 18.812.935 20.136.912 20.051.928 

31.12.1997 31.12.1998 31.12.1999 31.12.2000 
8.392.610 8.392.610 8.392.610 8.392.610 
2.986.802 3.997.411 5.172.155 5.190.964 

850.000 850.000 472.985 472.985 
4.550.000 5.234.732 5.527.810 4.322.548 

416.739 330.911 563.604 1.664.646 
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Overlopende rekeningen 372.537 7.271 7.748 8.175 
TOTAAL PASSIVA 17568.688 18.812.935 20.136.912 20.051.928 

1997 1998 1999 
1.534 2.682 166.750 

-69.683 -51.409 -237.057 
316.158 405.459 591.753 

-252.639 -292.998 -410.085 
1.022.557 1.246.227 1.216.383 
-155.419 -8.042 -28.000 
862.508 1.301.919 1.299.744 

2000 
20x Bedrijfsopbrengsten 

Bedrijfskosten 
Financiële opbrengsten 
Financiële kosten 
Uitzonderlijke opbrengsten 
Uitzonderlijke kosten 

RESULTAAT BOEKJAAR 

-89.175 
743.919 

-584.437 

-72.20: 
18.808 

B 2000 
1.174.744 18.808 

125.000 0 
1.299.744 18.808 

1998 
1 .010.609 

1997 
560.973 
301.535 
862.508 

Toevoeging reserves 
Vergoeding van het kapitaal 

RESULTAATVERWERKING 
291.310 

1.301.919 

2.2. in duizenden EUR 

31.12.1997 31.12.1998 31.12.1999 31.12.2000 
2 0 0 2 

52 103 110 125 
226.872 257.567 293.920 314.511 

1.084 3.139 0 0 
1.344 1.550 3.129 2.299 

201.403 196.051 194.702 169.529 
861 1.223 65 3.327 

3.898 6.727 7.255 7.281 
435.516 466.360 499.181 497.074 

Immateriële vaste activa 
Materiële vaste activa 
Financiële vaste activa 
Voorraden 
Vorderingen < 1 jaar 
Geldbeleggingen 
Liquide middelen 
Overlopende rekeningen 

TOTAAL ACTIVA 

31.12.1997 31.12.1998 
208.047 208.047 

31.12.2000 
208.047 

31.12.1999 
208.047 
128.214 

11.725 
137.031 

13.972 
192 

-499.181 

Kapitaal 
Reserves 
Voorzieningen risico’s en kosten 
Schulden > 1 jaar 
Schulden < 1 jaar 
Overlopende rekeningen 

TOTAAL PASSIVA 

74.041 99.093 
21.071 21.071 

112.792 129.766 
10.331 8.203 

9.234 180 
435.516 466.360 

128.681 
ll.725 

107.153 
41.265 

203 
497.074 

1998 
66 

1999 2000 
4.134 513 

-5.876 -2.210 
14.669 18.441 

-10.1&6 -14.488 
30.153 0 

-694 -1.790 

1997 
38 

-1.727 
7.837 

-6.263 
25.349 
-3.853 

Bedrijfsopbrengsten 
Bedrijfskosten 
Financiële opbrengsten 
Financiële kosten 
Uitzonderlijke opbrengsten 
Uitzonderlijke kosten . 

-1.274 
10.051 
-7.263 
30.893 

-199 
RESULTAAT BOEKJAAR 21.381 32.274 32.220 466 
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1997 p9J 
Toevoeging reserves 13.906 25.052 
Vergoeding van het kapitaal 7.475 7.222 

RESULTAATVERWERKING 21.381 32.274 

3. Bespreking van de jaarrekeningen 

3.1. Algemeen 
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1999 2000 
29.121 466 

3.099 0 
32.220 466 

Na de verkoop van de Limburgse Participatie Maatschappij (LPM) tijdens het boekjaar 

1997, bezit LRM per 31 december 1997 een eenvoudige balansstructuur : 

- de actiefzijde wordt beheerst door enerzijds de financiële vaste activa, nagenoeg 

uitsluitend bestaande uit de participaties in Mijnen en HWP, door anderzijds de 

geldbeleggingen; 

- de passiefzijde wordt gekenmerkt door een ruim eigen vermogen (kapitaal en 

reserves), aangevuld met één belangrijk krediet, m.n. het van het Vlaams Gewest 

overgenomen consortiumkrediet. 

De belangrijkste evoluties in de loop van de boekjaren 1998 tot 2000 zijn : 

- het balanstotaal stijgt van 17,6 miljard BEF (436 miljoen EUR) per 31 december 1997 

tot ZO,1 miljard BEF (497 miljoen EUR) per 31 december 2000; 

- de financiële vaste activa nemen toe van 9,2 miljard BEF (227 miljoen EUR) per 31 

december 1997 tot 12,7 miljard BEF (315 miljoen EUR) per 31 december 2000, voor 

2,4 miljard BEF (60 miljoen EUR) ten gevolge van de terugname van geboekte 

waardeverminderingen op Mijnen en voor 1,3 miljard BEF (32 miljoen EUR) als gevolg 

van de opbouw van een investeringsportefeuille; . -_ 
- de geldbeleggingen verminderen van 8,l miljard BEF (201 miljoen EUR) per 31 

december 1997 tot 6,8 miljard BEF (170 miljoen EUR) per 31 december 2000 als 

gevolg van de opbouw van de investeringsportefeuille; 

- het eigen vermogen stijgt van 11,4 miljard BEF (282 miljoen EUR) per 31 december ’ 

1997 tot 13,6 miljard BEF (337 miljoen EUR) per 31 december 2000; 

- het consortiumkrediet, inclusief gekapitaliseerde intresten, stijgt van 5,0 miljard BEF 

(123 miljoen EUR) per 31 december 1997 tot 5,8 miljard BEF (144 miljoen EUR) per 

31 december 2000. Een eerste aflossing van 1,5 miljard BEF (37 miljoen EUR) 

vervalt in december 2001. 
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Zowel in 1998 als in 1999 boekt LRM een resultaat van 1,3 miljard BEF (32 miljoen EUR), 

wat in beide jaren nagenoeg overeenstemt met de terugname van de geboekte 

waardeverminderingen op Mijnen. In 2000 bedraagt het resultaat 19 miljoen BEF (0,5 

miljoen EUR) : doordat alle geboekte waardeverminderingen op Mijnen per 31 december 

1999 waren teruggenomen, reflecteert een toename van het eigen vermogen van Mijnen 

zich niet langer in de enkelvoudige jaarrekening van LRM. 

3.2. Gedetailleerd 

Hierna volgt een gedetailleerd commentaar over de belangrijkste rubrieken uit de 

jaarrekening, waarbij naargelang van het onderwerp voor BEF dan wei EUR als 

munteenheid wordt gekozen. Telkenmale wordt de keuze voornamelijk gebaseerd op de 

munteenheid waarin de beslissingen tot de transactieslboekingen werden genomen, 

onafhankelijk van de gehanteerde boekingsmunt. 

3.2.1. Financiële vaste activa 

De evolutie van de financiële vaste activa wordt in onderstaande tabel gedetailleerd 

weergegegen. Alle bedragen zijn uitgedrukt in BEF omdat nagenoeg alle 

investeringsbeslissingen nog in BEF werden genomen. 

31.12.1997 
A.Verbonden ondernemingen 
MIJNEN 8.678.203.913 

Aanschaffingswaarde 11.085.000.000 
Geboekteminderwaarde -2.406.796.087 

HWP 266.000.000 
Gestort kapitaal 266.000.000 
Geboekteminderwaarde 0 

Pieters De Gelder 0 
Aanschaffingswaarde 225.000.000 
Geboekte mindetwaarde -225000.000 

ETGI 22.500.000 
IMMOCOM 20.000.000 
BIP 0 

Totaaldeelnemingen 8.986.703.913 
Pieters De Gelder 165.000.000 

Totaal vorderingen 165.000.000 

31.12.1998 31.12.1999 31.12.2000 

9.916.429.826 11.085.000.000 11.085.000.000 
11.085.000.000 11.085.000.000 11.085.000.000 
-1.168.570.174 0 0 

266.000.000 158.798.414 137.890.352 
266.000.000 266.OOo:OOO 266.000.000 

0 -107.201.586 -128.109.648 
0 0 0 

225.000.000 225.000.000 225.000.000 
-225.000.000 -225.000.000 -225.QOO.000 

22.500.000 22.500.000 22.500.000 
20.000.000 19.990.000 19.990.000 

0 0 5.000.000 
10.224.929.826 11.286.288.414 11.270.380.352 

165.000.000 165.000.000 165.000.000 
165.000.000 165.000.000 165.000.000 
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31.12.1997 31.12.1998 31.12.1999 
B. Ondernemingen waarmee een deelnemingsverhouding bestaat 
ETGE 200.000 200.000 200.000 
HASSELT 2000 62.500 62.500 0 
CEGEKA 0 0 90.000.000 
INTERLIN INVEST 0 0 10.000 
HIZODECOR 0 0 0 
AGGLO 0 0 10.000 
AMBIORIX 0 0 19.380.000 
RCH 0 0 15.000.000 
ADDED LOGISTICS 0 0 40 
CARE4DATA 0 0 0 
SPIN-GROUP 0 0 0 
SCANA NOLIKO 0 0 0 
ANAXIS 0 0 0 
Waardeverminderingen 0 0 0 

Totaal deelnemingen 262.500 262.500 124.600.040 
INTERLIN INVEST 0 0 17.503.035 
INTERLIN INVEST 0 0 232.499.535 
ADDED LOGISTICS 0 0 15.000.000 
AMBIORIX 0 0 0 
CARELFDATA 0 0 0 

Totaal vorderingen 0 0 265.002.570 

C. Andere financiële vaste activa - vorderingen en borgtochten in contanten 
Nicolai 0 0 15.800.000 
Conveyor Services Genk 0 0 0 
Borgtocht Interelectra 21.000 21.000 21.000 

Totaal 21 .ooo 21 .ooo 15.821 .OOO 

FINANCIËLE VASTE 9.151.987.413 10.390.213.326 11.856.712.024 
ACTIVA 

31.12.2000 

200.000 
0 

90.000.000 
10.000 
10.000 
10.000 

19.380.000 
15.000.000 

40 
190.000.000 
100.833.340 
363.059.100 

26.942.132 
-51.291.699 
754.152.913 

17.503.035 
232.499.535 

15.000.000 
2.500.000 

57.000.000 
324.502.570 

20.000.000 
153.291.620 

21.000 
173.312.620 

12.687.348.455 

Na de verkoop van LPM in 1997 is per 31 december 1997 het aantal participaties en 

uitstaande leningen in de portefeuille van LRM minimaal. In het boekjaar 1998 werden 

noch bijkomende participaties genomen, noch leningen verstrekt. Niettemin neemt de’ 

boekwaarde van de financiële vaste activa gedurende 1998 toe met 1.238.225.913 BEF, 

volledig te danken aan een terugname van eerder geboekte waardeverminderingen op 

Mijnen. 

In 1999 wordt de resterende waardevermindering van 1.168.570.174 BEF op Mijnen 

teruggenomen, maar wordt anderzijds een waardevermindering geboekt op HWP voor 
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107.201.586 BEF, ten gevolge van de stopzetting van het Fenixproject. Tevens worden 

in 1999 de eerste investeringsdossiers afgerond, waarbij ten bedrage van 124.400.040 

BEF participaties worden genomen en voor 280.802.570 BEF leningen worden verstrekt. 

In het boekjaar 2000 wordt een bijkomende waardevermindering op HWP geboekt voor 

20.908.062 BEF, worden voor 685.844.572 BEF participaties genomen en voor 

216.991.620 BEF leningen verstrekt. Daarnaast wordt een waardevermindering geboekt 

voor 51.291.699 BEF. 

De waardering van de financiële vaste activa werd getoetst aan de hand van zowel de 

neergelegde jaarrekeningen als gegevens uit investeringsdossiers door LRM voorgelegd. 

Hieromtrent zijn geen opmerkingen te formuleren. 

Terzijde worden wij nog volgende elementen vermeld : 

- De terugname van de waardeverminderingen op Mijnen per 31 december 1998 en 31 

december 1999 is in overeenstemming met de toename van het eigen vermogen van 

Mijnen in 1998 en 1999. In 2000 stijgt dit eigen vermogen verder, maar doordat LRM 

alle waardeverminderingen op Mijnen reeds heeft teruggenomen, wordt deze 

toename niet weerspiegeld in de jaarrekening van LRM. Per 31 december 2000 

bedraagt het eigen vermogen van Mijnen ll.973 miljoen BEF met een 

corresponderende boekwaarde bij LRM van 11.085 miljoen BEF. Aangezien het 

Rekenhof geen controlebevoegdheid heeft over Mijnen, kan niet verder worden 

ingegaan op de inhoudelijke aspecten van de toename van het eigen vermogen van 

Mijnen. 

- Betreffende de rekeningen 1998 tot 2000 van HWP werd reeds een afzonderlijk 

verslag voorgelegd. De per 31 december 1999 geboekte minderwaarde op HWP was 

reeds vroeger in het resultaat van LRM verwerkt, aangezien in de voorzieningen voor 

risico’s en kosten per 31 december 1997 en 31 december 1998 een bedrag van 110 

miljoen BEF was opgenomen voor de gecumuleerde verliezen van HWP (zie punt 

3.2.5. van dit verslag). 

- De participatie in Pieters De Gelder werd door LRM behouden bij de verkoop van 

LPM in 1997 en zal definitief worden uitgeboekt bij de sluiting van het faillissement. 

De lening van 165.000.000 BEF aan Pieters De Gelder werd volledig geprovisioneerd 

(zie punt 3.2.5. van dit verslag). 

- IMMOCOM is het vroegere LIM-Management dat op 15 december 1999 van naam 

veranderde. 
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3.2.2. Voorraden 

De voorraden die per 31 december 1997 en 31 december 1998 figureren op de balans 

hebben enkel betrekking op de rubriek ‘Onroerende goederen bestemd voor verkoop’. 

Meer bepaald zijn het infrastructuurwerken voor het Hermes-project die tijdens de 

bouwfase werden geactiveerd. LRM zorgde via een recht van opstal voor de 

noodzakelijke infrastructuur, de aanleg van wegen, op terreinen van Mijnen. Na 

voltooiing der werken werden deze activa in 1999 aan Mijnen verkocht. 

3.2.3. Geldbeleggingen - Liquide middelen - Te ontvangen intresten 

Na de verkoop van LPM in 1997 beschikt LRM over een ruime financiële armslag. 

Navolgende tabel geeft de evolutie van de cashpositie van LRM, waarin volgende 

elementen werden opgenomen : geldbeleggingen (aandelen en vastrentende effecten), 

zicht- en termijnrekeningen, te ontvangen intresten (als onderdeel van de overlopende 

rekeningen), verminderd met de schulden in rekening courant. 

Overzicht cashpositie (in duizenden BEF) 
31.12.1997 

Geldbeleggingen 8.124.580 
Liquide middelen 34.749 
Te ontvangen intresten 157.229 
Schuld in R/C -77.929 

Totaal 8.238.629 

Overzicht cashpositie (in duizenden EUR) 
31.12.1997 

Geldbeleggingen 201.403 
Liquide middelen 861 
Te ontvangen intresten 3.898 
Schuld in R/C -1.932 

Totaal 204.230 

31.12.1998 31.12.1999 31.12.2000 
7.908.678 7.854.260 6.838.793 

49.330 2.617 134.209 
218.892 226.271 226.099 

-8.539 -25.364 0 
8.168.361 8.057.784 7.199.101 

31.12.1998 31.12.1999 
196.051 194.702 

1.223 65 
5.426 5.609 

-212 -629 
202.488 199.747 

31 .12.2000 
169.529 

3.327 
5.605 

0 
178.461 

Uit dit overzicht blijkt dat de cashpositie van LRM tot en met 1999 nagenoeg onveranderd 

blijft, waarna in 2000 een vermindering wordt vastgesteld als gevolg van de toegenomen 

investeringsactiviteit, zoals hierboven reeds werd besproken bij de financiële vaste activa. 

De vermelde bedragen zijn slechts vrij beschikbaar voor investeringsdoeieinden, voor ’ 

zover dat inkomsten (voornamelijk uit financiële vaste activa en geldbeleggingen) samen 

met realisaties van financiële vaste activa, volstaan om de uitgaven en schuldaflossingen 

van LRM te dekken. Voor het aflossingsschema van het consortiumkrediet wordt 

verwezen naar punt 3.2.6. van dit verslag. 
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In de periode december 1997 - januari 1998 heeft LRM met 3 financiële instellingen een 

contract betreffende discretionair vermogensbeheer gesloten, waarbij aan elke instelling 

een initieel vermogen van 2 miljard BEF wordt toegewezen. Om het muntrisico uit te 

schakelen mag er enkel worden belegd in BEF en om de risicograad van de portefeuille 

te definiëren geldt als norm 20% aandelen - 80% vastrentende effecten, waarbij een 

afwijking van 10% wordt toegestaan. Na de verankering van de wisselkoersen van de 

nationale munten ten opzichte van de Euro vervalt het muntrisico voor de munten 

behorende tot de eurozone en worden de contracten verruimd van BEF-mandaten tot 

Euro-mandaten. Per 1 november 2000 wordt het risicoprofiel van de portefeuille 

gewijzigd tot 30% aandelen - 70% vastrentende effecten, met nog steeds een 

toegestane afwijking van 10%. 

Met betrekking tot het discretionair beheer van de beleggingen werden de contracten 

voorgelegd, evenals de kwartaalrapporteringen van de beheerders en de interne LRM 

rapportering. Omtrent dit discretionair beheer zijn geen opmerkingen te formuleren. 

3.2.4. Kapitaal - Overgedragen resultaat - Winstverdeling 

Het kapitaal bedraagt onveranderd 8.392.610.000 BEF (208.047.367,49 EUR), waardoor 

het eigen vermogen van de vennootschap fluctueert afhankelijk van de gereserveerde 

winst van het boekjaar. Het eigen vermogen evolueerde als volgt : 

in duizenden BEF in duizenden EUR % balanstotaal 
per 31.12.1997 11.379.412 282.088 64,8% 
per 31.12.1998 12.390.021 307.141 659% 
per 31.12.1999 13.564.765 336.262 67,4% 
per 31.12.2000 13.583.574 336.728 67,7% 

Volgende winsten werden bestemd als vergoeding voor het kapitaal : . - - 

in duizenden BEF in duizenden EUR 
boekjaar 1998 291.310 7.221 
boekjaar 1999 125.000 3.099 
boekjaar 2000 0 0 

Het bedrag van 291.310.000 BEF als winstuitkering voor het boekjaar 1998 bevat 150 

miljoen BEF die wordt uitgekeerd ten behoeve van het in het kader van het Actieplan voor 

Limburg voorgedragen hefboomproject ‘Kenniscentrum Limburg’. Per 31 december 2000 

was dit bedrag nog niet uitgekeerd. 
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3.2.5. Voorzieningen voor risico’s en kosten 
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De voorzieningen voor risico’s en kosten evolueren van 850.000.000 BEF (21.070.950 

EUR) per 31 december 1997 en 31 december 1998 naar 11.725.000 EUR (472.985.328 

BEF) per 31 december 1999 en 31 december 2000, doordat de voorzieningen voor 

volgende items vervallen : 

- de voorziening voor het gecumuleerde verlies van HWP t.b.v. 110 miljoen BEF wordt 

vanaf 1999 in de balans opgenomen als een waardevermindering op de financiële 

vaste activa (zie ook punt 3.2.1. van dit verslag); 

- de voorziening voor de eventuele stopzetting van het Fenix-project t.b.v. 222 miljoen 

BEF wordt aangewend bij de dading tussen LRM en Mijnen, waar LRM aan Mijnen 

250 miljoen BEF betaalt ter honorering van de verplichtingen voortspruitend uit het 

contract van 20 september 1996 tussen LRM en Mijnen, waarbij Mijnen door LRM 

werd gevrijwaard voor investeringskosten en winstderving met betrekking tot het 

Fenix-project. 

- de voorziening voor roerende voorheffing t.b.v. 44,9 miljoen BEF op te betalen 

intresten m.b.t. het consortiumkrediet vervalt nadat LRM de directe schuldenaar wordt 

van het krediet (zie punt 3.2.6. van dit verslag). 

De voorzieningen voor risico’s en kosten per 31 december 1999 en 31 december 2000 

zijn als volgt samengesteld : 

- 165 miljoen BEF voor de als financiële vaste activa geboekte lening aan Pieters De 

Gelder (zie punt 3.2.1. van dit verslag); 

- 31,9 miljoen BEF voor door LRM overgenomen aannemersaansprakelijkheid van 

Pieters De Gelder; 

- het restant zijnde een algemene voorziening, aangelegd naar aanleiding van de 

verkoop van LPM, evenwel zonder specifiek geïdentificeerde risico’s. 

3.2.6. Schulden (consortiumkrediet) 

De schulden op lange termijn van LRM worden achtereenvolgens bepaald door volgende 

contracten : 

- Financieringsovereenkomst van 21 december 1994, gesloten tussen het Vlaams 

Gewest, het Limburgfonds, LRM en Mijnen : LRM verplicht zich ertoe aan het 

Limburgfonds een bedrag van 10.030 miljoen BEF terug te storten, gespreid over de 

periode 2001 - 2007. Het Limburgfonds zal deze gelden volgens dezelfde 

betaalkalender doorstorten aan het Vlaams Gewest. 
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Eerste addendum van 26 maart 1996 aan bovengenoemde 

financieringsovereenkomst : de oorspronkelijk overeengekomen terugbetaling via het 

Limburgfonds wordt geschrapt. In de plaats verplicht LRM zich ertoe de terugbetaling 

van maximaal 7.530 miljoen BEF van het consortiumkrediet aangegaan door het 

Vlaams Gewest over te nemen. In deze constructie blijft het Vlaams Gewest de 

schuldenaar tegenover het bankenconsortium, waarbij een gedeelte van de 

terugbetalingsverplichting wordt overgedragen aan LRM en dient LRM roerende 

voorheffing te betalen (zie ook punt 3.2.5. van dit verslag). 

Tweede addendum sine dato aan bovengenoemde financieringsovereenkomst : LRM 

neemt een bedrag van 4.550 miljoen BEF over van het consortiumkrediet, waarbij het 

Vlaams Gewest zich er tegenover LRM toe verbindt dat de totale terugbetaling in 

hoofdsom, intresten en kosten tot en met de laatste vervaldag in 2007 voor LRM 

7.530 miljoen BEF zal bedragen. Enig surplus of tekort ten opzichte van dit bedrag 

zal tussen LRM en het Vlaams Gewest worden verrekend. 

Kredietovereenkomst tussen ASLK-Bank en LRM van 10 december 1998 : in 

uitvoering van het hierboven genoemde tweede addendum gaat LRM een krediet aan 

voor 4.550 miljoen BEF in hoofdsom, vermeerderd met 429.931.554 BEF 

gekapitaliseerde intresten voor de periode tot 20 december 1997; ook alle latere 

intresten zullen worden gekapitaliseerd. De terugbetaling wordt vastgelegd als volgt : 

1.501 miljoen BEF op 20.12.2001 

658 miljoen BEF op 20.12.2005 

2.695 miljoen BEF op 20.12.2006 

maximaal 3.696 miljoen BEF op 20.12.2007 

In combinatie met het hierboven besproken tweede addendum bedraagt de laatste 

terugbetaling op 20 december 2007 de facto 2.676 miljoen BEF voor LRM, een 

afwijkend bedrag zal immers worden verrekend met het Vlaams Gewest. Dit 

aflossingsschema is mede van belang bij het bepalen van de vrij beschikbare 

middelen voor investeringsdoeleinden (zie punt 3.2.3. van dit verslag). 

Als gevolg van de kapitalisatie van de intresten evolueert de uitstaande schuld als volgt: 

5.234.731.554 BEF (129.765.605,62 EUR) per 31.12.1998 

5.527.809.643 BEF (137.030.821,67 EUR) per 31.12.1999 

5.823.547.459 BEF (144.361.970,63 EUR) per 31.12.2000 
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Per 31 december 2000 wordt deze uitstaande schuld in de balans uitgesplitst; 1.501 

miljoen BEF (37.208.818,07 EUR) ervan vervalt immers binnen het jaar na balansdatum 

en wordt dan ook als dusdanig gerapporteerd. 

3.2.7. Bedrijfskosten en -opbrengsten 

Volgend overzicht schetst een beeld van het bedrijfskosten en -opbrengsten zoals 

gerapporteerd in de jaarrekeningen : 

in duizenden BEF 

Bedrijfsopbrengsten 
Bedrijfskosten 

Bedrijfsresultaat 

1997 1998 1999 2000 
1.534 2.682 166.750 20.701 

-69.683 -5 1.409 -237.057 -89.175 
-68.149 -48.727 -70.307 -68.474 

in duizenden EUR 

Bedrijfsopbrengsten 
Bedrijfskosten 

Bedrijfsresultaat 

1997 1998 1999 2000 
38 66 4.134 513 

-1.727 -1.274 -5.876 -2.210 
-1.689 -1.208 -1.742 -1.697 

De bedrijfsopbrengsten zijn in se marginaal voor een investeringsmaatschappij als LRM, 

zoals ten overvloede blijkt uit de cijfers voor de boekjaren 1997 en 1998. In 1999 wordt 

het beeld sterk vertekend door de verkoop van de infrastructuurwerken voor het Hermes- 

project (146,6 miljoen BEF; 3,6 miljoen EUR). Daarnaast bedragen de ‘normale’ 

bedrijfsopbrengsten zowel in 1999 als 2000 circa 20 miljoen BEF (0,5 miljoen EUR), 

waarbij de opmerkelijke stijging t.o.v. de vorige boekjaren wordt verklaard door enerzijds 

een verhoogde facturatie van dienstprestaties aan dochtermaatschappijen (Mijnen en 

HWP hebben vanaf 1999 geen eigen personeel meer), en anderzijds de aanrekening van 

bij investeringsdossiers contractueel bedongen managementvergoedingen en kosten. 

De bedrijfskosten dalen opmerkelijk in 1998 t.o.v. 1997 doordat deze kosten in 1997 

relatief hoog waren als gevolg van externe kosten naar aanleiding van de verkoop van 

LPM. In 1999 wordt het beeld sterk vertekend doordat de kostprijs van de 

infrastructuurwerken voor het Hermes-project als bedrijfskost wordt gerapporteerd. In 

1999 en 2000 is de personeelskost toegenomen t.o.v. de vorige boekjaren, enerzijds door 

overname van personeelsleden van Mijnen en HWP, anderzijds door de uitbouw van een 

investeringsafdeling binnen LRM. 
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3.2.8. Financiële kosten en opbrengsten 

Volgend overzicht schetst een beeld van de financiële kosten en opbrengsten zoals 

gerapporteerd in de jaarrekeningen : 

in duizenden BEF 1997 1998 1999 2000 
Financiële opbrengsten 316.158 405.459 591.753 743.919 
Financiële kosten -252.639 -292.998 -410.085 -584.437 

Financieel resultaat 63.519 112.461 181.668 159.482 

in duizenden EUR 1997 1998 1999 m 
Financiële opbrengsten 7.837 10.051 14.669 18.441 
Financiële kosten -6.263 -7.263 -10.166 -14.488 

Financieel resultaat 1.574 2.788 4.503 3.953 

Om een beter inzicht te verkrijgen in de samenstellende delen van het financieel 

resultaat, wordt in navolgende tabel een uitsplitsing/hergroepering gemaakt volgens de 

aard van de financiële kosten en opbrengsten : 

in duizenden BEF 
Opbrengsten uit geldbeleggingen en liquide 
middelen (intresten en dividenden) 
Meetwaarden bij verkoop van obligaties en 
aandelen 
Minderwaarden bij verkoop van obligaties en 
aandelen 
Waardevermindering op aandelen en obligaties 
Beheers- en beurskosten 

Subtotaal 
Kosten van schulden 
Opbrengsten uit financiële vaste activa 

Financieel resultaat 

in duizenden EUR 
Opbrengsten uit geldbeleggingen en liquide 
middelen (intresten en dividenden) 
Meetwaarden bij verkoop van obligaties en 
aandelen 
Minderwaarden bij verkoop van obligaties en 
aandelen 
Waardevermindering op aandelen en obligaties 
Beheers- en beurskosten 

Subtotaal 
Kosten van schulden 
Opbrengsten uit financiële vaste activa 

Financieel resultaat 

1998 1999 2000 
300.179 446.769 286.603 

104.889 141.020 431.589 

-7.553 -11.810 -144.543 

0 -109.784 -106.953 
-11.680 -8.236 -37.829 
385.835 457.959 428.867 

-273.765 -280.255 -295.111 
391 3.964 25.726 

112.461 181.668 159.482 

1998 
7.441 

1999 
11.075 

2000 
7.105 

2.600 3.496 10.699 

-187 -293 -3.563 

0 -2.721 -2.651 
-290 -204 -938 

9.564 11.353 10.632 
-6.786 -6.947 -7.316 

10 97 637 
2.788 4.503 3.953 
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De geldbeleggingen en liquide middelen van LRM genereren een aanzienlijk netto 

resultaat, zijnde het subtotaal in bovenstaande tabel. Naast de traditionele inkomsten uit 

de beleggingsportefeuille, namelijk intresten uit obligaties en dividenden uit aandelen, 

zorgt het actieve beheer van de portefeuille, door het reeds onder punt 3.2.3. besproken 

discretionair beheer, tevens voor aanzienlijke meer- en minderwaarden bij verkoop. 

Tevens dienden in 1999 en 2000 waardeverminderingen te worden geboekt op obligaties 

en aandelen in portefeuille. 

De kosten van schulden betreffen nagenoeg uitsluitend intresten op het 

consortiumkrediet. 

Tenslotte blijkt uit het overzicht dat de opbrengsten uit financiële vaste activa tijdens de 

beschouwde periode marginaal zijn voor LRM. Uiteraard zullen deze opbrengsten in 

belang toenemen naargelang de investeringsportefeuille van LRM aangroeit. Een deel 

van de opbrengsten uit financiële vaste activa zal trouwens ‘sprongsgewijs’ in het 

resultaat verschijnen, meerwaarden op participaties worden immers slechts geboekt bij 

realisatie. 

3.2.9. Uitzonderlijke kosten en opbrengsten 

Alle uitzonderlijke kosten en opbrengsten hebben betrekking op reeds eerder besproken 

boekingen, zodat wordt verwezen naar : 

- financiële vaste activa : waardeverminderingen en terugname ervan (punt 3.2.1.) 

- voorzieningen voor risico’s en kosten (punt 3.2.5.) 

4. Uitvoering beheersovereenkomsten 

Tijdens de beschouwde periode waren twee opeenvolgende beheersovereenkomsten van 

kracht : tot 31 december 1998 de beheersovereenkomst tussen het-Vlaams Gewest en 

LRM van 26 maart 1996, vanaf 1 januari 1999 deze van 25 maart 1999. 

4.1. Beheersovereenkomst van 26 maart 1996 

De uitvoering tot 31 december 1997 van de beheersovereenkomst van 26 maart 1996 

werd reeds besproken in het verslag van het Rekenhof betreffende de rekeningen van 

LRM voor de periode van 1 februari 1994 tot 31 december 1997 (Vlaams Parlement, Stuk 

37-C (1999-2000) - Nr. 1). De relatief beperkte activiteiten van LRM tijdens 1998 werden 

toegelicht aan de hand van een gedetailleerde beschrijving van de jaarrekening in punt 

3.2. supra. 
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4.2. Beheersovereenkomst van 25 maart 1999 

De uitvoering van de overeenkomst van 25 maart 1999, met uitwerking vanaf 1 januari 

1999, wordt besproken rekening houdende met de beperking dat het Rekenhof geen 

controlebevoegdheid heeft over Mijnen. De beheersovereenkomst wordt dan ook slechts 

getoetst voor zover de bepalingen betrekking hebben op de juridische vennootschap 

LRM. 

Artikel 1 (structuur), artikel 2 (doel) en artikel 3 (aanvullende en stimulerende rol) van de 

overeenkomst zijn beschrijvend van aard en bevatten als dusdanig geen op uitvoering te 

toetsen bepalingen. In het kader van dit verslag worden deze artikelen dan ook niet 

verder behandeld. 

Artikel 4 definieert een drievoudige opdracht voor LRM : 

- het beheren van haar activa, de beheerdersrol; 

- het aanwenden van haar activa, de investeringsrol; 

- het beheren en afwikkelen van de verbintenissen uit het verleden, de nazorgrol. 

De beheerdersrol van LRM concentreert zich op het beleggen van haar beschikbare 

middelen. De beheersovereenkomst bepaalt hieromtrent : ‘Het beheer van de activa 

behelst in eerste instantie het investeren van de vrije fondsen op de geld- en 

kapitaalmarkt. LRM legt de aanvaardbare beleggingsvormen, activa-allocatie en 

rendementsobjectieven vast. Op de vrije fondsen moet een minimum rendement worden 

behaald dat gewaarborgd wordt in het groepsverzekeringsstelsel +0,5%.’ 

LRM voldoet aan deze verplichting door middel van het discretionair vermogensbeheer 

(zie punt 3.23). M e een rendement op de vrije fondsen van 5,64% in 1999 en 5,62% in t 

2000 wordt de rendementsverplichting van 4,25% ruimschoots bereikt. Het rendement 

van de vrije fondsen werd berekend aan de hand van volgende cijfers uit dit berslag : 

Cashpositie begin boekjaar in .OOO EUR (zie 3.2.3.) 
Cashpositie einde boekjaar in .OOO EUR (zie 3.2.3.) 
Gemiddelde cashpositie van het boekjaar (A) 
Resultaat uit geldbeleggingen en liquide middelen in 
.OOO EUR (zie 3.2.8.) (B) 
Rendement (B)/(A) 

1999 2000 
202.488 199.747 
199.747 178.461 
201.117 189.104 
ll.353 10.632 

5,64% 5,62% 
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Omtrent de investerinqsrol van LRM voorziet de beheersovereenkomst in een uiterst 

gevarieerd investeringsbeleid, met als sleutelwoorden o.a. reconversie, clustervorming, 

bedrijventerreinen, grootschalige projecten, kenniscentra, met aandacht voor zowel 

bestaande als nieuwe bedrijven, in traditionele dan wel hoogtechnologische sectoren. 

Expliciet wordt vermeld dat LRM in principe steeds een exit-formule dient te voorzien en 

dat in de regel een minderheidsaandeel wordt aangehouden. 

De samenstelling van de financiële vaste activa (punt 3.2.1) weerspiegelt een 

gediversifieerd investeringsbeleid. Individuele dossiercontrole bevestigt dat LRM slechts 

minderheidsbelangen aanhoudt en steeds een exit-formule voorziet. 

De nazorqrol van LRM luidt : ‘LRM zal zorg dragen voor het nakomen van de 

verplichtingen opgenomen in het kader van de overeenkomst van 21 december 1994 

tussen het Vlaams Gewest, het Limburgfonds, nv LRM en de nv Mijnen en het addendum 

van 26 maart. 1996.’ 

Dit onderwerp werd reeds besproken onder punt 3.2.6. 

Het laatste onderdeel van artikel 4 van de overeenkomst bespreekt de concretiserinq van 

de operationele doelstellinqen, waarbij enkele algemene doelstellingen worden 

vooropgesteld ‘over de looptijd van de beheersovereenkomst’. De uitvoering van deze 

doelstellingen zal dan ook a posteriori, na afloop van de beheersovereenkomst. worden 

getoetst. 

Artikel 5 met als onderwerp ‘rendementsverplichting’ : 

- verplicht LRM een marktconform rendement na te streven; 

- legt een te verwachten minimumrendement op; 

- definieert dit minimumrendement; 

- stelt dat het een algemene doelstelling is, met mogelijkheid tot afwijking per 

individueel dossier; 

- voorziet zelffinanciering door rotatie van de portefeuille als financieringsbron, waarbij 

tevens nader vast te leggen dividenden worden uitgekeerd. 

Individuele dossiercontrole bevestigt dat LRM marktconform opereert, indien mogelijk 

tesamen met en aan dezelfde voorwaarden als andere investeringsmaatschappijen. 
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Uiteraard blijft het uiteindelijke rendement van participaties afhankelijk van de 

voorwaarden waaraan de exit kan plaatsvinden. 

Gezien de recente start en opbouw van de investeringsportefeuille is het per einde 2000 

nog niet zinvol een rendementsanalyse uit te voeren. De rendementsvetwachtingen 

zullen immers nog in grote mate gebaseerd zijn op de hypotheses gehanteerd bij de 

investeringsbeslissing. 

Artikel 6 vereist een aanwijsbare band met de provincie Limburg. Aan dit criterium werd 

in alle investeringsdossiers voldaan. 

Artikel 7 behandelt de rapportering aan de bevoegde minister en de communicatie met 

beleidsgroepen, bedrijfsleven en socio-economische groeperingen in Limburg. In de 

huidige controlecyclus werd niet ingegaan op de uitvoering van dit artikel. 

Artikel 8 regelt de beleidsondersteunende opdrachten die de Vlaamse regering aan LRM 

zou toevertrouwen. In de beschouwde periode werd geen beroep gedaan op LRM met 

betrekking tot beleidsondersteunende opdrachten. 

Artikel 9 beperkt de operationele kosten van LRM als volgt : ‘LRM stelt zich tot doel de 

jaarlijkse operationele kosten (gedefinieerd volgens de bepalingen van de wet op de 

boekhouding en de jaarrekening van de ondernemingen als de som van de rubrieken : 

diensten en diverse goederen, bezoldigingen, sociale lasten en pensioenen en de diverse 

lopende kosten) te beperken tot 1% van de waarde van de financiële vaste activa van de 

enkelvoudige jaarrekening.’ 

Met 0,69% in 1999 en 0,64% in 2000 wordt aan het gestelde criterium ruimschoots 

voldaan. De percentages werden berekend op basis van volgende cijfers uit de 

jaarrekeningen : 

Diensten en diverse goederen in .OOO EUR 
Bezoldigingen, sociale lasten en pensioenen in .OOO 
EUR 

1999 2000 
1.126 987 
822 933 

Afschrijvingen op materiële vaste activa in ,000 EUR 63 80 
Andere bedrijfskosten in .OOO EUR 4 3 
Totaal operationele kosten in .OOO EUR (A) 2.015 2003 
Financiële vaste activa in .OOO EUR (B) 293.920 314.511 
Verhoudingspercentage (A)/(B) 0,69 0,64 
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Artikel 10 (expansiesteun en subsidies), artikel 11 (commissaris van de Vlaamse 

regering), artikel 12 (duur) en artikel 13 (overige bepalingen) zijn beschrijvend van aard 

en bevatten als dusdanig geen op uitvoering te toetsen bepalingen. In het kader van dit 

verslag worden deze artikelen dan ook niet verder behandeld. 

5. Algemeen besluit 

De belangrijkste feiten tijdens de boekjaren 1998 tot 2000 kunnen als volgt worden 

samengevat : 

- alle in het verleden geboekt minderwaarden op Mijnen worden teruggenomen; 

- na de verkoop van LPM in 1997 betekent 1998 een overgangsjaar voor LRM, waarna 

vanaf 1999 opnieuw een investeringsportefeuille wordt uitgebouwd; 

- vanaf begin 1998 worden de beschikbare middelen van LRM door middel van 

mandaten tot discretionair vermogensbeheer in beheer gegeven bij financiële 

instellingen; 

- op het einde van 1998 wordt de langlopende schuld van LRM tegenover het Vlaams 

Gewest omgezet in een rechtstreeks krediet bij de banken. 

Er dienen geen opmerkingen te worden geformuleerd, noch over de jaarrekeningen 1998 

tot 2000, noch betreffende de uitvoering van de beheersovereenkomst van 25 maart 

1999. 

6. Antwoord van LRM 

In het kader van de tegensprekelijke procedure (protocol d.d. 21 december 1994) werd dit 

verslag met brief van 27 maart 2002, kenmerk N 12-2.059.541 NI, aan LRM voorgelegd. . -_ 
Met brief van 30 april 2002, kenmerk UILRM12002084, antwoordde de Gedelegeerd 

Bestuurder van LRM het volgende : “Hierbij deel ik U mede dat ik hieraan geen 

bedenkingen of replieken wens toe te voegen.” Een kopie van deze brief is bij dit verslag 

gevoegd. 

7. Antwoord van de minister 

In het kader van de volgende stap in de tegensprekelijke procedure werd het verslag met 

brief van 11 juni 2002, kenmerk N 12-2.059.541 Bl, aan de Vlaamse Minister van 

Financiën en Begroting, Innovatie, Media en Ruimtelijke Ordening voorgelegd. Met brief 

van 10 juli 2002, kenmerk JF/NN/K09-U-02-, antwoordde de minister het volgende : 
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“Hierbij bevestig ik dat ik geen opmerkingen heb over het onderzoek van het Rekenhof 

over de rekeningen 1998 tot 2000 van de Limburgse Reconversiemaatschappij.” Een 

kopie van deze brief is bij dit verslag gevoegd. 
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BIJLAGEN 

Brief d.d. 27 maart 2002, kenmerk N 12-2.059.541 NI, gericht aan de voorzitter van 

de raad van bestuur van Limburgse Reconversie Maatschappij NV; 

Antwoord d.d. 30 april 2002 van Limburgse Reconversie Maatschappij NV; 

Brief d.d. 11 juni 2002, kenmerk N 12-2.059.541 Bl, gericht aan de Vlaamse minister 

van Financiën en Begroting, Innovatie, Media en Ruimtelijke Ordening; 

Antwoord d.d. 10 juli 2002 van de Vlaamse minister van Financiën en Begroting, 

Innovatie, Media en Ruimtelijke Ordening. 
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REKENHOF 

12e DIRECTIE 

Nr. N 12-2.059.541 Nl 

Bovenstaande referte dient te worden 
herhaald in het antwoord 

Brussel, 27 maart 2002 
Pegentschapsstraat 2 
1000 BRUSSEL 

De heer A. VAUTMANS 
Voorzitter van de Raad van 
Bestuur 
van Limburgse Reconversie 
Maatschappij NV 
Havermarkt 22 

3500 HASSELT 

Bijlage : 1 ontwerp van verslag 

BETREFT : Onderzoek van de rekeningen 1998 tot 2000 van 
Limburgse Reconversie Maatschappij NV 

Mijnheer de Voorzitter, 

Conform artikel 4 van het protocol van 21 december 1994, 
gesloten tussen het Vlaams Gewest en het Rekenhof, zendt 
het Rekenhof u een ontwerp van verslag. 

Uw bedenkingen en replieken zullen worden toegevoegd aan 
dit ontwerp waarna het aan de Vlaamse regering zal worden 
verstuurd. 

Na antwoord van de Vlaamse regering, zal het geheel worden 
verstuurd naar het Vlaams Parlement. 

Voor bijkomende inlichtingen sta ik steeds te uwer be- 
schikking. 

In opdracht 

-directeur, 

G. BOCKSTAEL 
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De ik vesteriqymaa tschapp~ voor Lid.xq 

REKENHOF 
12de Directie 
T.a.v. de Heer G. Bockstael, 
Eerste-auditeur-directeur 
Regentschapsstraat 2 
1000 BRUSSEL 

Onze ref. : U/LRM/20 02084 Hasselt, 30 april 2002. 

Geachte Heer Bockstael, 

Betreft : onderzoek van de rekeningen 1998 tot 2000 van 
Limburgse Reconversie Maatschappij NV. 

Dank U voor het toezenden van het ontwerp van verslag betreffende het onderzoek 
van de rekeningen 1998 tot 2000 van Limburgse Reconversie Maatschappij NV. 

Hierbij deel ik U mede dat ik hieraan geen bedenkingen of replieken wens toe te 
voegen. 

Met oprechte hoogachting, 

:/--f--l 
.’ f ,’ I ,’ 

/ / 
Roladd AERDEN, 
GedfegLerd Bestuurder. * 

/ 

./ 

i 
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Brussel, 11 juni 2002 
Regentschapsstraat 2 
1000 BRUSSEL 

N 12-2.059.541 Bl 

Bijlage : 1 verslag 

Mijnheer de Minister, 

BETREFT : Onderzoek van de rekeningen 1998 tot 2000 van Lim- 
burgse Reconversie Maatschappij NV (LRM) . 

Conform artikel 4 van het protocol van 21 december 
1994, gesloten tussen het Vlaams Gewest en het Rekenhof, 
zendt het Rekenhof u het resultaat van zijn onderzoek, aange- 
vuld met het antwoord van LRM. 

UW antwoord zal worden verwerkt in het verslag aan 
het Vlaams Parlement. De integrale tekst van uw antwoord zal 
aan dit verslag worden toegevoegd. 

Op last : 
De Hoofdgriffier, 

Het Rekenhof : 
De Voorzitter, 

F. VANSTAPEL. 
F. VAN DEN HEEDE. 

De heer D. VAN MECHELEN 
Vlaams Minister van Financiën en 
Begroting, Innovatie, Media en 
Ruimtelijke Ordening 
Phoenixgebouw - llde verdieping 
Koning Albert 11-laan 19 
1210 BRUSSEL 
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Vlaamse regering 
de Vlaamse minister van Financiën en Begroting, 

Innovatie, Media en Ruimtelijke Ordening 

Phoenixgebouw, 11’ verdieping, Koning Albert IT-laan 19, 1210 BRUSSEL 
Tel. (02)553.64.11 - Fax (02)553.64.55 

E-mail: kabinet.vanmechelen@vlaanderen.be 

Het REKENHOF 
De heer F. VANSTAPEL 
Voorzitter 
Regentschapsstraat, 2 

1000 BRUSSEL 

uw kenmetic 

vragen naar / e-mail 
Jaak Floridor 
jaakflorido@vlaanderen.be 

ons kenmerk 
JF/NN/KOS-UOZ- 

telefoonnummer 
02.553 64 11 

bijiagen 

Betreft: Brief Rekenhof N 12 - 2.059541 Bl van 11 juni 2002 

Mijnheer de voorzitter, 

Hierbij bevestig ik dat ik geen opmerkingen heb over het onderzoek van het Rekenhof over de re- 
keningen 1998 tot 2000 van de Limburgse Reconversiemaatschappij. 

met de meeste hoogachting, 

Dirk VAN MECHELEN 
Vlaams minister van Financiën en Begroting, 
Innovatie, Media en Ruimtelijke Ordening 


