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Participatiemaatschappij Vlaanderen  -  Innovatiemezzanine

Op 23 januari 2009 heeft de toenmalige Vlaamse Regering beslist tot de oprichting van 
een nieuwe regeling m.b.t. quasi-kapitaal: PMV-Mezzanine. Binnen de mezzanine 
bestaan twee instrumenten. Enerzijds is er een Groeimezzanine die is ondergebracht in 
de cluster Groeifinanciering van de Participatiemaatschappij Vlaanderen (PMV). 
Anderzijds is er een Innovatiemezzanine, die sinds juli 2013 werd ondergebracht bij de 
afdeling Risicokapitaal van PMV.

Vanuit de Innovatiemezzanine wordt geïnvesteerd in projecten van startende bedrijven 
die een subsidie hebben gekregen van het Agentschap voor Innovatie door Wetenschap 
en Technologie (IWT) (via een kmo-innovatieproject of O&O-bedrijfsproject). De 
investering gebeurt via een achtergestelde lening (maximaal 500.000 euro) die kan 
worden omgezet in aandelen als tijdens de looptijd een kapitaalverhoging wordt 
doorgevoerd.

1. Vanuit de Innovatiemezzanine wordt geïnvesteerd in projecten van startende 
bedrijven die een subsidie hebben gekregen van het IWT (via een kmo-
innovatieproject of O&O-bedrijfsproject).

a) Hoeveel aanvraagdossiers werden in de periode 2009-2014 jaarlijks ingediend 
voor de Innovatiemezzanine? Over hoeveel ondernemingen gaat het?

b) Hoeveel aanvraagdossiers werden in 2015 reeds aangemeld?

c) Hoeveel aanvragen zijn momenteel nog in behandeling i.f.v. een investering? 
Welk potentieel investeringsbedrag vertegenwoordigen deze investeringen?

2. Kan de minister een jaarlijks overzicht geven van alle investeringen die vanuit de 
Innovatiemezzanine zijn gebeurd sinds 2009 t.e.m. heden? Graag een jaarlijks 
overzicht van:
 het aantal investeringen;
 de bedragen per dossier (eventueel geanonimiseerd), met onderscheid tussen het 

totaal toegekend bedrag en het reeds effectief geïnvesteerd bedrag;
 de subsidie die per dossier werd toegekend door het IWT;
 de looptijd van de respectieve leningen;
 de sector van het bedrijf;
 de reden voor de investeringsaanvraag.



3. Hoeveel unieke ondernemingen verkregen financiering via de Innovatiemezzanine?

4. Kan de minister een overzicht geven van de verdeling van de toegekende 
financiering i.f.v. de sectoren van de begunstigde bedrijven?

5. Zowel kmo’s als grote ondernemingen behoren tot de doelgroep.

a) Kan de minister een overzicht geven van de verdeling van de geïnvesteerde 
bedragen tussen kmo’s en grote ondernemingen?

b) Kan de minister een overzicht geven van de huidige investeringsportfolio?

6. Kan de minister een overzicht geven van de ontvangsten uit de gedane investeringen 
in het kader van de Innovatiemezzanine? Graag een jaarlijks overzicht sinds 2009 
t.e.m. heden. Graag een onderscheid tussen respectievelijk de opbrengsten 
(intresten) en terugbetalingen.

7. Er is een mogelijkheid de lening te converteren in aandelen.

a) Onder welke concrete voorwaarden is dit mogelijk?

b) Kan de minister een overzicht geven van de gevallen waarbij de toegekende 
lening deels of geheel werd omgezet in aandelen? Graag een overzicht van alle 
leningen waarbij dit is gebeurd (lening, datum van omzetting, verworven 
participatie enzovoort).

8. Innovatiemezzanine wordt toegekend onder de vorm van een achtergestelde lening.

a) Kan de minister een overzicht geven van de afschrijvingen die dienden te 
gebeuren op gedane investeringen? Graag een toelichting (timing, bedrag, reden 
enzovoort). Graag tevens een overzicht van enerzijds eventuele gerealiseerde 
minwaarden en anderzijds afschrijvingen op de huidige portefeuille.

b) Kan de minister een overzicht geven van gevallen waarbij er problemen rijzen 
t.o.v. het terugbetalingsplan? Graag een overzicht van het aantal bedrijven, de 
bedragen, de vooruitzichten, de factoren aan de basis enzovoort.

9. Binnen PMV werd 95 miljoen euro beschikbaar gesteld voor mezzaninefinanciering. 
10 miljoen euro was vooropgesteld voor de Innovatiemezzanine.

a) Hoeveel middelen vloeiden via de terugbetalingen reeds terug naar het fonds 
voor Innovatiemezzanine? Graag een overzicht (timing, bedragen).

b) Hoeveel middelen zijn nog beschikbaar voor investeringen vanuit de 
Innovatiemezzanine?

c) Hoeveel van de beschikbare middelen werden reeds contractueel toegezegd 
(commitment), maar nog niet effectief geïnvesteerd? Hoeveel middelen zijn nog 
beschikbaar voor nieuwe investeringen?

10. Hoe evalueert de minister op heden de financiering via de Innovatiemezzanine? Acht 
hij bijsturingen nodig?
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1. In de periode 2009-2014 bedroeg het aantal aanvragen “Innovatiemezzanine” 228, 
afkomstig van 207 verschillende ondernemingen. Het aantal aanvragen in 2015 
bedraagt 18. Hiervan zijn 17 aanvragen voor een potentieel investeringsbedrag van 
2,5 miljoen euro in behandeling. Hieronder wordt een overzicht gegeven van het 
aantal aanvragen van 2009 tot heden (tot eind juli).

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 Totaal
Aantal 

aanvragen 52 33 27 30 48 40 18 248

2. Het aantal investeringen dat vanuit Innovatiemezzanine is gebeurd sinds 2009 t.e.m. 
het heden bedraagt 49. Hieronder wordt een overzicht gegeven per jaar.

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 Totaal
Aantal 

investeringen 10 15 7 8 5 2 2 49

In bijlage 1 wordt een overzicht gegeven van de bedragen per dossier, met 
onderscheid tussen het totaal toegekend bedrag en het reeds effectief geïnvesteerd 
bedrag, de subsidie per dossier toegekend door het IWT, de looptijd van de leningen, 
de sector en de reden voor de investeringsaanvraag.

3. In totaal hebben 45 verschillende ondernemingen een financiering verkregen. 
Daarvan hebben 2 ondernemingen 2 financieringen verkregen en heeft 1 
onderneming drie financieringen verkregen. 

4. In de onderstaande tabel wordt de verdeling weergegeven van de toegekende 
financiering i.f.v. de sectoren van de begunstigde bedrijven.

Sectoren Toegekende 
financiering %

Zakelijke en industriële producten 868.249 12,21%
Zakelijke en industriële diensten 476.466 6,70%
Computer en consumentenelektronica 2.758.536 38,81%
Cultuur - nieuwe media 186.000 2,62%
Transport 72.000 1,01%
Communicatie 76.000 1,07%
Cultuur - Muziek 165.000 2,32%
Levenswetenschappen 2.347.000 33,02%
Energie en milieu 113.000 1,59%
Consumentengoederen en retail 46.000 0,65%



5. Om in aanmerking te komen voor een achtergestelde lening “Innovatiemezzanine” 
moet de onderneming een kleine onderneming zijn. Grote ondernemingen behoren 
met andere woorden niet tot de doelgroep van Innovatiemezzanine.

6. In de onderstaande tabel wordt weergegeven hoeveel kapitaal, intresten en 
inkomsten door uitoefening van de warrant PMV heeft ontvangen over de 
verschillende jaren.

 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 Totaal
Terugbetaald kapitaal 0 0 37.000 25.000 619.281 534.120 590.480 1.805.881
Betaalde intresten 0 0 8.502 40.768 136.561 103.902 60.258 349.991
Uitoefening warrant 0 0 0 0 54.906 70.617 0 125.523

7. De achtergestelde lening kan geheel of gedeeltelijk worden omgezet in 
kapitaalaandelen bij een verhoging van het maatschappelijk kapitaal (al dan niet op 
verschillende tijdstippen) of wanneer de onderneming wordt opgeslorpt of wordt 
gefuseerd met een nieuwe vennootschap of wanneer de aandelen worden toegelaten 
op een gereglementeerde markt. Hieronder wordt een overzicht gegeven van de 
gevallen waarbij de toegekende lening werd omgezet in aandelen.

Toegekend 
leningbedrag Conversiebedrag Conversiedatum Participatie (%)

265.000,00 265.000,00 19/07/2013 1,92%
156.000,00 156.000,00 19/12/2014 5,71%
471.000,00 120.000,00 30/12/2014 1,87%
113.000,00 113.000,00 15/07/2015 6,54%

8. Elk jaar worden alle portfolio dossiers van Innovatiemezzanine onderworpen aan een 
grondige evaluatie. Deze evaluatie is gebaseerd op de EVCA (European Venture 
Capital Association) richtlijnen voor waardering van individuele 
risicokapitaalinvesteringen. Daarbij wordt nagegaan in welke mate het bedrijf in 
kwestie erin slaagt zijn business plan effectief te realiseren of op welke gebieden er 
zich mogelijks problemen voordoen. Op basis van een scoringsmodel wordt de 
waardering van de individuele dossiers bepaald.

In bijlage 2 wordt een overzicht gegeven van de afschrijvingen die dienden te 
gebeuren op gedane investeringen en de gerealiseerde minwaarden voor 2014. 
Bedrijven die betalingsachterstand hebben, worden afgeschreven voor een bepaald 
percentage van het effectief geïnvesteerd bedrag. De meest voorkomende factoren 
die aan de basis liggen van de betalingsachterstand zijn het niet behalen van de 
vooropgestelde omzetcijfers, te hoge operationele kosten of het uitblijven van de 
marktintroductie. 

9. Van het totale beschikbaar gesteld bedrag van 10 miljoen euro door de Vlaamse 
Overheid werd ondertussen een bedrag van 4.340.959 euro effectief geïnvesteerd. 
Hiervan werd tot op heden een bedrag van 2.281.395 euro terugbetaald (kapitaal, 
intresten en warranten). Het tijdstip van terugbetaling wordt weergegeven in de tabel 
onder vraag 6. Rekening houdend met bovenstaande bedragen is nog 7,9 miljoen 
euro beschikbaar voor investeringen vanuit Innovatiemezzanine. Een bedrag van 
286.000 euro werd reeds contractueel toegezegd, maar nog niet effectief 
geïnvesteerd. Het betreft de uitbetaling van de laatste schijf van 1 gedeeltelijk 
uitbetaalde lening en de uitbetaling van 3 volledig nog uit te betalen leningen 



waarvan de uiterste opnamedatum nog niet is verstreken. Rekening houdend met dit 
laatste bedrag is nog 7,6 miljoen euro beschikbaar voor nieuwe investeringen.

10. Innovatiemezzanine kan momenteel uitsluitend worden toegekend aan 
ondernemingen die een subsidie van het IWT (Agentschap voor Innovatie door 
Wetenschap en Technologie) hebben verkregen voor een kmo-innovatieproject of een 
O&O-bedrijfsproject. Het betreft voornamelijk bedrijven die vaak nog in de 
ontwikkelingsfase zitten en nog geen commercialiseerbaar product op de markt 
kunnen brengen. Een “Innovatiemezzanine” wordt toegekend onder de vorm van een 
achtergestelde lening met zeer specifieke randvoorwaarden, maar dit blijkt niet altijd 
het meest geschikte instrument om te investeren in dat soort bedrijven. PMV beschikt 
over een uitgebreid financieringsinstrumentarium om bedrijven, en in het bijzonder 
innovatieve KMO’s, van de nodige financiering te voorzien. Die andere instrumenten 
blijken soms beter geschikte financieringsoplossingen voor innovatieve kmo’s te 
kunnen bieden. Het afgenomen aantal toekenningen van innovatiemezzanine in de 
afgelopen jaren, is tevens een indicatie dat het specifieke instrument 
“innovatiemezzanine” in zekere mate redundant is geworden. Daarom is aan PMV 
gevraagd om hiermee rekening te houden in de oefening tot stroomlijning van het 
financieringsinstrumentarium en vooral in te zetten op flexibelere 
financieringsoplossingen die beter op maat van de onderneming kunnen worden 
aangeboden. Innovatieve KMO’s blijven daarbij een zeer belangrijke doelgroep voor 
bedrijfsfinanciering, hetzij via kapitaalparticipaties, hetzij via (achtergestelde) 
kredieten.

BIJLAGEN 

1. Bedragen per dossier
2.  Overzicht afschrijvingen


