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Background

o Commissie Maystadt II - 1994-95

“Maatregelen ter ondersteuning van Brussel als financieel
centrum”

o Werkgroep o.l.v. Olivier Lefebvre, kabinetchef, ter
bevordering van het risico-kapitaal en de beurs



Aanbe ve ling we rkgroe p Olivie r Le fe bvre



Que st Manage me nt nv

• Opgericht op 12 maart, 1998
• € 86.763  kapitaal
• Shareholders

• Johnny Neven (Thales Advisory Services) – CEO 
– 21,4 %

• Philippe Haspeslagh – voorzitter – 7,1 %
• Quartz Capital Partners  Ltd – 35,7 %
• Capricorn Venture Partners – 35,7 %

• Oprichter en Investment Adviseur Quest for Growth



Que st for Growth - Oprichting e n priva te  p laa ts ing

• Opgericht op 9 juni, 1998
• € 17.550.862 via een Private Plaatsing
• Erkend door de CBF als de eerste Privak
• Door de Beurs van Brussels aanvaard voor

hoofdlijst
• Geadviseerd door QUEST Management

• 2% management fee
• 20%  outperformance bonus boven 10% cumulatief

jaarlijks rendement



The IPO offering

• 2.000.000 nieuwe aandelen, maximaal te verhogen tot 
4.000.000 nieuwe aandelen

• Prijs per aandeel: € 25,78 (incl. € 0,99 kosten)

• Inschrijvingsperiode: 9 - 16 September 1998 (kan op het 
einde van elke dag afgesloten worden)

• Betaaldatum: 22 september 1998 (ten laatste)

• Eerste handelsdag: 23 september 1998 (ten laatste)

• Gegarandeerde plaatsing door het bankensyndikaat



QfG - de eerste privak



Investerings Strategie
• Genoteerde aandelen, typisch op EASDAQ, NASDAQ, 

Euro.NM of AIM (target: 65%)
• Private groei-bedrijven op een pre-IPO stadium (20 to 

30%)
• Venture Capital Fondsen (tot 15%) 
• In principe alleen minderheidsparticipaties
• In principe geen directe investeringen in jonge bedrijven

(no early stage companies)



Quest Management

P. Fearnhead 
CEO

Quest for Growth
Privak

Dr. Jos B. Peeters
Voorzitter

Structuur



Surfen op de tech-boom – oktober 1999 tot maart 2000
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Surfen op de tech-boom



Het Grand Cru jaar 2000

• € 44.416.723 totaal dividend 

• Hiervan € 37.363.457 of € 13,8 per aandeel
aan de gewone aandelen uitbetaald

• Eén gratis verhandelbare warrant per aandeel

• Werden 100 % uitgeoefend aan € 18,5 per 
aandeel

• Bracht € 50.098.000 kapitaalverhoging

• Totaal kapitaal € 117.227.566



2000 – 2001 de race naar de bodem



Het drama van 2001-2002 
• € 49,3m verlies

• of € 9,10 gecumuleerd
verlies per aandeel

• NAV daalt met 49 %

• Beurskoers halveert (- 56 %)

• Discount loopt op tot 40,6 %



De gratis warrant cadeau?

• 1 gratis warrant per aandeel (coupon nummer 4)
• Uitgifte in september 2002
• Genoteerd en verhandelbaar op EuroNext Brussel
• Uitoefenbaar in oktober 2003, 2004, 2005 (3 jaren)
• Uitoefenprijs gelijk aan € 8 (de NAV op het moment van de  
uitgifte)
• Geen beheersvergoeding op het nieuw ingebrachte kapitaal



De paleisrevolutie bij Quest Management

• Ernstige meningsverschillen bij Quest Management met 
betrekking tot de beheersvergoeding voor QfG

• Philppe Haspeslagh en Jos B. Peeters kopen de aandelen
Quest Management en de preferente aandelen QfG van Philip 
Fearnhead en Hubert Velge

• De beheersovereenkomst tussen Quest Management en QfG
wordt herzien
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Beheersvergoeding in functie van het ingetekend kapitaal
Beheersvergoeding in functie van het Eigen Vermogen

1. Beheersvergoeding niet langer marktcomform

2 % op ingetekend kapitaal = 5,07% eigen vermogen

2. Geen perspectief op dividenduitkeringen aan gewone
aandeelhouders en aan de houders van de aandelen A 
en B (resultaatgebonden incentive):

Gecumuleerd verlies loopt op tot € 71.004.191 
per 30/06/2003 

De donkerste uren van QfG



Lange weg naar herstel
• René Avonts wordt aandeelhouder en CEO Quest 

Management

• Vermindering van de vaste kost QfG met € 1.000.000 per 
jaar met ingang van 01/10/2003

• Aanpassing winstdeelneming preferente aandelen
• Van 10 % hurdle naar 5 %
• Niet langer cumulatief

• Incorporatie overgedragen verliezen na aflopen warrantperiode



En de rock & roll 
kwam terug –

Marktrock 2008



De oorlog met een Angelsaksich hedge fund



15 jaar op 
EuroNext Brussel

15-11-2013



De fusie van Quest 
Management met 
Capricorn Partners 
– Rationale

• Organisatie met meer kritische massa, die beter
geplaatst is om investeringen in niet-genoteerde
aandelen te maken

• Betere controlestructuur, sterkere governance

• Kosten efficiënte compliance met de regelgeving
en meer flexibiliteit om op de wijzigingen in het 
financiële en regulatorische landschap in te
spelen

• Sterkere marktpositie en beter dealflow

• Vergunning als beheersmaatschappij



QM + CVP

Organisatie met meer
kritische massa, 



November 2012 – Investor Club Leuven



Het nieuwe privak besluit van 2016

• Keuzedividend wordt mogelijk

• Rapportering in IFRS

• Niet gerealiseerde meerwaarden
kunnen niet langer uitgekeerd worden
als dividend

• Van quoted op groeimarkten naar een
definitie van small-caps



De overstap naar IFRS rapportering - 2018



De uitbouw van een partnership structuur bij 
Capricorn Partners

• Doorschuiven van eigendom 
en verantwoordelijkheid naar 
de key medewerkers

• Bevorderen van de 
samenhang tussen de divere
teams

• De continuïteit van Capricorn 
Partners en opvolging van Jos 
Peeters bewerkstelligen



Capricorn Venture Partners wordt
Capricorn Partners



2021 ABAF-BVFA Award 
voor de beste

investor relations 
van alle  

beursgenoteerde
holdingmaatschappijen



De  he rs tructure ring van de  pre fe re nte aande le n
• De bestaande verdeling van de preferente aandelen was niet duurzaam
• De hurdle van 6 % werd berekend op een jaarlijkse basis en was niet 

cumulatief
• 500 van de preferente aandelen werden gesplitst in elk 1.070,5 gewone 

aandelen 
• De rechten van de 500 resterende preferente aandelen werden 

aangepast
• Deel van het excedentair gedeelte dat naar preferente aandelen gaat daalt van 

20% naar 10% 
• Hurdle voor het excedentair gedeelte wordt cumulatief 6 % in plaats van 6% op 

jaarbasis
• Preferente aandelen worden enkel nog toegekend aan operationele leden van 

de beheervennootschap en op alle resterende preferente aandelen rust een 
koopoptie van de beheervennootschap



€ 166 miljoen gewone dividenden 
sinds oprichting



€ 100 miljoen gewone dividenden over de 
laatste tien jaar



Share holde rs
Bre akdown by holde r type s

33
Source: Euronext Post-Listing Advisory based on Proxymity Bearer Share register and Nominative register as of July 15, 2022



Share holde rs
Bre akdown by holde r type s

34
Source: Euronext Post-Listing Advisory based on Proxymity Bearer Share register and Nominative register as of July 15, 2022



Share holde rs
Bre akdown by ge ography

35
Source: Euronext Post-Listing Advisory based on Proxymity Bearer Share register and Nominative register as of July 15, 2022



Nie uwe Raad van Be stuur

36

Ms Brigitte de Vet-Veithen
voorzitster - onafhankelijke bestuurder

Mr Paul Van Dun
onafhankelijke bestuurder

Mr Jos Clijsters
onafhankelijke

bestuurder

Ms Véronique Léonard
onafhankelijke bestuurder

Mr Philippe de Vicq de Cumptich
effectieve leider

Prof. Regine Slagmulder
bestuurder

Dr Jos B. Peeters
bestuurder

Ms Sabine Vermassen
effectieve leider



Een welgemeende
dank voor jullie
vertrouwen vanwege
het ganse Capricorn team



Capricorn Partners NV
Lei 19 - 3000 Leuven, Belgium
+32 16 28 41 00
capricorn@capricorn.be
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