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1. Inleiding

De lokale overheden drukken via hun verschillende participaties een belangrijke stempel op het
economisch landschap van Belgié. De gemeenten houden belangen aan in diverse sectoren,
waaronder financién, telecommunicatie, streekontwikkeling, afval, water en - niet te vergeten -
energie.

De energiesector is sinds de door de Europese Unie opgelegde liberalisering continu in beweging.

Dat heeft uiteraard zijn impact op de rol die de lokale openbare besturen spelen in de sector. Zo
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huidige marktmodel wordt een duidelijk onderscheid gemaakt tussen de productie en groothandel,

het transport, de distributie en de levering van elektriciteit en aardgas.

De productie, groothandel en levering van elektriciteit en aardgas zijn opengesteld voor
concurrentie. De prijzen worden gevormd door de wet van vraag en aanbod en geen enkele
onderneming beschikt nog over een wettelijk verankerde monopoliepositie. Alhoewel de meeste

gemeenten via verschillende structuren nog participaties aanhouden in deze marktsegmenten, wordt

hun rol steeds kleiner en slinken hun deelnemingen in aantal en/of omvang. Uiteraard slinken dan

ook de recurrente inkomsten die de gemeenten uit deze marktsegmenten verkrijgen.

Sinds de liberalisering en de bijbehorende ontvlechting of Wdzy 6 dzy Rt Ay 3Q f A3 RS
gemeentelijke aanwezigheid op de gereguleerde segmenten van de markt; met name het transport

en de distributie van aardgas en elektriciteit. Bovendien krijgen de spelers in deze segmenten

belangrijke taken toegewezen met een sociale of milieugebonden dimensie.

De meeste gemeenten hebben hun participaties en activiteiten in de energiesector steeds via
zogenaamde intercommunales of gemeentelijke samenwerkingsverbanden georganiseerd.
Traditiegetrouw wordt daarbij een onderscheid gemaakt tussen de zuivere en de gemengde
intercommunales. De zuivere hebben enkel de openbare besturen als aandeelhouders, terwijl de
gemengde intercommunales naast de gemeenten ook een privépartner hebben ¢ in casu Electrabel
(GDF Suez).

De gemeentelijke aanwezigheid in de energiesector wordt evenwel niet enkel via intercommunales
georganiseerd, maar ook via andere structuren zoals holdings. Deze structuren vinden vaak ¢ maar

niet altijd ¢ hun oorsprong bij ofwel de gemengde ofwel de zuivere intercommunales, waardoor men
heden dikwijls spreekt overde dzA @S NB Sy RS .3SYSy3IRS wasSoiz2ND

Bovendien is het van belang te melden dat het Vlaams decreet op de intergemeentelijke
samenwerking van 6 juli 2001 niet langer spreekt over intercommunales, maar over
opdrachthoudende of dienstverlenende verenigingen. We spreken van een opdrachthoudende
vereniging wanneer een beheersoverdracht heeft plaatsgevonden van de deelnemende gemeenten
naar de vereniging. Bij een dienstverlenende vereniging is dat niet het geval.
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Vlaanderen, alhoewel de term nog heel veel wordt gebruikt. De opdrachthoudende verenigingen
worden vaak nog steeds gewoon Yhtercommunales€genoemd en de dienstverlenende verenigingen
die participaties aanhouden in opdracht van de gemeenten worden in het dagelijks taalgebruik nog
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Dit vademecum heeft geenszins de ambitie alle gemeentelijke participaties in beeld te brengen, noch
om de volledige Belgische energiesector in kaart te brengen. Het document beperkt zich tot een
overzicht van de activiteiten en participaties van de Vlaamse gemeenten in de gemengde
energiesector. Eerst wordt de gemeentelijke aanwezigheid in het distributienetbeheer besproken,
daarna komen de participaties in het transportnetbeheer aan bod en ten slotte gaan we dieper in op
de belangen die de lokale besturen aanhouden in de productie, groothandel en levering van
elektriciteit en aardgas.

2. Participaties in distributienetbeheer
Véor de liberalisering van de energiemarkt stonden de opdrachthoudende verenigingen

OWAYGSND2YYdzy |l t Sgefeénterdih wobor #oel de diskribuMedalS de levering van
elektriciteit en aardgas. Sinds de vrijmaking van de Vlaamse energiemarkt in 2003 is de
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beperken de opdrachthoudende verenigingen zich tot het distributienetbeheer, samen met enkele
belangrijke bijkomende maatschappelijke opdrachten.

Daarom wordt sindsdien over RA & i NJ& 0 dzii A Sy S (i 6 geHrBkENNAR Sdddin vAoF het5 b . Q&

beheer, het onderhoud en de ontwikkeling van de distributienetten. Dat zijn in hoofdzaak de
laagspanningsnetten voor elektriciteit tot 15 kV en enkele middenspanningsnetten tot 70 kV, alsook
de lage drukleidingen voor aardgas, die de energie van de transportnetten overbrengen naar de
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bijbehorende activiteiten. Ze moeten tevens rationeel energiegebruik promoten en treden op als
leveranciers voor eindafnemers die door de commerciéle leveranciers worden afgestoten.

De Vlaamse gemengde DNBQ zijn voor 70% in handen van de gemeenten en voor 30% in handen
van Electrabel (GDF Suez). Het Vlaamse decreet op de intergemeentelijke samenwerking van 2001
voorziet dat op termijn de DNBQ die onder het decreet vallen volledig in publieke handen moeten
komen, hetzij bij de verlenging van hun beheersopdracht hetzij ten laatste in 2018.

Op Vlaams grondgebied zijn acht 3 S Y Sy 3 R Sacti&f:dme®ad Intergem, Iveka, Iverlek, Imea,
Sibelgas, Gaselwest en Intermosane. 5SS SSNB UGS @A2F 5b. Qa I Aiay
onder het voormelde decreet op de intergemeentelijke samenwerking vallen.

Dat is niet het geval voor Gaselwest, Sibelgas en Intermosane die gewestoverschrijdende
intercommunales zijn. Gaselwest is voornamelijk in Vlaanderen actief, maar telt ook vijf aangesloten
Waalse gemeenten. Sibelgas is als intercommunale actief in zowel het Vlaamse als Brusselse gewest.
Het is voor vijf Vlaamse gemeenten in de Brusselse rand erkend als Vlaamse DNB.

Intermosane is vooral in Wallonié actief, maar ook in de gemeente Voeren. Intermosane wordt
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Tot 2008 bestond in Vlaanderen ook de aardgasnetbeheerder Igao. Op 1 januari 2009 werden de
activiteiten van Igao overgedragen aan Imea, Intergem en Iveka.
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Grafiek 1: overzicht van de bij een Vlaamse gemengde DNB aangesloten gemeenten (elektriciteit)

Baorle-Hartog

] Gaselwest
T Imewo
[ Intergem
Tlveka

[ Iverlek
1 IMEA

[ Sibelgas

Bron: Eandis

Grafiek 2: overzicht van de bij een Vlaamse gemengde DNB aangesloten gemeenten (aardgas)

anb u.-,
u.,.m-
Cobwbmt Wosaterst
-.

lh-wbx

[ L’w——f‘-\

ol

b~ ~T — Gaselwest
Vi = Imewo
- ) / ~ Intergem
el T e s Iveka
; Iverlek
aac W IMEA
; n--’-" W Sibelgas
Bron: Eandis
58S 1S@oSy +fllyvyaS 3SYSy3daIRS 5b.Qa KSo0o6Sy @22NJ

dochteronderneming Eandis (Elektriciteit Aardgas Netten DIStributie) opgericht. Deze
werkmaatschappij vervult uiteenlopende takey’ Ay 2 LIRN} OKG @y RS 5b. Qaz ¢
onderhouden en herstellen van de netten, het opnemen van meterstanden, het toekennen van REG-

premies, het oprichten en uitbaten van klantenkantoren en het plaatsen van budgetmeters.
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het bepalen van de winst zijn bij wet vastgelegd en de toe te kennen winst wordt finaal door een
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welke winstmarge kunnen aanrekenen op de kosten die zij maken, zoals in een geliberaliseerde
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motiveren en bewijzen.

Kortom, het is de overheid die via het tariefbeleid zelf bepaalt hoeveel winst de gemeenten mogen
ontvangen uit het distributienetbeheer. Bovendien leidt een stijging van de omzet niet tot een
stijging van de winsten, aangezien de winsten afhangen van de investeringen en niet van de kosten
of de omzet.

Door het verlies van de leveringsactiviteiten en de strikte tariefregulatie tijdens de afgelopen jaren,
hebben de gemeenten sinds de liberalisering in 2003 hun inkomsten uit de opdrachthoudende
verenigingen van de energiesector sterk zien verminderen.

In grafiek 3 wordt een overzicht gegeven van de dividenden RAS RS +f | YaS 3ISYSy 3l
afgelopen jaren aan hun gemeentelijke aandeelhouders hebben uitgekeerd voor de activiteiten
elektriciteit en aardgas. De toename van de totale dividenden in 2006 is onder meer een gevolg van
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Grafiek 3: Totale dividenden voor aardgas en elektriciteit uitgekeerd aan de gemeenten van
de Vlaamsegemengde5 b . Q& O6AY YAR@®RSY 9! wT HAAnN

500

450 +—419

400 -+

350 +

476
418
340
300
250
200 - 176 178 —
o 140 158 155
101

100 -

50 _ I

0 A T T T T T T T T T

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Bron: Eandis; bedragen exclusief eenmalige uitkeringen
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gemeenten (voor de activiteiten aardgas en elektriciteit; exclusief eenmalige uitkeringen):

- Gaselwest: EUR 36.204.432,80
- Imea: EUR 14.163.274,92
- Imewo: EUR 31.697.245,50
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- Intergem: EUR 15.922.427,72

- lveka: EUR 21.199.950,90
- lverlek EUR 31.211.979,34
- Sibelgas EUR 4.212.202,63

3. Participaties in transportnetbeheer

De liberalisering en bijbehorende unbundling brachten teweeg dat het transport van elektriciteit en
aardgas in afzonderlijke ondernemingen moest worden ondergebracht en geen onderdeel meer
mocht zijn van een vertikaal geintegreerde energieproducent zoals Electrabel of SPE. Voor
elektriciteit werd de transportnetbeheerder Elia opgericht en voor aardgas Fluxys.

Beide bedrijven staan in voor het beheer van de transportnetten. Elia is - behoudens enkele lokale
uitzonderingen - verantwoordelijk voor de netten vanaf 70 kV en Fluxys voor de hoge drukleidingen.

Het beheer houdt zowel de uitbating, het onderhoud, de uitbreiding als de verbetering van het

transportnet in, maar er worden aan de tray A L2 NIy SG0SKSSNRSNA 2F ¢b.
opdrachten toegekend die verder gaan dat het louter beheren van de netten. Zo is Elia de
hoofdaandeelhouder van de elektriciteitsbeurs Belpex en is Fluxys verantwoordelijk voor de opslag

van aardgas in Belgié en de transit of doorvoer van aardgas door ons land.
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koninklijk besluit en/of ministerieel besluit vastgelegd en het komt aan de federale regulator CREG
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als op distributieniveau overeen met een wettelijk omkaderde vergoeding voor de door de
aandeelhouders geinvesteerde kapitalen.

De Vlaamse gemeenten van de gemengde sector zijn via hun financieringsverenigingen en de
tussenholdings Publi-T (Elia) en Publigas (Fluxys) in beide bedrijven aanwezig. Zowel het secretariaat
van Publigas en Publi-T als van de Vlaamse financieringsverenigingen wordt door Intermixt verzorgd;
met uitzondering van IBE en IBG die vanuit juridisch oogpunt een gewestoverschrijdend karakter
hebben. Intermixt verzorgt dan wel weer het secretariaat van iFiga, dat kan aanzien worden als het
Waalse zusje van Figga.

Opvallend is dat een dienstverlS Y SY RS @SNBYyA3IAy3I R22NHIFya Ly Iy
de opdrachthoudende vereniging die op hetzelfde grondgebied actief is: Finea van Imea, Fingem van

Intergem, Finilek van Iverlek, Finiwo van Imewo en IKA van Iveka. De financieringsverenigingen IBE en
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3.1 Elia

In 2001 werd de cvba Publi-T opgericht met als doel het aanhouden van een strategisch belang van
de openbare besturen in Elia. De holding bezit geen andere activa. Publi-T is anno 2010 met een
belang van 45,37% de referentieaandeelhouder van Elia. Publipart, een holding die is ontstaan uit de
ontvlechting van het energiebedrijf SPE, volgt op afstand met een belang van 2,53%. Electrabel (GDF
Suez) stapte in de eerste helft van 2010 volledig uit het kapitaal van Elia, waardoor de Belgische TNB
volledig ontvlecht is.
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De resterende 52,10% van de aandelen Elia zijn beursgenoteerd. Daarbij moet wel worden
2LJASYSNL G RIG Oy R3% SordtsanygdiotidenTdbor de igroep Rrob, &P S S NJ
cooperatieve holding die ook belangen aanhoudt in onder meer de financiéle groep Dexia, de
verzekeraar Ethias en de energieholdings VEH en Socofe.

Binnen Publi-T zijn vier aandeelhouderscategorieén aanwezig. De Gemeentelijke Holding vormt
categorie A met 25% van de aandelen. De Holding is de grootste individuele aandeelhouder van
Publi-T, maar haar belangrijkste taak is het aanhouden en beheren van het belang van de Belgische
gemeenten in Dexia.

De grootste aandelengroep binnen Publi-T is de categorie B die de vennoten van de Vlaamse regio
bundelt. De categorie B bezit 45% van Publi-T. De participaties van de financieringsverenigingen van
de Vlaamse gemengde sector zijn gegroepeerd in de subcategorie B1 die 30% van Publi-T in handen
heeft. Het betreft concreet de financieringsverenigingen Finea, Fingem, IKA, Finiwo, Figga, Finilek en
IBE. De regio Brussel heeft via Interfin 7,5% van Publi-T in handen en de Waalse regio heeft 22,5%
van de aandelen in bezit.

In tabel 1 wordt een detail weergegeven van de aandeelhouderstructuur van Publi-T.

Tabel 1: Aandeelhouderstructuur Publi-T (2010)

Aandelen A 25,00% Regio Brussel - aandelen C 7,50%
1 Gemeentelijke Holding 25,00% 18 INTERFIN 7,50%
TOTAAL AANDELEN A 25,00% TOTAAL AANDELEN C 7,50%
Vlaams Gewest - aandelen B Waalse regio - aandelen D
Aandelen B1 30,00% Aandelen D1 12,50%
2 FIGGA 6,27% 19 SOCOFE 12,50%
3 FINEA 3,04% Aandelen D2 10,00%
4  FINGEM 3,22% 20 AIEG 0,10%
5 FINILEK 545% 21 AIESH 0,11%
6 FINIWO 6,52% 22 FINEST-FINOST 0,35%
7 IBE 0,81% 23 FINIMO 0,45%
8 IKA 4,69% 24 IDEFIN 1,17%
Aandelen B2 15,00% 25 [IFIGA 0,09%
9 ESSEN 0,16% 26 IFM 0,29%
10 INTERELECTRA 6,92% 27 IPFH 2,94%
11 IVEG 0,95% 28 SEDIFIN 1,05%
12 1ZEGEM 0,33% 29 SOFILUX 0,77%
13 MERKSPLAS 0,07% 30 TECTEO 2,61%
14 PBE 143% 31 WAVRE 0,07%
15 VEH 3,00% TOTAAL AANDELEN D 22,50%
16 VORSELAAR 0,04%
17 WVEM 2,10% TOTAAL 100,00%
TOTAAL AANDELEN B 45,00%
Bron: Publi-T

Intermixt Vademecum 2010

7/14



Behoudens uitzonderlijke resultaten bestaat de winst van Publi-T louter uit het dividend dat van Elia
wordt ontvangen. De voorbije jaren hebben echter enkele uitzonderlijke gebeurtenissen
plaatsgevonden, waardoor zowel de dividenden vanuit Elia als de dividenden vanuit Publi-T
schommelingen kenden. Daarbij kan onder meer gedacht worden aan de beursgang van Elia in 2005.

In grafiek 4 wordt de evolutie van het totaal bruto dividend per aandeel Publi-T weergegeven. Het
uitzonderlijk hoog dividend in 2004 was te danken aan de uitkering door Elia van een aanzienlijke
eenmalige opbrengst. De toename van de dividenduitkering in 2006 is een gevolg van de verwerving
van bijkomende aandelen Elia in het kader van een kapitaalverhoging die Elia in 2005 doorvoerde in
de marge van zijn beursgang.

De stijging in 2008 is te danken aan de overname van 3% Elia-aandelen van Electrabel (GDF Suez)

eind 2007 waardoor Publi-T een participatie bereikte van 33%. De verdere evolutie na 2009 komt
onmiddellijk hierna aan bod.

Grafiek 4: Totaal bruto dividend Publi-T (in miljoen EUR; 2003-2009)
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Aan de financieringsverenigingen van de Vlaamse gemengde sector werden in 2009 volgende
dividenden uitgekeerd door Publi-T:

- Figga: EUR 1.273.331,45
- Finea: EUR 617.379,30
- Fingem: EUR 653.943,37
- Finilek: EUR 1.106.816,41
- Finiwo: EUR 1.324.106,57
- IBE: EUR 164.484,89
- IKA: EUR 952.460,90

Intermixt Vademecum 2010

8/14



Vanaf 2010 zullen twee belangrijke elementen de rekeningen van Publi-T beinvlioeden. Een eerste
element is de groei van de participatie van Publi-T in Elia. Publi-T houdt, zoals reeds gesteld, vanaf
2010 een belang van 45,37% in Elia aan, in vergelijking met afgerond 33% in 2009. Publi-T kocht in
mei 2010 12,5% Elia-aandelen van Electrabel en volgde in juni 2010 proportioneel de
kapitaalverhoging die Elia doorvoerde.

Deze kapitaalverhoging kwam er naar aanleiding van het tweede belangrijke element, namelijk de
overname door Elia en een financiéle partner van het Duitse transportnet 50Hz. Hierdoor is Elia
meteen een belangrijke Europese speler geworden. 50Hz is een van de vier grote
transportnetwerken in Duitsland en bevindt zich in het noordoostelijk deel van Duitsland, grenzend
aan Polen, de Tsjechische republiek en de Baltische zee. Naast het strategisch belang moet de
overname leiden tot het creéren van aandeelhouderswaarde.

3.2 Fluxys

De cvba Publigas, die in 1996 werd opgericht, beheert het strategisch belang van de lokale besturen
in de Belgische aardgassector. Tot 2001 waren deze activiteiten ondergebracht bij Distrigas, maar de
liberalisering en bijbehorende unbundling bracht teweeg dat Distrigas werd opgesplitst in een
verkoopsonderneming, die nog steeds de naam Distrigas draagt, en een vervoersnetbeheerder die
de naam Fluxys kreeg.

In dit onderdeel concentreren we ons op het belang van Publigas in Fluxys. De participatie in
Distrigas, die inmiddels is verkocht, komt in de vierde paragraaf aan bod.

Publigas is anno 2010 met een belang van 89,97% de enige referentieaandeelhouder van Fluxys. De
resterende 10,03% is op de beurs genoteerd. Electrabel (GDF Suez) stapte in de eerste helft van 2010
volledig uit het kapitaal van Fluxys, waardoor de Belgische aardgasvervoerder volledig ontvlecht is.

Binnen Publigas zijn er drie aandeelhouderscategorieén: de categorie A groepeert de vennoten die
behoren tot het Vlaamse gewest, de categorie B bundelt de aandeelhouders van de Waalse regio en
de categorie C komt toe aan Brussel. In tabel 2 wordt een detail weergegeven van de
aandeelhouderstructuur van Publigas.

De vennoten uit het Vlaamse gewest vormen de grootste groep met een belang van 55% in Publigas.
Het grootste deel van dit belang is in bezit van de financieringsverenigingen van de Vlaamse
gemengde sector die samen 40,8% van de aandelen Publigas bezitten. Het gaat concreet over Figga,
Finea, Fingem, Finilek, Finiwo, IBG en IKA. De Waalse vennoten hebben 30% van Publigas in handen
en Brussel heeft via Interfin een belang van 15%.
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Tabel 2: Aandeelhouderstructuur Publigas (2010)

Vlaams Gewest - aandelen A

FIGGA 6,94%
FINEA 6,85%
FINGEM 3,04%
FINILEK 6,74%
FINIWO 6,98%
IBG 1,22%
IKA 9,03%
VEH 14,20%
TOTAAL AANDELEN A 55,00%
Waalse regio - aandelen B

ALG 4,06%
FINIMO 0,30%
IDEFIN 0,57%
IDETA Participations 0,51%
IPFH 4,66%
SEDIFIN 1,51%
SOCOFE 18,27%
SOFILUX 0,13%
TOTAAL AANDELEN B 30,00%
Brusselse regio - aandelen C

INTERFIN 15,00%
TOTAAL AANDELEN C 15,00%
TOTAAL 100,00%

Bron: Publigas

De evolutie van de dividenden, die vanuit Fluxys naar de aandeelhouders van Publigas stromen,
kunnen slechts bij benadering worden weergegeven. In grafiek 5 worden de dividenden
weergegeven die Fluxys aan Publigas uitkeerde, zonder rekening te houden met de reserveringen die
binnen Publigas gebeurden. Deze werkwijze is nodig, omdat Publigas voor wat de winstverdeling
betreft geen aparte rekeningen bijhield voor dividenden afkomstig van Fluxys en Distrigas.

In 2009 werd Distrigas volledig verkocht, zoals beschreven in subparagraaf 4.1. Dankzij deze verkoop
realiseerde Publigas een eenmalige meerwaarde van EUR 1,39 miljard. De verkoop brengt uiteraard
teweeg dat vanaf 2009 de dividendopbrengsten van Publigas enkel nog van Fluxys afkomstig zijn.

Het uitzonderlijk hoog dividend van Fluxys in 2007 was te danken aan de eenmalige uitkering van
reserves. De groei van de opbrengsten in 2009 is een gevolg van de stijging van de participatie van
Publigas in Fluxys tot 51,47%, tegenover 32,55% in 2008.

In 2010 verhoogde Publigas zijn belang in Fluxys verder tot 89,97% door de overname van aandelen
van Electrabel (GDF Suez) dat in het voorjaar van 2010 volledig uit het kapitaal van Fluxys stapte.
Publigas maakte wel de intentie bekend een deel van zijn participatie door te verkopen aan een
derde partij.
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Grafiek 5: Totale bruto dividenden van Fluxys aan Publigas (in miljoen EUR; 2003-2009)
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4. Participaties in levering en productie

De Belgische gemeenten houden niet enkel participaties aan in de distributie- en
transportnetbeheerders, maar hebben tevens belangen in enkele energieondernemingen die zich
toeleggen op commerciéle activiteiten die openstaan voor concurrentie. Dat geldt zowel voor
gemeenten die behoren tot de gemengde als de zuivere sector.

In deze paragraaf worden achtereenvolgens de participaties van de Vlaamse gemengde sector in
Distrigas, Electrabel Customer Solutions (ECS) en Electrabel Green Projects Flanders (EGPF)
besproken.

4.1 Distrigas

De reeds besproken cvba Publigas hield tot 2009 niet alleen een participatie aan in de
vervoersnetbeheerder Fluxys maar ook in de handelsmaatschappij Distrigas. Tot de activiteiten van
Distrigas behoren de verkoop van aardgas aan onder meer leveranciers, elektriciteitsproducenten en
industriéle klanten. De onderneming legt zich tevens toe op het internationaal transport en de
trading van vloeibaar aardgas (LNG).

Begin 2008 was Suez de grootste aandeelhouder van Distrigas met een belang van 57,25%, gevolgd
door Publigas met een participatie van 31,25%. De resterende 11,50% was op de beurs genoteerd.
Met oog op een goedkeuring door de Europese Commissie van de fusie tussen Suez en Gaz de France
heeft Suez in de loop van 2008 zijn belang in Distrigas aan het Italiaanse Eni verkocht.
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In het najaar van 2008 lanceerde Eni een openbaar bod op alle aandelen die het nog niet in bezit had.
Na veel studiewerk besliste Publigas in te gaan op het bod en zijn belang in Distrigas volledig van de
hand te doen. Deze operatie werd in april 2009 gefinaliseerd. Door de verkoop realiseerde Publigas
een eenmalige meerwaarde van EUR 1,39 miljard.

Rekening houdend met het reeds besproken dividend dat van Fluxys afkomstig is, kan worden
gesteld dat van de Distrigas-verkoop afgerond EUR 810 miljoen werd uitbetaald aan de
aandeelhouders. De resterende bedragen dienden voor het aanleggen van voorzieningen, een
dotatie aan de onbeschikbare reserve en het overdragen van winst naar het volgende boekjaar. Deze
inhoudingen gebeurden met oog op verdere investeringen in Fluxys.

Voor een detail van het aandeelhouderschap van Publigas verwijzen we naar subparagraaf 3.2
waarin het belang in Fluxys wordt toegelicht.

4.2 Electrabel Customer Solutions (ECS)

Zoals reeds in de tweede paragraaf werd beschreven, stonden de opdrachthoudende verenigingen
0 WA y i S NI 2vdh \dalyaambe §emeeaten destijds in voor zowel de distributie als de levering
van elektriciteit en aardgas. Sinds de vrijmaking van de energiemarkt is de leveringsactiviteit van de
3SYSY3aRS WAYUESND2YYdzy [EflecEabdd Cuoyhdk SNHBD HaES)O Kieze
Electrabel-dochter is nationaal actief.

De Vlaamse gemeenten van de gemengde sector hebben een belang in ECS via hun
financieringsverenigingen. Ze houden samen een financiéle participatie van 3% aan in ECS; wat
overeenkomt met 5% in de Vlaamse activiteiten van ECS. Echter, gelet op de historische context bij
het ontstaan van ECS en de calloptie waarover de Vlaamse financieringsverenigingen beschikken,
krijgen de gemeenten een veel groter deel van de winst uitgekeerd dan de voormelde 3 of 5%.

In grafiek 7 wordt de evolutie weergegeven van de winsten die de Vlaamse dienstverlenende
verenigingen van ECS hebben ontvangen. De opmerkelijke winsttoename in 2006 is terug te brengen
tot specifieke eenmalige elementen. De implosie van de winst in 2009 is te wijten aan diverse
factoren, waaronder het aanleggen van provisies voor onbetaalde facturen. Het gedeeltelijk herstel
van de winst in 2010 is te danken aan het wegvallen van een aantal tijdelijke negatieve elementen en
een lichte verbetering van de marges.

0ACc
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Grafiek 7: Winsten ECS uitgekeerd aan de Vlaamse dienstverlenende verenigingen (2004-
2010)
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Bron: eigen gegevens

Aan de Vlaamse dienstverlenende verenigingen van de gemengde sector werden in 2010 volgende
winsten uitgekeerd:

- Finea: EUR 2.966.299,52
- Finiwo: EUR 3.938.718,47
- Fingem: EUR 1.852.040,07
- Figga: EUR 2.130.693,46
- IKA: EUR 3.549.826,06
- Finilek: EUR 3.555.927,23

4. 3 Electrabel Green Projects Flanders (EGPF)

De Vlaamse gemeenten van de gemengde sector zijn actief op niveau van de groene
elektriciteitsproductie via onder meer Electrabel Green Projects Flanders (EGPF) waarin zij via hun
financieringsverenigingen een belang aanhouden van 30%. De resterende 70% is in handen van
Electrabel-GDF Suez.

De rechtsvoorganger van EGPF, Wind Waterkracht Vlaanderen, werd destijds opgericht door de
+f Ll YvYas WAYGISNOD2YYdzyl £ SaQ 2y 4GS @2f R2Sy

toenmalige leveranciers hadden. Door de liberalisering en bijoehorende ontvlechting werden eind
2002 deze activiteiten ondergebracht in een afzonderlijk vehikel EGPF en werden de aandelen van de
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In 2005 en 2007 werden kapitaalverhogingen doorgevoerd en verkreeg EGPF achtergestelde
leningen. In 2010 heeft EGPF voor de eerste maal een dividend uitgekeerd van EUR 8 per aandeel.
Daarbij mag evenwel niet worden vergeten dat EGPF een groeibedrijf is waarbij het creéren van
aandeelhouderswaarde primeert.

Aan de Vlaamse dienstverlenende verenigingen van de gemengde sector werden in 2010 volgende
dividenden uitgekeerd:

- Finea: EUR 139.480,00
- Finiwo: EUR 176.880,00
- Fingem: EUR 103.024,00
- Figga: EUR 102.704,00
- IKA: EUR 227.296,00
- Finilek: EUR 164.024,00
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