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Métiers de base

S.R.I.W. s.a.

> Fabrications métalliques
et mécaniques

> Verre, Chimie, Textile,
Autres matériaux

> Agroalimentaire

> Bois, Papier,
Imprimerie, Edition

> Tourisme

> Services

SOFIBAIL S.A.

> Financement immobilier

S.LAW. SA.
> Agroalimentaire (PME)

Société Régionale
d'Investissement de Wallonie

Filiales spécialisées

SOWECSOM S.A.

> Economie sociale marchande

SOWASPACE S.A.
> Aéronautique, Espace, Défense,

Machines-outils

Filiales spécialisées
“ Plan Marshall”

SOFIPOLE

> Financement et mise a
disposition d'infrastructures et
matériel spécifiques nécessaires au
développement des poles de
compétitivité.

SOWAFINAL

> Mise en place d’'un financement
alternatif pour accélérer
l'assainissement des sites
économiques désaffectés et
l'équipement des zones
industrielles et portuaires.
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Poles spécifiques
de développement

TECHNOWAL S.A.

> Technologies nouvelles

WALLONIE TELE-
COMMUNICATIONS S.A.
> CD TECHNICOM S.A.

> Télécoms

IMMOCITA S.A

> Logement moyen

ECOTECH FINANCE S.A.

> Environnement
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COMITE DE DIRECTION

Président
Vice-Président
Vice-Président
Vice-Président
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(depuis le 30/01/07)
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COMITE D’ORIENTATION
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Gilbert DEMEZ
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Anne-Marie STRAUS
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REPARTITION
SECTORIELLE

DU PORTEFEUILLE
INDUSTRIEL DE LA
S.R.ILW. S.A.

(en €]

ACTIVITES ET
INTERVENTIONS
DE LA S.R.I.W. S.A.

12

"

1 Bois, Papier, Imprimerie, Edition
2 Chimie, Verre, autres Matériaux
3 Environnement
4 Financement intersectoriel PME
5 Fabrications métalliques et mécaniques
& Espace, Aéronautique, Défense
7 Agroalimentaire
2 Nouvelles Technologies et Biotechnologies
9 Activités de services
10 Immobilier
11 Tourisme et Loisirs

12 Economie sociale marchande

13 Télécoms, Electrotechnique, Electronique, Informatique

Total

23.485.063,95

45.946.337,79

49.052.521,12

26.494.799,97

63.906.122,18

12.975.404,50

40.554.725,30

53.919.717,10

12.112.936,50

29.891.040,16

1.611.293,68

6.774.661,20

143.722.349,08

510.446.972,53

4,60%

9,00%

9.61%

519%

12,52%

2,54%

7,94%

10,56%

2,37%

5,86%

0,32%

1,33%

28,16%

100,00%
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EN BREF

EVOLUTION
DES MOYENS

FINANCIERS

(en milliers €)

Capital libéré

Fonds propres
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La S.R.LW. s.A. cl6ture son exercice 2006 par un résultat bénéficiaire de 34,2 millions €.

'’Assemblée Générale a décidé de rémunérer ses actionnaires a concurrence de 21,3 millions €,
ce qui équivaut a un dividende de 1.752,92 € par action.

La marge brute d'autofinancement de lexercice aprés imp6t est de 33,2 millions€ contre
17,9 millions € au terme de l'exercice précédent.

La S.R.IW. a di acter des réductions de valeur sur ses immobilisations financiéres pour
3,1 millions €, mais les reprises de réductions de valeur enregistrées durant Uexercice ont été
plus importantes: elles atteignent 3,3 millions € et proviennent en grande partie de WALLONIE
TELECOMMUNICATIONS dont le résultat a été favorablement influencé par les plus-values
réalisées sur les cessions d'actions MOBISTAR.

Au cours de lexercice, les organes de gestion de la S.R.LW. ont approuvé des décisions
d’investissement pour un montant de 77 millions € se répartissant entre 16 sociétés. Les libéra-
tions de l'exercice ont atteint 31,1 millions €.

Le total des engagements d'investissement décidés par le Conseil d’/Administration de la S.R.I.W.
s.A. au cours de l'exercice 2006 ou d'exercices antérieurs et restant a exécuter au 31.12.2006
s'éléve a 64,9 millions €.

Depuis sa création, la S.R.I.W. a ainsi soutenu les projets de développement de pres de 340
sociétés dans les secteurs traditionnels du tissu industriel wallon, mais aussi dans des secteurs
plus spécifiques ou encore des secteurs de pointe en croissance.
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(T.I.C), et
constituent aujourd’hui des secteurs-clés de la Wallonie.

Le Groupe S.R.LW. continue a soutenir ces secteurs en participant au développement de
nouvelles activités ou au renforcement de la capacité de recherche et de production des entre-
prises.

Ainsi, dans le pole des nouvelles technologies (hors T.I.C.), la , ainsi que (en
direct et via sa participation START-IT) participent au financement des sociétés suivantes: ABL
Luxembourg, ASEPTIC Technologies, BIENCA, BIOART, BIOCODE-HYCEL, BIOPOLE, BIOTECH
TOOLS, BIOXPR, BIOEXTRACT, CARDIO3, CARDIO LIFE RESEARCH, CISSQiD, DNA VISION, E-
CAPITAL, EUROGENTEC, GEMBLOUX Valorisation, HENOGEN, AMD Holding, HORPI-SYSTEMS,
H-PHAR, IBt, IMBC Spinnova, KITOZYME, MEDSYS INVEST, NANOCYL, ONCOMETHYLOME
SCIENCES, PROBIOX, PROMOCELL, QUALITY ASSISTANCE, SIMPARTNERS, TECSEN, TIGENIX,
UNIBIOSCREEN, VANDEPUTTE, WARCOING, WELLCARE PRODUCTS et ZENTECH.

Au 31 décembre 2006, TECHNOWAL, dont le capital souscrit s'éleve a 23,8 millions €, détient 22
participations financieres pour une valeur nette de 16 millions € . Elle a terminé son exercice avec
un bénéfice de 0,357 million €.

Les interventions de atteignent un total de 13,8 millions €
depuis 1999.

La valeur nette de son portefeuille (en ce compris sa filiale CD TECHNICOM, détenue a
99,85 %), s'éléve a 19,2 millions € investis dans 5 sociétés.

Lexercice 2006 de la société s'est soldé par un bénéfice net de 11,1 millions €, contre
un bénéfice de 11 millions € en 2005 et intégre notamment 7,2 millions € de plus-values
réalisées sur la cession du solde de son portefeuille en actions MOBISTAR.

WALLONIE TELECOMMUNICATIONS a également cédé, durant Uexercice 2006, sa participation
en TELINDUS, compte tenu de lOPA de BELGACOM sur cette société.

, société de capitalrisque spécialisée dans les PME du
(télécommunications, logiciels, informatique) dispose d'un portefeuille de 15
participations a la fin de Uexercice et a soutenu plus de 50 sociétés depuis sa création.

L'exercice 2006 de la société s'est soldé par un bénéfice net de 0,68 million € provenant princi-
palement de plus-values sur cessions de participations.

Le pole , qui a pour objet de promouvoir le développement d’entreprises
industrielles dans , a, durant lexercice 2006, investi pour un
montant total de 1,62 million € essentiellement dans les entreprises EPE ENGINEERING,
SECOBOIS, ENERGIE FLEUVES, C POWER.

ECOTECH a, par ailleurs, participé aux études visant la création d'un parc éolien en Mer du Nord,
au large d'Ostende (60 éoliennes de 5 megawatts) dont la construction débutera en 2007 ainsi
que la construction, en Wallonie, d'usines de biocarburant et d'unités de cogénération et de
biométhanisation. ECOTECH a enregistré un bénéfice net social de 2,2 millions €.

En consolidé, le chiffre d'affaires s'est élevé a 31 millions €.

Ce péle a, depuis sa création fin 1998, effectué des interventions directes dans 40 sociétés pour
un montant cumulé de lordre de 130 millions €.
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La société anonyme a pour objectif principal de contribuer a la réalisation de projets
immobiliers incluant de maniere significative des . Elle entend ainsi
contribuer aux efforts déployés en Wallonie, notamment dans le cadre des revitalisations
urbaines.

Elle affiche un bénéfice de 0,9 million € contre un bénéfice de 0,2 million € en 2005.

En ce qui concerne la , société de financement issue d’un partenariat entre la Fédération
Wallonne de UAgriculture (10 %) et la S.R.ILW. (90 %), elle a pour mission d’apporter un soutien
financier a des projets développés par des wallonnes actives dans les

On notera qu’elle affiche un bénéfice de 13,9 milliers € en 2006 contre 20,5 milliers € pour 2005.
La S.LAW. a soutenu 25 dossiers au cours de lexercice 2006 pour un montant de 2,2 millions €.
Depuis sa création, elle a souscrit pour un montant total de 19,1 millions €.

La , quant a elle, a pour objet de promouvoir le développement de [
en région wallonne, par la participation au financement de projets initiés par les
entreprises de ce secteur.

La société a cloturé lexercice 2006 avec un bénéfice de 0,3 million €. Elle a souscrit en 2006 pour
un montant de 1,7 million € (financements long terme et court terme). Elle a soutenu, depuis sa
création, les projets de 108 sociétés.

Depuis juin 2005, la SOWECSOM est également habilitée a intervenir, en collaboration avec le
Fonds de UEconomie Sociale et Durable, dans le financement d’investissements des E.T.A.
(Entreprises de Travail Adapté), E.F.T. ([Entreprises de Formation par le Travail) et 0.1.S.P. (Orga-
nismes d’Insertion Socio-Professionnelle).

La S.R.ILW. est actionnaire a plus de 30,7 % de la

, avec un investissement de 17,1 millions €. La
SOWALFIN est une société anonyme d'intérét public, mise en place par le Gouvernement wallon
pour favoriser la création et le développement des PME en Wallonie par la mise a disposition
d’outils financiers spécifiques et adaptés.

Les activités financiéres de base de la SOWALFIN, sont actuellement au nombre de trois:
e L'octroi de garanties en couverture de financements bancaires;

e Le cofinancement via loctroi de préts subordonnés;

e Le capital a risque et le financement haut de bilan par lintermédiaire des Invests.

En outre, la SOWALFIN s’est dotée de filiales:

e SOFINEX: Appui aux activités internationales des PME wallonnes. En partenariat avec TAWEX
(40 %) et la S.R.ILW. (20 %), la SOWALFIN a créé la SA SOFINEX en vue de regrouper au sein
d’'une méme structure les outils financiers destinés au développement des activités interna-
tionales des PME wallonnes.

¢ SOCAMUT: Renforcement du capital des sociétés wallonnes de cautionnement mutuel en vue
de faciliter le financement des trés petites entreprises.

o SOWACCESS: Plateforme de reprise et de cession d’'entreprises en Wallonie.
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Interprétation diagnostique et choix thérapeutiques a laide de
bases de données médicales dans le domaine du sida.
Luxembourg et Liege, via sa filiale ITS

TECHNOWAL a recu des certificats d’investissement en
capital a risque.

Diagnostic en oncologie par ultrasons.
Waterloo

Octroi d'un EOC en vue de financer le développement du
prototype “ovarien”.

Scierie.
Billingen

Souscription a un emprunt obligataire subordonné assorti

de warrants a un programme d’investissements visant le renou-
vellement et la modernisation d’'une partie des installations
industrielles pour les rendre plus performantes, plus compéti-
tives, plus souples et donc mieux adaptées aux exigences
actuelles du marché.

Développement et commercialisation de produits a base d’enzymes
dans le cadre de la conservation d'aliments.
Seneffe

Participation au capital de la société aux cotés de ING Private
Equity.

Diagnostic médical, machines et réactifs.
Liege

Participation a une augmentation de capital destinée a finaliser la
mise au point du systeme 3X3.
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Développement de vaccins contre les allergies.
Bruxelles

Participation a une augmentation de capital destinée aux essais
pré-cliniques et cliniques.

Thérapie cellulaire: régénération du muscle cardiaque par
transplantation cellulaire chez les patients atteints d'insuf-
fisance cardiaque.

Braine lAlleud

Libération du capital souscrit.

Appareillage médical mini-invasif dans le domaine de la chirurgie
cardiaque.
Louvain-la-Neuve

Participation a une augmentation de capital avec BAMS et
HUNZA Ventures.

Prestations de biologie moléculaire et notamment d'analyse
génétique.
Gosselies

Participation a une augmentation de capital avec BIO.be et
Sambrinvest dans le cadre du développement de ses activités.

Production d’emballages en carton, de profilés en nids d'abeilles
et de corniéres.
Mouscron

Souscription a un emprunt obligataire subordonné avec warrants
en vue d'accroitre les capacités de production.
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Développement d'un médicament qui inhibe la réplication du virus
du sida.
Gosselies

Participation a une augmentation de capital pour continuer le
développement.

Production et commercialisation de serviettes décoratives en
papier.
Enghien

Prét subordonné destiné a promouvoir le développement de
la société et particulierement sa propre marque.

Recherche, développement, production et commercialisation
d'implants destinés a traiter différents cancers.
Seneffe

Participation a une augmentation de capital par exercice de
warrants.

Scierie.
Herstal
Vielsalm

Décision de participer au financement d'un programme d'in-
vestissements lequel vise la mise en place d’'une unité de
production d'électricité verte, d'une unité de production de pellets
et d’'une unité de rabotage sur le site de Vielsalm. Cet investisse-
ment devrait également permettre de répondre a une demande
croissante en matiére de bois séchés et de bois rabotés.

Certains travaux ont déja démarré fin 2006. Les études de valida-
tion relatives a ce projet se sont poursuivies jusqu’en avril 2007.
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Recherche, développement, production et commercialisation
d'appareils de laparoscopie pour la gynécologie, lurologie et
la chirurgie abdominale.

Gembloux

Augmentation de capital avec VIVES en vue de financer la croissance
des activités.

Production de pieces d'usure pour les industries cimentiéres,
miniéres et des agrégats.
Louvain-la-Neuve / Vaux-sous-Chévremont

Participation a une augmentation de capital et octroi d'un prét
assorti de warrants.

Recherche et développement dans le domaine de la biotech-
nologie dont notamment la méthylation des genes pour

le diagnostic précoce des cancers.

Liege

Participation a une augmentation de capital en mars. La société a
été introduite en Bourse en juin 2006.

Fonds d’investissements dans les TPME.
Liege

Libération d'une tranche du capital souscrit.

Exploitation d'une technologie enzimatique de production de
chitosane.
Herstal

Participation a une augmentation de capital pour financer la
construction des unités de production et la commercialisation.
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Développement et fabrication de catalyseurs pour la métallisation
des plastiques.
Louvain-la-Neuve

Octroi d’'un prét complémentaire en vue d'asseoir, sur le marché,
la crédibilité de la technologie de métallisation du plastique
développée par Uentreprise.

Recherche et développement dans le domaine du screening de
molécules originales pour le traitement des cancers.
Erasme (Bruxelles)

Octroi d’'un prét convertible avec la SRIB, INGPE, SGAM, E-Capital,
les fondateurs.

Aquaculture - Elevage et transformation de tilapias.
Mouscron

Participation au financement d'un programme d’investissements
visant la mise en place, a Mouscron, d’une installation d'aqua-
culture.

Ce projet rencontre les exigences du consommateur et de la
grande distribution en matiére de tracabilité et de respect des
normes de qualité les plus strictes.

Outil de régularisation thermique pour le matériel médical,
paramédical, ...
Alleur

Augmentation de capital avec des investisseurs francais en vue de
financer la fin du développement et la commercialisation.
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RAPPORT DE GESTION



20 « 2006 RAPPORT ANNUEL

QUELQUES
CHIFFRES-CLES

(en millions €)

Fonds propres aprés répartition

* Capital (souscrit et libéré)

* Primes d'émission, réserves et bénéfice reporté
Total

Immobilisations financieres
Portefeuille:

e Actions

e Créances

Total

Décisions d'investissements et de garanties de l'exercice
Décisions d'investissements Long Terme

Décisions d'investissements Court Terme

Garanties

Total

Réalisations de 'exercice
Investissements Long Terme
Investissements Court Terme
Total

Situation des engagements restant a exécuter au terme de lexercice
Investissements Long Terme

Garanties

Total

Exercice
2006

3455
4227
768,2

628,1
112,-
740,1

71,

1,4
78,4

26,8

26,8

64,9
25,-
89,9

Exercice
précédent

3455
4098
755,3

626,2
124,8
751,-

11,8

4,3
16,1

33,4

33,4

329
36,-
68,9



RESULTATS
FINANCIERS
ET AFFECTATIONS

(en €)
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Le bénéfice de l'exercice apres impot est de 34.228.386,88 €.

Il est proposé a lAssemblée d’affecter le bénéfice de U'exercice et le bénéfice reporté des
exercices précédents, soit globalement 46.732.507,81 €, de la maniére suivante:

Dotation a la réserve légale 0,00 €
Rémunération du capital 21.285.726,21 €
Bénéfice a reporter 25.446.781,60 €

La part revenant a la Région Wallonne dans le cadre de la rémunération du capital est
de 21 millions €, dont 15 millions € seront affectés au financement du plan Marshall et
6 millions € a ['augmentation des moyens du Fonds de Rénovation industrielle.

La marge brute d'autofinancement de lexercice, apres impot, est de 33,2 millions €
contre 17,9 millions € pour les 12 mois de U'exercice précédent.
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COMMENTAIRES
DES PRINCIPALES
RUBRIQUES DU
BILAN

ET DU COMPTE
DE RESULTATS

(en millions €)

Actif
e Actifs immobilisés: 741,2 millions €
Les immobilisations financiéres au 31.12.2006 s'élévent a 740,1 millions € en valeur nette.

Les mouvements affectant celles-ci figurent aux pages C.5.4.1. a C.5.4.3. de l'annexe du
bilan et peuvent se résumer comme suit (en millions €):

Valeur du portefeuille au 01.01.2006 751,-
Acquisitions & libérations 32,2
Cessions, remboursements & retraits (47,1)
Réductions de valeur ( 3,1)
Reprises de réduction de valeur car excédentaires 3,3
Réductions de valeur annulées suite a cessions ou retraits 3,8
Valeur du portefeuille au 31.12.2006 740,1

Le portefeuille qui se compose de participations en capital a hauteur de 628,1 millions €
et de préts pour un montant total de 112,- millions €, représente 77,3 % du total du bilan.

Le total des engagements d'investissements et de garanties décidés par le Conseil
d’Administration et restant a exécuter au 31.12.2006 s'éléve a 89,9 millions €.

Une assurance a été souscrite pour couvrir, dans certaines limites, le risque crédit.

Compte tenu de la nature des investissements réalisés a ce jour, de leur diversité et des
garanties recues, il n'y a pas, a notre connaissance, de risques significatifs supplémen-
taires a prévoir.

e Actifs circulants: 216,8 millions €

Une créance issue d'un prix de vente d'actions pour 4,4 millions € a été inscrite dans la
rubrique des “créances a plus d’'un an”. Le poste “autres placements”, d'un montant de
205,1 millions €, est détaillé page C.5.6.

Le poste “comptes de régularisation” comprend essentiellement les intéréts courus et non
échus sur les créances, les immobilisations financiéres et les autres créances a court
terme ainsi que sur les dépots a terme.
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Passif

e Capitaux propres: 768,2 millions €

Situation au 01.01.2006 755,3
Résultat de U'exercice 2006 34,2
Rémunération du capital ( 21,3)
Fonds propres au 31.12.2006 768,2

¢ Dettes: 188,6 millions €

Celles-ci représentent, d'une part, et pour majeure partie (soit 165,7 millions €], les
dettes vis-a-vis de SOFRIWAL S.A. (gestionnaire du Fonds de Rénovation Industrielle) se
décomposant en 152,2 millions € de dettes a long terme et 13,5 millions € pour la partie
a moins d’un an et d'autre part, le montant du dividende décrété au terme de U'exercice
pour un montant de 21,3 millions €.

Compte de résultats

Aprés impots, le bénéfice de l'exercice social cloturé au 31.12.2006 s'éleve a 34,2 millions €.
On notera les chiffres significatifs suivants (en millions €] :

1. Concernant les immobilisations financiéres
- Dividendes encaissés sur immobilisations financiéres 2,9
La diminution de 14,1 millions des dividendes
provient essentiellement des filiales de la S.R.I.W.

- Intéréts sur créances en immobilisations financiéres 4,8
- Plus-values nettes réalisées sur les cessions
d’'immobilisations financieres 26,9

Le montant s’explique essentiellement par
la plus-value enregistrée sur la cession de
la participation BELPAN (22,6 millions)
- Réductions de valeurs actées sur les immobilisations financiéres (3,1)

e Acapela Group (1,9)
e A.C.M. (1,-)
e Autres (0,2)
- Reprises de réductions de valeur sur les immobilisations financieres 3,3
e Wallonie Télécommunications 2,-
¢ Belpan Holding 1,-
e Autres 0,3

2. Concernant les actifs circulants
Les résultats sur actifs circulants ont été influencés notamment par des reprises
de réductions de valeur d’'un montant net de 1,- million € et des plus-values de
réalisation d’'un montant net de 4,2 millions €.

Eléments post-cloture
Nous n’avons connaissance d’aucun élément postérieur a la cloture de U'exercice qui
aurait une incidence sur la situation financiére et sur les résultats de la société.
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SYNTHESE DES
ENGAGEMENTS ET
INVESTISSEMENTS

DU GROUPE

En€

S.R.ILW.

TECHNOWAL

S.R.LW. FINANCE

SOCIETE DE FINANCEMENT DES EAUX
WALLONIE TELECOMMUNICATIONS
CD TECHNICOM

SADETAM

S.LAW.

ECOTECH FINANCE

TECHWASTE

NOFIPAC

SOFIPOLE

TOTAL

SOWECSOM

TOTAL GENERAL

Engagements
de lex. 2006

77.006.562,27
3.149.680,00

2.250.000,00

250.000,00

2.376.000,00
8.507.479,00
1.729.142,80
200.000,00
3.750.000,00
99.218.864,07

3.806.550,00

103.025.414,07

Investissements
souscrits durant
l'exercice 2006

26.780.477,50

4.985.682,62

4.179.299,45

99.999,80

3.000.000,00

2.154.081,79

1.836.629,00

5.222.563,92

150.000,00

48.408.734,08

1.626.367,47

50.035.101,55

Partie restant a
libérer au 31.12.06
sur inv. souscrits
durant Uex. ou
antérieurement

74.304.994,93

558.133,91

7.410.925,66

62.500,00

410.771,09

82.747.325,59

82.747.325,59

Engagements de lex.
ou antérieurs restant
a exécuter au
31.12.06

64.898.084,00
832.530,00

66.966.367,41

844.836,07

785.673,00

1.595.154,50

12.384.743,78

3.750.000,00
152.057.388,76

2.570.819,76

154.628.208,52
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COMPTES ANNUELS

(en milliers €)
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ACTIF

Actifs immobilisés
[I. Immobilisations incorporelles

[Il. Immobilisations corporelles
A. Terrains et constructions
B. Installations, machines et outillage
C. Mobilier et matériel roulant
E. Autres immobilisations corporelles

IV. Immobilisations financieres
A. Entreprises liées
1. Participations
2. Créances
B. Autres entreprises avec lesquelles
il existe un lien de participation
1. Participations
2. Créances
C. Autres immobilisations financiéeres
1. Actions et parts
2. Créances et cautionnements
en numéraire

Actifs circulants

V. Créances a plus d'un an
B. Autres créances

VI. Stocks et commandes en cours d'exécution

A. Stocks
1. Approvisionnements

VII. Créances a un an au plus
A. Créances commerciales

B. Autres créances

VIIl. Placements de trésorerie
B. Autres placements

IX. Valeurs disponibles
X. Comptes de régularisation

Total de Uactif

283
155
677
530.826
490.750
40.076
117.042
87.059
29.983
92.249
50.257
41.992
4.425
1
1
30
3.708
205.053

Exercice

741.238

6

1.115

740117

216.774

4.425

1

3.738

205.053

1.955

1.602

958.012

485.299
48.253

104.321

34.324

36.593

42.193

283

1
112
740

533.552

138.645

78.786

4.425

1

39
3.863

171.161

Exercice
précédent

752.138
19

1.136

750.983

182.603
4.425

1

3.902

171.161

900
2.214

934.741
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Exercice Exercice
précédent
Produits
A. Produits des immobilisations financiéres: 7.634 21.877
a. Dividendes 2.880 17.003
b. Intéréts 4.754 4.874
B. Produits des actifs circulants 4124 3.093
C. Autres produits financiers 147 282
D. Produits des services prestés 319 299
E. Autres produits courants 1.155 1.070
G. Reprises de réductions de valeur: 4.822 8.279
a. sur immobilisations financieres 3.296 4.976
b. sur actifs circulants 1.526 3.303
|. Plus-values sur réalisations: 31.192 3.459
a. d'immobilisations incorporelles et
corporelles 13
b. d'immobilisations financieres 26.893 1.003
c. d'actifs circulants 4.286 2.456
J. Produits exceptionnels 650 57
K. Régularisation d'impots 43

et reprises de provisions fiscales

TOTAL 50.086 38.416
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Exercice Exercice
précédent
Charges
A. Charges des dettes 1
B. Autres charges financiéres 252 146
C. Services et biens divers 8.222 7.586
D. Rémunérations, charges sociales et pensions 2.577 2.505
E. Charges diverses courantes 655 551
F. Amortissements et réductions de valeur sur
frais d'établissement, immobilisations

incorporelles et immobilisations corporelles 139 210
G. Réductions de valeur: 3.692 4.012

a. sur immobilisations financieres 3.126 3.745

b. sur actifs circulants 566 267
I. Moins-values sur réalisations: 121 1.123

b. d'immobilisations financieres 255

c. d'actifs circulants 121 868
J. Charges exceptionnelles 131 132
K. Impéts 69 155
L. Bénéfice de l'exercice 34.228 21.995

TOTAL 50.086 38.416
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AFFECTATIONS ET
PRELEVEMENTS

A. Bénéfice a affecter
1. Bénéfice de l'exercice a affecter 34.229
2. Bénéfice reporté de lexercice précédent 12.504

C. Affectations aux capitaux propres
2. Ala réserve légale

D. Résultat a reporter
1. Bénéfice a reporter

F. Bénéfice a distribuer
1. Rémunération du capital 21.286

Exercice

46.733

(25.447)
(21.286)

21.995
6.774

1.061

15.204

Exercice
précédent

28.769

(1.061)

(12.504)
(15.204)
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Il. Etat des Immobilisations incorporelles

31

1. Frais de recherche 2. Concessions
et de développement brevets, licences, etc.
a) Valeur d'acquisition
Au terme de l'exercice précédent 17
Mutations de Uexercice:
e Acquisitions, y compris la production immobilisée 4
Au terme de l'exercice 121
c) Amortissements et réductions de valeur
Au terme de l'exercice précédent 98
Mutations de Uexercice:
e Actés 17
Au terme de l'exercice 115
d] Valeur comptable nette au terme de ['exercice 6
11l. Etat des Immobilisations corporelles
1. Terrains et 2. Installations, 3. Mobilier et
constructions machines et outillage matériel roulant
a) Valeur d'acquisition
Au terme de l'exercice précédent 283 25 893
Mutations de l'exercice:
e Acquisitions, y compris la production immobilisée 103
e Cessions et désaffectations (78]
Au terme de ['exercice 283 25 918
c) Amortissements et réductions de valeur
Au terme de l'exercice précédent 24 781
Mutations de l'exercice:
e Actés 1 51
e Annulés a la suite de cessions et désaffectations (69)
Au terme de l'exercice 25 763
d] Valeur comptable nette au terme de ['exercice 283 0 155
4. Location-financement 5. Autres 6. Immob. en cours
et droits similaires immob. corp. et acomptes
a) Valeur d'acquisition
Au terme de l'exercice précédent 3.341
Mutations de Uexercice:
Acquisitions, y compris la production immobilisée 7
Au terme de l'exercice 3.348
c) Amortissements et réductions de valeur
Au terme de l'exercice précédent 2.601
Mutations de l'exercice:
e Actés 70
Au terme de l'exercice 2.671

d] Valeur comptable nette au terme de ['exercice 677
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IV. Etat des Immobilisations financiéres

1. Ent. liées 2. Ent. avec un 3. Autres
lien de participation entreprises

1. Participations, actions et parts
a) Valeur d'acquisition
Au terme de l'exercice précédent 601.671 138.926 52.010
Mutations de l'exercice:
e Acquisitions 7.405 4.126
e Cessions et retraits (15.072) (3.968)
e Transferts d'une rubrique a une autre (12.395) 12.395
Au terme de l'exercice 601.671 118.864 64.563
c) Réductions de valeur
Au terme de l'exercice précédent 39.255 33.116 14.317
Mutations de l'exercice:
e Actées 3.126
e Reprises car excédentaires (1.951) (1.345)
e Annulées a la suite de cessions et retraits (3.780) (11)
Au terme de ['exercice 37.304 31.117 14.306
d) Montants non appelés
Au terme de l'exercice précédent 77.117 1.489 1.100
Mutations de U'exercice: (3.500] (801) (1.100)
Au terme de l'exercice 73.617 688
Valeur comptable nette au terme de l'exercice 490.750 87.059 50.257
2. Créances
Valeur comptable nette
au terme de Uexercice précédent 48.253 34.324 42.193
Mutations de l'exercice:
e Additions 1.250 1.750 12.250
e Remboursements (9.296) (6.091) (12.451)
e Autres (131)
Valeur comptable nette au terme de l'exercice 40.076 29.983 41.992
Réductions de valeur cumulées sur créances
au terme de l'exercice 30.8%4 2.568 23.642
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V. Participations et droits sociaux Sont mentionnées ci-aprés, les sociétés dans lesquelles l'entreprise détient une
détenus dans d’autres entreprises participation (comprise dans les rubriques 280 et 282 de l'actif] ainsi que les autres
entreprises dans lesquelles U'entreprise détient des droits sociaux (compris dans les
rubriques 284 et 51/53 de l'actif] représentant 10 % au moins du capital souscrit.
N.B.: Les sociétés en liquidation ou en faillite ne sont pas reprises dans ce tableau.

DENOMINATION, adresse complete du SIEGE Droits sociaux détenus Données extraites des derniers
et pour les entreprises de droit belge, comptes annuels disponibles
mention du NUMERO D'ENTREPRISE

A. Participations dans des sociétés liées

S.R.I.W. FINANCE sa 0429.547.573  879.999 99,99 % 0,01 % 31/12/05 EUR 253.929,8 7.322,1

Avenue Destenay, 13

B. 4000 LIEGE
COSSOM bv Maastricht 23.128 100,00 % 31/12/05 EUR 8.397,4 1.942,4

Horsterweg, 18 C 14636.007

NL 6199 CC MAASTRICHT
ECOTECH FINANCE sa 0426.516.918  202.982 82,00 % ~ 31/12/05 EUR  72.316,9 1.393,6

Avenue Destenay, 13

B. 4000 LIEGE
GROUPE INTERAGRI sa 0442.945.847 23.925 99,99 % 0,01 % 30/06/06 EUR  -9.1417 3,2

Avenue Destenay, 13

B. 4000 LIEGE
IMMOCITA sa 0434.854.760  504.249  99.99 % 0,01 % 31/12/05 EUR 11.313,3 161,7

Rue Dewez, 49
B. 5000 NAMUR

INNOTECH sa 0421.988.404  119.999 99,99 % 0,01 % 31/12/05 EUR 3.436,6 45,4
Avenue Destenay, 13
B. 4000 LIEGE

NOFIPAC sa 0430.207.569  209.408 99,98 % 31/12/05 EUR 9.840,4 400,6
Avenue Destenay, 13
B. 4000 LIEGE

ROBOTICS AND AUTOMATION sa 0422.454.893 1.196.000 94,92 % 5,08 % 31/12/05 EUR  34.730,2 1.912,2
Avenue Destenay, 13
B. 4000 LIEGE

SADETAM sa 0424.141.903 2.095.882 99,99 % 0,01 % 31/12/05 EUR 2.695,0 -2.097,0
Avenue Destenay, 13
B. 4000 LIEGE

SAMANDA sa 0480.028.848 24.998 99,99 % 0,01 % 31/12/05 EUR 393,0 101,8
Avenue Destenay, 13
B. 4000 LIEGE
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DENOMINATION, adresse complete du SIEGE

et pour les entreprises de droit belge,
mention du NUMERO D'ENTREPRISE

SOCIETE DE FINANCEMENT DES EAUX sa
Avenue Destenay, 13
B. 4000 LIEGE

0466.557.627

Droits sociaux détenus

4.028

80,00 %

Données extraites des derniers
comptes annuels disponibles

31/12/05

EUR

5.986,1 316,3

SOC. D'INVESTISSEMENT AGRICOLE DE WALLONIE sa
Avenue Destenay, 13
B. 4000 LIEGE

0471.517.988

2.250

90,00 %

31/12/05

EUR

3473 20,5

SODEDI sa
Avenue Destenay, 13
B. 4000 LIEGE

0429.351.296

150.000

57,15 %

42,85 %

31/12/05

EUR

9.008,5 156,8

SOFIBAIL sa
Rue Dewez, 49
B. 5000 NAMUR

0426.091.207

8.000

71,67 %

31/12/05

EUR

2.086,2 -2243

SOFIPOLE sa
Avenue Destenay, 13
B. 4000 LIEGE

0877.938.090

300

60,0 %

31/12/06

EUR

SOFRIWAL sa
Avenue Destenay, 13
B. 4000 LIEGE

0240.365.703

10.000

100,00 %

31/12/05

EUR

252,6 8,1

SOWAFINAL sa
Avenue Destenay, 13
B. 4000 LIEGE

0877.942.347

624

99,84 %

0,16 %

31/12/06

EUR

SOWASPACE sa
Avenue Destenay, 13
B. 4000 LIEGE

0471.250.249

1.249

99,92 %

0,08 %

31/12/05

EUR

137,2 3,4

SOWECSOM sa
Avenue Destenay, 13
B. 4000 LIEGE

0455.653.441

5.099

50,49 %

0,01 %

31/12/05

EUR

2.169,1 14,7

SPARAXIS sa
Avenue Destenay, 13
B. 4000 LIEGE

0452.116.307

39.990

99,98 %

0,02 %

31/12/05

EUR

1.205,2 409,2

TECHNOWAL sa
Avenue Destenay, 13
B. 4000 LIEGE

0437.250.264

951.919

99,99 %

0,01 %

31/12/05

EUR

15.005,0 -959,0

WALLONIE TELECOMMUNICATIONS sa
Avenue Destenay, 13
B. 4000 LIEGE

0437.249.076

4.032.237

99,99 %

0,01 %

31/12/05

EUR

136.564,0 10.991,0
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DENOMINATION, adresse complete du SIEGE
et pour les entreprises de droit belge,
mention du NUMERO D'ENTREPRISE

Données extraites des derniers
comptes annuels disponibles

Droits sociaux détenus

B. Participations dans des sociétés avec lien

ACAPELA GROUP sa
Boulevard Dolez, 33
B. 7000 MONS

0460.125.240

1.532.388

23,32 %

9,28 %

31/12/05

EUR

2.811,0

- 590,0

APPLICATIONS CABLE MULTIMEDIA sa
Rue Louvrex, 95
B. 4000 LIEGE

0460.608.557

2.546

16,60 %

31/12/05

EUR

9.799,2 - 6.257,4

ASEPTIC TECHNOLOGIES sa
Rue Camille Hubert, 7-9
B. 5032 ISNES

0477.899.303

6.000

16,22 %

31/12/05

EUR

31.952,5 - 13.246,4

ATELIERS TOUSSAINT-NYSSENNE sa
Rue du Progres, 5
B. 4821 DISON

0405.845.822

696

25,14 %

31/12/05

EUR

2.670,7

140,9

BIOCODE HYCEL sa
Rue Ernest Solvay, 101/103
B. 4000 LIEGE

0436.921.949

399.476

14,69 %

31/12/05

EUR

7.593,0

-773,0

CISSOID sa
Chemin du Cyclotron, 6
B. 1348 LOUVAIN-LA-NEUVE

0472.528.966

175.841

25,55 %

30/06/06

EUR

1.026,1

- 380,1

ECOLAM sa
Z.1. d'Achéne
B. 5590 CINEY

0475.243.085

9.840

36,69 %

31/12/05

EUR

983,0

- 481,0

ENSIVAL MORET INTERNATIONAL sa
Rue Hodister, 44
B. 4860 PEPINSTER

0865.342.047

29.000

30,85 %

31/12/05

EUR

9.656,0

256,0

FOIRE INTERNATIONALE DE LIEGE sc
Avenue Maurice Denis, 4
B. 4000 LIEGE

0402.413.903

37.500

12,90 %

31/12/05

EUR

4.501,7

FONDERIES J. MARICHAL KETIN sa
Rue Verte Voie, 39
B. 4000 LIEGE

0403.965.705

2.000

20,00 %

30/06/06

EUR

4.483,9

116,1

GAUDER & Co sa
Rue de la Révision, 93
B. 4032 CHENEE

0416.481.574

4.286

37,61 %

31/12/05

EUR

10.714,0

525,0
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DENOMINATION, adresse complete du SIEGE

et pour les entreprises de droit belge,
mention du NUMERO D'ENTREPRISE

HENOGEN sa
Rue des Professeurs Jeener et Brachet, 12
B. 6041 GOSSELIES

0467.455.074

Droits sociaux détenus

2.148

30,81 %

Données extraites des derniers
comptes annuels disponibles

31/12/05

EUR

6.6050 -9150

H-PHAR sa
Rue Clément Ader, 12
B. 6041 GOSSELIES

0478.214.849

1.102

16,65 %

31/12/05

EUR

4.716,9  -240,0

|.T.B. sa
Avenue des Eaux Vives, 13
B. 1332 GENVAL

0414.360.640

47.501

23,75 %

31/12/05

EUR

4.605,5 566,6

KITOZYME sa
Rue Haute Claire, 4
B. 4040 HERSTAL

0473.676.932

225.000

7,57 %

4,49 %

31/12/05

EUR

9976  -7821

MULTISCOPE PALACE sa
Gaston Martensplein, 6
B. 9870 ZULTE

0405.861.262

21

12,91 %

31/12/05

EUR

4.341,0 149,0

NANOCYL sa
Rue de U'Essor, 4
B. 5060 SAMBREVILLE

0476.998.785

2.000

11,80 %

31/12/05

EUR

2.941,0 -1.137,9

PARC PARADISIO sa
Chateau de Cambron, 1
B. 7940 BRUGELETTE

0406.834.628

170.853

15,30 %

31/10/05

EUR

17.306,0  1.439,0




DENOMINATION, adresse complete du SIEGE

et pour les entreprises de droit belge,
mention du NUMERO D'ENTREPRISE

PRAYON sa
Rue Joseph Wauters, 144
B. 4480 ENGIS

0405.747.040

Droits sociaux détenus

92.085

4531 %
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Données extraites des derniers
comptes annuels disponibles

31/12/05

EUR

57.513,0

-8.759,0

QUALITY ASSISTANCE sa
Technoparc de Thudinie, 1
B. 6536 DONSTIENNES

0423.357.983

625

10,64 %

31/12/05

EUR

2.101,0

106,0

SOFINEX sa
Avenue Destenay, 13
B. 4000 LIEGE

0860.662.588

500

20,00 %

31/12/05

EUR

2.437.9

-377

SOWALFIN sa
Avenue Destenay, 13
B. 4000 LIEGE

0227.842.904

690.441

30,70 %

31/12/05

EUR

53.145,0

- 689,2

VITAFISH sa
Rue Théodore Kliber,4
B. 7700 MOUSCRON

0863.541.609

1.289

23,44 %

31/12/05

EUR

1.649,8

- 475,2

WARCOING INDUSTRIE sa
Rue de la Sucrerie, 1
B. 7740 PECQ

0450.533.425

9.091

13,33 %

31/12/05

EUR

17.210,8

-4.529,4

ZENTECH sa
Avenue du Pré Aily, 10
B. 4031 ANGLEUR

0441.634.961

18.837

12,86 %

31/12/05

EUR

1.682,0

12,0
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VI. Placements de trésorerie:

autres placements Exercice Exercice
précédent
Actions et parts 83.214 52.407
Valeur comptable augmentée
du montant non appelé 83.214 52.407
Titres a revenu fixe 51.869 55.269
Comptes a terme détenus aupres
des établissements de crédit 69.970 63.485
Avec une durée résiduelle ou de préavis:
e d'un mois au plus 69.970 42.624
e de plus d'un mois a un an au plus 20.861
VII. Comptes de régularisation
Charges a reporter 5
Intéréts sur créances immobilisations financiéres 1.235
Intéréts sur placements de trésorerie 362
VIII. Etat du capital Montants Nbre d'actions
A. Capital social
1.Capital souscrit
Au terme de 'exercice précédent 345.462
Au terme de l'exercice 345.462
2.Représentation du capital
2.1. Catégories d'actions: SDVN 345.462 12.143
2.2. Actions nominatives ou au porteur
Nominatives 12.143
IX. Provisions pour autres risques
et charges
Provisions pour litiges en cours 1.239




X. Etat des dettes

échéant dans

ayant + d'un an mais
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ayant plus de

l'année 5 ans au + a courir 5 ans a courir
A. Ventilation des dettes a l'origine a plus
d'un an en fonction de leur durée résiduelle
Autres dettes 13.499 76.135 76.062
TOTAL 13.499 76.135 76.062
Exercice
C. Dettes fiscales, salariales et sociales
1. Impbots
a) Dettes fiscales échues 4
2. Rémunérations et charges sociales
b) Autres dettes salariales et sociales 293
Xl. Comptes de régularisation Exercice
Charges a imputer 17
Plus-values différées s/0LO 8
Produits a reporter 92
Escomptes sur créances 212
XII. Résultats d’exploitation Exercice Exercice
précédent
C1. Travailleurs inscrits au registre du personnel
a) Nombre total a la date de cléture 29 28
b) Effectif moyen du personnel calculé
en équivalents temps plein 28,3 27,8
c) Nombre effectif d'heures prestées 43.739 42.713
C2. Frais de personnel
a) Rémunérations et avantages sociaux directs 1.701 1.653
b) Cotisations patronales d'assurances sociales 586 567
c] Primes patronales pour assurances extralégales 198 198
d) Autres frais de personnel 92 87
F. Autres charges d'exploitation
Impots et taxes relatifs a U'exploitation 655 549
Autres 2
G. Personnel intérimaire et personnes mises
a la disposition de l'entreprise
2. Nombre moyen calculé en équivalents temps plein 0,3
Nombre effectif d'heures prestées 514 32
Frais pour U'entreprise 12 1
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XIIl. Résultats financiers Exercice Exercice
précédent
A. Autres produits financiers
Plus-values sur réalisations de placements
de trésorerie 4.286 2.456
Profits de change 0 135
Escomptes sur créances / résultats sur options 83 115
Autres produits financiers b4 32
D. Réductions de valeur sur actifs circulants
Actées 566 266
Reprises (1.526) (3.303)
E. Autres charges financieres
Moins-values sur réalisations d'actifs circulants 121 868
Pertes de change 32 1
Ecarts de conversion des devises 72 0
Frais de banque 148 145
XIV. Résultats exceptionnels
A. Ventilation des autres produits exceptionnels
Abandons de créances SOFRIWAL 648
Divers 2
B. Ventilation des autres charges exceptionnelles
Abandons de créances SOWECSOM 131
XV. Impots sur le résultat
1. Impbots sur le résultat de 'exercice
a) Impdts et précomptes dus ou versés 257
b] Excédent de versements d'impéts
ou de précomptes porté a l'actif (257)
2. Impots sur le résultat d'exercices antérieurs 68
a) Suppléments d'impots dus ou versés 68
Principales sources de disparités entre le bénéfice avant impo6ts et le bénéfice taxable estimé
e DNA, moins-values sur cessions d’actions et réd. de valeur 4.033
*RDT -2.735
e Plus-values sur actions - 30.046
e Reprises de réductions de valeur -4.764

¢ [ntéréts notionnels

- 4.422
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XVI. Taxes sur la valeur ajoutée

et impots a charge de tiers Exercice Exercice
précédent

A. Taxes sur la valeur ajoutée, portées en compte:

1. a Uentreprise 10 12

2. par l'entreprise 78 84

B. Montants retenus a charge de tiers, au titre de:

1. précompte professionnel 602 572

XVII. Droits et engagements

hors bilan Exercice
Engagements importants de cession d'immobilisations 992
Valeurs détenues pour compte de la Région Wallonne 54.959

XVIII. Relations avec les entreprises liées et les entreprises avec
lesquelles il existe un lien de participation

Entreprises liées Entreprises avec
lien de participation

Exercice Exercice Exercice Exercice

précédent précédent

1. Immobilisations financiéeres 530.826 533.552 117.042 138.645

Participations 490.750 485.299 87.059 104.321

Créances: autres 40.076 48.253 29.983 34.324
2. Créances 1
Aun an au plus 1
4. Dettes 165.696 161.933
A plus d'un an 152.197 151.744
A un an au plus 13.499 10.189

5. Garanties personnelles et réelles:

constituées en faveur d’entreprises liées 24.974 36.028

7. Résultats financiers

Produits des immob. financiéres 1.155 15.751

Charges des dettes 1
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XIX. Relations financiéres avec: Exercice

e Les Administrateurs et Gérants, les personnes physiques ou morales qui contrdlent directement ou indirectement Uentreprise
sans étre liées a celle-ci ou les autres entreprises contrélées directement ou indirectement par ces personnes.
Rémunérations directes et indirectes et pensions attribuées, a charge du compte
de résultats, pour autant que cette mention ne porte pas a titre exclusif ou
principal sur la situation d’une seule personne identifiable:

- aux administrateurs et gérants 106

e Le ou les Commissaire(s) et les personnes avec lesquelles il (ils) est (sont) lié(s)

Emolument(s) du ou des Commissaire(s) 38

Déclaration relative aux comptes consolidés

L'entreprise établit et publie des comptes consolidés et un rapport consolidé de gestion conformément aux dispositions de l'Arrété
Royal du 30 janvier 2001 relatif aux comptes consolidés des entreprises.
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I. Etat des personnes occupées

A. Travailleurs inscrits au registre du personnel

1. Temps 2. Temps 3.Total (T) 4.Total (T)
plein partiel ou total ou total
en équivalents en équivalents
temps plein temps plein
(ETP) (ETP)
Exercice Exercice Exercice Ex. précédent
1. Au cours de l'exercice et de l'exercice précédent
Nombre moyen de travailleurs 25,6 3,0 28,3 (ETP) 27,8(ETP)
Nombre effectif d'heures prestées 39.801 3.938 43.739 (T) 42.713 (T)
Frais de personnel (en milliers € ) 2.426 150 2.577 (T) 2.506 (T)
Montant des avantages accordés
en sus du salaire (en milliers € ) 23 (T) 24 (T)
2. A la date de cloture de Uexercice
a. Nombre de travailleurs inscrits au
registre du personnel 26 3 28,8
b. Par type de contrat de travail
Contrat a durée indéterminée 26 3 28,8
c. Par sexe
Hommes 14 14,0
Femmes 12 3 14,8
d. Par catégorie professionnelle
Personnel de direction b 6,0
Employés 20 3 22,8
B. Personnel intérimaire et personnes mises
a la disposition de U'entreprise 1. Personnel
intérimaire
Au cours de l'exercice
Nombre moyen de personnes occupées 0,3
Nombre effectif d’'heures prestées 514

Frais pour Uentreprise (en milliers €) 12
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Il. Tableau des mouvements du
personnel au cours de U'exercice

A. Entrées
1. Temps 2. Temps 3.Total
plein partiel en équivalents
temps plein
a. Nbre de travailleurs inscrits au registre du
personnel au cours de l'exercice 1 1,0
b. Par type de contrat de travail
Contrat a durée indéterminée 1 1,0
c. Par sexe et niveau d'études
Hommes: primaire 1 1,0
I1l. Etat concernant l'usage, au cours de
Uexercice des mesures en faveur de
Uemploi
Nombre de travailleurs concernés par une
ou plusieurs mesures en faveur de l'emploi
Total pour Uexercice précédent 1 1,0
IV. Activités de formation, d’accompagnement ou
de tutorat Hommes Femmes

Nbre de travailleurs qui ont exercé ces
activités 2 1
Nbre d’heures consacrées a ces activités b4 16



Décret du 12 février 2004
relatif au statut de l'administrateur public

“Art.15. Le président de l'organe de gestion
communique annuellement au Gouvernement

le rapport d'activités de l'organisme ou, a défaut,
le rapport de gestion, qui comprendra les informa-
tions compleétes sur la rémunération des
administrateurs publics et des gestionnaires
publics, ainsi que sur les mandats et les rémunéra-
tions y afférentes que ces administrateurs publics
et gestionnaires publics ont obtenu dans les
personnes morales dans lesquelles ['organisme
détient des participations ou au fonctionnement
desquelles il contribue, et oU les administrateurs
publics et les gestionnaires publics ont été
désignés sur sa proposition.

Le Gouvernement communique annuellement au
Conseil Régional Wallon les informations
contenues dans le rapport selon des modalités qu'il
arréte.”

[*)Extrait des statuts de la S.R.L.W. :

Art. 21. Tout ce que percoit, directement ou
indirectement, un membre du Comité de

Direction ou un membre du personnel a titre de
rémunération ou d'indemnité représentative de
frais a raison d'un mandat, d'une fonction ou d'une
prestation de services dans une autre société
revient de droit a la S.R.I.W.,, lorsque ces mandats,
fonction ou prestation sont exercés en relation avec
la qualité de membre du Comité de Direction ou de
membre du personnel.
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Application pour la S.R.LW. de larticle 15 du décret relatif au statut de UAdministrateur
Public.

Au cours de l'année 2006, les rémunérations brutes allouées aux administrateurs de la
S.R.ILW. se sont élevées au total de 105.528,85 €.
L'indemnité annuelle de 41.687,28 € a été allouée a l'exercice de la Présidence du Conseil.

Les jetons de présence et indemnités alloués aux membres du Comité d'Orientation de la
S.R.ILW. représentent une somme de 16.608,76 €.

Les rémunérations, émoluments et management fees, en référence a larticle 21 des statuts
de la S.R.LLW., percus par les collaborateurs, y compris les membres du Comité de Direction
de la S.R.ILW., pour les prestations liées a des mandats qu'ils ont exercés au sein d’entre-
prises du portefeuille se sont élevés a 867.948,42 €. L'ensemble des frais du personnel de
cadre, y compris les membres du Comité de Direction a charge de la S.R.ILW,, représente un
montant de 992.728,51 €.

Le colt net, compte tenu de ce qui précede, est donc de 124.780,09 € soit, une proportion de
0,017 % de la valeur de son portefeuille.
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1. Frais d'établissement:

Les frais d'établissement sont amortis par tranche annuelle de 20 % au moins.
Les frais d'émission de capitaux empruntés, agios et primes de remboursement sur emprunts,
sont amortis sur la durée de l'emprunt.

Toutefois, le Conseil d'Administration a la faculté de décider d'amortir totalement les frais
d'établissement sur 'exercice au cours duquel ils ont été exposés.

2. Immobilisations incorporelles:

Les immobilisations incorporelles sont comptabilisées a leur prix de revient ou d'acquisition. Celles
dont la durée d'utilisation est limitée dans le temps font l'objet d'amortissements en fonction de
la durée probable d'utilisation.

Dans tous les cas, le Conseil d’Administration procede annuellement a une évaluation individu-
elle des immobilisations incorporelles.

3. Immobilisations corporelles:
Les immobilisations corporelles sont comptabilisées a leur prix d'acquisition ou a leur valeur
d'apport qui comprend les frais accessoires, la TVA non déductible, les droits et taxes y afférents.

Les frais accessoires sont amortis dans lexercice.

Les amortissements sont calculés suivant:
a) la méthode linéaire, aux taux suivants, pour:

¢ installations et aménagements de biens loués 100 %
e matériel informatique (a partir du 01.04.2000) 33 %
b) la méthode dégressive aux taux de base suivants, pour:

e batiments administratifs 3%
¢ installations et aménagements de biens propres 10 %
e matériel de bureau 20%
e mobilier 10 %

e matériel roulant est amorti suivant la méthode linéaire au taux de 25 %; les immobilisations
détenues en emphytéose, location-financement ou droits similaires: sur la durée du contrat.

Le Conseil d'Administration peut décider de pratiquer des amortissements accélérés, complé-
mentaires ou exceptionnels, conformément a larticle 64 § 1 de lArrété Royal du 30 janvier 2001.
Mention sera faite dans ce cas dans lannexe.

4. Immobilisations financiéres:

4.1. Participations, actions et parts:
Les participations, actions et parts sont comptabilisées en immobilisations financiéres a leur
valeur d'acquisition, de souscription ou d'apport, hors les frais accessoires qui sont pris en
charge par le compte de résultats de l'exercice au cours duguel ils sont exposés.

A la fin de chaque exercice, elles font lobjet d'une évaluation individuelle sur base de la valeur
patrimoniale, soit l'actif net corrigé des plus ou moins-values latentes prudemment estimées
et jugées durables, compte tenu de ['évolution récente et des perspectives de la situation finan-



RAPPORT ANNUEL 2006 -« 47

ciére et de la rentabilité de la société dans laquelle la participation ou les actions sont détenues.
L'évaluation des plus ou moins-values latentes prend en considération les événements
postérieurs a la cloture de l'exercice soit, notamment, des pertes futures dans la mesure ou
celles-ci ont un lien de causalité avec des événements, des circonstances ou des décisions,
relatifs a la société concernée, survenus avant la cléture des comptes de la S.R.ILW.

Lorsque la valeur nette comptable des titres est supérieure a la quote-part de l'actif net corrigé
(ou valeur de mise en équivalence), cette “survaleur” est analysée afin de s'assurer:

e d'une part, qu'elle se fonde sur des éléments objectifs tels que la rentabilité future, des
perspectives de réalisation, une moyenne des cours boursiers ou des motifs d'appréciation
sur lesquels repose l'acquisition initiale des titres;

e d'autre part, qu'elle ne résulte pas de circonstances temporaires ou d'événements acci-
dentels, liés notamment a la conjoncture économique.

Des réductions de valeur seront actées dans la mesure ou la différence entre la valeur nette
comptable des titres et la quote-part dans l'actif net corrigé est insuffisamment ou partiellement
justifiée. Elles feront l'objet de reprise si des plus-values durables sont constatées par rapport a
la valeur nette comptable des titres.

Le Conseil d’Administration peut procéder a la réévaluation de la valeur comptable de la partici-
pation lorsque, sur base de l'évaluation de la société concernée, il estime qu'il existe une
plus-value latente significative, certaine et durable.

En cas de cession partielle des participations ou de titres a revenu fixe dont les caractéristiques
techniques ou juridiques sont identiques, le prix d'acquisition est établi par une individualisa-
tion du prix de chaque élément (article 43 de UArrété Royal du 30 janvier 2001).

4.2. Créances:

Les créances a long terme, telles que les préts accordés et les obligations, sont comptabilisées
a leur valeur d'acquisition, soit leur valeur nominale ou leur valeur de souscription. Cette valeur est,
le cas échéant, corrigée en ce qui concerne les créances assorties d'un intérét faible conformément
aux dispositions de l'article 67 de lArrété Royal du 30 janvier 2001.

Elles font l'objet de réductions de valeur si leur remboursement a l'échéance est, en tout ou
partie, incertain ou compromis.

5. Stocks:

Conformément a l'article 42 de UArrété Royal du 30 janvier 2001, les matieres consommables et
les fournitures qui sont constamment renouvelées et dont la valeur d'acquisition est négligeable
par rapport a l'ensemble du bilan sont portées a l'actif pour une valeur fixe étant donné que leur
quantité, leur valeur et leur composition ne varient pas sensiblement d'un exercice a l'autre.
Dans ce cas, le prix du renouvellement de ces éléments est porté en charges.

6. Créances:
Les créances sont enregistrées a leur valeur nominale et font l'objet de réductions de valeur

lorsque leur valeur de réalisation est inférieure a leur valeur comptable. Le critére de durabilité
sera pris en considération.
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7. Placements de trésorerie et valeurs disponibles:

Les placements et valeurs disponibles sont portés au bilan au prix d'acquisition a l'exclusion des
frais accessoires, ou a leur valeur nominale. Une réduction de valeur est actée lorsque la valeur
de réalisation a la cloture de l'exercice est inférieure a la valeur comptable.

8. Provisions pour risques et charges:

A la cléture de l'exercice, le Conseil d’Administration constitue des provisions spécifiques en vue
de couvrir des pertes ou charges nettement circonscrites quant a leur nature qui, a la date de la
cloture de Uexercice, sont ou probables ou certaines, mais dont le montant ne peut qu'étre
estimé.

Les provisions constituées les années antérieures sont régulierement examinées par le Conseil.

9. Dettes:

Les dettes sont comptabilisées a leur valeur nominale.

Le montant des réductions de valeur surimmobilisations financieres dans le cadre de la politique
de rénovation ne peut étre compensé par un produit exceptionnel en diminuant la dette, vis-a-vis
de la société chargée de la gestion du FRI, qu'apres accord de cette derniere société sur la
demande d'annulation de la dette et en cas de:

e liquidation, concordat ou faillite de la société participée;

e cession ou annulation des actions et créances.
10. Opérations en monnaies étrangéres:
Les opérations en monnaies étrangeres sont converties en euros au cours du jour de l'opération.
Les avoirs et dettes en monnaies étrangeres, autres que les actifs et passifs non monétaires, sont
convertis au dernier cours croisé de l'exercice. Il en est de méme pour les réductions de valeur
éventuelles sur des actifs en devises.
11. Participations et créances détenues pour le compte de la Région Wallonne:
Le montant des participations et créances détenues pour le compte de la Région Wallonne est

porté en compte d’ordre pour le prix d'acquisition, de souscription ou d’apport.

Le Conseil dAdministration aura la faculté de s'écarter des regles d'évaluation ci-avant dans les
cas exceptionnels, ou leur application ne conduirait pas au respect des principes de fidélité, de
clarté et de sincérité prescrits par larticle 24 de UArrété Royal du 30 janvier 2001.
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COLLEGE

DES COMMISSAIRES
A I’ASSEMBLEE
GENERALE DES
ACTIONNAIRES DE
LA SOCIETE
ANONYME S.R.LW.
SUR LES COMPTES
ANNUELS POUR
L’EXERCICE CLOS LE
31 DECEMBRE 2006.

Conformément aux dispositions légales et
statutaires, nous vous faisons rapport dans le
cadre du mandat de commissaire. Le rapport
inclut notre opinion sur les comptes annuels
ainsi que les mentions et informations complé-
mentaires requises.

Attestation sans réserve des comptes annuels

Nous avons procédé au controle des comptes
annuels pour lexercice clos le 31 décembre
2006, établis sur la base du référentiel compta-
ble applicable en Belgique, dont le total du bilan
s'éleve a € 958.012.401,44 et dont le compte de
résultats se solde par un bénéfice de l'exercice
de € 34.228.386,88.

L'établissement des comptes annuels reléve de
la responsabilité de lorgane de gestion. Cette
responsabilité comprend: la conception, la mise
en place et le suivi d'un contrdle interne relatif a
l'établissement et la présentation sincére des
comptes annuels ne comportant pas d'ano-
malies significatives, que celles-ci résultent de
fraudes ou d'erreurs; le choix et lapplication
de regles d'évaluation appropriées ainsi que
la détermination d'estimations comptables
raisonnables au regard des circonstances.

Notre responsabilité est d’exprimer une opinion
sur ces comptes annuels sur la base de notre
controle. Nous avons effectué notre controle
conformément aux dispositions légales et
selon les normes de révision applicables en
Belgique, telles qu'édictées par llnstitut des
Reviseurs d’Entreprises. Ces normes de révi-
sion requiérent que notre controle soit organisé
et exécuté de maniere a obtenir une assurance
raisonnable que les comptes annuels ne
comportent pas danomalies significatives,
qu'elles résultent de fraudes ou d’erreurs.

Conformément aux normes de révision préci-
tées, nous avons tenu compte de l'organisation
de la société en matiere administrative et
comptable ainsi que de ses dispositifs de
contréle interne. Nous avons obtenu de lorgane
de gestion et des préposés de la sociéte les
explications et informations requises pour notre
contréle. Nous avons examiné par sondages la
justification des montants figurant dans les
comptes annuels. Nous avons évalué le bien-

Liege, le 02 mai 2007
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fondé des régles d'évaluation et le caractére
raisonnable des estimations comptables signi-
ficatives faites par la société ainsi que la
présentation des comptes annuels dans leur
ensemble. Nous estimons que ces travaux
fournissent une base raisonnable a expression
de notre opinion.

A notre avis, les comptes annuels clos le 31
décembre 2006 donnent une image fidele du
patrimoine, de la situation financiere et des
résultats de la société, conformément au
référentiel comptable applicable en Belgique.

Mentions et informations complémentaires

L'établissement et le contenu du rapport de
gestion, ainsi que le respect par la société du
Code des sociétés et des statuts, relévent de la
responsabilité de lorgane de gestion.

Notre responsabilité est d'inclure dans notre
rapport les mentions et informations complé-
mentaires suivantes qui ne sont pas de nature a
modifier la portée de lattestation des comptes
annuels:

¢ |erapport de gestion traite des informations
requises par la loi et concorde avec les
comptes annuels. Toutefois, nous ne som-
mes pas en mesure de nous prononcer sur
la description des principaux risques et
incertitudes auxquels la société est confron-
tée, ainsi que de sa situation, de son
évolution prévisible ou de linfluence notable
de certains faits sur son développement
futur. Nous pouvons néanmoins confirmer
que les renseignements fournis ne présen-
tent pas d'incohérences manifestes avec les
informations dont nous avons connaissance
dans le cadre de notre mandat.

e Sans préjudice d'aspects formels d'impor-
tance mineure, la comptabilité est tenue
conformément aux dispositions égales et
réglementaires applicables en Belgique.

¢ Nous n'avons pas a vous signaler d'opéra-
tion conclue ou de décision prise en violation
des statuts ou du Code des sociétés.
Laffectation des résultats proposée a
lassemblée générale est conforme aux
dispositions légales et statutaires.

Le College des Commissaires,

P. COMHAIRE

Commissaire

SCPRLD.C. & C°

Commissaire
représentée par

P. CAMMARATA

SCRL FONDU, PYL

STASSIN & C°
Commissaire

représentée gar

P. VANDESTEENE
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COMPTES CONSOLIDES
S.R.IW.
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RAPPORT DE
GESTION RELATIF A
L’EXERCICE
CLOTURE AU
31/12/2006

Créée fin 1979, la S.R.LLW. est un holding public dont la mission a été redéfinie le 6 mai 1999 par
un décret de la Région Wallonne.

Un nouveau role de développement lui a été confié dans des secteurs tels que l'environnement,
les télécommunications, les nouvelles technologies ainsi que le logement moyen.

La S.R.I.W. intervient financiérement a long terme, seule ou en partenariat, directement ou par
lintermédiaire de filiales dont elle assure le controle et la gestion, dans des entreprises indus-
trielles ou de services, tant en Belgique qu'a létranger, avec lobjectif de favoriser le
développement économique de la région wallonne.

Les interventions financieres de la S.R.I.W. prennent les formes, d’une part, de prises de parti-
cipation en capital, qui peuvent étre assorties d'options d'achat et/ou de vente, et d'autre part,
d’'octrois de préts qui peuvent étre convertibles, subordonnés ou assortis de warrants.

Les participations en capital de la S.R.LW. ne visent pas a prendre le controle des sociétés
industrielles et ne dépassent donc pas en principe le niveau de 50 % des droits attachés aux
titres.

Le compte de résultat consolidé de la S.R.L.W. refléte donc davantage une activité de holding
plutot que de production industrielle.

Au cours de Uexercice 2006, le périmetre de consolidation a subi principalement les modifica-
tions suivantes:

Nouvelles participations ou augmentations de détentions:

e SECOBOIS SA, société spécialisée dans la valorisation du bois par le séchage et divers traite-
ments a partir de chaleur et d’électricité provenant de la cogénération des rémanents et des
produits connexes de scieries: prise de participation du GROUPE ECOTECH FINANCE a
hauteur de 41,63 %.

e REVATECH SA, société spécialisée dans le traitement des déchets industriels: suite au
rachat des participations des actionnaires minoritaires et a une augmentation de capital, le
GROUPE ECOTECH FINANCE détient 50 %, soit une augmentation de 6,75 % par rapport a
lexercice précédent.

Sorties de périmeétre:

e La S.R.ILW. a vendu la participation qu’elle détenait dans BELPAN HOLDING SA. Cette parti-
cipation était intégrée lexercice précédent selon la méthode de mise en équivalence a
concurrence de 33,01 %.

* SADETAM SA a cédé le solde de ses parts quelle détenait dans DUROBOR SA (sauf une part).
Cette participation était intégrée selon la mise en équivalence a concurrence de 48,99 %.

e la S.R.IW. a cédé le dernier tiers de sa participation dans GELKA INTERNATIONAL, soit
4,52 % du capital.

o SOWALFIN SA a fait ' objet d'une augmentation de capital a laquelle la S.R..W. n"a pas soucrit,
ce qui a entrainé une diminution du pourcentage de participation de 34,13 % a 30,70 % (sans
conséquence sur la méthode de consolidation).
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e Suite a une augmentation de capital de WESPAVIA par la Région Wallonne, la S.R.I.W. a vu sa
participation diluée de 6,70 % contre 20,85 % lexercice précédent. Ceci a pour conséquence la
sortie du périmetre et le reclassement de la participation en “autres immobilisations financieres”

e Concernant le GROUPE ECOTECH FINANCE, il est a noter quelques diminutions de pour-
centage de détention dont la plus significative se rapporte a REALCO SA (soit 27,09 % contre
39,95 % lexercice précédent).

Résultat de Uexercice:

La part du Groupe dans le résultat consolidé s'éléve a 60 millions € dont vous trouverez les prin-
cipaux contributeurs ci-apres.

* SRIW. 35,1 * SPGE 1,7
* COSSOM 0,7 * S.R.LW. FINANCE 59
* GROUPE ECOTECH FINANCE 1,8 * IMMOCITA 0.9
* GROUPE PRAYON (0,7) e WALLONIE TELECOMMUNICATIONS 10,6
* ROBOTICS & AUTOMATION 2,4

Le résultat des sociétés mises en équivalence est en augmentation par rapport a lexercice
précédent, 3,3 millions € en 2006 contre 0,7 million € en 2005.

Comparées a 2005, les variations significatives des comptes consolidés trouvent essentiellement
leur origine dans les quelques modifications du périmétre de consolidation.

Au 31 décembre 2006, le total du bilan consolidé atteint 1.482,6 millions €.

Les actifs a long terme s'élevent a 614, 1millions € dont 281,3 millions € sont constitués d'immo-
bilisations financiéres.

Les capitaux permanents atteignent 1.309,6 millions € et comprennent des capitaux propres
(Groupe + tiers) de 886,3 millions €, soit un ratio d'indépendance financiére de pres de 59,78 %.

Le bénéfice consolidé (part du Groupe dans le résultat) pour les douze mois d'activité cloturés au
31 décembre 2006 s'éleve a 60 millions €.

Le bénéfice courant avant imp6t des entreprises consolidées atteint 19,7 millions € contre
22,1 millions € lexercice précédent. Compte tenu des résultats exceptionnels et des impots, le
résultat des entreprises consolidées se solde par un bénéfice de 57,6 millions €. Etant donné que
la quote-part dans le résultat des sociétés mises en équivalence s'est traduite par des résultats
en perte de 1,2 million € et des résultats en bénéfice de 4,5 millions €, le résultat net final
de lensemble du Groupe est un bénéfice consolidé d'un peu plus de 60,9 millions € contre
26,2 millions € en 2005.

Le lecteur intéressé trouvera dans les rapports annuels de la S.R.I.W. et de ses filiales, une source d'infor-
mation utile pour lappréciation du résultat consolidé.
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EXERCICE 2006

Actif

Actifs immobilisés

|. Frais d'établissement

[I. Immobilisations incorporelles
I1l. Ecarts de consolidation
IV. Immobilisations corporelles
V. Immobilisations financieres

Actifs circulants

VI. Créances a plus d’un an

VII. Stocks et commandes en cours d’exécution
VIII. Créances a un an au plus

IX. Placements de trésorerie

X. Valeurs disponibles

XI. Comptes de régularisation

Total de UActif

Exercice

404.002

"
2.148
13.238
107.278
281.327

1.078.550

210.079
48.953
86.728

678.789
46.794

7.207

1.482.552

Exercice
précédent

431.271

25
3.268
15.119
106.276
306.583

1.018.132

225.236
48.996
85.423

605.485
45.611

7.381

1.449.403
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Passif
Exercice Exercice
précédent
Capitaux propres 869.195 837.666
|. Capital 345.462 345.462
Il. Primes d'émission 71 71
lll. Plus-values de réévaluation - -
IV. Réserves 413.019 378.107
V. Ecarts de consolidation 110.402 113.043
VI. Ecarts de conversion -932 - 184
VII. Subsides recus en capital 1.173 1.167
Intéréts de tiers 17.073 15.719
VIII. Intéréts de tiers 17.073 15.719
Provisions, impots différés et latences fiscales 25.757 25.933
IX. Provisions et impots différés 25.757 25.933
Dettes 570.527 570.085
X. Dettes a plus d'un an 397.541 £405.702
XI. Dettes a un an au plus 166.489 156.682
XIl. Comptes de régularisation 6.497 7.701

Total du Passif 1.482.552 1.449.403
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COMPTE DE
RESULTATS
CONSOLIDE
DU GROUPE S.R.LW.

VI

VII.
VIII.

XI.

XII.

XII.

XIV.

XV.

XVI.

Compte de Résultats consolidé du Groupe S.R.I.W.

. Ventes et prestations
. Co(t des ventes et prestations

. Bénéfice (Perte) d’exploitation

Produits financiers
Charges financiéres

Bénéfice courant (Perte courante) avant
impots des entreprises consolidées

Produits exceptionnels
Charges exceptionnelles

. Bénéfice (Perte) de l'exercice avant

impots des entreprises consolidées

Transferts & prélévements impéts différés

et latences fiscales

Imp6ts sur le résultat

Bénéfice (Perte) des entreprises consolidées
Quote-part dans le résultat des sociétés mises
en équivalence

A. Résultats en bénéfice

B. Résultats en perte

Bénéfice consolidé (Perte consolidée)

Quote-part des tiers dans le résultat

Part du Groupe dans le résultat

Exercice

294.437

302.091

- 7.654

43.909

16.572

19.683

45.152

3.934

60.901

95

3.321

57.675

4.478
1.166

60.987

1.004

59.983

Exercice
précédent

291.534
296.413

- 4.879
43.911
16.962
22.070
20.360
10.667
31.763

- 14

4.846

26.803

3.629
4.281

26.151
480

25.671



RAPPORT DU
COLLEGE

DES COMMISSAIRES
A I’ASSEMBLEE
GENERALE DES
ACTIONNAIRES DE
LA SOCIETE
ANONYME S.R.LW.
SUR LES COMPTES
CONSOLIDES POUR
L’EXERCICE CLOS LE
31 DECEMBRE 2006

Conformément aux dispositions légales et
statutaires, nous vous faisons rapport dans le
cadre du mandat de commissaire. Le rapport
inclut notre opinion sur les comptes consolidés
ainsi que la mention complémentaire requise.

Attestation sans réserve
des comptes consolidés

Nous avons procédé au controle des comptes
consolidés pour lexercice clos le 31 décembre
2006, établis sur base du référentiel comptable
applicable en Belgique, dont le total du bilan
s'éleve a € 1.482.552.075 et dont le compte de
résultat se solde par un bénéfice de exercice
de € 60.986.580.

L'établissement des comptes consolidés reléve
de la responsabilité de lorgane de gestion.
Cette responsabilité comprend: la conception,
la mise en place et le suivi d'un controle interne
relatif a létablissement et la présentation
sincére des comptes consolidés ne comportant
pas d'anomalies significatives, que celles-ci
résultent de fraudes ou d'erreurs; le choix
et lapplication de méthodes comptables
appropriées ainsi que la détermination d'esti-
mations comptables raisonnables au regard
des circonstances.

Notre responsabilité est d’exprimer une opinion
sur ces comptes consolidés sur la base de notre
controle. Nous avons effectué notre controle
conformément aux dispositions légales et
selon les normes de révision applicables en
Belgique, telles qu'édictées par llnstitut des
Reviseurs d'Entreprises. Ces normes de révi-
sion requiérent que notre controle soit organisé
et exécuté de maniére a obtenir une assurance
raisonnable que les comptes consolidés ne
comportent pas danomalies significatives,
qu'elles résultent de fraudes ou d'erreurs.

Conformément a ces normes, nous avons
tenu compte de lorganisation de lensemble
consolidé en matiere administrative et compta-
ble ainsi que de ses dispositifs de controle

Liege, le 30 mai 2007
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interne. Nous avons obtenu de lorgane de
gestion et des préposés de la société les expli-
cations et informations requises pour notre
contréle. Nous avons examiné par sondages la
justification des montants figurant dans les
comptes consolidés. Nous avons évalué le bien-
fondé des regles d'évaluation, des regles de
consolidation et le caractere raisonnable des
estimations comptables significatives faites
par la société ainsi que la présentation des
comptes consolidés dans leur ensemble. Nous
estimons que ces travaux fournissent une base
raisonnable a 'expression de notre opinion.

A notre avis, les comptes consolidés clos le 31
décembre 2006 donnent une image fidele du
patrimoine, de la situation financiere et des
résultats, de l'ensemble consolidé, conformé-
ment au référentiel comptable en Belgique.

Mention complémentaire

L'établissement et le contenu du rapport
consolidé de gestion relevent de la respon-
sabilité de l'organe de gestion.

Notre responsabilité est d'inclure dans notre
rapport par la mention complémentaire
suivante qui n'est pas de nature a modifier la
portée de l'attestation des comptes consolidés:

e Le rapport consolidé de gestion traite des
informations requises par la loi et concorde
avec les comptes consolidés. Toutefois, nous
ne sommes pas en mesure de nous
prononcer sur la description des principaux
risques et incertitudes auxquels lensemble
des entreprises comprises dans la consoli-
dation est confronté, ainsi que de sa situation,
de son évolution prévisible ou de linfluence
notable de certains faits sur son développe-
ment futur. Nous pouvons néanmoins
confirmer que les renseignements fournis ne
présentent pas d'incohérences manifestes
avec les informations dont nous avons
connaissance dans le cadre de notre mandat.

Le College des Commissaires,

P. COMHAIRE

Commissaire

SCPRLD.C. & C°

Commissaire
représentée par

= A=

P. CAMMARATA

SCRL FONDU, PYL

STASSIN & C°
Commissaire

représentée gar

P. VANDESTEENE
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