
\ 

M 
)B in 2008 

Jaarverslag 





Groepsgege vens 

Roto Smeets De Boer Holding BV 

Handelsnaam RSDB Holding 

Hunneperkade17004 

7418 BT Deventer 

Postbus 822 

7400 AV Deventer 

Telefoon : 0570 - 69 49 00 

Fax : 0570 - 69 41 00 

E-mail : in fo@rsdb.com 

Site : www. rsdb .com 

Met ingang van 1 mei 2009 

Roto Smeets Group B.V. 

Print Productions 

Marketing Communications 

MediaPartners Group BV 

Stroombaan 4 

Postbus 2215 

1180 EE Amstelveen 

Telefoon : 020 - 547 36 00 

Fax : 020 - 547 35 59 

E-mail : in fo@mediapar tners .n l 

Site : www.med iapar tners .n l 

COMMUNICATIE 

MediaPartners Interne Communicat ie 

MediaPartners Loyal i te i tscommunicat ie 

MediaPartners Act ieCommunicat ie 

MediaPartners België 

VERKOOPKANTOREN 

Roto Smeets Nationaal Utrecht 

Roto Smeets Internat ional Deventer 

Roto Smeets Belgium NV/SA Brussel 

Roto Smeets Denmark A/S Kopenhagen 

Roto Smeets Deutschland GmbH Bielefeld 

Roto Smeets France SA Parijs 

Roto Smeets Ltd. Sawbr idgewor th 

Roto Smeets Sweden AB Taby 

AUTOMATION 

Leads t o Loyals BV Capelle a/d IJssel 

Minderheidsdeelneming 

Business Media BV (40%) Ede 

ROTATIEDRUKKERIJEN 

Roto Smeets Deventer BV Deventer 

Roto Smeets Etten BV Etten-Leur 

Roto Smeets Ut recht BV Utrecht 

Roto Smeets Weer t BV Weer t 

Senefelder Misset BV Doet inchem 

An tok Nyomdaipar i KFT (85%) Cel ldömölk, Hongari je 

VELLENDRUKKERIJEN 

Roto Smeets GrafiServices Eindhoven BV Eindhoven 

Roto Smeets GrafiServices Utrecht BV Utrecht 

GRAFISCHE EN OVERIGE DIENSTEN 

De Wi t Grafische Projecten BV Eindhoven 

Nadruk Binders met een Accent BV Eindhoven 

Periodieken Service Holland BV 

Handelsnamen PSH Media Sales / Hoogte 80 

strategische media A rnhem 

Rotopack BV Deventer 

Roto Smeets Grafische Nabewerk ing BV Eindhoven 
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CURRICULUM VITAE LEDEN RAAD VAN BESTUUR 

J.P. Caris 

Geboortedatum 
31 maart 1948 (m) 

Drs. E.H.O.M. Bouwman 

Geboortedatum 
22 april 1967 (m) 

N a t i o n a l i t e i t 

Nederlandse 

N a t i o n a / l t e i t 

Nederlandse 

Huidige hoofdfunctie 
Voorz i t ter Raad van Bestuur RSDB NV 

Huidige hoofdfunctie 
Lid Raad van Bestuur RSDB NV 

Voormalige hoofdfunctie 
Lid Raad van Bestuur RSDB NV 

Commissariaten 
Lid RvC Rabobank Vallei en Rijn 

Lopende termijn 
Onbepaalde tijd 

Voormalige hoofdfunctie 
VP Finance New Business Upst ream, Shell Upst ream, 

Rijswijk 

Eerste benoeming 
2007 

Lopende termijn 
2007-2011 

J.P. Cons E.H.O.M. Bouwman 
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Personalia 

CURRICULUM VITAE LEDEN 

RAAD VAN COMMISSARISSEN 

D.J. Mon tgomery 

Geboor tedatum 

8 november 1948 (m) 

Nat ional i te i t 

Britse 

Huidige hoofdfunctie 
Directievoorzitter van Mecom Group Plc. 

Voormalige hoofd func t ie 

Voorzitter Tri-Mex Group 

Voorzitter The African Lakes Corporation 

Commissariaten 

Voorzitter RvC RSDB NV 

Voorzitter Tournigan Energy Limited 

Eerste benoeming 

2006 

Lopende termi jn 

2006-2010 

Drs. A.P. Lugt 

Geboortedatum 
15 juli 1939 (m) 

Nat ional i te i t 

Nederlandse 

H.C.A. Groenen 

Geboortedatum 
31 juli 1944 (m) 

Nat ional i te i t 

Nederlandse 

Voormalige hoo fd func t ie 

Algemeen Directeur NMB Heller Holding NV 

Commissariaten 

Lid RvC RSDB NV 

Lid RvC Triple P NV 

Eerste benoeming 
2004 

Herbenoeming 

2008 

Lopende termi jn 

2008-2012 

Drs. H.C.P. Noten 

Geboortedatum 
20 februari 1958 (m) 

Nat ional i te i t 

Nederlandse 

Huidige hoofd func t ie 

Fractievoorzitter PvdA in de 

Eerste Kamer der Staten-Generaal 

Voormalige hoofd func t ie 

Voorzitter RvB RSDB NV 

Voormalige hoofd func t ie 

Directielid NS Reizigers 

Commissariaten 

Vice-voorzitter RvC RSDB NV 

Eerste benoeming 
2000 

Commissariaten 

Voorzitter RvC MN Services 

Voorzitter ActiZ 

Lid RvC Smit Internationale 

Lid RvC RSDB NV 

Herbenoeming 

2004,2008 

Eerste benoeming 
2005 

Lopende termi jn 

2008-2012 

Lopende termijn 
2005-2009 
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Profiel 

Marketing Communications 

Na de opsplitsing en gedeeltelijke verkoop van onder­

delen van de businessline Marketing Communications in 

2007, zijn de MediaPartners Group en Leads to Loyals in 

2008 ieder op eigen kracht verder gegaan met het invul­

len van het door hen geformuleerde beleid. 

MediaPartners Group 

De MediaPartners Group biedt in de communicatiewe­

reld een unieke combinatie van loyaliteits-, interne en 

actiecommunicatie. Deze specialismen worden vertegen­

woordigd door drie zelfstandig in de markt opererende 

labels, die aan hun klanten creatie (tekst, beeld en 

design, zowel in print als digitaal) en projectmanagement 

aanbieden. 

Binnen de drie labels Loyaliteitscommunicatie, Actie-

Communicatie en Interne Communicatie realiseert de 

MediaPartners Group voor opdrachtgevers een grote 

diversiteit aan media zoals tijdschriften, nieuwsbrieven 

(zowel print als digitaal), websites, boeken, personeels­

bladen, videonieuws, huis-aan-huis acties, instore com­

municatie en advertisingconcepten. De labels worden 

vanuit de MediaPartners Group ondersteund door 

specialisten op het gebied van communicatiestrategie en 

conceptontwikkeling en door een gemeenschappelijke 

studio en inkoopafdeling. 

MediaPartners Loyal i te i tscommunicat ie 

Communicatie draagt bij aan loyaliteit. Informatie in 

een gewaardeerde vorm en met de juiste toonzetting is 

essentieel. Met een doeltreffende redactionele aanpak 

ondersteunt MediaPartners Loyaliteitscommunicatie 

klanten in het bereiken van relaties. De manier waarop 

verschilt omdat elke relatie tussen een bedrijf en zijn 

klanten anders is. MediaPartners LoyaliteitsCommuni-

catie levert maatwerk en bedenkt en realiseert eigen 

media, gericht op externe doelgroepen. Marketing- en 

communicatiedoelstellingen van klanten zijn daarbij het 

vertrekpunt. De groep ontwikkelt strategieën en crea­

tieve oplossingen om het gewenste resultaat te behalen. 

MediaPartners Act ieCommunicat ie 

ActieCommunicatie draait om respons: inspireren, 

verleiden en verkopen. MediaPartners ActieCommuni­

catie zet ideeën om in effectieve campagnes, zorgt voor 

een match tussen copywriters en designers en kent de 

wetmatigheden van actiecommunicatie zowel in print als 

digitale vorm. 

MediaPartners In terne Communicat ie 

Hoe persoonlijker een bedrijf met zijn medewerkers 

communiceert, hoe groter de betrokkenheid. Interne 

communicatie luistert nauw. MediaPartners Interne 

Communicatie adviseert in dit proces en maakt aanspre­

kende media. 

De MediaPartners Group werkt in Nederland onder 

andere voor ABN AMRO, Albert Heijn, Bastion, Deloitte, 

Draka, Etos, Eurail, FBTO, Holland Casino, ING, KLM, La 

Place, Nuon, Philips, Shell, Staatsbosbeheer, T-Mobile, 

TNT Post, VacanceSelect en Vitae en in België o.a. voor 

Ethias, Unilever en Ernst 8c Young. 

Leads to Loyals 

Leads to Loyals levert een substantiële bijdrage aan het 

optimaliseren van communicatieprocessen en verhogen 

van de totale klantwaarde voor haar opdrachtgevers 

door middel van haar competentie op het gebied 

databased marketing, automatisering en cross channel 

campaign management. 

Voor haar opdrachtgevers, waaronder Philips, Achmea, 

KPN, Staatsbosbeheer, Tamoil, Euretco, Qpark, Ahold, 

Mercedes Benz, Call8*Call, adviseert en implementeert 

Leads to Loyals interactieve marketingprogramma's 

voor het behouden en versterken van klantrelaties, het 

reactiveren van klantrelaties en het benutten van up - en 

cross selling mogelijkheden. 

De database en campaign management oplossingen 

zijn afgestemd op de huidige situatie, doelstellingen 

en behoeften van de opdrachtgever en flexibel aan te 

passen aan de toekomstige situatie. Leads to Loyals 

verzorgt hierbij alle inbound en outbound communi­

catie, zoals e-mail, direct mail, drukwerk, internet, (e) 

fulfilment, telemarketing en SMS. Hierbij biedt Leads to 

Loyals onder andere centrale gegevensverwerking, web-

based toegang tot de CRM database en reporting tool. 
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der Misset en Antok, bestaat uit een verkooporganisatie 

met eigen verkoopkantoren in zeven landen van de 

Europese Unie. Roto Smeets is in Nederland op afstand 

marktleider. In Noordwest-Europa heeft Roto Smeets in 

de betreffende markt een aandeel van ca. 5%. 

Roto Smeets biedt de markt korte doorlooptijden en 

leverbetrouwbaarheid gepaard aan kosteneffectiviteit. 

De brede Europese oriëntatie samen met een grondige 

kennis van de markt en gedegen vakmanschap geeft 

Roto Smeets een vooraanstaande positie binnen haar 

vakgebied. De diensten die de Print Productions bedrij­

ven bieden zijn te verdelen over 4 kennisgebieden: 

Diepdruk 
Roto Smeets Deventer en Roto Smeets Etten zijn diep-

drukbedrijven en de capaciteit van beide diepdrukkerijen 

wordt als één capaciteit in de markt gezet. Roto Smeets 

richt zich, op basis van haar totale diepdrukcapaciteit op 

drie marktsegmenten, te weten uitgevers, retailbedrij-

ven en postorderaars. Binnen de haar ter beschikking 

staande capaciteit worden de gewenste producten, 

zeer uiteenlopend in aantal pagina's, aantal exemplaren 

en formaten, geproduceerd op de meest efficiënte en 

effectieve manier. Een belangrijk deel van de productie 

van RS Deventer en RS Etten is bestemd voor de export 

naar een groot aantal West-Europese landen. 

Rotat ie-of fset 

Roto Smeets Weert beweegt zich voornamelijk op de 

markt voor publiekstijdschriften met een middelgrote 

oplage, met een tijdschriftenformaat op Amerikaans A4 

en op de markt voor promotioneel drukwerk. 

Roto Smeets Utrecht richt zich sterk op promotioneel 

drukwerk inclusief afwerking en publiekstijdschriften. 

Binnen RS Utrecht zijn ook zelfstandige merken actief 

zoals De Mediafabriek voor brede prepress diensten en 

PrintNmail voor digitaal drukwerk en mailprojecten. 

Senefelder Misset, rotatie- en veilendrukkerij, richt zich 

op A4-producten voor de 'not-for-profit' markt en de 

markt voor tijdschriften en vaktijdschriften. Samen met 

de media support zusterbedrijven PSH Media Sales / 

Hoogte 80 en een breed aanbod van grafische disciplines 

onder één dak (prepress, veilenoffset, rotatie-offset en 

afwerking) kan Senefelder Misset haar klanten optimaal 

van dienst zijn. 

In Hongarije bedient de rotatie-offsetdrukkerij Antok 

met name retailklanten. 

Dankzij het uitgebreide machinepark garanderen de 

drukkerijen een grote gelijktijdige capaciteit en korte 

doorlooptijd. 

Vellenoffset 
Roto Smeets GrafiServices Eindhoven en Roto Smeets 

GrafiServices Utrecht zijn de gespecialiseerde veilendruk­

kerijen van RSDB. Deze bedrijven bieden grootschalig­

heid in combinatie met de nieuwste technieken waarmee 

zij kunnen zorgen voor kortere doorlooptijden en een 

nog betere proces- en kostenbeheersing. Zij verzorgen 

de nabewerking, pre-distributie en distributie van 

drukwerk maar ook een uitgebreid aantal pre-media­

diensten. De marktbewerking richt zich voornamelijk op 

periodieken voor uitgevers, verenigingen en instellingen, 

jaarverslagen en boeken, wenskaarten en marketingcom­

municatiedrukwerk. 

Nabewerking 

Binnen RSDB houdt De Wit Grafische Projecten zich 

bezig met complete grafische nabewerkingsactiviteiten 

van garenloos gebrocheerde producten. Deze vorm van 

afwerking is geschikt voor drukwerkproducten die een 

aanzienlijk aantal pagina's tellen, zoals catalogi, reis­

gidsen of glossy magazines. Nabewerkingsactiviteiten 

gericht op het snijden, vouwen, plano vergaren en ver­

werken van kleine tot middelgrote oplagen komen voor 

verwerking terecht bij Nadruk Binders met een Accent. 

Rotopack, tot slot, is sterk in het banderen en sealen 

van diverse tijdschriften en in het bijsluiten van samples 

bij tijdschriften, een geschikt middel om 'shop traffic' te 

verhogen, de introductie van producten te ondersteunen 

of response te genereren. 
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Profiel 

MAMA 

Organisatie en kennisgebieden 

RSDB maakt deel uit van de top vijf van onafhankelijke 

grafische ondernemingen in Europa die papier als belang­

rijkste informatiedrager gebruiken en drukwerk produce­

ren en leveren. RSDB levert in binnen- en buitenland een 

breed scala aan grafische diensten en producten. RSDB 

bestaat uit 23 besloten vennootschappen waarbinnen 

2.243 medewerkers werkzaam zijn. 

Behalve de Hongaarse rotatiedrukkerij Antok Nyomdai­

pari (85%) en de deelneming Business Media (40%) zijn alle 

werkmaatschappijen 100% dochterondernemingen van 

RSDB Holding. 

Organisatieschema 

RSDB hanteert een businessmodel van kernactiviteiten 

die elkaar onderling aanvullen en versterken. Deze acti­

viteiten zijn ondergebracht in twee business lines: Print 

Productions en Marketing Communications. 

L^L-as 
rv 

conn 

Pijnlijk, maatraf « I M zijn i>oodzakali|h. 
M M T maakt kabinat da «oada kauza»? a 

Print Productions 

Gericht op het efficiënt en effectief vervaardigen van 

rotatiedrukwerk door middel van gefocuste drukkerijen 

die als adviseur, uitvoerder of regisseur, de totale waar­

deketen van prepress tot en met distributie beslaan. 

De kern van de business line Print Productions, in de 

markt actief onder de merknamen Roto Smeets, Senefel-

RSDB 
HR, Communic.i 

John Caris 
CEO 

RSDB Hi 

RotoSmeets 
Diepdruk 

Roto Smeets Offset rs Croup Leads to l 

Verkoop Verkoop 
Buitenl. kantoren/SPS I NL / Dutch Publ./SPS 

RS GrafiServices 
ven / Nadruk 

MediaPartners 

Roto Smeets Etten Roto Smeets Utrecht 
Services 

Utrecht 

Roto Smeets Deventer / 
Rotopack 

Roto Smeets Weert 
Pan Europees Mag. 

MediaPartners 

De Wit 
Grafische Projecten 

Senefelder Misset 
irtners 

PSH / Hoogte 80 

PRINT PRODUCTIONS MARKETING COMMUNICATIONS 
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^nnoo tscha P p e , ( ] k e b e s c h r . v . n g 

Voor de huidige leden van de Raad geldt het volgende 
rooster van aftreden: 

benoemd herbenoeming herkiesbaar 

DJ. Montgomery 2006 2010 

Drs. A.P. Lugt 2000 2004,2008 

H.C.A. Groenen 2004 2008 2012 

Drs. H.C.P. Noten 2005 2009 2013 

Raad van Bestuur 

De Raad van Bestuur bestaat uit meerdere leden en kent 

een collectieve verantwoordelijkheid waarbij de voorzit­

ter een doorslaggevende stem heeft. 

De voorzitter is verantwoordelijk voor de strategie, 

inkoop, communicatie, human resource management 

en de operationele aansturing van de business line Print 

Productions. In de portefeuille van het tweede lid van 

de Raad van Bestuur zijn opgenomen financiën, ven­

nootschappelijke zaken, ICT en de aansturing van de 

business line Marketing Communications en Roto Smeets 

GrafiServices. 

De Raad van Bestuur is als volgt samengesteld: 

J.P. Caris, CEO 

Drs. E.H.O.M. Bouwman, CFO 

Centrale Ondernemingsraad 

Het concern heeft een volwassen functionerend ver­

tegenwoordigend overleg dat bestaat uit een Centrale 

Ondernemingsraad en de gebruikelijke bedrijfsonderne-

mingsraden. 

Het dagelijks bestuur van de Centrale Ondernemingsraad 

is als volgt samengesteld: 

C. van der Eerden, voorzitter 

H.Overdijk 

J.W.J. de Vooght 

A.T.M. Stevens, ambtelijk secretaris 

Concernagenda 

De vennootschap hanteert een concernagenda, waarin 

alle relevante data met betrekking tot formele gebeur­

tenissen en publicaties, overlegcircuits van de Raad van 

Bestuur met aandeelhouders, de Raad van Commis­

sarissen en de Centrale Ondernemingsraad, alsook de 

verschijningsdata van de periodieke financiële rapporta­

ges, zijn opgenomen. 

Belangrijke financiële data 

Algemene Vergadering van Aandeelhouders 

15 april 2009 

Business update ie kwartaal 2009 

14 mei 2009 

Persbericht halfjaarcijfers 2009 

20 augustus 2009 

Business update 3e kwartaal 2009 

12 november 2009 

Persbericht jaarcijfers 2009 

18 maart 2010 

Algemene Vergadering van Aandeelhouders 

28 april 2010 

Mission statement 

Het is de ambitie van RSDB om aan haar opdrachtgevers 

efficiënte en hoogwaardige diensten te verlenen. RSDB 

wil dit realiseren in een cultuur van klantgerichtheid, 

openheid en betrouwbaarheid. Een cultuur die geken­

merkt wordt door een drang naar perfectie, respect en 

vertrouwen in elkaar. 

Daarbij moeten verandervermogen, schaalgrootte, 

eigentijdse productiemiddelen en snelheid van handelen 

bijdragen aan een gezonde ontwikkeling van de winst 

per aandeel. 

RSDB ziet milieubeleid evenals de zorg voor veiligheid, 

gezondheid en welzijn als een integraal onderdeel van 

het ondernemingsbeleid. Daarnaast heeft zij een maat­

schappelijke betrokkenheid en verantwoordelijkheid 

jegens medewerkers, klanten en samenleving. 
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Vennootschappelüke beschriiving 

RSDB NV is een Nederlandse vennootschap, gevestigd te 

Deventer (statutair gevestigd in Hilversum), die functio­

neert als houdstermaatschappij van de binnen- en bui­

tenlandse ondernemingen van het RSDB-concern. RSDB 

is een volledige structuurvennootschap. De aandelen van 

RSDB zijn opgenomen in de notering van Euronext met 

Amsterdam als marktingang. 

Kapitaalstructuur 

Het maatschappelijk kapitaal van de vennootschap 

bedraagt € 85 mln en is verdeeld in 8.500.000 gewone 

aandelen en 8.500.000 preferente aandelen, elk € 5 

groot. Per 31 december 2008 zijn 3.290.275 gewone 

aandelen uitgegeven en geplaatst. 

Stichting Preferente Aandelen RSDB 

De Stichting Preferente Aandelen RSDB, gevestigd te 

Deventer, behartigt de belangen van de vennootschap 

en van alle daarbij direct en indirect betrokkenen. Het 

stichtingsbestuur is onafhankelijk (zie de onafhankelijk­

heidsverklaring op pagina 100). 

Het bestuur is als volgt samengesteld: 

Prof. Mr. M.W. den Boogert, voorzitter 

Mr. R.P. Voogd 

W.H. Weiland 

Aandeelhouders 

Grootaandeelhouders, volgens de per u l t imo december 

2008 bij het concern bekende belangen, zi jn: 

Laxey Partners Ltd. 18,9% 

Riva Investments BV 15,3% 

Bestinver 14,1% 

Valcon Acquis i t ion Holding (Luxembourg) sari 13,5% 

ING Groep NV 12,1% 

Marsala BV 6,8% 

leder jaar vraagt de onderneming aan de aandeelhouders 

om een macht ig ing t o t u i tg i f te van aandelen en beper­

king of u i ts lu i t ing van voorkeursrecht voor een per iode 

van 18 maanden. Het Bestuur kan in die t i jd besluiten to t 

uitgifte van aandelen, tot het verlenen van rechten tot 

het nemen van aandelen en tot het beperken of uitslui­

ten van voorkeursrechten van de houders van aandelen. 

De bevoegdheid geldt voor gewone aandelen tot een 

aantal gelijk aan tien procent (10%) van het thans 

geplaatste kapitaal. De bevoegdheid geldt tevens voor 

alle preferente aandelen in het maatschappelijk kapitaal 

van de vennootschap, met dien verstande dat het aantal 

uitstaande preferente aandelen nooit meer kan bedra­

gen dan het aantal uitstaande gewone aandelen, 

verminderd met één. 

Het Bestuur vraagt tevens om een machtiging van de 

aandeelhouders om volgestorte aandelen in het kapitaal 

van de vennootschap zelf of certificaten daarvan tot het 

wettelijke en statutair toegestane maximum anders dan 

om niet, door welke wijze van eigendomsverkrijging dan 

ook, te verkrijgen tegen een prijs die ten hoogste 15% 

afwijkt van de hoogste dan wel de laagste prijs waarvoor 

aandelen van de desbetreffende soort in de vennoot­

schap per de datum waarop de overeenkomst tot 

verkrijging wordt gesloten, bij Euronext te Amsterdam 

worden verhandeld. 

In 2008 is van beide machtigingen geen gebruik van 

gemaakt. 

Bij de vennootschap bestaat geen beperking voor een 

bepaald percentage of aantal stemmen. De uitoefening 

van het stemrecht vindt plaats tijdens de Algemene 

Vergadering van Aandeelhouders. Bij de oproeping tot 

een Algemene Vergadering van Aandeelhouders is een 

registratiedatum vastgesteld waarbij de uiterste dag niet 

vroeger is gesteld dan op de zevende dag voor die der 

vergadering. Alle aandeelhouders die op deze registra­

tiedatum aandelen houden, hebben het recht om op de 

algemene vergadering te stemmen. 

Raad van Commissarissen 

De Raad van Commissarissen bestaat statutair uit 

tenminste drie leden. Momenteel bestaat de Raad van 

Commissarissen uit 4 leden. Een profielschets alsmede 

een reglement voor de Raad van Commissarissen zijn 

beschikbaar via de corporate website en liggen ten kan­

tore van de vennootschap. Zolang de Raad uit vier leden 

bestaat vormen ze gezamenlijk de commissies die belast 

zijn met de uitvoering van het selectie-, remuneratie- en 

auditbeleid van de vennootschap. De commissarissen 

kennen een honorering die onafhankelijk is van de winst 

en een zittingsperiode die in principe maximaal drie 

termijnen van vier jaar bedraagt. 

De Raad van Commissarissen is als volgt samengesteld: 
DJ. Montgomery, voorzitter 

Drs. A.P. Lugt, plaatsvervangend voorzitter 

H.C.A. Groenen 

Drs. H.C.P. Noten 
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de onderneming w o r d e n , volgens de r icht l i jnen van de 

s ta tu ten van de onderneming , ter goedkeur ing aan de 

Algemene Vergader ing van Aandeelhouders voorgelegd. 

De als best pract ice genoemde agendapunten worden bij 

de Algemene Vergader ing van Aandeelhouders bespro­

ken. Tevens heef t de vennootschap een reg is t ra t iedatum 

bepaald voor de u i toe fen ing van stem- en vergaderrech­

ten . 

IV.2. CERTIFICERING VAN AANDELEN 

Het pr incipe met bet rekk ing to t de cer t i f icer ing van aan­

delen en de daarbi j genoemde best pract ice bepal ingen 

zijn niet op RSDB van toepassing. 

IV.3. INFORMATIEVERSCHAFFING / LOGISTIEK ALGEMENE 

VERGADERING VAN AANDEELHOUDERS 

De Raad van Bestuur en de Raad van Commissarissen van 

RSDB onderschr i jven het pr incipe van de informat iever­

schaffing / logist iek A lgemene Vergader ing van Aandeel­

houders zoals vermeld in de Code en past de genoemde 

best pract ice bepal ingen toe . De volledige presentat ies, 

eventuele webcasts, etc. zullen vanaf het momen t van 

de b i jeenkomsten, toegankel i jk zijn via de websi te w w w . 

rsdb.nl / financieel / investor relations / presentat ies. 

IV.4. VERANTWOORDELIJKHEID AANDEELHOUDERS EN 

INSTITUTIONELE BELEGGERS 

Het pr incipe met bet rekk ing to t de verantwoorde l i jkhe id 

van aandeelhouders en inst i tut ionele beleggers en de 

daarbij genoemde best pract ice bepal ingen zijn niet op 

RSDB van toepassing. 

IV.5. BESCHERMINGSMAATREGELEN 

In de Algemene Vergader ing van Aandeelhouders van 

RSDB d.d. 20 apri l 2000 is het voorste l goedgekeurd om 

de St icht ing Preferente Aandelen een opt ie te ver lenen 

om preferente aandelen RSDB te nemen to t maximaal 

het aantal op dat momen t geplaatste gewone aandelen. 

De St icht ing Preferente Aandelen heef t ten doel het 

behar t igen van de belangen van de vennootschap op 

zodanige wijze dat de belangen van de vennootschap en 

van alle daarbi j be t rokkenen zo goed mogeli jk wo rden 

gewaarborgd en dat inv loeden die de zel fstandigheid en 

/ of cont inuï te i t en / of ident i te i t van de vennootschap in 

str i jd met die belangen zouden kunnen aantasten, naar 

maximaal vermogen worden geweerd , zomede het ver­

r ichten van al hetgeen met het bovenstaande verband 

houdt of daar toe bevorderl i jk kan zijn. De St icht ing 

t racht haar doel te bereiken door het verwerven en 

houden van preferente aandelen in het kapitaal van de 

vennootschap en door het u i toefenen van de aan die 

aandelen verbonden rechten, waaronder in het bi jzonder 

begrepen het s temrecht op die aandelen. U l t imo 2008 

beschikt de St icht ing over een opt ierecht op 3.290.274 

pre ferente aandelen. Het bestuur van de St icht ing Prefe­

rente Aandelen bestaat uit dr ie onafhankel i jke leden. 

V. De audit van de financiële verslaggeving 
en de positie van de interne audit functie en 
van de externe accountant 

V.1. FINANCIËLE VERSLAGGEVING 

De Raad van Bestuur van RSDB onderkent haar verant­

woordel i jkhe id voor de kwal i te i t en de vol ledigheid van 

de openbaar gemaakte financiële ber ichten. Ook de rol 

van de Raad van Commissarissen in het toezicht houden 

op de vervul l ing van deze verantwoorde l i j khe id w o r d t 

zowel door de Raad van Bestuur als door de Raad van 

Commissarissen onderkend. 

V.2. ROL, BENOEMING, BELONING EN BEOORDELING VAN 

HET FUNCTIONEREN VAN DE EXTERNE ACCOUNTANT 

De ex terne accountant is aanwezig bij de Algemene 

Vergader ing van Aandeelhouders. 

De Raad van Commissarissen zal, met inachtneming van 

het advies van de Raad van Bestuur, indien aan de orde, 

de benoeming van de ex terne accountant aan de Alge­

mene Vergader ing van Aandeelhouders voor leggen. 

V.3. INTERNE AUDIT FUNCTIE 

Het pr incipe met bet rekk ing t o t de interne audit funct ie 

is niet op RSDB van toepassing. 

V.4. RELATIE EN COMMUNICATIE VAN DE EXTERNE 

ACCOUNTANT MET DE ORGANEN VAN DE VENNOOT­

SCHAP 

Het pr incipe met bet rekk ing to t de relatie en communi ­

catie van de ex terne accountant met de organen van de 

vennootschap en de genoemde best pract ice bepal ingen 

worden door RSDB toegepast . 
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III. Raad van Commissarissen 

l l l . i . TAAK EN WERKWIJZE 

De Raad van Commissarissen van RSDB onderschr i j f t 

vol ledig het pr incipe van de taak en werkwi jze van de 

Raad van Commissarissen zoals vermeld in de Corporate 

Govemance Code en past de best pract ice bepal ingen 

reeds geru ime t i jd toe in de vennootschap. Het regle­

ment houdende principes en best practices voor de Raad 

van Commissarissen is op de websi te van de vennoot­

schap geplaatst. 

111.2. ONAFHANKELIJKHEID 

De Raad van Commissarissen is zodanig samengesteld 

dat de leden ten opzichte van elkaar, het bestuur en welk 

deelbelang dan ook onafhankeli jk en kr i t isch kunnen 

opereren. 

111.3. DESKUNDIGHEID EN SAMENSTELLING 

Aan de hand van een prof ielschets zijn de commissaris­

sen geselecteerd op hun specifieke deskundigheid die 

noodzakel i jk is voor de vervul l ing van hun taak binnen de 

Raad. Elke commissaris is geschikt om de hoofd l i jnen van 

het to ta le beleid te beoorde len. De prof ielschets is op de 

websi te van de onderneming geplaatst. 

111.4. DE VOORZITTER VAN DE RAAD VAN COMMISSARIS­

SEN EN DE SECRETARIS VAN DE VENNOOTSCHAP 

De voorz i t te r van de Raad van Commissarissen draagt 

zorg voor het goed func t ioneren van de raad en zijn 

commissies en is namens de raad het voornaamste 

aanspreekpunt voor het bestuur en voor aandeelhouders 

over het func t ioneren van bestuurders en commissaris­

sen. De genoemde best practices wo rden gevolgd. 

Gezien de omvang van de bestuursst ructuur van RSDB 

is ervoor gekozen ondersteunende taken voor de Raad 

van Commissarissen bij de Secretaris van de Raad van 

Bestuur onder te brengen. Het toezicht houden op de te 

volgen procedures en op het handelen in overeenstem­

ming met de wet te l i jke en statuta i re verpl icht ingen 

w o r d t door het Hoofd Juridische Zaken van de vennoot­

schap u i tgevoerd. 

111.5. SAMENSTELLING EN ROLVAN DE DRIE KERN­

COMMISSIES VAN DE RAAD VAN COMMISSARISSEN 

Zolang de Raad van Commissarissen van RSDB uit 4 leden 

bestaat acht de Code het niet noodzakel i jk apar te com­

missies binnen de Raad aan te stel len. Derhalve hebben 

alle leden z i t t ing in de dr ie kerncommissies en gelden de 

best practice bepal ingen me t bet rekk ing to t de kern­

commissies voor de hele Raad van Commissarissen. De 

reg lementen van de kerncommissies maken integraal 

onderdeel ui t van de reglement houdende principes en 

best practices van de Raad van Commissarissen. 

Dit reglement is op de websi te van de vennootschap 

geplaatst. 

Gezien de hoeveelheid werk en indacht ig het rooster 

van a f t reden , v indt de Raad van Commissarissen het 

te rugkeren naar de oorspronkel i jke organieke sterkte 

van vi j f leden wenseli jk. Een prof ie l van de Raad van 

Commissarissen is op de websi te van de vennootschap 

geplaatst . Zodra de Raad uit vijf leden bestaat zullen dr ie 

apar te commissies benoemd w o r d e n . 

111.6. TEGENSTRIJDIGE BELANGEN 

Binnen RSDB zijn geen tegenstr i jd ige belangen tussen 

vennootschap en Raad van Commissarissen. Moch t di t in 

de toekomst wel het geval zi jn, dan zullen de best prac­

tice bepal ingen met bet rekk ing t o t di t pr incipe gevolgd 

wo rden . 

In 2008 is ING Corporate Finance als adviseur be t rokken 

geweest bi j de onderhandel ingen met HHBV. 

ING Corporate Finance is via doch te ronderneming 

Parcom Ventures voor 12,1 % aandeelhouder van RSDB NV. 

Bij het aangaan van deze overeenkomst met ING Corpo­

rate Finance is best pract ice bepal ing III.6.4. van de code 

nageleefd. 

111.7. BEZOLDIGING 

De bezoldig ing van de commissarissen van RSDB is niet 

afhankeli jk van de resul taten van de vennootschap. Het 

bezoldigingsbeleid van de commissarissen is aan de 

Algemene Vergader ing van Aandeelhouders voorgelegd 

en goedgekeurd. 

Wijzigingen op di t bezoldigingsbeleid zullen ter vaststel­

l ing aan de Algemene Vergader ing van Aandeelhouders 

wo rden voorgelegd. 

111.8. ONE-TIER BESTUURSSTRUCTUUR 

Het pr incipe met bet rekk ing to t de One-tier bestuurs­

s t ruc tuur is niet op RSDB van toepassing. 

IV. De (Algemene Vergadering van) 
Aandeelhouders 

IV.1. BEVOEGDHEDEN 

De bevoegdheden van de aandeelhouders, zoals vermeld 

in de Code, zullen in acht genomen worden . De beslui ten 

van het bestuur o m t r e n t een belangri jke verander ing 

van de ident i te i t of het karakter van de vennootschap of 
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Het bestuur legt ter goedkeuring voor aan de Raad van 

Commissarissen: 

a) De operationele en financiële doelstellingen van de 

vennootschap; 

b) De strategie die moet leiden tot het realiseren van de 

doelstellingen; 

c) De randvoorwaarden die bij de strategie worden 

gehanteerd bijvoorbeeld ten aanzien van de financiële 

ratio's; 

d) De voor de onderneming relevante maatschappelijke 

aspecten van ondernemen. 

De hoofdzaken hiervan worden vermeld in het jaarver-

slag. 

In de vennootschap is een op de vennootschap toege­

sneden intern risicobeheersings- en controlesysteem 

aanwezig. Hoofdlijnen daarvan worden weergegeven in 

het jaarverslag. 

Ook de overige in dit hoofdstuk genoemde principes en 

best practices worden door RSDB toegepast. 

11.2. BEZOLDIGING 

Hoogte en samenstel l ing van de bezoldiging 

De Raad van Commissarissen analyseert de mogelijke 

uitkomsten van de variabele bezoldigingscomponen­

ten en de gevolgen daarvan voor de bezoldiging van 

de bestuurders. Tevens vindt een toetsing plaats op 

marktconformiteit (mediaanniveau). Hiertoe wordt het 

onderzoek gebruikt dat Hay Consultants jaarlijks uit­

voert. Globaal blijven de uitgangspunten van het huidige 

beloningsbeleid dezelfde. De Raad van Bestuur wordt 

beloond op de mediaan van de markt en ontvangt van 

RSDB een daarop gebaseerde bezoldiging die bestaat uit 

een vast en een variabel deel. Het variabele deel is gekop­

peld aan de ontwikkeling van EBITDA in relatie tot het 

gemiddeld geïnvesteerd vermogen. Voor de long-term 

incentive is gekozen voor een loyaliteitsregeling in de 

vorm van fictieve aandelen (Phantom Shares) die aan het 

einde van een vooraf vastgestelde periode tegen de op 

dat moment geldende koers wordt afgerekend. 

RSDB kent geen optie- of aandelenplan voor haar Raad 

van Bestuur. 

Met betrekking tot de exitregeling worden de best 

practice bepalingen van de Code (11.2.7) gevolgd. 

Wat betreft change of control bepalingen is in de 

arbeidsovereenkomst van de bestuurders opgenomen 

dat zij een vergoeding krijgen van maximaal 24 maanden 

indien het dienstverband beëindigd wordt naar aanlei­

ding van een openbaar bod op de vennootschap. 

Vaststel l ing en openbaarmaking van de 

bezoldiging 

De hoofdlijnen van het remuneratierapport betreffende 

het bezoldigingsbeleid van de vennootschap zijn terug 

te vinden op de website. In de toelichting op de jaarreke­

ning is de door de wet voorgeschreven informatie over 

de hoogte en de structuur van de bezoldiging van de 

individuele bestuurders opgenomen. Eventuele wijzigin­

gen op het door de Algemene Vergadering van Aandeel­

houders goedgekeurde bezoldigingsbeleid, zullen aan 

de Algemene Vergadering van Aandeelhouders worden 

voorgelegd. 

II.3. TEGENSTRIJDIGE BELANGEN 

Binnen RSDB zijn geen tegenstrijdige belangen tussen 

vennootschap en bestuurders. Mocht dit in de toekomst 

wel het geval zijn, dan zullen de best practice bepalingen 

met betrekking tot dit principe gevolgd worden. 

RSDB Jaarverslag 2008 23 



Corporate Governance 

Algemeen 

De Raad van Commissarissen en de Raad van Bestuur van 

RSDB respecteren de principes en best practice bepalin­

gen van de Corporate Govemance Code, en passen deze, 

daar waar deze van toepassing zijn op RSDB, al sinds 

geruime tijd toe. 

In de aangepaste Corporate Govemance Code van 

10 december 2008 wordt onder meer gevraagd in de 

communicatie met stakeholders van de vennootschap 

aandacht te besteden aan de voor de vennootschap 

relevante maatschappelijke aspecten van ondernemen. 

Aangezien RSDB separaat een Maatschappelijk Verslag 

uitgeeft zal ze ter behoud van de leesbaarheid van het 

financiële verslag, daar niet te uitgebreid op in gaan. 

I. Naleving en handhaving van de Code 

In dit hoofdstuk geeft de vennootschap uitdrukkelijk aan 

in hoeverre de in deze code opgenomen best practice 

bepalingen worden opgevolgd en zo niet, waarom en in 

hoeverre daarvan afgeweken wordt. 

Elke substantiële verandering in de Corporate Gover­
nance structuur van de vennootschap en in de naleving 

van deze code wordt onder een afzonderlijk agendapunt 

ter bespreking aan de algemene vergadering voorgelegd. 

Het concernstandpunt en de benodigde documenten zijn 

gepubliceerd op de website: www.rsdb.nl/financieel / 

corporate govemance. 

II. Raad van Bestuur 

11.1. TAAK EN WERKWIJZE 

De Raad van Bestuur van RSDB onderschrijft volledig 

het principe van de taak en werkwijze van de Raad van 

Bestuur zoals vermeld in de Code en past het merendeel 

van de genoemde best practice bepalingen al geruime 

tijd toe in de vennootschap. Met betrekking tot het 

beleid ten aanzien van de periodieke benoeming van 

bestuurders hanteert RSDB het standpunt dat het 

arbeidscontract van de huidige CEO, in 2001 aangegaan 

voor onbepaalde tijd en met een opzegtermijn van mini­

maal 6 maanden, wordt gerespecteerd. Bij de indienst­

treding van nieuwe bestuurders wordt de best practice 

bepaling II.1.1. van de Code toegepast en worden de 

bestuurders in principe benoemd voor een periode van 

maximaal vier jaar eveneens met een opzegtermijn van 

6 maanden. Herbenoeming kan telkens voor een periode 

van maximaal vier jaar plaatsvinden. 

http://www.rsdb.nl/financieel


Alle rapportages en overige werkzaamheden met 

betrekking tot de controle en beheersing van de 

bedrijfsvoering binnen RSDB, alsmede mogelijkheden ter 

verbetering, worden regelmatig besproken met de Raad 

van Commissarissen. 

Verbetertrajecten in 2008 

Eind 2007 zijn vier verbetertrajecten in gang gezet waar 

in 2008 veel aandacht naar uit is gegaan: 

• Verbetering Management Informatie Systeem; 

• Stringente werkkapitaal beheersing; 

• Continue verbetering proces- en kostenbeheersing; 

• Compliance. 

Ter verbetering van management informatie is een aantal 

uniforme ratio's ontwikkeld aan de hand waarvan snel te 

zien is hoe de bedrijven presteren, zowel commercieel, 

als op het gebied van productie en inkoop. Voorbeelden 

zijn: bezettingsgraad, geboekte toegevoegde waarde, 

orderresultaten, productie-efficiency, marges, kosten en 

werkkapitaal. 

Stringente werkkapitaalbeheersing is erop gericht het 

verschil tussen de waarde van voorraden, debiteuren en 

liquide middelen (vlottende activa) en de crediteuren en 

overige kortlopende schulden (de vlottende passiva) zo 

laag mogelijk te houden. Voorbeelden zijn monitoring 

papiervoorraad, facturatie binnen 24 uur na levering, het 

verkorten van betaaltermijnen van opdrachtgevers en 

het verlengen bij leveranciers. 

Betere proces- en kostenbeheersing door het identifice­

ren van besparingspotenties door inkoop en de beoorde­

ling of efficiëntie vergroot kan worden door strakkere 

procesbeheersing gebruikmakend van de bestaande 

IT systemen. Voorbeelden zijn beladingsefficiency van 

vrachtwagens, integrale papierafvalpreventie, verhoging 

inktefficiëntie en energiebesparingsprogramma's. 

De status van de compliance met wet- en regelgeving 

is geïnventariseerd. Vervolgens is er een actieplan 

opgesteld met het oog op beheersing van de gevonden 

excepties. 

In control verklaring 

De Raad van Bestuur van RSDB is verantwoordelijk voor 

de effectiviteit van de bedrijfsprocessen binnen RSDB, 

voor de financiële rapportage daarover en voor de moni­

toring met betrekking tot de handhaving van wet- en 

regelgeving. Om haar taken te kunnen uitvoeren maakt 

de Raad van Bestuur gebruik van de geïmplementeerde 

systemen van risicobeheersing en controle binnen de 

organisatie. Deze systemen hebben tot doel de risico's 

van het niet realiseren van de bedrijfsdoelstellingen te 

beheersen. Gedurende het boekjaar worden de interne 

risicomanagement- en controlesystemen van de onder­

neming gevolgd, waarmee de significante en voor de 

onderneming specifieke risico's zoveel mogelijk kunnen 

worden beheerst. 

In het verslagjaar 2008 hebben de systemen naar 

behoren gefunctioneerd en er zijn geen indicaties dat 

dit in het lopende jaar niet het geval zal zijn. Het bestuur 

verklaart dan ook dat de interne risicobeheersings- en 

controlesystemen een redelijke mate van zekerheid 

geven dat de financiële verslaggeving geen onjuistheden 

van materieel belang bevat. 

Het beschreven stelsel van procedures en werkzaam­

heden vormt een degelijke en betrouwbare basis in het 

beheersbaar maken van de mate waarin de strategische 

en operationele doelstellingen van de onderneming 

worden gerealiseerd, waaronder de betrouwbaarheid 

van in- en externe rapportages. Vervolginspanningen zijn 

gericht op verbetering van de beheersprocessen en een 

meer volledige en systematische aanpak van het interne 

risicomanagement- en controlesysteem. In 2008 is stan­

daardisatie van de managementrapportage doorgevoerd 

en in 2009 zal deze verder worden verfijnd. De uniformi­

teit over de bedrijven heen sterk is verbeterd zodat de 

commerciële bezettingsgraad, kosten, werkkapitaal en 

investeringen strak gemonitord kunnen worden. 
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f lexibele vaste kostenbasis 

De mogelijkheden om vaste kosten met gelijke tred aan 

te kunnen passen aan de marge-erosie zijn zeer beperkt. 

De kostenbasis van RSDB is relatief inflexibel. Dit komt 

met name door het aantal vaste werknemers en afspra­

ken in de nationale Grafimedia CAO. Door end to end 

automatisering en vervangingsinvesteringen worden de 

kosten wel verlaagd en productiviteit verhoogd (zie ken­

getallen) maar niet voldoende om de door overcapaciteit 

veroorzaakte marge-erosie op te vangen. Consolidatie is 

daarvoor de enige oplossing. 

Beheersings- en controlesystemen 

Om operationele en financiële risico's van de bedrijven te 

kunnen monitoren bestaan er binnen RSDB richtlijnen en 

procedures. Enkele daarvan zijn: 

• De taken en bevoegdheden van directieleden zijn 

beschreven in een bevoegdhedenschema. Daarnaast 

zijn alle taken en bevoegdheden van de medewerkers 

beschreven in individuele functiedocumenten die 

jaarlijks door middel van functioneringsgesprekken 

worden geëvalueerd; 

• Ten aanzien van de beheersing van financiële risico's 

zijn er procedures inzake verslaglegging, begroting, 

investeringsaanvragen, creditrating, debiteurenbe­

heer, valutabeheer en cashmanagemént. Aan deze 

procedures is een periodieke, schriftelijke verslagleg­

ging gekoppeld waarin de bedrijven een gedetail­

leerde beschrijving moeten geven van de operatio­

nele gang van zaken en de financiële prestaties. Deze 

periodeverslagen gaan naar de Raad van Bestuur en 

de bedrijfsdirecties en worden periodiek besproken; 

• Operationele systemen van de RSDB-bedrijven zoals 

calculatie, planning en procesbesturing zijn alle 

gekoppeld binnen één systeem zodat monitoring 

optimaal kan geschieden. Voor dit systeem zijn ade­

quate back-up systemen en noodstroomvoorzienin-

gen aangelegd om ieder risico van uitval uit te sluiten; 

• De administraties van alle RSDB-bedrijven werken vol­

gens één financieel systeem zodat adequate controle 

en efficiënte consolidatie kan worden uitgevoerd; 

• Door regelmatig uitgevoerde markt- en klantte­

vredenheidsonderzoeken worden ontwikkelingen 

in de markt nauwgezet gevolgd. Resultaten van 

deze onderzoeken worden nauw betrokken bij de 

totstandkoming van strategische plannen; 

• Alle productiebedrijven van RSDB zijn gecertificeerd 

volgens ISO 14001 waarmee milieurisico's voldoende 

beheerst worden; 

Er is een collectief contract afgesloten met één arbo­

dienst voor alle RSDB-bedrijven zodat er volgens één 

arbeidsongeschiktheidsprocedure wordt gewerkt. 

Periodiek worden bij de bedrijven risico-inventarisa­

ties en -evaluaties uitgevoerd; 

RSDB houdt een Insiderslijst bij van medewerkers 

die door de uitoefening van hun functie in aanraking 

kunnen komen met vertrouwelijke informatie. Deze 

Insiders dienen zich te houden aan het Insiders 

reglement. In dit reglement staan regels ten aanzien 

van het bezit van en transacties in op de vennoot­

schap betrekking hebbende aandelen, of in effecten 

waarvan de waarde mede wordt bepaald door de 

waarde van deze aandelen. Dit in het kader van de 

Wet Marktmisbruik; 

Compliance met wet- en regelgeving wordt op 

regelmatige en systematische wijze bij het bestuur 

gerapporteerd en afwijkingen worden adequaat en in 

volgorde van prioriteit opgevolgd. 

De per jaar vastgelegde overlegstructuur zorgt voor tij­

dige rapportage over de gang van zaken bij de bedrijven. 

Zo is er onder meer periodiek overleg met de directies 

van de bedrijfsonderdelen. Vaste punten van overleg 

zijn de perioderapportages, de middellange termijn-

plannen, marktanalyses, resultaten en begrotingen. 

Hierdoor wordt tijdig over eventuele operationele en 

financiële risico's gerapporteerd. Het management van 

deze bedrijfsonderdelen maakt zelfstandig vergelijkbare 

evaluaties en rapporteert hieromtrent aan de Raad 

van Bestuur. Deze rapporteringen worden geëvalueerd 

tezamen met de rapporteringen inzake de uitkomsten 

van interne en externe audits. 

Verder vindt er zeven keer per jaar overleg plaats tussen 

de Raad van Bestuur en de Centrale Ondernemingsraad. 

In de COR zit een afvaardiging van de ondernemingsra­

den van de diverse bedrijven. Deze overlegvergaderin­

gen worden bijgewoond door een vertegenwoordiging 

vanuit de Raad van Commissarissen. 

Een klokkenluiderregeling waarborgt dat medewerkers 

zonder gevaar voor hun rechtspositie eventuele onregel­

matigheden van algemene, operationele en financiële 

aard binnen de vennootschap kunnen rapporteren. 

Ter bewaking van de cultuur en ter ondersteuning van 

het respect voor het algemeen geldend stelsel van 

normen en waarden en wet- en regelgeving is er voor alle 

medewerkers een RSDB Gedragscode van kracht. 
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Risicoprofiel 

RSDB maakt deel uit van de top van onafhankelijke grafi­

sche ondernemingen in Europa, die papier als belangrijk­

ste informatiedrager toepassen en drukwerk produceren 

en leveren. 

De aandelen van RSDB zijn genoteerd aan de effecten­

beurs NYSE Euronext in Amsterdam. Het merendeel van 

de concurrenten in binnen- en buitenland daarentegen is 

niet beursgenoteerd en kent daardoor minder vergaande 

financiële publicatie-eisen. Dit geldt ook voor de aange­

scherpte eisen met betrekking tot Corporate Govemance 

voor beursgenoteerde ondernemingen. 

Het risicoprofiel dat met deze positionering samenhangt, 

wordt hierna beschreven en zal zich richten op de 5 

grootste risico's. Daarbij is uitgegaan van opgedane erva­

ringen en wordt een voorbehoud gemaakt ten aanzien 

van risico's die thans niet van materiële invloed zijn en 

van onvoorziene risico's op korte en langere termijn. 

1. Continue pr i jsdruk en marge-erosie door over­

capacitei t 

De West-Europese markt blijft zeer concurrerend 

zolang ze blijft kampen met overcapaciteit. Zowel de 

diepdrukmarkt,met een geschatte overcapaciteit van 

10-15% en de offsetrotatiemarkt, 15-20%, ondervindt 

hiervan de gevolgen. Het belangrijkste effect is de 

voortgaande prijsdruk. Voor vergelijkingsdoeleinden geeft 

de omzet een vertekend beeld en vormt de toegevoegde 

waarde een betere maatstaf. De verhouding EBITDA/ 

Toegevoegde Waarde daalt momenteel elk jaar (zie finan­

ciële kengetallen). Als gevolg hiervan worden onrendabele 

drukkerijen gesloten, wordt de capaciteit samengevoegd 

tot grotere en efficiëntere bedrijven die de druk beter 

aankunnen of vindt een doorstart plaats. Door verbeterin­

gen in technologie en werkprocessen worden de voorde­

len van de opgelegde capaciteit meestal tenietgedaan, 

waardoor de overcapaciteit en de daaraan gekoppelde 

prijsdruk een constante factor is geworden. 

Door de kostenstructuur van alle bedrijven van RSDB 

strikt te bewaken, door een efficiënt gebruik van 

alle beschikbare capaciteit binnen het concern, door 

onrendabele capaciteit binnen de werkmaatschappijen 

geleidelijk af te bouwen en door te blijven investeren 

in vervangingsinvesteringen om technisch fit te blijven, 

wordt dit risico beteugeld. De enige mogelijkheid om 

branchebreed deze overcapaciteit aan te passen is door 

het samengaan van bedrijven en vergaande consolidatie 

van de West-Europese grafische industrie. Dit zal zowel 

kosten- als investeringsbesparingen mogelijk maken en 

vraag en aanbod beter in evenwicht brengen. 

2. Noodzaak to t vervangingsinvester ingen vanuit 

de mark t 

Steeds verdergaande nieuwe ontwikkelingen zorgen 

voor een continue noodzaak tot investeringen om 

kostencompetitief en technologisch aan de wensen van 

de klant te kunnen voldoen. Dit kan alleen door continue 

bewaking van investeringen en door verdere automatise­

ring. Selectieve vervangingsinvesteringen zullen moeten 

blijven plaatsvinden maar op structureel lagere niveaus 

dan de historische afschrijvingen. Het percentage actuele 

investeringen / afschrijvingen over de periode 2000-2008 

was 70 a 80% en zal in de komende jaren gemiddeld 

tussen de 50 en 60% liggen. 

3. Commerciële bezet t ingsgraad van product ie­

capacitei t cruciaal 

RSDB-bedrijven beschikken voor het verwerven en 

uitvoeren van opdrachten over zeer ervaren mede­

werkers en een outillage die gemiddeld voldoet aan de 

eisen die de markt stelt. De activiteiten kenmerken zich 

door een grote diversiteit aan opdrachten en opdracht­

gevers in binnen- en buitenland. De mate waarin de 

capaciteit wordt benut en de mate van efficiëntie en 

automatisering bepaalt het rendement. Stagnatie van de 

opdrachtenstroom kan leiden tot tijdelijke onderbezet-

tingverliezen. De opdrachten vloeien deels voort uit jaar­

contracten, circa 40% van de groepsomzet en deels uit 

kortlopende orders, circa 60% van de groepsomzet, die 

echter in toenemende mate voortkomen uit langdurige 

'preferred supplier' overeenkomsten. De outillage, appa­

ratuur en machines voor drukvoorbereiding, drukken en 

afwerking, is gespreid opgesteld. In geval van storingen 

kan flexibel worden uitgeweken naar capaciteit elders 

binnen het concern, zodat praktisch altijd kan worden 

voldaan aan afgesproken specificaties en levertijden. 

4. Afhankel i jkheid van pr i /sontwikkel ingen g rond­

stof fen 

Grondstoffen beslaan historisch meer dan 50 % van de 

omzet. Het is dan ook evident dat het bedrijfsproces sterk 

afhankelijk is van beschikbaarheid en prijsontwikkeling 

van deze grondstoffen. In veel van deze grondstoffen 

(papier, inkt) speelt de energieprijs een belangrijke rol, 

dit naast de eigen afhankelijkheid van beschikbaarheid en 

prijs van energie. Bewegingen op de energie- en grond­

stoffenmarkt hebben dan ook een direct effect op de 

marge van deze bedrijfstak. Hogere kosten voor grond- en 

hulpstoffen zorgen voor hogere operationele kosten die 

in deze markt met hoge prijsdruk vaak niet doorberekend 

kunnen worden aan klanten. RSDB maakt centrale afspra­

ken met alle leveranciers van grondstoffen en energie. 
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worden de kosten beheerst door verdere en cont inue 

procesbeheersing / automat iser ing. Het aantal medewer­

kers op basis van f te 's liep te rug van 2.257 u l t imo 2007 to t 

2.189 per u l t imo 2008. De jaarlijkse loonst i jg ing volgens 

de Grafimedia CAO heef t deze efficiëntieslag deels teniet­

gedaan. 

EBITDA is gedaald to t € 37,2 mln (2007 € 40,9 mln). De 

t rend van margedruk die in voorgaande jaren is ingezet 

heef t zich in 2008 voor tgezet met een EBITDA / TW marge 

van 17,5% en een ROCE (return on capital employed) van 

0,7%. 

Het bedr i j fsresul taat (EBIT) liep t e rug naar € 5,8 mln 

(2007: € 6,3 mln). RSDB heef t over 2008 een resultaat na 

belast ingen behaald van € 1,3 m ln , tegenover € 5,4 mln 

over 2007. Deze resu l taatontwikke l ing leidde, bij een 

gelijk aantal van 3.290.275 geplaatste aandelen, t o t een 

winst per aandeel van € 0,41 (2007: € 1,65). 

De kasstroom uit operat ionele act iv i te i ten daalde t o t 

€ 13,3 m ln . De afname van de operat ionele kasstroom 

is met name veroorzaakt door lagere handelsschulden 

en overige verpl icht ingen van € 19,6 mln als gevolg van 

een verminder ing ten opzichte van 2007 van aangegane 

invester ingsverpl icht ingen en nog te betalen acquisit ie­

kosten. Papiervoorraden zijn bewust hoog gehouden 

met bet rekk ing to t te verwachten signif icante pr i jsverho­

gingen per 2009. Net to investeringen in mater iële vaste 

activa bedroegen € 23.0 mln (2007: € 30,2 mln). 

Doelstellingen en raamwerk 

Op concernniveau word t een margedoelstel l ing van 

EBITDA /Toegevoegde Waarde van minimaal 20 % nage­

streefd met een return on capital employed van 8 %. Dit 

bij een minimale solvabil iteit van 30%, een schuld/ EBITDA 

ratio van maximaal 3 en EBITDA / rentelasten ratio van 

minimaal 4,75. De vennootschap focust zich hierbij op free 

cashflow met een ijzeren discipline op investeringen voor 

de langere termi jn en str ikte bewaking van kosten en werk­

kapitaal. In het huidige economische klimaat is een solide 

financiële balanspositie cruciaal voor het ver t rouwen van 

onze klanten, onze leveranciers, onze aandeelhouders en 

werknemers. 

Surplus free cashflow word t gebruikt om : 

• schuld af te bouwen en dividend te betalen; 

• sterke balans te behouden om deel te kunnen nemen 

aan de noodzakelijke consolidatie. 

Financiering en convenanten 

Na betal ing van het d iv idend over het boekjaar 2007 

(€ 5,7 mln) zijn de rentedragende schulden (inclusief 

l iquide middelen) opgelopen met € 13,2 mln t o t € 71,7 mln 

(€ 58,5 mln). De vennootschap heef t een sterke balans 

met een solvabi l i tei t van 45,2% (u l t imo 2007 44,5%), een 

schuld / EBITDA rat io van 1,9 en een EBITDA/rentelasten 

van 8,6. De to ta le rentedragende schulden ad € 73,2 mln 

(u l t imo 2008) bestaan voor: 

• 49% (^ 36 mln) ui t financial leases voor persen en 

randapparatuur ; 

• 15% (€ 11,2 mln) uit een langlopende hypothecaire 

lening met als onderpand onroerend goed; 

• 34% uit kor te te rmi jn kasgeldleningen (€ 25 mln); 

• 2% uit overige bankschulden (€ 1,0 mln). 

Naast de bestaande financial leases en hypothecai re 

lening heef t RSDB een pr inc ipe-overeenkomst met 

ING en ABN AMRO voor een € 50 mln gecommi t teerde 

faci l i te i t met een uiterl i jke ingangsdatum van 10 mei 

2009 en me t een loopt i jd van 1 jaar. Deze faci l i tei t is ru im 

voldoende om het stand-alone businesplan te kunnen uit­

voeren. De overeengekomen convenanten passen binnen 

RSDB's financiële raamwerk (Debt /normal ised EBITDA < 

3, normal ised EBITDA/Rente > 4,75, solvabi l i tei t >30%). 

Dividendbeleid 

Het door RSDB gevoerde div idendbeleid gaat uit van een 

pay-out in contan ten van 40% over het net toresu l taat 

per gewoon aandeel zolang de solvabi l i tei t vo ldoet aan 

de gestelde ondergrens van 30%. Over de jaren 2006 en 

2007 heeft RSDB ervoor gekozen o m , gezien de gezonde 

balans, hetzel fde div idend als over 2005 uit te keren, te 

we ten 75% van de ne t to winst 2006 en 107% over de ne t to 

winst van 2007. 

In het l icht van de onlangs door RSDB onder voorwaar­

den met de banken overeengekomen waiver over 2008 

en de pr inc ipeovereenkomst met be t rekk ing to t de 

h ierboven genoemde krediet fac i l i te i t zal er geen voorste l 

t o t d iv idendui tker ing over 2008 worden gedaan. 

Daarnaast is het gezien de vooru i tz ichten voor 2009 

en de ingr i jpende maatregelen als onderdeel van het 

stand-alone plan, een teken naar alle medewerkers in de 

organisat ie. 

Deventer, 18 maart 2009 

De Raad van Bestuur 
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Verslag van de Raad v a n B e s t u u r 

zaken is een feitelijke sanering nog steeds niet gestart. 

De gemeente heeft in 2003 aangegeven het Vosdonk 

bedrijventerrein te willen herontwikkelen. Samen met 

de herontwikkeling moet dan ook de sanering worden 

aangepakt. Inmiddels zijn diverse onderzoeken uitge­

voerd om de omvang van de verontreinigingen in kaart te 

brengen. Binnen het samenwerkingsverband is afgespro­

ken dat elk van de deelnemende bedrijven de op haar ter­

rein aanwezige bedrijfsgebonden verontreinigingen voor 

haar rekening neemt. Voor de gebiedsgerichte aanpak 

worden nog aanvullende onderzoeken gedaan. 

Binnen RSDB is een taskforce opgericht die de ontwikke­

ling naar het meetbaar maken van de Carbon Footprint 

van zowel bedrijven als producten nauwgezet in de gaten 

houdt. Door haar deelname aan overkoepelende Euro­

pese belangenorganisaties voor de grafische industrie, 

is deze taskforce nauw betrokken bij het streven naar 

concrete doelstellingen, zoals één standaard zodat de 

carbon footprints van diverse producten en diensten 

vergelijkbaar worden. De diverse initiatieven die er 

momenteel aan de markt worden voorgelegd worden 

nauwkeurig geëvalueerd. De Europese Commissie zal 

echter een standpunt in moeten nemen over de keuze 

voorde standaard. 

Een uitvoerige beschrijving van het standpunt van RSDB 

met betrekking tot haar maatschappelijke verantwoor­

delijkheid en een verslag daarvan over 2008 is weergege­

ven in het separaat gepubliceerd RSDB Maatschappelijk 

Verslag 2008. 

Financiële ontwikkeling 2008 

De onevenwichtigheid in de vraag- en aanbodverhoudin­

gen in de grafische industrie zijn door het verslechterde 

financiële en economische klimaat nog verder verstoord. 

Volgens de in december uitgebrachte verwachting zijn 

de opbrengsten van de voortgezette bedrijfsactiviteiten 

gedaald met € 37,$ mln tot € 447,5 mln (2007: € 485,0 mln). 

Enerzijds veroorzaakt door de verkoop van 2organize en 

Logic Use (2007: omzet € 6,6 mln) en anderzijds door een 

teruggang in oplage en omvang van tijdschriften en het 

uit de markt halen van titels door opdrachtgevers. 

De toegevoegde waarde (TW) komt door voortdurende 

margedruk € 18,0 mln lager uit op € 212,9 mln (2007: € 230,9 

mln). Dit is naast de verkoop van 2organize en Logic Use 

(2007: TW € 4,8 mln) veroorzaakt door onder meer lagere 

opbrengstprijzen. 

Door de reeds in 2007 in gang gezette verbeterpro­

gramma's, de verkoop van 2organize en Logic Use (2007: 

bedrijfskosten € 4,8 mln) en de in 2007 gemaakte kosten 

voor de voorgenomen acquisitie van Quebecor World 

Europe (€ 7,5 mln) zijn de bedrijfskosten gedaald met 

€ 20,6 mln tot € 207,1 mln (2007: € 227,7 mln). Daarnaast 
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opgenomen. Dit handboek staat op het intranet. Echter 

niet alle medewerkers hebben daar gezien hun functie 

eenvoudig toegang toe. Onder de noemer RSDB Helder 

verschijnen nu de meest algemene regelingen in een 

handzaam formaat. In 2008 zijn de folders z/ekme/den, 

collectieve ongevallen, reiskostenregeling, fietsregeling, 

inhoud handboek en het Sociaal akkoord verschenen. In 

2009 verschijnen in deze serie de pensioenregeling, de 

autoregeling, levensloop vs bedri/fssparen en de RSDB 

gedragsregels. 

Inmiddels heeft ook de eerder aangekondigde verhuizing 

van RSDB Holding van Hilversum naar Deventer plaats­

gevonden. Per 10 oktober is het hoofdkantoor gevestigd 

aan de Hunneperkade 17004, 7418 BT Deventer. Volledige 

adresgegevens zijn te vinden op de website www.rsdb.nl 

onder contact. 

Milieu 
Op het gebied van milieubeleid is RSDB binnen de 

grafische industrie al jaren vooruitstrevend bezig. De 

productiebedrijven van RSDB beschikken al 10 jaar 

over een Milieubeleidsverklaring en de NEN-ISO 14001 

milieucertificering en houden al 15 jaar een ecobalans bij. 

Dat is een massabalans die alle in- en uitgaande materi­

aalstromen, plus energie en water, in beeld brengt en 

waar op gestuurd wordt. Al 15 jaar werken de drukkerijen 

volgens de richtlijnen van de met de overheid afgesloten 

Milieubeleidovereenkomst Grafische Industrie. Al deze 

verrichtingen worden weergegeven in een Milieujaarver­

slag (sinds 2004 ondergebracht in het Maatschappelijk 

Verslag). 

Alle RSDB productiebedrijven zijn IPPC-plichtige bedrij­

ven. Dat wil zeggen dat ze de Europees vastgestelde best 

beschikbare technieken t.b.v. milieurisicobeheersing 

inzetten. 

De RSDB productiebedrijven beschikken tevens over het 

FSC (Forest Stewardship Council) Chain of Custody certi­

ficaat en Nordic Swan. Sinds kort beschikt RSDB naast de 

FSC-certificering ook over de certificering volgens PEFC 

(Program for the Endorsement of Forest Certification), 

het belangrijkste certificatieprogramma. PEFC is een 

paraplu-organisatie voor nationale certificatiesystemen. 

De reden om deze certificeringen te hebben is dat ze 

voor onze opdrachtgevers gelden als bewijs van duur­

zaamheid van het voor hun product ingezette papier. Het 

toont tevens onze maatschappelijke betrokkenheid en 

verantwoordelijkheid. 

De meerjarige bodemsaneringsprojecten vorderen 

gestaag. 

Bij RS Deventer hebben de grondsaneringsprojecten, 

waarbij verontreinigde grond is afgevoerd, goede 

resultaten opgeleverd. Huidige analyses tonen aan dat de 

concentraties van stoffen op een beduidend lager niveau 

liggen, waardoor de bemonsteringsfrequenties verlaagd 

konden worden. 

De bodemverontreiniging bij RS Etten en de aanpak tot 

sanering is onderdeel van het samenwerkingsverband 

van het Industriegebied Vosdonk. Hierin participe­

ren naast RS Etten ook andere bedrijven alsmede de 

gemeente Etten-Leur en de provincie. Door diverse oor-
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steunen / adviseren in het verzuimbegeleidingsproces, 

heeft ook in 2008 bewezen effectief te zijn. Het gemid­

delde verzuimpercentage kwam uit op 4,26% (2007: 

4,38%). 

Eind 2008 hebben alle medewerkers een jaarlijks 

Persoonlijk Inkomen en Voorzieningen Overzicht (PIVO) 

ontvangen. Daarin is voor iedere medewerker zichtbaar 

gemaakt wat ze aan directe en indirecte inkomsten 

krijgen voor hun werkzaamheden bij een van de werk­

maatschappijen van RSDB. Er staat individuele informatie 

in over het inkomen, pensioen, personeelsvoorzieningen 

etc. In 2008 is er een CD-ROM aan de PIVO toegevoegd 

waarmee men arbeidsgerelateerde zaken kan bereke­

nen. 

De eenduidige arbeidsvoorwaarden voor het concern 

vinden hun basis in de Grafimedia CAO. Voor werkne­

mers van de MediaPartners Group geldt de CAO van de 

Tijdschriften- en Boekenuitgevers en de Journalisten 

CAO waardoor er problemen ontstonden met de markt­

conformiteit. Voor deze werknemers wordt gewerkt aan 

een nieuw arbeidsvoorwaardenpakket dat in 2009 zal 

worden ingevoerd. 

PENSIOENREGELING 

In het kader van de interne arbeidsvoorwaardenvorming 

is de pensioenregeling van RSDB nader bekeken. Met het 

oog op de complexiteit van de pensioenmaterie en de 

huidige ontwikkelingen op de financiële markten heeft 

het bestuur een vereenvoudiging van de regeling met 

daarbij een heldere pensioentoezegging in gang gezet. 

SOCIAAL AKKOORD 

Werknemersorganisaties FNV Kiem en CNV Media, de 

COR van RSDB en de directie van RSDB Holding hebben 

met ingang van 1 oktober 2008 een nieuw sociaal 

akkoord gesloten. Het sociaal akkoord is erop gericht de 

werknemers van RSDB duurzaam inzetbaar te maken en 

te houden. 

Daarnaast zijn er ook afspraken vastgelegd over 

financiële regelingen ten behoeve van werknemers die 

als gevolg van reorganisaties boventallig worden. Het 

gaat om reorganisaties die vanaf 1 oktober 2008 worden 

uitgevoerd. 

Het geformuleerde preventieve beleid, dat er op gericht 

is dat mensen zo goed mogelijk toegerust blijven om 

binnen - of eventueel buiten - RSDB een goede baan te 

houden en te kunnen vinden, is niet vrijblijvend. RSDB 

heeft op zich genomen dit beleid binnen twee jaar in het 

hele concern geconcretiseerd te hebben. Dat wil zeggen 

dat het beleidsplan 'Werken in de toekomst' op 1 oktober 

2010 volledig moet zijn geïntegreerd in de bedrijfsvoe­

ring. Alhoewel een aantal bedrijven binnen het concern 

hiermee al goed op weg is - door onder meer het houden 

van effectieve functioneringsgesprekken, het aanbie­

den en gebruik maken van opleidingsmogelijkheden, 

het ontwikkelen van competenties en het coachen van 

medewerkers - zal dit proces van zowel de leiding als van 

de werknemers de nodige inspanningen vragen. 

In het Handboek Arbeidsvoorwaarden van RSDB zijn 

alle regelingen van het concern voor de medewerkers 

Aangezien de basisregeling een verplichte regeling is 

bij het Pensioenfonds Grafische Bedrijven (PGB) was 

de meest voor de hand liggende oplossingsrichting het 

onderbrengen van de excedentregeling bij het PGB. Het 

PGB heeft aangegeven, in tegenstelling tot het in het 

verleden gevoerde beleid, bereid te zijn vanaf 2008 ook 

excedent-pensioenregelingen te willen uitvoeren. De 

afgelopen maanden is onderzocht welke problemen een 

dergelijke overgang met zich mee zou brengen en wat de 

(financiële) consequenties zijn. Daarbij is het vertrekpunt 

geweest dat alle, dus zowel de in het verleden opge­

bouwde aanspraken als de in de toekomst op te bouwen 

aanspraken overgaan naar PGB. De uitkomst van het 

onderzoek is voorgelegd aan de Centrale Ondernemings­

raad (COR) die instemming heeft gegeven aan het voor­

stel. Per 1 januari 2009 zal de overdracht plaatsvinden. 
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zich in 2008 doorgezet. Mede door het voortdurende 

gevecht om de aandacht van de klant, zijn ondernemin­

gen intensief met hun communicatie bezig en de Media­

Partners Group ondersteunt deze bedrijven hierbij. 

MARKT 

Door de recente economische ontwikkelingen zijn groei­

markten, zoals de markt waarin de MediaPartners Group 

actief is, niet langer aan het groeien. In deze sector 

bepaalt echter de mate waarin een bedrijf innoveert het 

onderscheid. MediaPartners heeft afgelopen jaar veel 

energie gestopt in de nieuwe positionering. Dat heeft 

geleid tot een nieuwe omschrijving van haar kernacti­

viteiten, compleet met de bijbehorende inspanningen 

om klanten en toekomstige klanten over de herpositio­

nering te informeren. De organisatiestructuur is aan die 

nieuwe kernactiviteiten aangepast en het management 

is in lijn gebracht met die ontwikkelingen. Daardoor kan 

MediaPartners efficiënter opereren en is klaar om meer 

marktaandeel te veroveren. 

Intussen is de prijssensitiviteit van bestaande klanten 

in zeer korte tijd duidelijk toegenomen. Euro's, en dan 

vooral die uit communicatiebudgetten, worden eerst een 

paar keer omgedraaid voordat ze worden uitgegeven en 

opdrachten worden vertraagd. Verwacht wordt wel dat 

er verschuivingen zullen gaan plaatsvinden van televisie 

en dagbladen naar loyaliteitscommunicatie. Relaties 

zien in dat het in deze economisch spannende tijden 

van groot belang is om hun bestaande klanten en goed 

functionerende werknemers aan zich te binden. 

Door de prijsdruk zal wel de marge veranderen, maar 

tegelijkertijd zijn er kansen om in te spelen op de ver­

schuiving van communicatiebudgetten. 

ACTIVITEITEN IN 2008 

In 2008 hebben de in 2007 gepresenteerde nieuwe labels 

MediaPartners Loyaliteitscommunicatie (in Amstelveen 

en Brussel), MediaPartners ActieCommunicatie en 

MediaPartners Interne Communicatie hun positie in de 

markt verstevigd. 

De nieuwe organisatiestructuur is volledig operationeel. 

De renovatie van onze bestaande huisvesting is volledig 

afgerond en het huurcontract is verlengd. 

Hoewel de kredietcrisis zich in 2008 steeds heviger liet 

voelen, heeft de MediaPartners Group haar dienst­

verlening op een hoog peil, zowel in kwalitatieve als 

kwantitatieve zin, weten te houden. Uitbreiding van 

onze activiteiten vond in 2008 plaats bij onze bestaande 

opdrachtgevers. Binnen Nederland werkt MediaPartners 

Group voor onder andere ABN AMRO, Albert Heijn, Bas­

tion, Deloitte, Draka, Etos, Eurail, FBTO, Holland Casino, 

ING, KLM, La Place, Nuon, Philips, Shell, Staatsbosbeheer, 

T-Mobile, TNT Post, VacanceSelect en Vitae en in België 

o.a. voor Ethias, Unilever en Ernst S*. Young. 

Leads to Loyals 
Leads to Loyals maakte een teleurstellende start in 2008 

maar halverwege het jaar ging het structureel beter. In 

de markt is merkbaar dat opdrachtgevers op dit moment 

terughoudend zijn in het investeren in de oplossingen 

die Leads to Loyals biedt: het optimaliseren van de 

klantdialoog door middel van marketing en procesauto­

matisering. 

Maatschappelijke verantwoordelijkheid 

RSDB legt al sinds lange tijd separaat verantwoording 

af voor haar ondernemingsbeleid op het gebied van 

mens, milieu en meerwaarde (people, planet and profit). 

Vijftien jaar geleden verscheen het eerste Sociale jaarver­

slag, 10 jaar geleden het eerste Milieujaarverslag. Sinds 

2004 zijn beide verslagen ondergebracht in het RSDB 

Maatschappelijk Verslag. 

Mens 

Het personeelsbestand is door uitvoering van interne 

reorganisaties teruggelopen van 2.257 fte's ultimo 2007 

tot 2.189 per 31 december 2008. Het twee jaar geleden 

ingevoerde verzuimbeleid, waarbij gebruik gemaakt 

wordt van casemanagers, die leidinggevenden onder-
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GRONDSTOFFEN 

Papierprijzen zijn in de loop van 2008 licht gestegen 

onder invloed van het uit de markt nemen van capaciteit 

door de papierindustrie. In 2008 is meer dan 3.600 Kton 

productiecapaciteit papier uit de markt genomen, circa 

8 keer het bij RSDB gebruikte volume. Met name in het 

ongestreken segment beginnen vraag en aanbod in 

evenwicht te komen, met een opwaartse druk op het 

prijsniveau als gevolg. Door de sterk afnemende vraag 

in het vierde kwartaal vanwege de economische crisis 

ontstond weer druk op de papiervolumes, waardoor 

aangekondigde papierprijsverhogingen deels konden 

worden voorkomen. Inmiddels worden alleen korte 

termijn afspraken gemaakt gegeven de volatiliteit van 

vraag en aanbod. 

Ook onze grondstoffenleveranciers meldden zich voor 

prijsverhogingen, gedwongen door energieprijsstijgin­

gen en stijgingen van basisgrondstoffen, onder andere 

pigmenten, pulp en olie. 

Contractonderhandelingen voor 2009 zijn er op ingezet 

om betalingstermijnen van crediteuren te verlengen en 

contractvolumina flexibel aan te kunnen passen aan de 

huidige volatiele markt zonder prijsconsequenties. Deze 

actie is grotendeels geslaagd. 

De standaardisatie van het werkelijkheidsregistratiesys-

teem QTMS (Quality Tracking and Management System) 

over alle vestigingen is uitgevoerd. Ook alle nabewer­

kingsafdelingen bij de rotatiebedrijven zijn voorzien van 

een QTMS-systeem met diezelfde standaardinrichting. 

De volgende stap is het verplaatsen van de lokale 

QTMS-servers naar het centrale computercentrum bij de 

vestiging in Deventer en als back-up de locatie Weert. 

Het pilotproject bij Roto Smeets Etten en De Wit, het 

implementeren van de functionaliteit 'Tracking & Tracing' 

welke binnen het product QTMS geboden wordt, nadert 

zijn afronding. De in QTMS doorgevoerde standaardisa­

tie, in combinatie met het voorzien van de nabewerkings­

afdelingen van alle rotatiebedrijven van QTMS, maakt het 

mogelijk om in 2009 te starten met de implementatie van 

de functionaliteit 'Tracking Sn Tracing' bij alle rotatiedruk­

kerijen. 

Er is een pilot gestart bij Roto Smeets Deventer om alle 

inkoopfacturen te digitaliseren en geautomatiseerd te 

herkennen en te verwerken. De eerste resultaten zijn 

conform verwachting. Zodra de pilot bij Roto Smeets 

Deventer afgerond is, medio 2009, zal deze functiona­

liteit ook bij alle andere bedrijven geïmplementeerd 

worden. 

Informatietechnologie 
De steeds verdere integratie in de organisatie van end-to-

end automatisering op basis van een gelimiteerd aantal 

applicaties speelt een belangrijke rol in de verbetering 

van de productiviteit en efficiency van onze processen. 

In 2008 is na een lang testtraject voor de eerste keer 

een Drukkerij Informatie Management Systeem (DIMS!) 

Enterprise release-overgang uitgevoerd op basis van 

een standaard release. Hiermee is het overstappen naar 

een releasebeleid van de leverancier van DIMS! voor 

de rotatiebedrijven gerealiseerd. Tevens zijn de twee 

veilendrukkerijen, Roto Smeets GrafiServices Eindhoven 

en Roto Smeets GrafiServices Utrecht overgestapt op 

DiMS-Enterprise. De ook voor 2009 geplande overstap 

naar Oracle Financials voor deze vellendrukkerijen is 

verplaatst naar 1 januari 2010. 

Marketing Communications 

De business line Marketing Communications is gericht 

op het optimaal faciliteren van het 'eigen communicatie­

kanaal' van opdrachtgevers met de focus op creatie van 

crossmedia (concept, creatie, uitwerking en levering) en de 

automatisering van de klantrelatie. 

Na de opsplitsing en gedeeltelijke verkoop van onderde­

len van de business line Marketing Communications in 

2007, zijn de MediaPartners Group en Leads to Loyals in 

2008 ieder op eigen kracht verder gegaan met het invul­

len van het door hen geformuleerde beleid. 

MediaPartners Group 

De toename van de beschikbare media voor ondernemin­

gen om met hun doelgroep(en) te communiceren heeft 
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De drukkerijen van RSDB hebben als tijdschriften- en 

retaildrukkers een belangrijke positie op de Nederlandse 

markt. De strategie is dan ook voornamelijk gericht 

op het verdedigen van de huidige marktpositie door 

opdrachten voor nieuwe titels bij bestaande en nieuwe 

klanten te verkrijgen. Echter de mogelijkheden hiertoe 

bij bestaande relaties zijn niet ruimschoots voorhanden. 

RSDB is bij meerdere klanten een grote leverancier. Uit 

strategisch oogpunt wil men qua inkoopbeleid graag 

spreiden over meerdere leveranciers, hetgeen de 

RSDB-positie om nieuwe producties te verwerven niet 

bevordert. 

We ondervinden veel concurrentie van drukkers uit 

omliggende landen. We hebben hierbij per saldo nauwe­

lijks prijsverhogingen kunnen doorbereken. 

Toch lukt het ieder jaar weer om belangrijke druk-

opdrachten te behouden en nieuwe te verwerven. 

Veronica Magazine, de VARAgids, Margriet en Donald 

Duck zijn weer voor meerdere jaren vastgelegd en met 

Aktueel, HP/De Tijd en AutoWeek zijn drie prominente 

titels binnengehaald. Met betrekking tot retailorders 

hebben we nieuwe opdrachtgevers verwelkomd zoals 

Lidl en Hoogvliet. Daarnaast gaan we voor een aantal 

klanten meer doen, bijvoorbeeld Makro, waarvoor we 

vanaf i januari ook het sealwerk gaan verzorgen. 

Dit alles gaat echter gepaard met forse druk op prijzen 

en marges, waardoor de totale opbrengsten dalen en 

de noodzaak van 'new business' verder wordt versterkt. 

Met een consistente drukkwaliteit, leverbetrouwbaar­

heid en korte doorlooptijden weten relaties dat men op 

het degelijke Roto Smeets kan bouwen en vertrouwen. 

ACTIVITEITEN IN 2008 

Om haar positie in de markt te handhaven blijft RSDB, 

gedoseerd, moderniseren in haar drukkerijen. Niet om 

groei te realiseren maar om technisch in conditie te 

blijven en die kwaliteit en prijs te leveren welke de markt 

vereist. 

Zo is bij Senefelder Misset in Doetinchem de nieuwe 

bedrijfshal opgeleverd en is ook de tweede fase van het 

omvangrijke investeringsprogramma afgerond. Medio 

oktober is een garenloos bindstraat met 13 oplegsta-

tions, 2 plakstations en een brutosnelheid van 18.000 

exemplaren per uur in gebruik genomen. In de derde fase 

van het investeringsprogramma zal begin 2009 gestart 

worden met de installatie van een 72- pagina drukpers 

ter vervanging van twee oudere drukpersen. SMD heeft 

dan alle disciplines ten behoeve van de realisatie van tijd­

schriften en tijdschriftachtige producten onder één dak. 

Ter vervanging van een verouderde Jumbo-pers en een 

pers van formaat 70x100 is voor de vestiging van Roto 

Smeets GrafiServices in Eindhoven een KBA vellenpers, 

formaat 110 x 160 cm, aangeschaft. Tevens zal de pre­

press afdeling worden geoptimaliseerd door het instal­

leren van een bijpassende nieuwe Kodak Computer To 

Plate configuratie. Deze investeringen zijn onderdeel van 

het businessplan dat RSDB voor Roto Smeets GrafiServi­

ces had opgesteld voor de middellange termijn. Volgens 

dat plan is eind 2007 in Eindhoven een 70 x 100 cm Hei­

delberg XL 5 kleurenpers met dispersielak geïnstalleerd 

en zijn bij Roto Smeets GrafiServices Utrecht in 2007 en 

2008 Heidelberg XL persen geïnstalleerd. 

Alle RSDB rotatie- en veilendrukkerijen in Nederland 

hebben inmiddels de ISO-12647-2 certificaten behaald 

voor zowel prepress als voor drukken. ISO 12647 is een 

zeer belangrijke standaard voor drukkerijen. Binnen ISO-

12647 zijn vrijwel alle zaken rondom de procescontrole 

binnen het drukproces vastgelegd. Deze certificering 

verhoogt het kwaliteitsniveau, de efficiency en vergroot 

de onderlinge uitwisselbaarheid tussen onze drukkerijen 

wat klanten, die op meerdere locaties laten drukken, het 

vertrouwen geeft dat het drukwerk binnen acceptabele 

kwalitatieve bandbreedtes wordt geproduceerd. 
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^ l a g van de Raad van Bestuur 

Hombergh/De Pundert Group (HHBV), de grootaandeel­

houders en een commissie uit de Raad van Commissaris­

sen. 

• Op 13 maart heeft RSDB via een financiële instelling 

bericht ontvangen van een investeerder die voor­

nemens is een openbaar bod uit te brengen op alle 

gewone aandelen RSDB van € 40,00 per aandeel met 

inbegrip van het dividend over het boekjaar 2007 en 

dat zij daarover onder voorwaarden overeenstem­

ming heeft bereikt met verschillende aandeelhouders 

in RSDB die samen de meerderheid van de aandelen 

RSDB houden. 

• Op 29 mei 2008 deelt RSDB mede dat HHBV de inves­

teerder is die de intentie heeft om een openbaar bod 

uit te brengen op de uitstaande aandelen van RSDB 

NV. 

• Op 14 juni 2008 geven HHBV en RSDB gezamenlijk te 

kennen dat zij, onder de voorwaarde van het ver­

krijgen van financiering door HHBV, voorwaardelijk 

overeenstemming hebben bereikt over een voorge­

nomen openbaar bod van HHBV op alle uitgegeven en 

uitstaande aandelen van RSDB. 

• Op 11 juli 2008 voorziet HHBV nog maximaal 6 weken 

nodig te hebben om de documentatie en financie­

ring met betrekking tot het voorgenomen bod af te 

ronden. 

• Op 21 augustus 2008 meldt HHBV dat de afronding van 

de financiering van het bod meer tijd in beslag neemt 

dan oorspronkelijk verwacht en dat ze daarom meer 

tijd nodig heeft dan de termijn van de eerder aange­

kondigde zes weken. 

• RSDB heeft tot slot op zaterdag 6 september met 

teleurstelling kennis genomen van de mededeling van 

HHBV dat zij er niet in is geslaagd het door haar voor­

genomen bod te financieren en als gevolg daarvan af 

moet zien van het uitbrengen van dit bod. 

RSDB houdt onverkort vast aan haar strategie gericht 

op consolidatie in de grafische industrie. Vanwege het 

huidige financiële klimaat zullen alle inspanningen in 

eerste instantie gericht zijn op het uitvoeren van een 

Middellang Termijn Plan, uitgaande van een stand-alone 

situatie voor RSDB, dat tevens geen enkele toekomstige 

ontwikkelrichting mag blokkeren. Investeringen zullen in 

de komende periode tot en met 2014 gefocust zijn op het 

technisch fit en competitief houden van minder capaci­

teit en daardoor op een substantieel lager niveau liggen 

versus voorgaande jaren. De nieuwe organisatie die dan 

gevormd wordt moet RSDB sterker maken en in staat 

stellen zelf nieuwe initiatieven naar zich toe te trekken. 

Europese Commissie 

RSDB kreeg in juni 2008 het verzoek van topambtenaren 

van de Europese Commissie om in het najaar een rondeta­

fel conferentie voor de grafische bedrijfstak te organise­

ren. Samen met Intergraf, de Europese overkoepelende 

werkgeversorganisatie van de Grafische Industrie, heeft 

RSDB hier gehoor aan gegeven. Op 14 november 2008 

waren klanten, leveranciers, drukkers en diegenen die in 

de Europese Commissie verantwoordelijk zijn voor onze 

industrie, voor de eerste keer samen om te praten over 

het Ernst 8*. Young onderzoek dat in november 2007 werd 

gepubliceerd en bevestigt wat het bestuur van RSDB al 

langere tijd aangeeft. In dit rapport is de problematiek 

van overcapaciteit en alles wat daarmee samenhangt een 

belangrijk onderdeel. Het is voor elke deelnemer helder 

dat dit een Europees probleem is wat op Europees niveau 

opgelost zou moeten worden. Na over en weer discussies 

kwamen ambtenaren tot de eindconclusie dat de proble­

matiek door deelnemers helder was gedefinieerd, maar 

dat dit extreem politiek gevoelig ligt. Ook andere indus­

trieën hebben gelijksoortige problemen. Van Europese 

Commissie zijde is men het erover eens dat het mogelijk 

moet zijn verschillende disciplines van de Europese Com­

missie bij elkaar te brengen om te zien wat economisch 

en mededingingstechnisch mogelijk en haalbaar is. Het 

thema staat inmiddels op de Europese agenda. 

Business lines in 2008 

Print Productions 

De business line Print Productions is gericht op het efficiënt 

en effectief vervaardigen van drukwerk door middel van 

gefocuste drukken/en die de totale waardeketen van 

prepress tot en met distributie beslaan. 

MARKT 

De markt van Print Productions laat, evenals de druk­

kerijen van RSDB, in kilotonnen papier een krimp zien van 

ruim 1%. De verder verslechterde marktomstandigheden 

leiden tot verdere prijserosie en margedruk. 

Door de reeds in 2007 in gang gezette verbeterprogram­

ma's zijn de bedrijfskosten gedaald en is de werkkapi­

taalbeheersing verbeterd. 

De sterk afnemende advertentie-inkomsten bij onder 

meer de uitgeverijen, hebben de exploitatie van meer­

dere titels in de rode cijfers gedrukt. Oplage en omvang 

van tijdschriften staan onder druk. Het sombere econo­

mische perspectief is aangegrepen om slecht renderende 

titels te staken. Zo verdwenen in korte tijd Gala, ELLEgirl, 

Milo en Triv' uit de markt en uit onze orderportefeuille. 
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^ g v a n d e R a a d v a n S e ^ 

Algemeen 

Voor het eerst in de historie van de grafische industrie 

heeft het 4e kwartaal op Europese schaal een negatieve 

trendbreuk in bezetting en winstontwikkeling laten 

zien. De invloed van de financiële crisis en de daarmee 

samenhangende economische ontwikkelingen zijn voel­

baar in de markt. Grafische bedrijven voelen als een van 

de eerste de signalen van een teruglopende economie. 

Dat heeft zich in het tweede halfjaar 2008 vertaald door 

orderportefeuilles die niet gelijk zijn aan wat gebruikelijk 

is in het tweede halfjaar van onze industrie. Dit onder­

streept eens te meer dat een verregaande consolidatie 

op regionaal en Europees niveau noodzakelijk is om de 

overcapaciteit af te bouwen en daardoor de resultaten 

binnen de grafische industrie weer op een gezond niveau 

te brengen. 

De druk op de grafische industrie door de markt wordt 

ook voor RSDB steeds groter. Terwijl wij sinds 2000 

het aantal vaste medewerkers bij Print Productions als 

gevolg van kostenbesparingen met meer dan 500 mede­

werkers hebben teruggebracht - 1 op 1 vergelijkbaar 

2000 en 2008, dus exclusief vervreemdingen - groeide 

in dezelfde periode ons totaal bedrukt tonnage papier 

met bijna 20% van 349.000 naar 414.000 ton exclusief de 

veilendrukkerijen. Dit alles resulterend in een productivi­

teitsverbetering van meer dan 50% per medewerker van 

146 naar 223 ton papier. 

nog verder gaan met het uit de markt nemen van capaci­

teit, want alles wat zij tot nu toe hebben gedaan blijkt in 

het licht van de veranderde omstandigheden te weinig. 

De ene na de andere machineleverancier die winstwaar­

schuwingen afgeeft. Kortom, vrijwel alle leveranciers in 

onze keten zitten, als gevolg van de ontwikkelingen in 

onze bedrijfstak, in de problemen. 

Zoals eerder aangegeven is door de ingezette focus van 

het concern op printactiviteiten in 2008 een onderzoek 

gestart of een mogelijke desinvestering van MediaPart­

ners Group haalbaar is. Tot op dit moment heeft het 

onderzoek nog geen bevredigende oplossing gebracht. 

Zoals vorig jaar aangegeven wil RSDB de merknaam Roto 

Smeets breder in de markt positioneren en daarom ook 

in de naam van de Holding de naam Roto Smeets weer 

zichtbaar maken. Na goedkeuring van de statutenwijzi­

ging met betrekking tot de naamswijziging zal per 1 mei 

2009 RSDB NV omgezet worden naar Roto Smeets Group 

NV. 

Consolidatie 

Al sinds enkele jaren doet RSDB verwoede pogingen om 

de neergaande lijn in de grafische markt te keren door 

in te zetten op het zo noodzakelijke consolidatieproces 

binnen Europa (zie illustratie). Tot nu toe is het tot onze 

grote teleurstelling nog steeds niet tot stand gebracht. 

Niet door RSDB en niet door anderen. 

Het papiervolume in de West-Europese markt kwam over 

2008 ten opzichte van 2007 lager uit: krantenpapier2% 

lager, gestreken papier 4% lager en SC papier 3% hoger. 

Oudpapier-handelaren hebben het overeen teruggang 

van 20% in november en december. Ook in januari 2009 

zet deze trend zich door. Papierfabrieken willen en zullen 

Voor de volledigheid van dit verslag een korte terug­

blik op het meest recente proces. Aangezien de Raad 

van Bestuur een rol zou spelen in de nieuw te vormen 

organisatie, en er daardoor een potentieel conflict of 

interest zou kunnen optreden, is zij buiten de directe 

onderhandelingen gehouden. Deze werden gevoerd door 
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Het niveau van de bezoldiging wordt bepaald op basis 

van uitgevoerd marktonderzoek binnen Nederland 

onder bestuurders van ondernemingen met vergelijk­

bare omvang, belang en winstbasis (de zogenaamde 

peer group). Het remuneratiebeleid kent alleen 

financiële doelstellingen waarbij rekening wordt 

gehouden met de ontwikkeling van de resultaten 

alsmede andere factoren van belang voor de groei van 

de onderneming; 

Op de vaste component van de bezoldiging wordt de 

indexering in overeenstemming met de Grafimedia 

CAO toegepast; 

Door middel van een korte termijn (i jaar) variabele 

component wordt een relatie gelegd tussen de 

bezoldiging van de individuele leden van de Raad van 

Bestuur en de prestaties van de onderneming. De 

ontwikkeling van EBITDA in relatie tot het gemiddeld 

geïnvesteerd vermogen vormt de basis voor deze 

variabele component waarbij bepaald is dat het varia­

bele deel nooit hoger mag zijn dan één keer het vaste 

salaris. De uitbetaling van de variabele bezoldiging in 

enig jaar is gebaseerd op de ontwikkelingen in het jaar 

daarvoor; 

Voor de langere termijn kent RSDB een bonus 

('blijfpremie') die gebaseerd is op een aantal fictieve 

aandelen (phantom shares) die aan het einde van een 

vooraf vastgestelde periode tegen de op dat moment 

geldende koers wordt afgerekend; 

• De leden van de Raad van Bestuur kennen een 

pensioenregeling die in de basis aansluit op wat van 

toepassing is op de meerderheid van de medewerkers 

binnen RSDB. De pensioenregeling is premievrij. 

Het volledige beleid staat op de website van het concern. 

De financiële consequenties van dit beleid over 2008 zijn 

te vinden in de daarvoor bestemde hoofdstukken van de 

jaarrekening. 

Tot slot 

De wens van het concern om, door middel van het 

spelen van een rol in de consolidatie van de industrie, de 

toenemende margedruk tegen te gaan, wordt al enige 

jaren door externe factoren tegengehouden. Dit trekt 

een zware wissel op alle stakeholders van RSDB. De 

Raad van Commissarissen is daarom ook dankbaar voor 

het geduld, de flexibiliteit en het begrip van alle betrok­

kenen. 

Deventer, 18 maart 2009 

De Raad van Commissarissen 
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^ g v a n d e R a a d v a n C 0 m m i s s a n -
nssen 

Vanwege de ontwikkelingen met HHBV in 2008 heeft de 

Raad van Commissarissen 4 extra bijeenkomsten gehou­

den. Tevens hebben er 7 telefonische vergaderingen 

plaatsgevonden. De commissie van de Raad van Commis­

sarissen die belast was met de onderhandelingen met 

HHBV heeft 13 besprekingen gevoerd en 12 telefonische 

vergaderingen. 

Daarnaast zijn er door enkele commissarissen bedrijfsbe­

zoeken afgelegd en zijn er twee vergaderingen geweest 

met het bestuur van de Stichting Preferente Aandelen. 

Bij toerbeurt is steeds een lid van de Raad van Commis­

sarissen aanwezig geweest bij de overlegvergaderingen 

tussen Raad van Bestuur en Centrale Ondernemingsraad 

(COR). Vlak voordat HHBV met het voorgenomen over­

namebod zou komen heeft er een vergadering plaatsge­

vonden waarbij de Raad van Bestuur, de voltallige Raad 

van Commissarissen en de COR aanwezig waren om de 

elementen van de overeenkomst en het voorgenomen 

beleidsplan te bespreken. 

Energie, aan de Algemene Vergadering van Aandeelhou­

ders worden voorgedragen voor benoeming tot lid van 

de Raad van Commissarissen. 

Tevens zal in dezelfde vergadering de heer drs. H.C.P. 

Noten, die overeenkomstig rooster aan de beurt is 

voor periodiek aftreden, voor herbenoeming worden 

voorgedragen. 

Met het oog op de ontwikkelingen zoals die zich tijdens 

de Algemene Vergadering van Aandeelhouders in 2008 

lieten aanzien heeft de heer Lugt destijds te kennen 

gegeven nog 2 jaar als commissaris aan te willen blijven. 

In de huidige situatie ligt het in zijn voomemen zijn 

4-iaarstermijn volledig af te maken en aan te blijven tot 

2012. 

De selectie- en benoemingscommissie heeft tevens met 

de Raad van Bestuur gesproken over de ontwikkeling 

van de organisatie en de kwaliteit van bezetting van de 

sleutelposten door het hoger management. 

Commissies 

Aangezien de Raad van Commissarissen bestaat uit vier 

leden hebben allen zitting in de drie kerncommissies. De 

reglementen van deze commissies zijn geplaatst op de 

website van het concern. De Raad van Commissarissen 

is zodanig samengesteld dat de leden ten opzichte van 

elkaar, het bestuur en welk deelbelang ook in deze com­

missies onafhankelijk en kritisch kunnen opereren. 

De belangrijkste zaken die in de bijeenkomsten van de 

commissies zijn besproken zijn als volgt: 

SELECTIE- EN BENOEMINGSCOMMISSIE 

In het jaarverslag over 2007 is melding gemaakt van 

het feit dat, gezien de hoeveelheid werk en het rooster 

van aftreden van de huidige Raad van Commissarissen 

indachtig, het wenselijk werd geacht terug te keren 

naar de oorspronkelijke organieke sterkte van vijf leden. 

Bij de Algemene Vergadering van Aandeelhouders is 

gemeld dat, gezien de ontwikkelingen van dat moment, 

een benoeming van een vijfde lid tot nader order werd 

uitgesteld. Aangezien RSDB zich nu opmaakt voor een 

stand alone strategie, wordt het oorspronkelijke plan 

weer opgepakt. 

Aan de hand van de profielschets is gezocht naar een 

kandidaat met brede kennis van de branche en met 

ruime bestuurlijke ervaring. Op 15 april 2009 zal de heer 

drs. R. Blom, voormalig bestuursvoorzitter van Eneco 

AUDITCOMMISSIE 

De Raad van Commissarissen heeft meerdere keren 

gesproken over de strategie en risico's verbonden aan 

de onderneming, zoals de relatie tussen de vaste kosten 

en de dalende vraag uit de markt. Tevens is gesproken 

over de opzet en werking van de interne risicobeheer­

sing- en controlesystemen, evenals mogelijke significante 

wijzigingen hierin. Hierbij zijn ook de te verwachten 

effecten van de kredietcrisis op de vennootschap aan de 

orde gekomen. 

Gesprekken hebben plaatsgevonden met Ernst 8» Young 

Accountants, zowel in aanwezigheid van het bestuur, 

als eenmaal buiten aanwezigheid van het bestuur. Er is 

onder meer gesproken over de financiële informatie­

verschaffing door de vennootschap, toepassing en 

beoordeling van effecten van nieuwe regels, prognoses 

en financiering van de vennootschap. 

REMUNERATIECOMMISSIE 

In de Algemene Vergadering van Aandeelhouders van 

27 juni 2008 is aanpassing van de remuneratie van de 

commissarissen door de vergadering goedgekeurd. 

Tevens is een marginale aanpassing van het remunera­

tiebeleid van de Raad van Bestuur aan de vergadering 

voorgelegd en goedgekeurd. De hoofdlijnen van dit 

beleid zijn alsvolgt: 
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De Raad van Commissarissen ontving begin 2008 een 

mededeling van het Nederlandse investeringsbedrijf 

Hombergh/De Pundert Group (HHBV) dat het een 

principeovereenkomst had gesloten met de grootaan­

deelhouders van RSDB met betrekking tot het voorne­

men een openbaar bod uit te brengen op alle gewone 

aandelen RSDB van € 40,00 per aandeel met inbegrip 

van het dividend over het boekjaar 2007. Aangezien in de 

door HHBV voorgestelde nieuwe organisatie de Raad van 

Bestuur van RSDB een rol zou spelen heeft de Raad van 

Commissarissen besloten de uitwerking van de verdere 

onderhandelingen toe te vertrouwen aan een commissie 

bestaande uit de commissarissen H.C.A. Groenen en A.P. 

Lugt. Mede door de problematiek op de geldmarkt is de 

financiering van het bod door HHBV uiteindelijk niet van 

de grond gekomen. 

Gedurende het proces heeft RSDB regelmatig persbe­

richten uit doen gaan om alle stakeholders gelijktijdig 

te informeren. Daarnaast hebben grootaandeelhouders 

regelmatig contact gehad met HHBV en de commissie 

van de Raad van Commissarissen. Dit proces van onder­

handelingen is niet voor iedereen bevredigend geweest. 

De Raad van Commissarissen ziet het dan ook als haar 

taak het contact tussen bestuur en aandeelhouders in 

deze te stroomlijnen. 

Jaarrekening 

De Raad van Commissarissen heeft de jaarrekening 2008 

besproken met Ernst & Young Accountants. In tegenstelling 

tot het vigerende dividendbeleid laat de onder voorwaar­

den met de banken overeengekomen waiver over 2008 en 

de principeovereenkomst m.b.t. de nieuwe kredietfaciliteit 

geen voorstel voor een dividenduitkering over 2008 toe. 

Strategie 

De strategie zoals neergezet in 2007/2008 is ongewijzigd. 

De focus van RSDB blijft op de Print Productions bedrij­

ven. In 2008 is een onderzoek gestart om te beoordelen 

of desinvestering van de twee bedrijven die nu nog deel 

uitmaken van de Business line Marketing Communicati­

ons, MediaPartners en Leads to Loyals, zinvol is. 

De Raad van Commissarissen is nog steeds van mening 

dat in het algemeen consolidatie van de Europese grafi­

sche industrie noodzakelijk is voor de bedrijfstak om toe­

komstperspectief te houden. De Raad van Bestuur is, na 

het afketsen van de laatste consolidatiepoging, verzocht 

een plan uit te werken dat gericht is op een stand-alone 

situatie voor de langere termijn, zonder daarbij conso-

lidatiemogelijkheden te blokkeren. Hierbij speelt ook 

kostprijsverlaging door schaalvoordelen per locatie een 

belangrijke rol. Wenselijk is dat RSDB zowel financieel als 

wat marktpropositie betreft een sterke positie inneemt 

bij een mogelijke toekomstige consolidatieslag. 

Activiteiten 

In 2008 zijn 7 reguliere vergaderingen gehouden, waarbij 

alle commissarissen aanwezig waren. In die vergade­

ringen is onder meer gesproken over de strategie en de 

voornaamste risico's verbonden aan de onderneming 

en de beoordeling door het bestuur van de opzet en 

werking van de interne risicobeheersings- en controle­

systemen. 

Buiten aanwezigheid van het bestuur is ook het eigen 

functioneren, en het functioneren van de gezamen­

lijke commissies van de raad en dat van de individuele 

bestuurders besproken. 
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Het bedrijfsresultaat (EBIT) liep terug naar € 5,8 mln (2007: 

€ 6,3 mln). RSDB heeft over 2008 een resultaat na belastin­

gen behaald van € 1,3 mln, tegenover € 5,4 mln over 2007. 

Deze resultaatontwikkel ing leidde, bij een gelijk aantal van 

3.290.275 geplaatste aandelen, to t een winst per aandeel van 

€0,41 (2007: €1,65). 

De kasstroom uit operationele activiteiten daalde to t € 13,3 

mln. De afname van de operationele kasstroom is met 

name veroorzaakt door lagere handelsschulden en overige 

verplichtingen van € 19,6 mln als gevolg van een vermindering 

ten opzichte van 2007 van aangegane investeringsverplichtin­

gen en nog te betalen acquisitiekosten. Papiervoorraden zijn 

bewust hoog gehouden met betrekking to t te verwachten 

significante prijsverhogingen per 2009. De net to investerin­

gen in materiële vaste activa bedroegen € 23.0 mln (2007: 

€30,2 mln). 

Financieringen convenanten 
Na betal ing van het dividend over het boekjaar 2007 (€ 5,7 

mln) zijn de rentedragende schulden (inclusief liquide mid­

delen) opgelopen met € 13,2 mln to t € 71,7 mln (€ 58,5 mln). De 

vennootschap heeft een sterke balans met een solvabiliteit 

van 45,2% (ult imo 2007 44,5%), een schuld / EBITDA ratio van 

1,9 en een EBITDA/rentelasten van 8,6. De totale rentedra­

gende schulden ad € 73,2 mln (ult imo 2008) bestaan voor: 

• 49% (€ 36 mln) uit financial leases voor persen en randap­

paratuur; 

• 15% (€ 11,2 mln) uit een langlopende hypothecaire lening 

met als onderpand onroerend goed; 

• 34% uit korte termijn kasgeldleningen (€ 25 mln); 

• 2% uit overige bankschulden (€ 1,0 mln). 

Naast de bestaande financial leases en hypothecaire lening 

heeft RSDB een principe-overeenkomst met ING en ABN 

AMRO voor een € 50 mln gecommitteerde faciliteit met 

uiterlijke ingangsdatum 10 mei 2009 en met een loopti jd van 

1 jaar. Deze faciliteit is ruim voldoende om het stand-alone 

businesplan te kunnen uitvoeren. De overeengekomen con­

venanten passen binnen RSDB's financiële raamwerk (Debt/ 

normalised EBITDA < 3, normalised EBITDA/Rente > 4,75, 

solvabiliteit >30%). 

Strategie 
De strategie van RSDB is ongewijzigd en bli jft erop gericht 

vanuit een sterke balans en met professioneel management 

een leidende rol te nemen in een verregaande consolidatie 

van onze industrie. Het niet slagen van de samenwerkings­

plannen in 2008 en de huidige verslechterde situatie van de 

markt noodzaken ons to t het herinrichten van de organisatie, 

uitgaande van een stand-alone situatie. Het streven bli jft 

mee te werken aan de tots tandkoming van een Europese 

consolidatie wat naast schaalvergroting ook het nemen 

van noodzakelijke acties betekent die ervoor moeten 

zorgen dat de balans tussen vraag en aanbod van capaciteit 

herstelt. Niet alleen vanuit de huidige problematiek van de 

markt, maar ook met het zicht op de toekomstige ontwikke­

lingen aan de vraagzijde. Consolideren is er ook voor zorgen 

dat een goede geografische spreiding van diensten over 

Europa to t stand word t gebracht. Dat vraagt om een ver­

schillende aanpak van diepdruk en rotat ieoffset. Diepdruk 

is vanuit haar geografische concurrentiekracht veel meer 

een Europese activiteit dan rotat ieoffset en zal dus een 

andere oplossingsrichting hebben waarbij de techniek voor 

beide dezelfde is. Om commercieel de ontwikkel ing van de 

markt te kunnen volgen, vindt RSDB het noodzakelijk beide 

procédés in de organisatie te hebben. De strategie is er ook 

op gericht om binnen het spanningsveld van consolidatie 

zorgvuldig afgewogen investeringen te blijven doen door 

oude technologie te vervangen door nieuwe teneinde qua 

kostprijs en service competi t ief te blijven en binnen de 

mogelijkheden rendabel te zijn. 

Vooruitzichten 
In lijn met onze strategie hebben we voor 2009 een aantal 

pr ior i tei ten geformuleerd die gelden voor onze onderne­

ming in de volle breedte. Deze prior i tei ten zijn: 

• Commercieel er zorg voor dragen dat wij een dusda­

nige kwaliteit / pri jsverhouding blijven leveren welke 

de markt als 'normaal ' beschouwt, maar die wel in de 

gewenste resultaatontwikkel ing bli jft passen; 

• Een gezonde balans behouden door scherp op opera­

tionele kasstroom te sturen en de schuld niet te laten 

oplopen. Optimale service en waardeproposit ies voor 

onze klanten, kapitaaldiscipline op investeringen en 

nauwkeurige werkkapitaalbeheersing zijn daarbij de 

focusgebieden; 

• Kostenbeheersing door het voor tzet ten van efficien-

cyprogramma's en verdere procesbeheersing via het 

gebruik van automatisering; 

• Het formuleren en uitvoeren van een stand alone busi­

ness plan, waarbij ingrijpende maatregelen genomen 

zullen worden om kosten structureel omlaag te brengen, 

productivi tei t structureel omhoog en het resultaat en 

rendement te verbeteren. 
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Bericht van de voorzitter 

Geachte aandeelhouder en alle overige bij RSDB 

betrokkenen, 

"Business as usual" lijkt niet meer te bestaan. Ook 2008 is 

weer een bijzonder jaar geworden. Ik dacht dat wat wi j in 

2007 beleefd hadden op korte termijn moeilijk te overtreffen 

zou zijn, echter niets blijkt minder waar. 

De verslechterde economische situatie als gevolg van de 

financiële crisis, waarbij market ingbudgetten worden 

ingekrompen, heeft een direct gevolg voor de omzet van 

onze bedri jven. Tevens neemt door deze daling van budgetten 

de overcapaciteit in onze industrie toe. Voor het eerst in de 

historie van de grafische industrie heeft het 4e kwartaal op 

Europese schaal een negatieve trendbreuk in bezett ing en 

winstontwikkel ing laten zien. Daardoor zullen binnen RSDB 

alle inspanningen voor het jaar 2009 in eerste instantie gericht 

zijn op het ontwikkelen van een businessplan, uitgaande van 

een stand-alone situatie voor RSDB. Ingrijpende maatrege­

len zullen hier onderdeel van zijn. Dit plan mag echter geen 

enkele toekomstige ontwikkelr icht ing blokkeren. Investerin­

gen zullen in de periode to t en met 2014 gefocust zijn op het 

technisch fit en competi t ief houden van minder capaciteit 

en daardoor op een substantieel lager niveau liggen versus 

voorgaande jaren. De nieuwe organisatie die dan gevormd 

word t moet RSDB sterker maken in een zwakke markt en in 

staat stellen nieuwe initiatieven naar zich toe te trekken. 

RSDB kreeg in juni 2008 het verzoek van topambtenaren van 

de Europese Commissie om in het najaar een rondetafel con­

ferentie voor de grafische bedrijfstak te organiseren. Samen 

met Intergraf, de Europese overkoepelende werkgeversor­

ganisatie van de Grafische Industrie, heeft RSDB hier gehoor 

aan gegeven. Op 14 november 2008 waren klanten, leveran­

ciers, drukkers en diegenen die in de Europese Commissie 

verantwoordel i jk zijn voor onze industrie, voor de eerste 

keer samen om te praten over het Ernst 8» Young onderzoek 

'Competitiveness of the European Printing Industry' dat 

in november 2007 werd gepubliceerd en bevestigt wat het 

bestuur van RSDB al langere t i jd aangeeft. Het thema staat 

inmiddels op de Europese agenda. 

2008 
Grafische bedrijven voelen als een van de eerste de signalen 

van een teruglopende economie. Dat vertaalde zich het 

tweede halfjaar door orderportefeuil les die niet gelijk zijn 

aan wat gebruikelijk is in onze industrie. 

De Europese markt van Print Productions liet, net als de 

RSDB drukkeri jen, over heel 2008 in ki lotonnen papier een 

kr imp zien van ruim 1%. De verslechterde marktomstandig­

heden leidden to t verdere prijserosie en margedruk. 

Ook 2008 stond weer in het teken van ons streven om 

de neergaande lijn in de grafische markt te keren door 

in te zetten op het zo noodzakelijke consolidatieproces 

binnen Europa. Het zag er naar uit dat dit samen met 

Hombergh/De Pundert Group (HHBV) gerealiseerd zou 

kunnen worden. Uiteindelijk werd, t o t onze teleurstel l ing, 

in september bekend dat HHBV er niet in slaagde het door 

haar voorgenomen bod te financieren. 

Na de opsplitsing en gedeeltelijke verkoop van onderdelen 

van de businessline Market ing Communications in 2007, 

zijn de MediaPartners Group en Leads to Loyals in 2008 

ieder op eigen kracht verder gegaan met het invullen van 

het door hen geformuleerde beleid. Het onderzoek of een 

mogelijke desinvestering van MediaPartners Group haal­

baar is, heeft nog geen bevredigende oplossing gebracht. 

Resultaat 2008 

De onevenwichtigheid in de vraag- en aanbodverhoudin­

gen in de grafische industrie is door het verslechterde 

financiële en economische klimaat nog verder vergroot . 

Volgens de in december uitgebrachte verwacht ing zijn 

de opbrengsten van de voortgezette bedri j fsactiviteiten 

gedaald met € 37,5 mln to t € 447,5 mln (2007: € 485,0 mln). 

Enerzijds veroorzaakt door de verkoop van 2organize en 

Logic Use (2007: omzet € 6,6 mln) en anderzijds door een 

teruggang in oplage en omvang van t i jdschriften en het uit 

de markt halen van titels door opdrachtgevers. 

De toegevoegde waarde (TW) komt door voortdurende 

margedruk € 18,0 mln lager uit op € 212,9 mln (2007: € 230,9 

mln). Dit is naast de verkoop van 2organize en Logic Use 

(2007: TW € 4,8 mln) veroorzaakt door onder meer lagere 

opbrengstpri jzen. 

Door de reeds in 2007 in gang gezette verbeterpro­

gramma's, de verkoop van 2organize en Logic Use (2007: 

bedrijfskosten € 4,8 mln) en de in 2007 gemaakte kosten 

voor de voorgenomen acquisitie van Quebecor World 

Europe (€ 7,5 mln) zijn de bedrijfskosten gedaald met € 20,6 

mln to t € 207,1 mln (2007: € 227,7 mln). Daarnaast worden 

de kosten beheerst door verdere en continue procesbe­

heersing / automatisering. Het aantal medewerkers op 

basis van fte's liep terug van 2.257 ult imo 2007 tot 2.189 per 

ult imo 2008. De jaarlijkse loonstijging volgens de Grafime­

dia CAO heeft deze efficiëntieslag deels tenietgedaan. 

EBITDA is gedaald to t € 37,2 mln (2007 € 40,9 mln). De t rend 

van margedruk die in voorgaande jaren is ingezet heeft zich 

in 2008 voortgezet met een EBITDA / TW marge van 17,5% 

en een ROCE (return on capital employed) van 0,7%. 
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Stichting P r e f e r e n t e A a n d e ) e n 

RSDB NV 

Doelstelling 

De Stichting Preferente Aandelen heeft ten doel het 

behartigen van de belangen van de vennootschap op 

zodanige wijze dat de belangen van de vennootschap en 

van alle daarbij betrokkenen zo goed mogelijk worden 

gewaarborgd en dat invloeden die de zelfstandigheid en 

/ of continuïteit en / of identiteit van de vennootschap in 

strijd met die belangen zouden kunnen aantasten, naar 

maximaal vermogen worden geweerd, alsmede het ver­

richten van al hetgeen met het bovenstaande verband 

houdt of daartoe bevorderlijk kan zijn. 

De Stichting tracht haar doel te bereiken door het 

verwerven en houden van preferente aandelen in het 

kapitaal van de vennootschap en door het uitoefenen 

van de aan die aandelen verbonden rechten, waaronder 

in het bijzonder begrepen het stemrecht op die aandelen. 

Rechten van de Stichting 

In de Algemene Vergadering van Aandeelhouders van 

RSDB d.d. 20 april 2000 is het voorstel goedgekeurd om 

de Stichting Preferente Aandelen een optie te verlenen 

om preferente aandelen RSDB te nemen tot maximaal 

het aantal op dat moment geplaatste gewone aandelen. 

Ultimo 2008 beschikt de Stichting over een optierecht op 

3.290.274 preferente aandelen. 

Bestuur 

Het bestuur van de Stichting Preferente Aandelen 

bestaat uit drie onafhankelijke leden. 

Volgens rooster en statutair geldt het volgende schema 

van aftreden: 

benoemd herbenoemd herkiesbaar 

Prof. Mr. M.W. 

den Boogert 

Mr. R.P. Voogd 

W.H. Weiland 

2005 

1999 

2005 

2008 

2006 

2007 

2011 

2009 

2010 

Onafhankelijkheidsverklaring 

Naar het gezamenlijk oordeel van de vennootschap en 

het bestuur van de Stichting Preferente Aandelen RSDB 

is de Stichting onafhankelijk van de vennootschap als 

bedoeld in artikel 5:71 lid 1 sub c van de Wft. 

Deventer, 18 maart 2009 

Raad van Bestuur RSDB NV 

Bestuur van de Stichting Preferente Aandelen RSDB 

Bij een overeenkomst van 18 december 2008 heeft RSDB 

aan de Stichting Preferente Aandelen het recht toege­

kend een verzoek als bedoeld in artikel 2:345 BW te doen. 

Dit recht kan door de Stichting in onafhankelijkheid los 

van het optierecht uitgeoefend worden. 
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Bestuursverklaring Aandee,houders „ n BSDBNV 

Aan de Algemene vergaaen B 

Het bestuur van RSDB NV verklaart dat deze jaarrekening 

het vermogen en het resultaat getrouw weergeeft 

in overeenstemming met de International Financial 

Reporting Standards (IFRS) zoals aanvaard binnen de 

Europese Unie, alsmede in overeenstemming met Titel 9 

Boek 2 BW. 

Het is de overtuiging van het bestuur dat de jaarrekening 

een getrouw beeld geeft van de activa, de passiva, de 

financiële positie en het resultaat van RSDB NV en de in 

de consolidatie opgenomen ondernemingen. 

Het jaarverslag geeft een getrouw beeld omtrent 

de toestand op de balansdatum, de gang van zaken 

gedurende het boekjaar van RSDB NV en van de aan haar 

verbonden ondernemingen waarvan de gegevens in haar 

jaarrekening zijn opgenomen. In het jaarverslag zijn de 

wezenlijke risico's waarmee RSDB wordt geconfronteerd, 

beschreven. 

Deventer, 18 maart 2009 

Raad van Bestuur 

J.P. Caris, CEO 

Drs E.H.O.M. Bouwman, CFO 

Raad van Commissarissen 

D.J. Montgomery, voorzitter 

Drs. A.P. Lugt, vice voorzitter 

H.C.A. Groenen 

Drs. H.C.P. Noten 
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~:=sis..™.lw. 
van RSDB NV 

Accountantsverklaring 

VERKLARING BETREFFENDE DE JAARREKENING 

Wi j hebben de jaarrekening 2008 van RSDB NV te 

Deventer (s tatuta i r gevestigd in Hilversum) gecontro­

leerd. De jaarrekening omvat de geconsol ideerde en de 

vennootschappel i jke jaarrekening. De geconsol ideerde 

jaarrekening bestaat uit de geconsol ideerde balans per 31 

december 2008, winst- en ver l iesrekening, mutat ieover­

zicht eigen vermogen en kasstroomoverz icht over 2008 

alsmede uit een overzicht van de belangri jkste g rond­

slagen voor financiële verslaggeving en overige toel ich­

t ingen. De vennootschappel i jke jaarrekening bestaat uit 

de vennootschappel i jke balans per 31 december 2008 de 

vennootschappel i jke winst- en verl iesrekening over 2008 

met de toe l ich t ing. 

afield van het bestuur 

Het bestuur van de vennootschap is verantwoordel i jk 

voor het opmaken van de jaarrekening die het vermo­

gen en het resultaat ge t rouw dient weer te geven in 

overeenstemming met Internat ional Financial Repor t ing 

Standards zoals aanvaard binnen de Europese Unie en 

met Titel 9 Boek 2 BW, alsmede voor het opstel len van 

het jaarverslag in overeenstemming met Titel 9 Boek 2 

BW. Deze verantwoorde l i jkhe id omvat onder meer het 

o n t w e r p e n , invoeren en in stand houden van een in tern 

beheersingssysteem relevant voor het opmaken van en 

g e t r o u w weergeven in de jaarrekening van vermogen 

en resultaat, zodanig dat deze geen afwi jk ingen van 

mater ieel belang als gevolg van f raude of f ou ten bevat , 

het kiezen en toepassen van aanvaardbare grondslagen 

voor financiële verslaggeving en het maken van schatt in­

gen die onder de gegeven omstand igheden redeli jk zi jn. 

Verantwoordel i jkheid van de accountant 

Onze verantwoorde l i jkhe id is het geven van een oordeel 

over de jaarrekening op basis van onze cont ro le . Wij 

hebben onze cont ro le verr icht in overeenstemming met 

Nederlands recht. Dienovereenkomst ig zijn w i j verpl icht 

te voldoen aan de voor ons geldende gedragsnormen en 

zijn w i j gehouden onze cont ro le zodanig te plannen en 

uit te voeren dat een redeli jke mate van zekerheid w o r d t 

verkregen dat de jaarrekening geen afwi jk ingen van 

mater ieel belang bevat. 

Een cont ro le omvat het u i tvoeren van werkzaamheden 

ter verkr i jg ing van cont ro le- in format ie over de bedragen 

en de toel icht ingen in de jaarrekening. De keuze van 

de uit te voeren werkzaamheden is afhankeli jk van de 

professionele oordee lsvorming van de accountant . 

waaronder begrepen zijn beoorde l ing van de risico's van 

afwi jk ingen van mater ieel belang als gevolg van f raude 

of f o u t e n . 

In die beoordel ing neemt de accountant in aanmerk ing 

het voor het opmaken van en g e t r o u w weergeven in 

de jaarrekening van vermogen en resultaat relevante 

interne beheersingssysteem, teneinde een verant­

woo rde keuze te kunnen maken tussen de contro le­

werkzaamheden die onder de gegeven omstand igheden 

adequaat zijn maar die niet t o t doel hebben een oordeel 

te geven over de ef fect iv i te i t van het in terne beheer­

singssysteem van de ent i te i t . Tevens omvat een cont ro le 

onder meer een evaluatie van de aanvaardbaarheid van 

de toegepaste grondslagen voor financiële verslaggeving 

en van de redel i jkheid van schatt ingen die het bestuur 

van de vennootschap heef t gemaakt , alsmede een evalu­

atie van het algehele beeld van de jaarrekening. 

Wij zijn van mening dat de door ons verkregen contro le­

in format ie vo ldoende en geschikt is als basis voor ons 

oordee l . 

Oordeel betreffende de geconsolideerde jaarrekening 

Naar ons oordeel geef t de geconsol ideerde jaarrekening 

een g e t r o u w beeld van de g r o o t t e en de samenstel l ing 

van het vermogen van RSDB NV per 31 december 2008 

en van het resultaat en de kasstromen over 2008 in 

overeenstemming met In ternat ional Financial Repor t ing 

Standards zoals aanvaard binnen de Europese Unie en 

me t Titel 9 Boek 2 BW. 

Naar ons oordeel geef t de vennootschappel i jke jaarreke­

ning een ge t rouw beeld van de g roo t t e en de samenstel­

l ing van het vermogen van RSDB NV per 31 december 

2008 en van het resultaat over 2008 in overeenstemming 

me t Titel 9 Boek 2 BW. 

VERKLARING BETREFFENDE ANDERE WETTELIJKE 

VOORSCHRIFTEN EN / OF VOORSCHRIFTEN VAN REGEL­

GEVENDE INSTANTIES 

Op grond van de wet te l i j ke verp l icht ing ingevolge art ikel 

2:393 ' id 5 sub f BW melden wi j dat het jaarverslag, voor 

zover w i j dat kunnen beoorde len, verenigbaar is met de 

jaarrekening zoals vereist in art ikel 2:391 lid 4 BW. 

Amste rdam, 18 maart 2009 

Ernst 8t Young Accountants LLP 

w.g . J.C. Besters RA 
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Overige ge:è 
e l e v e n s - S t a t u t a i r e bepaling 

inzake de winstbestennming 

i. De vennootschap kan aan de aandeelhouders en 

andere gerechtigden tot de voor uitkering vatbare 

winst slechts winstuitkeringen doen voorzover 

haar eigen vermogen groter is dan het bedrag van 

het gestorte en opgevraagde deel van het kapitaal 

vermeerderd met de reserves die krachtens de wet 

moeten worden aangehouden. 

2. Uit de winst voorzover die mag worden uitgekeerd 

wordt allereerst op de preferente aandelen op 

jaarbasis uitgekeerd het hierna te noemen percen­

tage van het verplicht op die aandelen gestorte 

bedrag. Het hiervoor bedoelde percentage is gelijk 

aan de door de Europese Centrale Bank vastgestelde 

herfinancieringsrente - gewogen naar het aantal 

dagen waarvoor dit percentage gold - gedurende 

het boekjaar waarover de uitkering geschiedt, 

verhoogd met twee en een kwart procent (2,25%). 

Op de preferente aandelen geschieden geen verdere 

winstuitkeringen. 

3. De Raad van Bestuur is bevoegd met voorafgaande 

goedkeuring van de Raad van Commissarissen de na 

toepassing van het vorige lid resterende winst geheel 

of gedeeltelijk te reserveren. 

8. De Algemene Vergadering van Aandeelhouders 

kan uitsluitend op grond van een door de Raad van 

Commissarissen goedgekeurd voorstel van de Raad 

van Bestuur besluiten tot winstuitkering ten laste 

van een voor uitkering vatbare reserve. 

9. De Algemene Vergadering van Aandeelhouders kan 

op grond van een door de Raad van Commissarissen 

goedgekeurd voorstel van de Raad van Bestuur 

besluiten tot uitkeringen in aandelen en / of certi­

ficaten van aandelen van de vennootschap, zulks 

onverminderd het in artikel 4 van de statuten van de 

vennootschap bepaalde. 

10. Betaalbaarstelling van uitkeringen vindt plaats 

veertien dagen na de vaststelling daarvan, tenzij de 

Algemene Vergadering van Aandeelhouders anders 

bepaalt, ter plaatse en ten tijde door de Raad van 

Bestuur te bepalen. 

11. De vordering van de aandeelhouders vervalt ten 

behoeve van de vennootschap door het verstrijken 

van een termijn van vijf jaren, sedert de tweede dag 

waarop zij opeisbaar is geworden. 

4. De na reservering als bedoeld in het vorige lid 

eventueel resterende winst staat ter beschikking van 

de Algemene Vergadering van Aandeelhouders. 

5. Uitkering van winst geschiedt na de vaststelling van 

de jaarrekening waaruit blijkt dat zij geoorloofd is. 

6. Voorzover de Algemene Vergadering van Aandeel­

houders niet besluit tot uitkering van winst over enig 

boekjaar, wordt die winst bij de reserves gevoegd. 

7. De Raad van Bestuur kan, met goedkeuring van de 

Raad van Commissarissen, tussentijds besluiten tot 

het doen van een uitkering indien aan het vereiste 

van lid 1 van dit artikel is voldaan en daarvan blijkt uit 

een tussentijdse vermogensopstelling, als genoemd 

in artikel 2:105, lid 4 Burgerlijk Wetboek, welke 

vermogensopstelling moet worden gedeponeerd ten 

kantore van het handelsregister binnen acht dagen 

na de dag waarop het besluit tot uitkering wordt 

bekend gemaakt. Op de uitbetaling van een uitkering 

tussentijds is het bepaalde in lid 9 van dit artikel van 

overeenkomstige toepassing. 
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Jaarrekening-Toe(,htl. 
'ngopdevennootschappe, l / keba (ans 

Verwezen wordt naar de paragraaf Dividendbeleid in het 

verslag van de Raad van Bestuur op pagina 17. 

sopgeno mgen 

Voor de niet in de balans opgenomen rechten en 

verplichtingen wordt verwezen naar noot 33 van de 

geconsolideerde jaarrekening. 

Voor de renumeratie van bestuurders en commissarissen 

wordt verwezen naar noot 36 van de geconsolideerde 

jaarrekening. 

De vennootschap had zowel in 2008 als 2007 geen 

werknemers in dienst. 

Hono/ 

De in het boekjaar ten laste van de rechtspersoon 

gebrachte totale honoraria voor het onderzoek van de 

jaarrekening 2008 bedragen € 405.000 (2007: € 385.000). 

De kosten voor andere controle-opdrachten in 2008 

bedragen € 143.000 (2007: € 222.000). Inzake aan controle 

gerelateerde werkzaamheden is in 2008 € 66.000 

(2007: € 403.000) in rekening gebracht. De aan controle 

gerelateerde werkzaamheden 2008 houden verband 

met werkzaamheden verbonden aan het voorgenomen 

openbaar bod door HHBV. De aan controle gerelateerde 

werkzaamheden 2007 betreffen werkzaamheden 

verbonden aan de niet gerealiseerde overname van de 

Europese drukkerijactiviteiten van Quebecor World. 
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4. Ingehouden w ins t en over ige reserves 

(bedragen x € i.ooo) 2008 2007 

Stand op 1 januari 

Resultaat boekjaar 

Muta t ie waarder ing va lu ta termi jncont rac ten 

Koersresultaat deelnemingen 

Uitgekeerd div idend 

Overige mutat ies 

Stand op 31 december 

(bedragen x€ 1.000) 

2008 

Stand op 1 januari 

Koersresultaat deelnemingen 

Resultaat boekjaar 

Ui tgekeerd div idend 

Muta t ie waarder ing va lu ta termi jncont rac ten 

Stand op 31 december 

2007 

Stand op 1 januari 

Koersresultaat deelnemingen 

Resultaat boekjaar 

Ui tgekeerd div idend 

Muta t ie waarder ing va lu ta termi jncont rac ten 

Overige mutat ies 

Stand op 31 december 

ingehouden winst 

105.745 

-
1.354 

- 5.785 

-
101.314 

106.083 

-
5.447 

- 5.785 

-
-

105.745 

valuta 

omrekenings­

reserve 

-120 

-579 

-
-
-

-699 

262 

-382 

-
-
-
-

-120 

105.656 

1.354 

242 

-579 

- 5.785 

-
100.888 

reserv 

gerealiseerd 

resultaat 

n 
-
-
-

242 

273 

-210 

-
-
-

312 

-71 

31 

106.135 

5.447 

312 

-382 

- 5.785 

-71 

105.656 

105.656 

-579 

1.354 

- 5.785 

242 

100.888 

106.135 

-382 

5.447 

- 5.785 

312 

-71 

105.656 
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Jaarrekening-Toe,,h, 
- g op de vennootschappen b a , a n s 

l. Finoi 

GROEPSMAATSCHAPPIJEN 

Wijz ig ing in het aandeel van de vennootschap in groepsmaatschappi jen: 

(bedragen x € i.ooo) 

Stand op i januari 

Resultaat groepsmaatschappi jen 

Koersresultaat deelnemingen 

Muta t ie waarder ing va lu ta termi jncont rac ten 

Stand op 31 december 

2008 2007 

151.927 

1.918 

-579 

242 

153.508 

146.216 

5.781 

-382 

312 

151.927 

MAATSCHAPPELIJK KAPITAAL 

Het maatschappeli jk kapitaal van de vennootschap bedraagt € 85 mln en is verdeeld in 8.500.000 gewone aandelen en 

8.500.000 pre ferente aandelen, elk € 5 g roo t . 

OPTIERECHT STICHTING PREFERENTE AANDELEN 

De St icht ing Preferente Aandelen heef t een opt ierecht op maximaal 3.290.274 pre ferente aandelen waarop 25% gestor t 

d ient te wo rden o fwe l € 4.112.843. Ten behoeve van de u i toe fen ing van het opt ierecht beschikt de St icht ing Preferente 

Aandelen over een financieringsarrangement. 

In de Algemene Vergader ing van Aandeelhouders van RSDB d.d. 20 april 2000 is het voorste l goedgekeurd om aan de 

St icht ing een opt ie te ver lenen om preferente aandelen RSDB te nemen to t maximaal het aantal geplaatste gewone 

aandelen minus één aandeel. 

Op de preferente aandelen wo rd t , uit de voor u i tker ing vatbare winst , bij voor rang op de gewone aandelen een 

percentage vergoed over het op deze aandelen ges tor te bedrag. Dit percentage is gebaseerd op de door de Europese 

Centrale Bank vastgestelde herf inancier ingsrente, verhoogd met 2,25%. Op de pre ferente aandelen v inden geen verdere 

winstu i tker ingen plaats. 

(bedragen x 11.000) 

Stand op 1 januari 

Mutat ies 

Stand op 31 december 

Het aandelenkapitaal be t re f t geplaatste en vo lgestor te aandelen, te we ten 3.290.275 aandelen è € 5 nominaal . 

3. Agio 

Stand op 1 januari 12.833 12.833 

Mutat ies - -

Stand op 31 december 12.833 12.833 

2008 

16.451 

16.451 

2007 

16.451 

16.451 

Deze agio is fiscaal te beschouwen als gestor t kapi taal . 
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Jaarrekening-Vennootscbappeliike mutatie 

vermogen per december .007 

ie-overzicht van het eigen 

(bedragen x € i.ooo) geplaatst kapitaal agio ingehouden 
winst 

overige 
reserves 

totaal 

Stand op i januari 2007 

Koersresultaat deelnemingen 

Muta t ie waarder ing va lu ta termi jncont rac ten 

Overige mutat ies 

Totale baten en lasten over het boekjaar 

d i rect opgenomen in het ve rmogen 

Resultaat over het boekjaar 

Totaal baten en lasten 

Uitgekeerd div idend 

16.451 12.833 106.083 52 135.419 

-
-
-

5.447 

5.447 

- 5.785 

-338 

-382 

312 

-71 

-141 

-
141 

-
-141 

-382 

312 

-71 

-141 

5.447 

5.306 

- 5.785 

-479 

Stand op 31 december 2007 16.451 12.833 105.745 134.940 
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Jaarrekening - v0 

(bedragen x c i.ooo) geplaatst k î, agio Ingehouden overige 
reserves 

totaal 

Stand op i januari 2008 16.451 12.833 105.745 -89 134.940 

Koersresultaat deelnemingen 
Mutatie waardering valutatermijncontracten 

Totale baten en lasten over het boekjaar 

direct opgenomen in het vermogen 

Resultaat over het boekjaar 

Totaal baten en lasten 

Uitgekeerd dividend 
-

-
-

-
1.354 

1.354 

- 5.785 

-4.431 

-579 

242 

-337 

-
-337 

-
-337 

-579 

242 

-337 

1.354 

1.017 

-5.785 

4.768 

Stand op 31 december 2008 16.451 12.833 101.314 -426 130.172 
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(bedragen x € i.ooo) Toel. 2008 2007 

PASSIVA 

Eigen vermogen 

Geplaatst aandelenkapitaal 

Agio 

Ingehouden winst en overige reserves 

2 

3 
4 

16.451 

12.833 

100.888 

16.451 

12.833 

105.656 

130.172 134.940 

Voorzieningen 
Uitgestelde belastingverplichtingen 1.726 2.228 

Kortlopende verplichtingen 
Schuld Roto Smeets De Boer Holding BV 

Overige schulden 
23.148 

72 

23.220 

19.290 

76 

19.366 

Totaal passiva 155.118 156.534 
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Jaarre ken I e ^ - g - v e n n o o . ^ ^ ^ ^ ^ ^ 

er2007 

(bedragen x € i.ooo) 

ACTIVA 

Financiële vaste act iva 

Deelneming Roto Smeets De Boer Holding BV 

Toel. 2008 2007 

1 153.508 151.927 

Belastingen 

Overige vorder ingen 

1.610 4.607 

1.610 4.607 

Totaal activa 155.118 156.534 
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jaarrekening-vnnn»o«cn.pp*e ««sn en 
verliesrekening 

(bedragen xc t.ooo) 

Overige resultaten (na belastingen) 

Resultaat deelnemingen (na belastingen) 

Nettowinst 

2008 

-564 

1.918 

1.354 

2007 

-334 

5.781 

5.447 
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Jaarrek 
e n ' n g - Vennootschappen 

jaarrekening 

Algemeen 

De vennootschappelijke jaarrekening is opgesteld op 

basis van Titel 9 van Boek 2 BW, waarbij gebruik wordt 

gemaakt van de mogelijkheid ingevolge artikel 2:362 lid 8 

BW om de IFRS-grondslagen toe te passen zoals deze in 

de geconsolideerde jaarrekening worden toegepast. 

GRONDSLAGEN VAN WAARDERING EN RESULTAAT­

BEPALING 

Voor de grondslagen van waardering en resultaatbepa­

ling wordt verwezen naar de grondslagen zoals die in 

de toelichting op de geconsolideerde jaarrekening zijn 

opgenomen en zoals deze eveneens gelden voor de 

vennootschappelijke jaarrekening, tenzij anders vermeld. 

DEELNEMINGEN 

De deelnemingen in groepsmaatschappijen worden 

gewaardeerd tegen netto-vermogenswaarde. 

De verslagdata van de groepsmaatschappijen zijn gelijk 

en de grondslagen voor financiële verslaggeving zijn in 

overeenstemming met die van RSDB voor soortgelijke 

transacties en gebeurtenissen in vergelijkbare omstan­

digheden. 
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Raad van Commissarissen 

(bedragen x € i) 

D.J. Montgomery 

H.C.A. Groenen 

A.P. Lugt 

H.C.P. Noten 

vaste 
beloning 

28.979 

23.082 

25.531 

23.082 

100.674 

2008 

onkosten­
vergoeding 

4.000 

2.000 

3.000 

2.000 

11.000 

beloning 

25.957 

20.965 

23.461 

20.965 

91.348 

2007 

onkosten-

4.000 

2.000 

3.000 

2.000 

11.000 

Posities in aandelen in RSDB per 31 december 

A.P. Lugt 

2008 

1.000 

2007 

1.000 

37. Uitgekeerd en voorgeste/d dividend 

(bedragen x € 1.000) 

Vastgesteld en uitgekeerd gedurende het boekjaar 

Dividend op gewone aandelen voor 2007 € 1,76 (2006: € 1,76) 

Voorgesteld ter goedkeuring aan de Algemene Vergadering van Aandeelhouders*) 

Dividend op gewone aandelen voor 2008 € - (2007: € 1,76) 

*) Niet opgenomen als verpl ichting per 31 december. 

2008 

5.785 

2007 

5.785 

5.785 
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Jaarrekening-Toe,ch,ng 
0P de geconsolideerde I e jaarr ekening 

Als verbonden part i jen van RSDB NV worden naast de deelnemingen met invloed aangemerkt de Raad van Bestuur en de 

Raad van Commissarissen van RSDB NV. 

In het verslagjaar hebben geen transacties plaatsgevonden tussen deze groep medewerkers en RSDB NV anders dan 

voor tv loe iend uit arbeidsovereenkomst en opgenomen onder noot 36. 

36. Remunerat ie bt 

Raad van Bestuur 

(bedragen x € 1) 

J.P. Caris 

E.H.O.M. Bouwman 

vast periodiek 

407.040 

257.619 

664.659 

pensioen­
verplichtingen 

97.131 

76.000 

173.131 

2008 

variabel 

93.600 

67.440 

161.040 

vast periodiek 

367.398 

119.926 

487.324 

pensioen­
verplichtingen 

76.806 

37.551 

114.357 

2007 
variabel 

85.898 

85.898 

Naast voormelde remunerat ie zijn in 2007 'phan tom shares' toegekend aan de Raad van Bestuur. 

De volgende tabel t oon t het aantal ' phan tom shares' dat aan de individuele leden van de Raad van Bestuur is toegekend: 

Phantom shares aantal 
toegekend 

t/m 2008 

toekennings­
datum 

looptijd reële waarde 
op toel 

datum 

' 2008 

J.P. Caris 

E.H.O.M. Bouwman 

5.000 

2.531 

1 mei 2007 

1 Juli 2007 

3 jaar 

4Jaar 

214.500 

104.289 

84.500 

42.778 

Per 31 december 2008 bedraagt de verp l icht ing uit hoo fde van 'phan tom shares' € 127.278 (2007: € 88.725). 

In 2008 is uit hoo fde van het ' phan tom share based payment ' p rogramma € 38.553 (2007: € 88.725) in de winst- en verlies­

rekening ve ran twoord onder de personeelskosten. 

Op de e inddatum wo rd t , mi ts in dienst, de mark twaarde van de toegekende 'phan tom shares' plus het d iv idend over de 

loopt i jd in contanten ui tgekeerd. 

Bij voor t i jd ige beëindiging van het d ienstverband of bij eventuele 'change of con t ro l ' zal u i tker ing in contanten naar 

rato van de verstreken loopt i jd plaatsvinden. De mark twaarde w o r d t bepaald op basis van de gemiddelde beurskoers 

gedurende een per iode van 3 maanden voor het einde van de loopt i jd . 

Verloop phantom shares 

2007 

2008 

Uitstaand op 
1 jan. 

2.844 

In boekjaar 
toegekend 

2.844 

4.687 

Uitstaand op 
31 december 

2.844 

7.531 
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situatie per 31 december 
land van vestiging 

2008 2007 

Minderhe/dsdee/nem/ngen 

Business Media BV Nederland 40 40 

Beëindigde bedr i / f sac t i v i te l ten 

RSDB Beheer BV 

Hieronder ressorterende vennootschappen: 

Henkes Senefelder BV 

Roto Smeets De Boer Personeels BV 

Vlasveld Drukkers Holding BV 

Nederland 

Nederland 

Nederland 

Nederland 

100 

100 

100 

100 

100 

100 

100 

100 

*) Per 11 juli 2007 verkocht aan Signum Group BV. 

* * ) Per 11 december 2007 verkocht aan Adnovate Holding BV. 

* * * ) Per 13 juni 2008 juridisch gefuseerd met MediaPartners Group BV 
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Aarrekening-Toei/chtl 
'"g op de geconsolideerde/ 

jaarrekening 

35. Informot/e over verbonden partijen 

De geconsol ideerde jaarrekening bevat de jaarrekening van RSDB en de hieronder ressorterende vennootschappen: 

situatie per 31 december 
land van vestiging 

2008 
% belang 

2007 

Roto Smeets De Boer Holding BV 

Verkoopkon to ren 

Roto Smeets BV 

Hieronder ressorterende vennootschappen: 

Roto Smeets Belgium NV/SA 

Roto Smeets Denmark A/S 

Roto Smeets Deutschland GmbH 

Media Extra NV 

Roto Smeets France SA 

Roto Smeets Ltd. 

Roto Smeets Sweden AB 

Nederland 

Nederland 

Denemarken 

Duitsland 

België 

Frankrijk 

Verenigd Koninkri jk 

Zweden 

100 

100 

100 

100 

100 

100 

100 

100 

100 

100 

100 

100 

100 

100 

100 

100 

100 

100 

Pr int Product ions 

Roto Smeets Deventer BV 

Rotopack BV 

Roto Smeets Etten BV 

Roto Smeets Utrecht BV 

Van Boekhoven Services BVBA 

Roto Smeets Weer t BV 

Senefelder Misset BV 

Periodieken Services Holland BV 

Roto Smeets GrafiServices Eindhoven BV 

Nadruk Binders met een Accent BV 

Roto Smeets GrafiServices Utrecht BV 

Roto Smeets Grafische Nabewerk ing BV 

De Wit Grafische Projecten BV 

Roto Smeets Services BV 

Antok Nyomdaipar i Kft . 

Ma rke t i ng Communicat ions 

Drukkeri j H. van der Marck BV 

Hieronder ressorterende vennootschappen: 

Media Partners Group BV 

Stamp BVBA 

dem Communicat ions BV * * * ) 

Draf t A r t w o r k & Designhouse NV 

InBetween Marke t ing Services BV*) 

2organize BV*) 

Leads t o Loyals BV 

Logic Use BV**) 

Nederland 

Nederland 

Nederland 

Nederland 

België 

Nederland 

Nederland 

Nederland 

Nederland 

Nederland 

Nederland 

Nederland 

Nederland 

Nederland 

Hongari je 

Nederland 

Nederland 

België 

Nederland 

Nederland 

Nederland 

Nederland 

Nederland 

Nederland 

100 

100 

100 

100 

100 

100 

100 

1(10 

100 

100 

100 

100 

100 

100 

85 

100 

100 

100 

100 

100 

100 

100 

100 

100 

100 

100 

100 

100 

100 

100 

100 

100 

100 

100 
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100 

100 

100 

100 

100 

100 

100 

100 

100 
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waaraan de onderneming onderhevig is zouden 

verminderen. 

Over het geheel gezien bestaat de maximale blootstel­

ling aan kredietrisico uit de boekwaarde van financiële 

activa, inclusief financiële derivaten, op de balans. 

In onderstaande tabel wordt het maximale kredietrisico 

weergegeven: 

2008 

91.262 

2007 

Financiële vaste activa 

Handelsvorder ingen 

Overige vorder ingen 

Financiële der ivaten 

Geldmiddelen 

1.157 

70.953 

17.507 

87 

1.558 

1.350 

78.977 

18.981 

271 

1.909 

101.488 

REËLE WAARDE 

De reële waarde van de activa en passiva wijkt nagenoeg niet af van de boekwaarde. 

Reële woarde van financiële instrumenten 

Onderstaande tabel geeft een overzicht van de boekwaarde en de geschatte reële waarde van financiële instrumenten: 

Activa 

Overige financiële vaste activa 

Handelsvorderingen 

Overige vorderingen 

Financiële derivaten 

Verplichtingen 
Rentedragende leningen/leaseverplichtingen 

Kredietinstellingen 

Handelsschulden en overige verplichtingen 

boekwaarde op 
2008 

1.157 

70.953 

17.507 

87 

47.233 

25.988 

56.811 

reële waarde op 
' 008 

1.157 

70.953 

17.507 

87 

47.233 

25.988 

56.811 

boekwaarde op 
2007 

1.350 

78.977 

18.981 

271 

46.679 

11.804 

75.197 

e waarde op 

1.350 

78.977 

18.981 

271 

46.679 

11.804 

75.197 

De reële waarde van financiële instrumenten wordt bepaald op basis van de volgende methoden en uitgangspunten: 

Liquide middelen, kortlopende beleggingen, kortlopende vorderingen, kortlopende leningen en overige kortlopende 

financiële verplichtingen worden opgenomen tegen hun boekwaarde. Deze instrumenten benaderen de reële waarde. 

De reële waarde van de financiële derivaten is gebaseerd afgegeven quotes door de banken. 
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Het door RSDB gelopen risico door fluctuaties in de 

marktrentes heeft voornamelijk betrekking op de 

langlopende verplichtingen van RSDB met een variabele 

rente. 

RSDB heeft door middel van een renteswap € 10 mln aan 

variabele schulden omgezet in een vast rentepercentage 

van 4,08% met een resterende looptijd tot en met 2012. 

Een verlaging c.q. verhoging van de rentetarieven met 1% 

zou niet resulteren in een materiële verandering in het 

resultaat of vermogen uitgaande van de samenstelling 

van de portefeuille per 31 december 2008. 

Indien op 31 december 2008 het EURIBOR rentepercen­

tage 100 basispunten hoger/lager waren geweest en alle 

overige variabelen constant waren gehouden, zou het 

resultaat over het jaar na belasingen € 0,05 mln lager/ 

hoger zijn geweest (2007: € 0,05 mln hoger/lager). 

LIQUIDITEITSRISICO 

De primaire doelstelling van liquiditeitsbeheer is ervoor 

te zorgen dat er altijd en overal voldoende liquiditeiten 

beschikbaar zijn om RSDB in staat te stellen om haar 

betalingsverplichtingen te voldoen. 

RSDB beschikt over twee gecommitteerde krediet­

faciliteiten van respectievelijk € 25,0 mln en € 39,8 mln, in 

totaal € 64,8 mln (2007: € 67,4 mln). 

Voor een nader overzicht van de rentedragende leningen 

en leaseverplichtingen gerangschikt op basis van het 

einde van de looptijd wordt verwezen naar noot 29. Voor 

een nader overzicht van de derivaten wordt verwezen 

naar noot 22. Voor de kortlopende vorderingen en 

schulden is sprake van een reguliere vervalkalender 

binnen 60 dagen. 

VALUTARISICO 

RSDB loopt valutarisico's op transacties. Deze risico's 

worden gelopen op verkopen of aankopen die door 

bedrijfsonderdelen in een andere dan de functionele 

valuta worden verricht. 

Ongeveer 20% van de verkopen van RSDB luiden in 

een andere valuta dan de functionele valuta van het 

bedrijfsonderdeel dat de verkopen verricht, terwijl 

bijna 95% van de kosten in de functionele valuta van het 

bedrijfsonderdeel luiden. RSDB verplicht alle bedrijfs­

onderdelen om valutatermijncontracten te gebruiken 

voor de eliminering van de valutarisico's op individuele 

transacties van meer dan € 0,1 mln, waarvan de betaling 

meer dan één maand nadat RSDB een verplichting is aan­

gegaan voor de verkoop of aankoop, wordt verwacht. 

De valutatermijncontracten dienen in dezelfde valuta te 

luiden als de onderliggende transactie. Het beleid van 

RSDB is geen valutatermijncontracten af te sluiten totdat 

een verplichting is ontstaan. RSDB onderhandelt over 

de voorwaarden van de afdekkingsderivaten zodat zij 

in overeenstemming zijn met de afgedekte post om de 

effectiviteit van de afdekking te maximaliseren. 

Als de euro per 31 december 2008 met 10% was gedaald/ 

gestegen ten opzichte van de Britse pond/Zweedse kroon 

en alle overige variabelen constant waren gebleven zou 

het resultaatsimpact minimaal zijn gezien de afdekking. 

De stijging en daling van de euro per 31 december 2008 

ten opzichte van de Hongaarse Forint met 10% zou het 

vermogen € 0,2 mln verhogen/verlagen. 

KREDIETRISICO 

Het kredietrisico heeft betrekking op het niet nakomen 

van een verplichting door een tegenpartij. Het gaat 

hierbij om zowel feitelijke betalingsachterstanden als 

negatieve waardeveranderingen door de toegenomen 

waarschijnlijkheid van betalingsachterstanden. RSDB 

kent procedures en gedragslijnen om de omvang van 

het kredietrisico bij elke tegenpartij of op elke markt te 

beperken. Deze procedures en de spreiding over een 

veelheid van afnemers beperken de blootstelling van 

RSDB aan kredietrisico's. 

RSDB beperkt het kredietrisico door gebruik te maken 

van kredietlimieten per financiële instelling en door 

uitsluitend zaken te doen met financiële instellingen met 

een hoge kredietwaardigheid. Op balansdatum waren er 

geen significante concentraties van kredietrisico. 

Met betrekking tot treasury-activiteiten wordt erop 

toegezien dat financiële transacties uitsluitend worden 

afgesloten met partijen die volgens Moody's een 

kredietrating hebben van Pi (voor kortetermijninstru-

menten) of A3 (voor langetermijninstrumenten). Op 

businessgroepniveau worden de uitstaande vorderingen 

voortdurend bewaakt door het management van de 

bedrijfsonderdelen, vooral door indeling naar ouder­

dom (zie toelichting noot 20). Daarbij wordt adequaat 

rekening gehouden met de onderkende kredietrisico's. 

Het is dan ook niet waarschijnlijk dat er significante 

verliezen zullen ontstaan met betrekking tot vorderingen 

waarmee geen rekening is gehouden. Het maximale 

kredietrisico waaraan RSDB onderhevig is komt overeen 

met de boekwaarde van de in de balans opgenomen 

financiële activa, inclusief afgeleide financiële instrumen­

ten met een positieve marktwaarde. Op de verslagdatum 

waren er geen significante overeenkomsten of financiële 

instrumenten beschikbaar die het maximale kredietrisico 
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33- Niet in de balans 

verplichtingen 

ien rechten en 

OMZETGARANTIE THIEME GRAFIMEDIA GROEP 

Bij de verkoop van PlantijnCasparie Beheer BV en haar 

deelnemingen is door Thieme GrafiMedia Groep BV 

een omzetgarantie bedongen die in een aantal jaren 

wordt afgebouwd. De opdrachten in het kader van deze 

garantie zullen over het betreffende jaar gelijkmatig 

worden aangeboden. 

De overeengekomen omzetgarantie bedraagt € 3,5 mln 

over 2006, € 2,5 mln over 2007 en € 1,5 mln over 2008. 

Wanneer de werkelijke omzet in enig kalenderjaar 

minder bedraagt dan het overeengekomen bedrag van 

de omzetgarantie zal RSDB aan PlantijnCasparie Beheer 

een vergoeding betalen van 50% van de aan de gemiste 

omzet toegerekende toegevoegde waarde. 

Van de gemiste omzet kan maximaal 15% worden 

gecompenseerd door omzet in het volgende garantiejaar. 

De uitbestedingen dienen marktconform te zijn. 

OMZETGARANTIE ADNOVATE HOLDING BV 

Bij de verkoop van Logic Use BV aan Adnovate Holding BV 

is een omzetgarantie overeengekomen met een looptijd 

tot 2013. 

De omzetgarantie bedraagt voor het boekjaar 2008 € 0,3 

mln en loopt met € 0,05 mln per jaar terug tot € 0,05 mln 

in het jaar 2012. Tussen de jaren zal verrekening plaatsvin­

den van over- en onderschrijdingen. 

INVESTERINGSVERPLICHTING 

Per balansdatum zijn investeringsverplichtingen aange­

gaan tot een bedrag van € 9,4 mln (2007: € 0,3 mln). 

HUUR EN OPERATIONELE LEASEVERPLICHTING 

Langlopende verplichtingen uit hoofde van huurcontrac­

ten zijn aangegaan voor een bedrag van € 5,2 mln (2007: 

€ 3,6 mln). 

Langlopende verplichtingen uit hoofde van operationele 

lease-overeenkomsten zijn aangegaan voor een bedrag 

van € 2,5 mln (2007: € 2,5 mln). 

Geen van deze operationele leaseovereenkomsten heeft 

een looptijd langer dan 5 jaar. 

In de winst- en verliesrekening zijn onder overige 

bedrijfskosten € 2,4 mln (2007: € 2,4 mln) aan leasebeta­

lingen verwerkt. 

De huurverplichtingen hebben betrekking op 

bedrijfspanden, de operationele leaseovereenkomsten 

op productie-apparatuur PlantijnCasparie en wagenpark. 

AANSPRAKELIJKHEIDSSTELLING EX ART. 403 BW 

De vennootschap heeft zich op grond van artikel 403 

lid ïf BW 2 hoofdelijk aansprakelijk gesteld voor de uit 

rechtshandelingen voortvloeiende schulden van alle 

binnenlandse 100% groepsmaatschappijen. 

De aansprakelijkheidsverklaringen zijn ter inzage gelegd 

ten kantore van het Handelsregister waar de rechtsper­

soon, waarvoor de aansprakelijkheidsstelling is geschied, 

statutair is gevestigd. 

34. Doelstellingen en beleid inzake beheer van 

De belangrijkste financiële instrumenten (buiten 

derivaten) van RSDB omvatten rentedragende leningen 

en kredieten, financiële leaseovereenkomsten en 

handelsschulden. 

Behoudens de financiële derivaten zijn alle posten te 

kwalificeren als leningen en vorderingen die worden 

opgenomen tegen geamortiseerde kostprijs. 

De belangrijkste doelstelling van deze financiële 

instrumenten is financiering aan te trekken voor de 

bedrijfsactiviteiten van RSDB. RSDB heeft verschillende 

andere financiële activa zoals handelsvorderingen die 

direct voortkomen uit de bedrijfsactiviteiten. 

RSDB maakt tevens gebruik van financiële derivaten, 

waarbij het voornamelijk om renteswaps en valuta­

termijncontracten gaat. Het doel is de door RSDB 

gelopen rente- en valutarisico's met betrekking tot haar 

bedrijfsactiviteiten en financieringsbronnen te beheer­

sen. Over het algemeen handelt RSDB niet in financiële 

instrumenten. 

De belangrijkste risico's die voortvloeien uit de financiële 

instrumenten van RSDB zijn rente-, liquiditeits-, valuta- en 

kredietrisico's. De Raad van Bestuur beoordeelt en geeft 

haar goedkeuring voor het beleid voor de beheersing van 

deze risico's (zie de samenvatting hieronder). 

RENTERISICO 

Het beleid van RSDB is de rentelasten te beheersen door 

een combinatie van schulden met vaste en variabele 

rentepercentages. RSDB heeft zich ten doel gesteld 40 

tot 60% van haar leningen tegen vaste rentetarieven 

aan te houden. Om deze combinatie kosteneffectief te 

beheersen, sluit RSDB renteswaps af, waarbij RSDB zich 

verplicht om op vooraf overeengekomen momenten 

het verschil tussen de vaste en variabele rentetarieven, 

berekend op basis van een overeengekomen fictieve 

hoofdsom, om te wisselen. Deze swaps zijn aangegaan 

om de onderliggende schuldverplichtingen af te dekken. 
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jaarrekening 

32. Wr .-ideel 

De gewone winst per aandeel is berekend over de nettowinst toe te rekenen aan de houders van gewone aandelen van 

de moedermaatschappij, te delen door het gewogen gemiddeld aantal gewone uitstaande aandelen gedurende het jaar. 

In het volgende overzicht worden de gegevens inzake winst en aandelen vermeld die zijn gebruikt in de berekeningen 

van de winst per aandeel: 

(bedragen x «1.000) 2008 2007 

Nettowinst uit voortgezette activiteiten toe te rekenen aan houders van gewone aandelen 

van de moedermaatschappij 

Resultaat toe te rekenen aan houders van gewone aandelen van de moedermaatschappij 

Gewogen gemiddelde aantal gewone aandelen voor winst per aandeel 

1.354 5.447 
1.354 

3.290.275 

5.447 

3.290.275 

Het gemiddeld aantal gewone aandelen tussen de verslagdatum en de datum waarop deze jaarrekening is opgesteld is 

onveranderd. 



In het volgend overzicht wordt informatie verstrekt over de handelsschulden en overige verplichtingen: 

(bedragen x € i.ooo) 2008 

Handelsschulden 

Vakantietegoeden en -toeslag 

Salarissen en winstdeling 

Overig 

Stand op 31 december 

Handelsschulden zijn niet rentedragend en hebben over het algemeen een betaaltermijn van 30 - 60 dagen. 

(bedragen x€ 1.000) 

Kredietinstellingen 

2008 

25.988 

2007 

28.913 

13.169 

1.241 

13.488 

56.811 

39.401 

14.277 

1.615 

19.904 

75.197 

2007 

11.804 

Buiten de hiervoor genoemde leningen zijn door de ABN AMRO Bank NV en de ING Bank NV rekeningcourant-faciliteiten 

en / of kasgeldleningen beschikbaar gesteld tot een bedrag van € 64,8 mln (2007: € 67,4 mln). 

Ter zekerheid van de door de banken verstrekte geldleningen en kredietfaciliteiten zijn door RSDB zekerheden verstrekt. 

Er is een bankhypotheek, eerste in rang, verstrekt tot een bedrag van € 29,5 mln in hoofdsom (2007: € 31,8 mln), vermeer­

derd met 40% voor rente en kosten op onroerende zaken en een zogenaamde 'negative pledge'-verklaring met betrek­

king tot onroerende zaken en overige activa. 

Door de banken zijn eisen gesteld ten aanzien van: 

- solvabiliteit (garantievermogen minimaal 30% van het balanstotaal); 

- verhouding rentedragende schulden en het resultaat voor interest en belastingen (interestdragende schulden 

maximaal 2,75 maal het resultaat voor interest en belastingen); 

- Interest Coverage Ratio (resultaat voor interest en belastingen minimaal 2,5 maal de betaalde interest). 

Ultimo 2008 werd niet voldaan aan de Interest Coverage Ratio. 

ABN-Amro Bank, ING Bank en ING Investment Management hebben voor dit feit een eenmalige Waiver verstrekt onder 

de voorwaarde dat over het boekjaar 2008 geen dividend betaalbaar wordt gesteld. 

RSDB heeft in 2009 met genoemde banken een principeovereenkomst bereikt voor een nieuwe gecommitteerde 

faciliteit ter grootte van 50 mln op te nemen als rekeningcourant-krediet en/of kasgeldleningen met een looptijd tot 1 

mei 2010. Zekerheden: Eerste recht van hypotheek op onroerende goederen. Eerste pandrecht op alle handelingsvor­

deringen. Aan deze overeenkomst zijn ratio's verbonden omtrent solvabiliteit: de verhouding rentedragende schulden 

met het resultaat voor afschrijvingen, rente en belastingen en een Interest Coverage Ratio eveneens gerelateerd aan het 

resultaat voor afschrijvingen, rente en belastingen. Het behalen van de voorgenoemde ratios zal per kwartaal worden 

beoordeeld op basis van genormaliseerde voortschrijdende resultaten over 12 maanden. De afsluitprovisie bedraagt 

€ 0,25 mln, met een interestvergoeding van 225 basispunten boven 1-3 maands EURIBOR voor de onder deze faciliteit 

opgenomen gelden en een vergoeding van 50 basispunten voor de niet gebruikte deel van de faciliteit. 
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In het volgende overzicht w o r d t in format ie vers t rekt over de rentedragende leningen en leaseverpl icht ingen op 

31 december 2008: 

(bedragen x € 1.000) 

Voste ren te 

Leningen 

Leaseverpl icht ingen 

750 

8.744 

750 

8.111 

iaar 

750 

10.538 

:.iar 

750 

3.483 

iaar 

8.250 

2.244 

meer dan 
5 jaar 

2.863 

totaal 

11.250 

35.983 

Teneinde inzicht te geven in de andere l iqu id i te i tsst romen verbonden aan de rentedragende leningen en leaseverplich­

t ingen is onderstaande in format ie opgenomen. 

Renteverpl icht ingen 2.219 1.706 1.259 760 315 106 6.365 

De gemiddelde effect ieve rentevoet van de leningen die langer dan een jaar ui tstaan bedraagt 5,21%. 

De financial lease verpl icht ingen betref fen voornamel i jk overeenkomsten met be t rekk ing t o t de product ie-apparatuur. 

Aan het einde van de loopt i jd heef t RSDB het recht om de activa te kopen tegen de in de overeenkomst vastgestelde 

waarde. Voor de gestelde zekerheden van de rentedragende leningen w o r d t verwezen naar noot 31 krediet inste l l ingen. 

In het volgende overzicht w o r d t in format ie vers t rekt over de rentedragende leningen en leaseverpl icht ingen op 

31 december 2007: 

(bedragen x€ 1.000) binnen 2-31 3-4 i « r meer dan totaal 

Leningen 

Leaseverpl icht ingen 

4.153 750 750 750 750 3.450 10.603 

8.451 8.525 6.832 5.419 3.097 3.752 36.076 

Teneinde inzicht te geven in de andere l iqu id i te i tss t romen verbonden aan de rentedragende leningen en leaseverplich­

t ingen is onderstaande in format ie opgenomen. 

Renteverpl icht ingen 2.508 1.803 1.266 927 666 297 7.467 

De gemiddelde effectieve rentevoet van de leningen die langer dan een jaar u i ts taan bedraagt 4,53^-

De financial lease verpl icht ingen betref fen voornamel i jk overeenkomsten me t bet rekk ing to t de product ie-apparatuur. 

Aan het einde van de loopt i jd heef t RSDB het recht om de activa te kopen tegen de in de overeenkomst vastgestelde 

waarde. Voor de gestelde zekerheden van de rentedragende leningen w o r d t verwezen naar noot 31: krediet inste l l ingen. 
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REORGANISATIEKOSTEN 

De voorziening reorganisatiekosten betreft de kosten 

samenhangend met in gang gezette reorganisaties. De 

vorming van een reorganisatievoorziening vindt plaats 

op het moment dat een gedetailleerd plan tot aanpassing 

van de organisatie is geformaliseerd en de verwachting is 

gewekt dat de reorganisatie zal worden uitgevoerd. 

VUT-VERPLICHTINGEN 

RSDB kent een VUT-regeling, die op basis van een 

omslagstelsel wordt uitgevoerd door het Fonds Werk­

tijdvermindering Oudere Werknemers in de Grafische 

Bedrijven (FWG). RSDB heeft haar verplichtingen uit 

hoofde van de VUT aangemerkt als een zogenaamde 

'termination benefit' en de contante waarde van de 

VUT-verplichtingen per balansdatum opgenomen. 

In de berekeningen voor de financiering van het fonds 

werd uitgegaan van een premieheffing t/m 2012 In 

2008 heeft het FWG deze periode met 1 jaar verlengt. 

Hiertegenover staat een premieverlaging voor de jaren 

t/m 2012. 

De werkgeverspremie bedraagt voor de jaren tot en met 

2012 2% en het laatste jaar 1,1% 

JUBILEA 

Een voorziening is opgenomen voor de verplichting 

inzake jubileumgelden. Dit betreft gratificaties die op 

grond van de GrafiMedia CAO worden uitgekeerd aan 

werknemers bij het bereiken van een 12,5-jarig, 25-jarig 

en 40-jarig dienstverband. Voor de drie jubilea gelden 

achtereenvolgens de volgende uitkeringen: 12,5 jaar een 

kwart maandsalaris bruto, 25 jaar een maandsalaris netto 

en 40 jaar twee maandsalarissen waarvan één netto en 

één brutosalaris. Bij de berekening van de voorziening is 

op basis van ervaring rekening gehouden met een kans 

op uitdiensttreding en overlijden. 

ONTMANTELINGSKOSTEN 

Voor diverse diepdrukpersen van RSDB geldt dat aan het 

einde van de levensduur ontmantelingskosten moeten 

worden gemaakt. RSDB treft voor deze verplichting een 

voorziening ontmantelingskosten. 

Bij ingebruikname van het betreffende actief geldt onder 

IAS-16 dat de verplichting geheel dient te worden voor­

zien tegen contante waarde 4,8% (2007:4,0%) en dient te 

worden bijgeteld bij de verkrijgingsprijs van het actief. 

MILIEU 

De milieuvoorzieningen betreffen de voorzieningen 

verband houdende met geconstateerde bodemveront­

reinigingen bij vestigingen van RSDB. Deze voorzieningen 

zijn toereikend voor de inmiddels ontwikkelde of in 

uitvoering genomen plannen tot bodemsanering. 

ARBEIDSONGESCHIKTHEIDSRISICO'S 

RSDB is vanaf 1 januari 2000 eigen risicodrager voor de 

Wet op de Arbeidsongeschiktheid (WAO). Met ingang 

van 1 januari 2006 is dit risico (WIA) ondergebracht bij 

een verzekeringsmaatschappij. De voorziening voor 

arbeidsongeschiktheid betreft de contante waarde (4,8% 

rekenrente) van de WAO-doorbetalingsverplichting 

inclusief de latere arbeidsongeschikten die vóór 1 januari 

2004 ziek waren gemeld. 

In de toekomstige premiebetaling voor de WIA zijn de 

lopende ziektegevallen vanaf 1 januari 2004 meeverze­

kerd. Hiervoor is een backserviceverplichting opgevoerd. 
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(bedragen x t i.ooo) 

Stand op i januari 

Aangewend 

Toename door d isconter ing 

Toevoeging 

Vrijval 

Stand op 31 december 

Kor t lopend 

Langlopend 

Stand op 31 december 

Stand op 1 januari 

Aangewend 

Toename door d isconter ing 

Toevoeging 

Vrijval 

Stand op 31 december 

Kor t lopend 

Langlopend 

Stand op 31 december 

reorganisatie­
kosten 

7.570 

-4.391 

-
933 

-885 

3.227 

2.823 

404 

3.227 

8.007 

- 4.242 

-
3.805 

-
7.570 

5.906 

1.664 

7.570 

pensioen­
en vutver-

pllchtingen 

9.681 

-1.924 

380 

388 

-1.560 

6.965 

1.359 

5.606 

6.965 

13.270 

-2.301 

481 

91 

-1.860 

9.681 

1.765 

7.916 

9.681 

milieu 

6.067 

-271 

136 

-
-423 

5.509 

2.447 

3.062 

5.509 

5.371 

15 

14 

667 

-
6.067 

2.710 

3.357 

6.067 

arbe: 
ongesc 1 

ico's 

937 

-309 

30 

-
-511 

147 

140 

7 

147 

1.563 

-667 

15 

26 

-
937 

615 

322 

937 

jubilea 

2.764 

-251 

129 

266 

-
2.908 

402 

2.506 

2.908 

2.660 

-219 

104 

219 

-
2.764 

193 

2.571 

2.764 

inte-
llngskosten 

2.661 

-
4 

-
-

2.657 

-
2.657 

2.657 

2.819 

-
94 

-
-252 

2.661 

-
2.661 

2.661 

overig 

760 

-426 

-
-

-271 

63 

-
63 

63 

943 

-245 

-
62 

-
760 

-
760 

760 

totaal 

30.440 

- 7.572 

671 

1.587 

- 3.650 

21.476 

7.171 

14.305 

21.476 

34.633 

- 7.659 

708 

4.870 

-2.112 

30.440 

11.189 

19.251 

30.440 
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OPTIERECHT STICHTING PREFERENTE AANDELEN 

De Stichting Preferente Aandelen heeft een optierecht op maximaal 3.290.274 preferente aandelen waarop 25% gestort 

dient te worden ofwel € 4.112.843 mln. Ten behoeve van de uitoefening van het optierecht beschikt de Stichting Prefe­

rente Aandelen over een financieringsarrangement. 

In de Algemene Vergadering van Aandeelhouders van RSDB d.d. 20 april 2000 is het voorstel goedgekeurd om aan de 

Stichting een optie te verlenen om preferente aandelen RSDB te nemen tot maximaal het aantal geplaatste gewone 

aandelen minus één aandeel. 

Op de preferente aandelen wordt, uit de voor uitkering vatbare winst, bij voorrang op de gewone aandelen een 

percentage vergoed over het op deze aandelen gestorte bedrag. Dit percentage is gebaseerd op de door de Europese 

Centrale Bank vastgestelde herfinancieringsrente, verhoogd met 2,25%. Op de preferente aandelen vinden geen verdere 

winstuitkeringen plaats. 

(bedragen xc 1.000) 2008 2007 

Stand op 1 januari 

Koersresultaat 

Aandeel in resultaat 

Stand op 31 december 

288 

27 

-68 

247 

298 

-2 

-8 

288 
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Jaarrekening. Toe,chtlng 
0P de geconsolideerde i 

jaarrekening 

INGEHOUDEN WINST 

(bedragen x t i.ooo) 

Stand op i januari 

Resultaat boekjaar 

Uitgekeerd dividend 

Stand op 31 december 

2008 2007 

105.745 

1.354 

- 5.785 

101.314 

106.083 

5.447 

- 5.785 

105.745 

OVERIGE RESERVES 

(bedragen x < t.ooo) 

2008 

Stand op 1 januari 

Koersresultaat deelnemingen 

Mutatie waardering valutatermijncontracten 

Stand op 31 december 

Stand op 1 januari 

Koersresultaat deelnemingen 

Mutatie waardering valutatermijncontracten 

Overige mutaties 

Stand op 31 december 

-120 

-579 

-
-699 

262 

-382 

-
-

-120 

gerealiseerd 

31 

-
242 

273 

-210 

-
312 

-71 

31 

totaal 

-89 

-579 

242 

-426 

52 

-382 

312 

-71 

-89 

De valuta-omrekeningsreserve omvat de koersverschillen die voortvloeien uit de omrekening van de jaarrekening van 

buitenlandse dochterondernemingen, inclusief de vorderingen die beschouwd worden als uitbreiding van de netto­

investeringen. 

De reserve niet-gerealiseerd resultaat omvat de verandering in de reële waarde van de afdekkingsinstrumenten waarvan 

is vastgesteld dat het een effectieve afdekking is. De bedragen die in het eigen vermogen zijn opgenomen worden over­

geboekt naar de winst- en verliesrekening in dezelfde periode waarin de afgedekte baten of lasten zijn opgenomen of de 

verwachte verkoop of aankoop wordt verricht. 
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23. Geldmiddelen en kasequivalenten 

(bedragen x< i.ooo) 2008 2007 

Stand per 31 december 1.558 1.909 

De geldmiddelen en kasequivalenten bestaan uit direct opeisbare tegoeden bij financiële instellingen met goede 

creditratings en een prima reputatie. Zie noot 34 voor meer informatie over kredietrisicobeheer. 

ndeienkopitoal 

(bedragen x 11.000) 

Stand op 1 januari 

Mutaties 

Stand op 31 december 

Het aandelenkapitaal betreft geplaatste en volgestorte aandelen, te weten 3.290.275 gewone aandelen a € 5 nominaal. 

Het maatschappelijk kapitaal bedraagt € 85 mln, bestaand uit 17 mln aandelen , onderverdeeld in 8,5 mln gewone 

aandelen en 8,5 mln preferente aandelen è € 5 nominaal. 

25. Agio 

(bedragen x € 1.000) 

Stand op 1 januari 

Mutaties 

Stand op 31 december 

Deze agio is fiscaal te beschouwen als gestort kapitaal. 

2008 

16.451 

16.451 

2007 

16.451 

16.451 

2008 

12.833 

12.833 

2007 

12.833 

12.833 
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Jaarrekening-Toe),h,ng 
0P de geconsolideerde I 

jaarrekening 

VALUTATERMIJNCONTRACTEN 

RSDB dekte in 2008 GBP 2,8 mln (2007: GBP 0,3 mln) van haar geschatte netto cashflow in GBP voor 2009 af door middel 

van average rate valutatermijncontracten en average rate valutaopties, bij een gemiddelde pondenkoers over de vier 

kwartalen van 2009 van GBP 0,80 per euro. RSDB dekte in 2008 SEK 7,2 mln (2007: SEK 66,1 mln) van haar geschatte netto 

cashflow in SEK voor 2008 af door middel van average rate valutatermijncontracten bij een gemiddelde SEK-koers over 

de vier kwartalen van 2008 van SEK 9,62 per euro. Door deze afdekkingen is een deel van de GBP- en SEK-inkomsten van 

RSDB in 2008 vastgelegd op deze wisselkoers. Op deze afdekkingen wordt cash flow hedge accounting toegepast. In 

2008 werd als gevolg van deze afdekkingen een bedrag ad € 0,5 mln (2007: € 0,1 mln) opgenomen in de bedrijfsopbreng­

sten van de betrokken segmenten overeenkomstig de realisatie van de verwachte kasstromen. Er is vastgesteld dat geen 

van deze afdekkingen in belangrijke mate ineffectief waren. 

(bedragen x € 1.000) 2008 2007 

E U R / G B P c o n t r a c t e n 

E U R / S E K c o n t r a c t e n 

400 

61 

461 

22 

114 

136 

De vennootschap maakt gebruik van financiële instrumenten teneinde valutarisico's te beperken. 

De op 31 december 2008 nog openstaande valutacontracten ten behoeve van verkoopcontracten buiten het eurogebied 

hebben betrekking op Britse pond (2,8 mln) en Zweedse kroon (7,2 mln). 

De kasstroomafdekkingen van de verkochte toekomstige productie is beoordeeld als effectief en een niet-gerealiseerd 

resultaat van € 0,2 mln met een uitgestelde belastingpost van € 0,1 mln betreffende het afdekkingsinstrument, is 

opgenomen onder het eigen vermogen. 

valuta 

(bedragen x 1.000) 

vervaltermijn verkoop na 

2008 

op na marktwaarde 2008 

'007 (x €1.000) 

marktwaarde 2007 

(x ( 1.000) 

GBP 

SEK 

lekwartaal 2008 

Ie kwartaal 2009 

2e kwartaal 2009 

lekwartaal 2008 

2e kwartaal 2008 

3e kwartaal 2008 

4e kwartaal 2008 

Ie kwartaal 2009 

2e kwartaal 2009 

3e kwartaal 2009 

4e kwartaal 2009 

Ie kwartaal 2010 

2.405 

380 

2.785 

4.000 

960 

960 

960 

320 

7.200 

274 

274 

26.143 

12.000 

12.000 

12.000 

4.000 

66.143 

396 

4 

400 

04 

- 1 

- 1 

- 1 

0 

61 

22 

22 

48 

19 

20 

20 

7 

114 
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21. Overige vorderingen/ vooruitbetolingen 

2008 2007 

9.737 

6.830 

940 

9.347 

8.425 

1.209 

17.507 18.981 

(bedragen x 11.000) 

Overige vorder ingen 

Nog te fac tureren 

Vooru i tbetaalde kosten 

Stand op 31 december 

22. Financiële der iva ten 

De belangri jkste risico's waaraan RSDB onderhevig is vo rmen het l iquiditeits- en het marktr is ico (bestaande uit een 

renterisico, een valutarisico en een prijsrisico). Het financiële beleid van RSDB is erop ger icht op kor te te rmi jn de ef fecten 

van koers- en renteschommel ingen op het resultaat te beperken en op lange te rmi jn de marktwisselkoersen en -rentes te 

volgen. RSDB maakt gebruik van financiële der ivaten om de financiële risico's die verbonden zijn aan bedr i j fsact iv i te i ten 

te beheersen, waarb i j met financiële der ivaten geen speculatieve posit ies worden ingenomen. 

De vennootschap maakt gebruik van diverse financiële ins t rumenten teneinde valuta- en renterisico's te beperken. Voor 

valutarisico's w o r d t gebruik gemaakt van FX cy l indercontracten die bestaan ui t een combinat ie van een FX call-optie en 

een FX put -opt ie . Tevens w o r d t gebruik gemaakt van FX W indow Forward Extra cont rac ten, een combinat ie van een FX 

cal l-opt ie en een FX put-opt ie met een overeengekomen ' t r igger ' . Wanneer deze t r igger in de overeengekomen per iode 

w o r d t gemaakt , wi jz igt de FX W indow Forward Extra in een valutatermi jnaf fa i re met een afgesproken koers. 

RENTESWAPS 

Voor de afdekk ing van het renterisico van de financiering met variabele interest w o r d t gebruik gemaakt van renteswaps 

waarbi j RSDB zich verpl icht o m op vooraf overeengekomen momen ten het verschil tussen 3-maands interbancaire en de 

overeengekomen rentetar ieven te verrekenen. Voor de a fdekk ing van het renterisico van de financiering met variabele 

interest is een renteswap ad € 10,0 mln afgesloten. Het contract is gebaseerd op een vaste rente van 4,08% op basis van 

3-maands Euribor met als e inddatum 2 januari 2012. Er w o r d t geen hedge-account ing toegepast . 

Op 31 december zijn de afgesloten renteswaps als vo lg t te specif iceren: 

(bedragen x € 1.000) 

(bedragen x € 1.000) 

2008 

10.000 

2007 

10.000 

looptijd 

2 januari 2012 

looptijd 

2 januari 2012 

lands 
erest 

4,08% 

3-maands 
Intei 

4,08% 

marktwaarde 
2008 

-374 

marktwaarde 
2007 

135 
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Jaarrekening-Toe,ch, 
' "g op de geconsolideerde/ 

jaarrekening 

(bedragen x € t.ooo) 

Grond- en hulpstof fen 

Gereed product en handelsgoederen 

Stand op 31 december 

Handelsvorder ingen zijn n iet- rentedragend en met een beta l ingstermi jn van 30 - 90 dagen. 

2008 

12.044 

241 

12.285 

2007 

8.464 

90 

8.554 

(bedragen x f 1.000) 

Handelsdebiteuren 

Voorziening voor bi jzondere waardeverminder ingen 

Stand op 31 december 

Ver loopoverzicht voorz iening voor bi jzondere waardeverminder ing 

2008 2007 

74.595 

-3.642 

70.953 

82.873 

-3.896 

78.977 

2008 2007 

3.896 

1.032 

-393 

893 

3.642 

4.273 

1.591 

-1.055 

-913 

3.896 

(bedragen x € 1.000) 

Stand op 1 januari 

Opgenomen 

Teruggenomen 

Aanwend ing 

Stand op 31 december 

De voorz iening voor bi jzondere waardeverminder ingen w o r d t op individueel niveau van de debi teur bepaald. 

Me t be t rekk ing t o t de handelsdebi teuren waarop geen bi jzondere waardeverminder ing is toegepast en waarb i j geen 

sprake is van achterstal l ige betal ingen zijn er geen aanwijzingen dat de debi teuren hun betal ingsverpl icht ingen niet 

zullen nakomen. 

Bij 79,6% (2007: 80,5%) van het to taa l aan handelsdebi teuren is geen sprake van een beta l ingsachterstand en bi jzondere 

waardeverminder ing, bij 18,3% (2007:16,1%) is sprake van een betal ingsachterstand van minder dan 3 maanden en bij 2,1% 

(2007: 3,4%) is sprake van een betal ingsachterstand van meer dan 3 maanden. 

7 0 RSDB Jaarverslag 2008 



De lening is achtergesteld ten opzichte van de verstrekte kredieten inzake bovengenoemde door Fortis Bank NV 

verstrekte aandelentransactie. 

Het is Signum Group BV toegestaan boetevrij af te lossen na toestemming van Fortis Bank NV. 

Eorn-out regeling Signum Group BV 

Bij de verkoop van 2organize BV en InBetween Marketing Services BV is naast het cashgedeelte van de transactie een 

earn-out regeling overeengekomen. De looptijd van de earn-out regeling heeft betrekking op de kalenderjaren 2008 tot 

en met 2012. Indien het bedrijfsresultaat in het betreffende jaar hoger is dan € 1,4 mln zal van het meerdere deel 25% als 

earn-out worden betaald aan RSDB. Het percentage van 25% loopt op tot 50% bij een bedrijfsresultaat van € 1,8 mln in enig 

jaar. Het vastgestelde bedrag wordt omgezet in een renteloze lening aan Signum Group BV. De geaccumuleerde earn-out 

verplichting zal na het vaststellen van de verplichting over het vijfde jaar in zijn totaliteit aan RSDB worden voldaan. 

De earn-out is over de looptijd in totaal gemaximeerd tot € 1,25 mln. Gezien de ontwikkeling van het bedrijfsresultaat van 

Signum Group BV is de hiervoor beschreven earn out regeling ultimo 2008 gewaardeerd voor € 0,25 mln. 

Verstrekte lening aon Adnovate Holding BV 

Op 7 december 2007 is aan Adnovate Holding BV een lening van € 0,1 mln verstrekt in het kader van de verkoop van Logic 

Use BV aan Adnovate Holding BV. De lening dient ter gedeeltelijke financiering van de koopsom. De rente bedraagt 150 

basispunten boven driemaands Euribor per jaar met een minimum van 5%. De rente is telkens achteraf verschuldigd per 

kwartaal. 

Verstrekte lening oon Plonti/nCosporie Beheer BV 

De lening verstrekt aan PlantijnCasparie Beheer BV is ter gedeeltelijke financiering van de koopsom voor de verkoop in 

2005 van PlantijnCasparie Beheer BV en haar deelnemingen. De oorspronkelijke lening bedraagt € 3,5 mln. De rente over 

het nog niet afgeloste deel van de lening is 300 basispunten boven driemaands Euribor per jaar, met dien verstande dat 

het rentepercentage te allen tijde ten minste 5% zal bedragen. 

De rente zal ieder kwartaal worden vastgesteld. Aflossing van de lening zal plaatsvinden op basis van een vast aflossings­

schema en zal met inachtneming van het hierna bepaalde geschieden in driemaandelijkse termijnen van € 0,25 mln. In 

geval de solvabiliteit van PlantijnCasparie Beheer BV over het laatst afgesloten boekjaar minder dan 25% doch meer dan 

15% bedraagt, zullen de met ingang van het tweede kwartaal van het daarop volgende boekjaar te betalen driemaan­

delijkse termijnen € 0,125 mln bedragen. Indien, zodra en zolang de solvabiliteit van PlantijnCasparie Beheer BV 15% of 

minder bedraagt, zullen geen aflossingen hoeven plaats te vinden. 

De lening is in rang achtergesteld ten opzichte van de vorderingen van alle huidige en toekomstige financiers van Plan­

tijnCasparie Beheer BV en haar deelnemingen, in die zin dat - in afwijking van het voorgaande - PlantijnCasparie Beheer 

BV niet tot enige aflossing of rentebetaling op de onderhavige lening is gehouden (en aanspraken van de RSDB terzake 

dus niet opeisbaar zijn), indien en voor zover PlantijnCasparie Beheer BV in gebreke is of, als gevolg van die aflossingen of 

rentebetalingen, in gebreke zou komen met de nakoming van één of meer benoemde financiers. 

Thieme GrafiMedia Groep BV heeft zich uitdrukkelijk verbonden jegens RSDB als hoofdelijk mede-schuldenaar tot 

nakoming van alle uit deze overeenkomst van geldlening voor PlantijnCasparie Beheer BV voortvloeiende verplichtingen. 

PlantijnCasparie Beheer BV en Thieme GrafiMedia Groep BV hebben zich uitdrukkelijk verbonden jegens RSDB om hun 

medewerking te verlenen aan het vestigen van zekerheden in tweede verband, na de financiers op onroerende goederen, 

machines en debiteuren en onderhanden werk. Van de lening is per 31 december 2008 € 0,75 mln opgenomen onder de 

post overige vorderingen / vooruitbetalingen. 
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Jaarrekening-Toe,ch, 
, ng op de geconsolideerde,-

jaarr ekening 

17. Ceossocieerde deelne tures 

Betreft het aandeel in de niet geconsolideerde deelnemingen. Geassocieerde deelnemingen met een negatieve netto 

vermogenswaarde worden tegen nihil gewaardeerd. Het materiele belang is dermate gering dat van verdere uiteenzet­

ting ingevolge IAS 28.37b is afgezien. 

Per 31 december 2008 heeft de vennootschap een belang van 40% in Business Media BV. 

18. Ovt 

Het betreft vorderingen met een looptijd langer dan 1 jaar. Het deel van de vorderingen met een looptijd kleiner dan 1 jaar 

is gerubriceerd onder overige vorderingen / vooruitbetalingen. 

(bedragen x € 1.000) 

Stand op 1 januari 

Verstrekt 

Earn-out regeling 

Ontvangen aflossingen 

Vorderingen opgenomen onder overige vlottende activa 

Mutatie voorziening voor bijzondere waardeverminderingen 

Stand op 31 december 

De stand op 31 december is als volgt te specificeren: 

(bedragen x € 1.000) 

Leningen personeel 

Lening Signum Group BV 

Vordering Signum Group BV (earn-out regeling) 

Lening Adnovate Holding BV 

Lening PlantijnCasparie Beheer BV 

Voorziening voor bijzondere waardeverminderingen 

2008 

1.350 

-
250 

-193 

-750 

500 

1.157 

2007 

1.802 

1.100 

-
-52 

-1.000 

-500 

1.350 

2008 2007 

22 

805 

250 

80 

-
1.157 

-
1.157 

48 

952 

-
100 

750 

1.850 

-500 

1.350 

Verloopoverzicht voorziening voor bijzondere waardevermindering 

(bedragen x € 1.000) 

Stand op 1 januari 

Opgenomen 

Teruggenomen 

Stand op 31 december 

2008 

500 

-
-500 

2007 

500 

-
500 

Op 10 juli 2007 is aan Signum Group BV een lening van € 1,0 mln verstrekt in het kader van de verkoop van 2organize BV en 

InBetween Marketing Services BV aan Signum Group BV. De lening dient ter gedeeltelijke financiering van de koopsom. 

De rente bedraagt 250 basispunten boven driemaands Euribor per jaar. Betaling van rente en aflossingen zal geschieden 

ten bedrage van 50% van de free cashflow per kalenderjaar, de eerste termijn op basis van de free cashflow over het 

kalenderjaar 2008 op 31 maart 2009. Voor deze eerste betaling is ongeacht de werkelijke cashflow de betaling gemaxima­

liseerd tot € 0,1 mln. 
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Moteriële voste octivo 

Het volgende overzicht geeft het verloop weer gedurende 2007: 

(bedragen x € 1.000) bedrijfs­
gebouwen en 

-terreinen 

machines 
en installaties 

overige . a In 
vaste activa besteli 

uitvoering en 
vooruitbetalingen 

totaal 

Stand op 1 /anuari 2007 

Cumulatieve aanschaffingswaarde 

Cumulatieve afschrijvingen 

Boekwaarde 

135.989 

-73.815 

62.174 

460.529 

- 345.033 

115.496 

36.663 

30.358 

6.305 

7.691 

7.691 

640.872 

449.206 

191.666 

Mutaties in boekwoorde 

Investeringen 

Desinvesteringen 

Koersverschillen 

Bijzondere waardeverminderingen 

Afschrijvingen 

Saldo 

1.766 

-150 

-12 

-
-4.600 

17.289 

-372 

-11 

-783 

24.607 

3.680 

-627 

-10 

-
- 4.081 

8.093 

-
-23 

-
-

30.828 

-1.149 

-56 

-783 

-33.288 

- 2.996 8.484 -1.038 8.070 - 4.448 

Stond op 31 december 2007 

Cumulatieve aanschaffingswaarde 

Cumulatieve afschrijvingen 

Boekwaarde 

136.202 

- 77.024 

59.178 

454.666 

347.654 

107.012 

38.932 

- 33.665 

5.267 

15.761 

15.761 

645.561 

458.343 

187.218 

Onder machines en installaties zijn begrepen machines die in de vorm van lease ter beschikking van de vennootschap 

staan en die zijn geclassificeerd als financial lease. De hiermee verband houdende verplichtingen (ultimo 2007: € 36,1 mln) 

zijn opgenomen onder de 'rentedragende leningen'. 

De bijzondere waardeverminderingen hebben betrekking op buiten gebruik gestelde activa die niet meer dienstbaar zijn 

aan de uitoefening van de bedrijfsactiviteiten. 
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Het volgende overzicht geeft het verloop weer gedurende 2008: 

(bedragen x c 1.000) bedi 

gebouwen en 
•men 

mach! 

en In 

overige 

uitv. 

vooru 

totaal 

Cumulatieve aanschaff ingswaarde 

Cumulat ieve afschri jv ingen 

Boekwaarde 

136.202 

- 77.024 

59.1 78 

454.666 

- 347.654 

107.012 

38.932 

- 33.665 

5.267 

15.761 

-
15.761 

645.561 

458.343 

187.218 

Investeringen 

Desinvesteringen 

Koersverschillen 

Afschrijvingen 

Saldo 

12.223 

-1.034 

-
4.615 

22.596 

-630 

-
24.371 

1.861 

-271 

-23 

- 2.675 

-11.721 

-
-
-

24.959 

-1.935 

-23 

-31.661 

6.574 - 2.405 -1.108 -11.721 -8.660 

Cumulatieve aanschaff ingswaarde 

Cumulatieve afschri jv ingen 

Boekwaarde 

147.166 

81.4 14 

65.752 

470.601 

- 365.994 

104.607 

36.350 

-32.191 

4.159 

4.040 

4.040 

658.157 

- 479.599 

178.558 

De afschrijvingstermijnen kunnen als volgt worden samengevat: 

Bedrijfsgebouwen 

Machines en installaties 

Overige vaste activa 

30 - 50 jaar 

7 - 12,5 jaar 

3 - 5 jaar 

Onder machines en installaties zijn begrepen machines die in de vorm van lease ter beschikking van de vennootschap 

staan en die zijn geclassificeerd als financial lease. De hiermee verband houdende verplichtingen 

(ultimo 2008: € 36,0 mln) zijn opgenomen onder de 'rentedragende leningen'. 
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De uitgestelde belasting per 31 december betreft het volgende: 

(bedragen x € 1.000, tenzij anders vermeld) Geconsolideerde 

balans 

2008 2007 

Geo 

veri' 

2008 2007 

Vaste activa 

Voorraden 

Overige vorderingen/vooruitbetalingen 

Financiële Derivaten 

Overige voorzieningen 

'en 
Voorzieningen 

Beschikbare verliescompensatie 

Saldo resultaat uitgestelde belastingen 

Netto uitgestelde belastingverplichting 

2.960 

215 

-
22 

98 

3.295 

1.569 

-
1.569 

1.726 

4.058 

105 

270 
69 

72 

4.574 

2.346 

-
2.346 

2.228 

-684 

-
-

-47 

-
-731 

741 

-
741 

10 

468 

-
-20 

132 

-
580 

824 

13 

837 

1.417 

Ultimo 2008 bedraagt de voorwaartse fiscale verliescompensatie nihil (2007: € 0,01 mln). 
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Jaarrekening - T o e „ h , n g 
0P de geconsolideerd 

jaarrekening 

(bedragen x f i.ooo) 

Resultaat verkoop 2organize BV/ InBetween Marketing Services BV 

Resultaat verkoop Logic Use BV 

2008 2007 

3.700 
31 

3.731 

14. Belastingen 

De samenstelling van de post belastingen is in de winst- en verliesrekening en het eigen vermogen als volgt: 

(bedragen x< 1.000) 

Geconsolideerde winst- en verliesrekening 

Belasting voor het lopende boekjaar: 

Acute belastinglast 

Aanpassing belastinglast voorgaande jaren 

Uitgestelde belastingen: 

Met betrekking tot herkomst en terugboeking tijdelijke verschillen 

Tariefsverschil in verband met carryback (van 29,6% naar 25,5%) 

Belasting opgenomen in geconsolideerde winst- en verliesrekening 

3008 2007 

523 

-227 

-94 

-
202 

-404 

-127 

1.310 

102 

881 

Uitgestelde belastingen op posten die direct in het eigen vermogen zijn verwerkt: 

Mutatie op valutatermijncontracten 

Belasting opgenomen in het eigen vermogen 
83 
83 

107 

107 

De effectieve belastingdruk op het resultaat voor belastingen inclusief aangehouden voor verkoop verschilt van het in 

Nederland geldende belastingtarief. In onderstaande tabel wordt dit verschil toegelicht: 

( Int) 

Binnenlandse nominale belastingdruk in procenten 

Vrijgestelde winst op verkoop dochtermaatschappijen 

Aanpassing belastinglast voorgaande jaren 

Afwijkende buitenlandse belastingdruk 

Energieaftrek 

Niet aftrekbare bedragen 

Effectieve belastingdruk 

2008 

25,5 

-
-21,0 

3,9 

-1,2 

6,4 

13,6 

2007 

25,5 

-13,1 

-2,0 

1,9 

-0,4 

2.0 

13,9 
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io . Overige bedr i j f skos ten 

(bedragen x £ t.ooo) 2008 2007 

Verkoopkosten 

Reparatie en onderhoud machines 

Energiekosten 

Huisvestingskosten 

Leasekosten auto's 

Huur en lease machines 

Assurant ie en belast ingen 

Muta t ie mi l ieuvoorz iening 

Koersverschil len 

Overige algemene kosten*) 

Doorberekend aan derden 

1.979 

15.874 

16.258 

4.938 

2.131 

251 

2.253 

-423 

566 

8.048 

51.875 

-266 

51.609 

2.600 

14.290 

17.395 

5.493 

2.229 

128 

2.505 

667 

571 

14.437 

60.315 

295 

60.020 

*) In 2007 inclusief de gemaakte kosten met betrekking to t de voorgenomen acquisitie van Quebecor Europe ad € 7,5 mln. 

11. F inanc ier ingsopbrengsten 

(bedragen x e 1.000) 2008 2007 

Rentebaten leningen 

Bankrente 

Rentevergoeding belast ingdienst 

Renteswap 

182 

146 

190 

-
518 

171 

173 

-
99 

443 

12. Financier ingskosten 

(bedragen x € 1.000) 2008 2007 

Rentedragende leningen / kred ieten 

Rentelasten leaseverpl icht ingen 

Renteswap 

Disconter ing voorz ieningen 

2.023 

1.658 

509 

671 

4.861 

1.449 

1.995 

-
708 

4.152 
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Jaarrekening - Toe),h,ng 
0P de geconsolideerde I 

jaarrekening 

Totaal waren er in het verslagjaar gemiddeld 2.196 personeelsleden (fte's) werkzaam (2007: 2.341). 

De uitsplitsing over de groepen was als volgt: 

Print Productions 

Marketing Communications 

Bestuur, staf en ondersteunende diensten 

2008 

2.061 

107 

28 

2.196 

2007 

2.137 

173 

31 

2.341 

(bedragen x€ 1.000) 

Bedrijfsgebouwen 

Machines en installaties 

Overige vaste activa 

301)8 

31.661 

2007 

4.616 

24.370 

2.675 

4.600 

24.607 

4.081 

33.288 

2008 2007 

-
639 

-
-893 

-254 

783 

1.132 

500 

-1.055 

1.360 

(bedragen x € 1.000) 

Machines en installaties 
Handelsvorderingen 

Financiële vaste activa 

Teruggenomen bijzondere waardeverminderingen 

Op elke balansdatum beoordeelt de vennootschap of er aanwijzingen zijn dat een actief aan een bijzondere waarde­

vermindering onderhevig is. Indien dergelijke indicaties aanwezig zijn dient de realiseerbare waarde van het actief te 

worden geschat. Ultimo 2008 is de boekwaarde van de netto activa hoger dan de marktkapitalisatie van de vennoot­

schap. Dientengevolge heeft de vennootschap geconcludeerd dat aanwijzingen bestaan dat activa mogelijk aan een 

bijzondere waardeverandering onderhevig zijn. De vennootschap heeft ultimo 2008 op basis van deze aanwijzing 

overeenkomstig IFRS een impairment test uitgevoerd voor de te onderscheiden kasstroom genererende eenheden Print 

Productions Nederland, Print Productions buitenland en Marketing Communications. 

De realiseerbare waarde van de kasstroom genererende eenheden is bepaald op basis van de bedrijfswaarde ('value in 

use'), zijnde de contante waarde van de aan de eenheid toe te rekenen geschatte toekomstige kasstromen. De gehan­

teerde disconteringsvoet voor de bepaling van de bedrijfswaarde is 8,6%. De realiseerbare waarde is voor alle kasstroom 

genererende eenheden ultimo 2008 hoger dan de boekwaarde. Derhalve is ultimo 2008 geen sprake van andere 

bijzondere waardeverminderingen van activa of samengestelde activa. 
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(bedragen x ( t .ooo) 

Boekwinst op verkochte bedr i j fspanden te Hilversum en Vlaardingen 

5. Kosten van g r o n d - en hu lps to f f en 

2008 2007 

3.126 

3.126 

(bedragen x € 1.000) 

Papier 

Inkt 

Overige hulpstof fen en mater ia len 

2008 

202.867 

2007 

166.468 

22.395 

14.004 

168.970 

23.220 

14.989 

207.179 

6. Kosten u i tbes teed werk en one 

(bedragen x 11.000) 

Uitbesteed werk 

Vracht- en d is t r ibut iekosten 

7. Personeelskosten 

2008 

16.553 

15.194 

31.747 

2007 

31.457 

15.430 

46.887 

(bedragen x < 1.000) 

Lonen en salarissen 

Sociale lasten 

Flexibele arbeidskrachten 

Overige personeelskosten 

Pensioenlasten 

Dotat ie voorz iening reorganisat iekosten 

Beëindigingsvergoedingen 

ESF subsidiegelden 

2008 2007 

94.068 

13.087 

10.084 

2.653 

6.271 

933 

681 

3.691 

1 24.086 

98.964 

13.640 

9.604 

5.519 

5.238 

3.805 

420 

-4.118 

133.072 

Onder de pensioenlasten is in 2007 een bedrag van € 0,8 mln begrepen inzake de overgedragen pensioenregel ing van 

Pensioenfonds Misset aan het PGB. Dit bedrag is als vo lg t samengesteld: 

(bedragen x ( t.ooo) 

Pensioenkosten huidige dienstjaar 

Rentekosten 

Verwacht rendement op fondsbeleggingen 

Opgenomen ne t to winst/ver l ies 

Kosten overdracht pensioenregel ing 

In de resul taatrekening opgenomen pensioenlasten 

2008 2007 

1.919 

6.588 

- 9.332 

-249 

1.884 

810 
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Jaarrekening-Toe,,h, 
, ng op de geconsolideerde I 

jaarrekening 

In de volgende overzichten is een nadere uitsplitsing opgenomen van opbrengsten van de voortgezette bedrijfsactivitei­

ten. 

DE SPLITSING VAN OPBRENGSTEN NAAR AFZETGEBIED: 

(bedragen xc t.ooo) 2008 2007 

Nederland 

België 

Denemarken 

Zweden 

Frankrijk 

Duitsland 

Verenigd Koninkrijk 

Verenigde Staten 

Hongarije 

Oostenrijk 

Noorwegen 

Overige export 

268.865 

24.466 

26.671 

36.997 

15.086 

30.335 

22.655 

3.263 

8.608 

2.303 

4.566 

3.732 

447.547 

305.579 

22.164 

19.638 

40.537 

16.129 

27.979 

28.794 

4.286 

9.325 

1.312 

2.289 

6.946 

484.978 

Percentage export 39,9% 37,0% 

DE SPLITSING VAN OPBRENGSTEN NAAR PRODUCTIEPROCES: 

(bedragen x c 1.000) 2008 2007 

Diepdruk 

Rotatie-offset 

Plano-offset 

Pre-publishing en direct marketing 

206.702 

188.970 

26.351 

25.524 

447.547 

214.365 

205.560 

28.457 

36.596 

484.978 

DE SPLITSING VAN OPBRENGSTEN NAAR PRODUCTCATEGORIE: 

(bedragen x€ 1.000) 2008 2007 

Tijdschriften 

RTV-bladen 

Catalogi 

Promotioneel drukwerk 

Directories 

Overig 

173.363 

33.945 

44.674 

186.864 

1.114 

7.587 

447.547 

195.013 

38.902 

52.942 

177.025 

1.529 

19.567 

484.978 
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De belangrijkste categorieën van activa aangehouden voor verkoop zijn per 31 december als volgt: 

(bedragen x € 1.000) 3008 2007 

Activa 

Materiële vaste activa 

Activa aangehouden voor verkoop 
6.525 

6.525 

6.525 

6.525 

De materiële vaste activa aangehouden voor verkoop bestaat uit onroerend goed te Breda en Heerhugowaard. De activa 

worden al enige jaren geclassificeerd als 'held for sale'. Dit is het gevolg van feiten en omstandigheden die buiten de 

invloedssfeer van RSDB liggen. RSDB houdt desalniettemin vast aan het verkoopplan. 
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Jaarreken/ng-Toe,cht(. 
' n g op de geconsolideerde,' 

jaarrekening 

GEOGRAFISCHE SEGMENTEN 

In het volgende overzicht wordt informatie verstrekt omtrent de opbrengsten en activa van de geografische segmenten 

over 2008: 

(bedragen x c 1.000) euroland niet euroland totaal 

Opbrengsten per segment 341.055 106.492 447.547 

Activa per segment 

Activa aangehouden voor verkoop 

Niet-toegerekende activa 

Totaal activa 

Investeringen materiële vaste activa 

Afschrijvingen materiële vaste activa 

(incl. bijzondere waardeverminderingen) 

60.385 

-

24.285 

31.048 

11.607 

-

674 

613 

271.992 

6.525 

10.113 

288.630 

24.959 

31.661 

In het volgende overzicht wordt informatie verstrekt omtrent de opbrengsten en activa van de geografische segmenten 

over 2007: 

(bedragen xc t.ooo) totaal 

Opbrengsten per segment 373.637 111.341 484.978 

Oven 'notie 
Activa per segment 

Activa aangehouden voorverkoop 

Niet-toegerekende activa 

Totaal activa 

Investeringen materiële vaste activa 

Afschrijvingen materiële vaste activa 

(incl. bijzondere waardeverminderingen) 

75.523 

-

29.032 

33.419 

12.739 

-

1.796 

652 

288.262 

6.525 

8.998 

303.785 

30.828 

34.071 
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In het volgende overzicht wordt de segmentatie van gegevens over 2007 weergegeven: 

(bedragen x < 1.000) 

Opbrengsten 

Opbrengsten tussen de segmenten 

Totaal opbrengsten 

Nettowinst per segment 

Activo en verplichtingen 

Activa per segment 

Activa aangehouden voor verkoop 

Niet-toegerekende activa 

Totaal activa 

Verplichtingen per segment 

Niet-toegerekende verplichtingen 

Totaal verplichtingen 

Print 
Produi 

456.505 

-
456.505 

1.985 

282.001 

-

116.046 

-

Marketing 
Communications 

28.473 

443 

28.916 

3.454 

6.866 

-

3.246 

-

-443 

-443 

-

-605 

-

-605 

-

484.978 

-
484.978 

5.439 

288.262 

6.525 

8.998 

303.785 

118.687 

49.870 

168.557 

Overige gesegmenteerde informotie 

Investeringen in materiële vaste activa 

Afschrijvingen van materiële vaste activa (incl. bijzondere 

waardeverminderingen) 

30.554 

33.655 

274 

416 

30.828 

34.071 
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Jaarrekening-Toe,ch, 
'"g op de geconsolideerde! 

jaarrekening 

i. Segmentatie van gegevens 

In het volgende overzicht w o r d t de segmentat ie van gegevens over 2008 weergegeven: 

(bedragen x € 1.000) 

Opbrengsten 

Opbrengsten tussen de segmenten 

Totaal opbrengsten 

Net towins t per segment 

Print 
Productions 

429.059 

429.059 

-669 

Marketing 
Communications 

18.488 

3 

18.491 

1.955 

eliminaties 

- 3 

-3 

totaal 

447.547 

447.547 

1.286 

Act ivo en verp l ich t ingen 

Act iva per segment 

Act iva aangehouden voor verkoop 

Niet-toegerekende activa 

Totaal activa 

267.403 4.839 -250 271.992 

6.525 

10.113 

288.630 

Verpl icht ingen per segment 

Niet- toegerekende verpl icht ingen 

Totaal verpl icht ingen 

92.876 1.724 -250 94.350 

63.861 

158.211 

:e gesegmenteerde i n fo rma t i e 

Investeringen in mater iële vaste activa 

Afschri jv ingen van mater iële vaste activa 

( incl. bi jzondere waardeverminder ingen) 

24.838 

31.494 

121 

167 

24.959 

31.661 

BEDRIJFSSEGMENTEN 

Een segment is een te onderscheiden onderdeel van RSDB dat zich bezighoudt me t o fwe l het leveren van diensten 

(bedr i j fsmat ig segment) , o fwe l met het leveren van producten / d iensten binnen een bepaald economisch gebied 

(geograf isch segment) , dat onderhev ig is aan andere risico's en opbrengsten dan die van andere segmenten. 

De pr imaire segmentat ie v indt plaats op basis van bedr i j fssegment . De business line Print Product ions is ger icht op het 

eff iciënt en effect ief vervaardigen van vo lumedrukwerk . De business line Marke t ing Communicat ions houdt zich bezig 

met het inr ichten en u i tvoeren van klantprocessen - het on tw ikke len en vervaardigen van communicat iedragers - en het 

verwerken en opt imal iseren van k lantdata. De secundaire segmentat ie v indt plaats naar geograf ische indel ing, waarbi j 

onderscheid w o r d t gemaakt tussen euro / n iet-euroland. 
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n de geconsolideerde jaarrekening 
Toelichting op de gecom 

Inhoud 

Toel icht ing 

9 
10 

II 

i?. 

«3 
'4 

15 

16 

17. 

|8 

19 
20 

21. 

22 

23 

25 

26 

27 
28 

29 

30 

3 1 . 

3^ 

33 

34 

35 

36 

Segmentat ie van gegevens 

Act iva aangehouden voor verkoop 

Opbrengsten 

Overige baten 

Kosten van g rond- en hulpstof fen 

Kosten u i tbesteed werk en andere externe kosten 

Personeelskosten 

Afschri jv ingen mater ië le vaste activa 

Bijzondere waardeverminder ingen 

Overige bedr i j fskosten 

Financier ingsopbrengsten 

Financieringskosten 

Resultaat op verkoop dochtermaatschappi jen 

Belastingen 

Uitgestelde belast ingen 

Mater iële vaste activa 

Geassocieerde deelnemingen en joint-ventures 

Overige financiële vaste activa 

Voorraden 

Handelsvorderingen 

Overige vorder ingen / vooru i tbeta l ingen 

Financiële der ivaten 

Geldmiddelen en kasequivalenten 

Geplaatst aandelenkapitaal 

Agio 

Ingehouden w ins t en overige reserves 

Minderheidsbelangen 

Voorzieningen 

Rentedragende leningen en leaseverpl icht ingen 

Handelsschulden en overige verpl icht ingen 

Krediet instel l ingen 

Winst per aandeel 

Niet in de balans opgenomen rechten en verpl icht ingen 

Doelstel l ingen en beleid inzake beheer van financiële risico's 

In format ie over verbonden part i jen 

Remunerat ie bestuurders en commissarissen 

37. Ui tgekeerd en voorgesteld div idend 
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Jaarrekening, cron*. 
^ - ^ ^ ^ 

RSDB het recht heeft behouden om de kasstromen uit 

dit actief te ontvangen, maar een verpl icht ing is aange­

gaan om deze vol ledig zonder belangri jke ver t raging 

te betalen aan een derde ingevolge een bijzondere 

afspraak of 

RSDB haar rechten om de kasstromen uit di t actief 

heeft overgedragen en ofwel a) grotendeels alle risico's 

en voordelen van dit actief heeft overgedragen, ofwel 

b) niet grotendeels alle risico's en voordelen van di t 

actief heeft overgedaan of behouden, maar de zeggen­

schap over dit actief heeft overgedragen. 

word t annuïtair in het resultaat verwerk t . Dividenden 

worden toegerekend aan het jaar waar in de betref fende 

dividenden betaalbaar zijn gesteld. 

OVERHEIDSSUBSIDIES 

Overheidssubsidies worden opgenomen indien er een 

redelijke mate van zekerheid is dat de subsidie zal worden 

ontvangen, aan alle relevante voorwaarden zal zijn 

voldaan en systematisch als bate in het resultaat verant­

woord van de periode waarin de kosten vallen, waarvoor 

de subsidies als compensatie bedoeld zijn. 

Financiële passiva 

Een financiële verpl icht ing word t niet langer in de balans 

opgenomen zodra aan de prestatie ingevolge de verplich­

t ing is voldaan, deze is opgeheven of is ver lopen. 

Indien een bestaande verpl icht ing word t vervangen 

door een andere van dezelfde geldgever tegen nagenoeg 

dezelfde voorwaarden, of de voorwaarden van de 

bestaande verpl icht ing aanzienlijk worden gewijzigd, 

word t een dergelijke vervanging of wi jziging behandeld 

als niet langer opnemen van de oorspronkeli jke verplich­

t ing op de balans en de opname van een nieuwe verplich­

t ing. Het verschil in de betref fende boekwaarden word t in 

de resultatenrekening opgenomen. 

Grondslagen voor de resultaatbepaling 

Opbrengsten worden verantwoord voorzover het 

waarschijnli jk is dat de economische voordelen ten goede 

zullen komen aan RSDB, de opbrengsten betrouwbaar 

kunnen worden bepaald en de belangrijke risico's en 

voordelen zijn overgedragen. 

Kosten worden toegerekend aan het jaar waarop zij 

betrekking hebben. 

BELASTINGEN 

Over de verslagperiode verschuldigde en verrekenbare 

belastingen en latente belastingen worden in de winst- en 

verliesrekening verantwoord over de periode waarop 

deze betrekking hebben, tenzij deze betrekking hebben 

op posten die rechtstreeks worden toegerekend aan 

het eigen vermogen, in welk geval de belasting word t 

toegerekend aan het eigen vermogen. 

Bij de berekening word t rekening gehouden met de in de 

landen van toepassing zijnde fiscale faci l i tei ten. 

GRONDSLAGEN VOOR DE OPSTELLING VAN HET 

GECONSOLIDEERD KASSTROOMOVERZICHT 

Het kasstroomoverzicht word t opgesteld volgens de indi­

recte methode. Ontvangsten en uitgaven uit hoofde van 

rente en vennootschapsbelast ingen, alsmede ontvangen 

dividenden van niet-geconsolideerde deelnemingen, 

worden opgenomen onder de kasstroom uit operat ionele 

act iv i tei ten. Betaalde dividenden worden opgenomen 

onder de kasstroom uit financieringsactiviteiten. Trans­

acties waarbi j geen ruil van geldmiddelen plaatsvindt, 

worden niet in het kasstroomoverzicht ve ran twoord . 

OPBRENGSTEN 

De opbrengsten uit geleverde diensten worden verant­

woo rd op het moment van levering. De opbrengsten op 

lopende orders per balansdatum worden opgenomen 

to t het bedrag van de gemaakte orderkosten die worden 

gedekt door de opbrengsten uit de order. De orderkos­

ten worden als last genomen in de periode waarin ze 

zijn gemaakt. Verwachte verliezen op lopende orders 

in opdracht van derden worden onmiddell i jk als last 

genomen. 

Rentebaten en -lasten worden verwerkt in het boekjaar 

waarop zij betrekking hebben en verantwoord naar gelang 

de rente aangroeit via de effectieve rentemethode. 

De rentecomponent van financiële leaseovereenkomsten 

BEËINDIGDE BEDRIJFSACTIVITEITEN 

Een beëindigde bedri j fsact iv i tei t is een onderdeel van de 

act ivi tei ten van RSDB dat een afzonderl i jke belangri jke 

bedri j fsactivi teit o f een afzonderl i jk belangrijk geografisch 

bedri j fsgebied ver tegenwoord ig t , o f is een dochteronder­

neming die ui tslui tend is overgenomen met de bedoel ing 

te worden doorverkocht . Classificatie als beëindigde 

bedri j fsact ivi tei t geschiedt bij a fs tot ing of, indien dit 

eerder is, wanneer de bedri j fsact ivi tei t voldoet aan de 

criteria voor classificatie als aangehouden voor verkoop 

(IFRS 5). Een groep activa die word t opgeheven, kan hier 

ook aan voldoen. 
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to tda t de aanspraken onherroepel i jk zijn. Voorzover deze 

aanspraken direct onvoorwaardel i jk worden, worden ze 

rechtstreeks opgenomen in de winst- en verl iesrekening. 

De netto-verpl icht ing uit hoofde van de toegezegde 

pensioenregeling is het totaal van de contante waarde van 

de bruto-verpl icht ing en de niet opgenomen actuariële 

winsten en verliezen verminderd met de nog niet opgeno­

men pensioenkosten van verstreken dienstt i jd ('backser­

vice') en de reële waarde van de fondsbeleggingen waaruit 

de verplichtingen direct moeten worden afgewikkeld. 

Indien een dergelijk totaalbedrag negatief is, word t het 

actief gewaardeerd tegen de laagste van het totaalbedrag 

of het totaalbedrag van cumulatieve niet-opgenomen actu­

ariële verliezen, backservicekosten en de contante waarde 

van eventuele economische voordelen die beschikbaar zijn 

in de vorm van terugbetal ingen uit de regeling of verlagin­

gen van toekomstige bijdragen aan de regeling. 

OP AANDELEN GEBASEERDE BELONINGEN 

Bestuurders van RSDB ontvangen beloningen in de 

vorm van op aandelen gebaseerde betal ingen. Deze op 

aandelen gebaseerde betal ingen worden afgewikkeld 

door middel van contante betal ing ('cash set t led ' ) . De 

kosten van op aandelen gebaseerde beloningen worden 

bepaald op basis van de reële waarde van de aandelen 

op de datum waarop de aandelen worden toegekend. De 

kosten van deze aandelen worden verwerkt in de winst­

en verl iesrekening (personeelskosten) gedurende de 

periode waarin de aandelen niet opvraagbaar zijn, met als 

tegenpost overige kor t lopende schulden. De reële waarde 

van de schuld word t aan het einde van de verslagperiode 

steeds opnieuw vastgesteld. Wijzigingen worden in het 

resultaat opgenomen. 

BELASTINGEN 

Belostingverplichtingen en -vordt 

Belastingverpl ichtingen en -vorderingen voor lopende en 

voorgaande jaren worden gewaardeerd op het bedrag dat 

naar verwacht ing zal worden betaald aan of teruggevor­

derd van de Belastingdienst. Het belast ingbedrag word t 

berekend op basis van de bij wet vastgestelde belast ingta­

rieven en geldende belast ingwetgeving. 

Over de verslagperiode verschuldigde en verrekenbare 

belastingen worden in het eigen vermogen verwerkt als 

ze betrekking hebben op posten die in de periode direct in 

het eigen vermogen zijn verwerk t . 

Uitgeste/de be/ostingen 

Voor uitgestelde belast ingverpl icht ingen word t een 

voorziening gevormd op basis van de ti jdeli jke verschil­

len per balansdatum tussen de fiscale boekwaarde van 

activa en passiva en hun in deze jaarrekening opgenomen 

boekwaarde. 

Uitgestelde belast ingvorderingen worden opgenomen 

voor alle verrekenbare ti jdeli jke verschil len, onbenut te 

fiscale faci l i tei ten en niet verrekende fiscale verl iezen, 

voorzover het waarschijnli jk is dat er fiscale winst beschik­

baar zal zijn waarmee het verrekenbare ti jdeli jke verschil 

kan worden verrekend en de verrekenbare ti jdeli jke 

verschil len, onbenut te fiscale faci l i tei ten en onbenut te 

fiscale verliezen kunnen worden aangewend. 

De boekwaarde van de uitgestelde belast ingvorderingen 

word t per balansdatum beoordeeld en verlaagd voorzo­

ver het niet waarschijnli jk is dat voldoende fiscale winst 

beschikbaar zal zijn waarmee het t i jdeli jke verschil geheel 

of gedeelteli jk kan worden verrekend. Niet-opgenomen 

uitgestelde belast ingvorderingen worden per balans­

datum herbeoordeeld en opgenomen voorzover het 

waarschijnli jk is dat in de toekomst fiscale winst aanwezig 

zal zijn waarmee deze uitgestelde vorder ing kan worden 

verrekend. 

Uitgestelde belast ingvorderingen en -verplichtingen 

worden gewaardeerd tegen de belast ingtarieven die naar 

verwacht ing van toepassing zullen zijn op de periode 

waarin de vorder ing word t gerealiseerd of de verpl icht ing 

word t afgewikkeld, op basis van de bij wet vastgestelde 

belast ingtarieven en geldende belast ingwetgeving. 

Uitgestelde belast ingvorderingen en -verplichtingen 

worden gesaldeerd indien een in rechte afdwingbaar 

recht aanwezig is om belast ingvorderingen te salderen 

met belast ingverpl icht ingen en de uitgestelde belastingen 

die betrekking hebben op dezelfde belastbare ent i te i t en 

belast ingautor i te i t . 

HANDELSSCHULDEN EN OVERIGE KORTLOPENDE 

SCHULDEN 

Handelsschulden en overige kor t lopende schulden 

worden na eerste waarder ing gewaardeerd tegen 

geamort iseerde kostpri js met behulp van de effectieve 

rentemethode. 

NIET LANGER OPNEMEN IN DE BALANS VAN FINANCIËLE 

ACTIVA EN PASSIVA 

Finonciè/e octivo 

Een financieel actief word t niet langer in de balans 

opgenomen indien: 

- De ent i tei t geen recht meer heeft op de kasstromen uit 

dit actief; 
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wijzingen zijn dat een voorheen opgenomen bijzonder 

waardeverminderingsverl ies niet langer bestaat of is ver­

minderd. Indien een dergelijke aanwijzing bestaat, word t 

de realiseerbare waarde geschat. Een voorheen opgeno­

men verlies vanwege bijzondere waardeverminder ingen 

word t slechts teruggenomen indien sinds de opname 

van het laatste bijzondere waardeverminderingsverl ies 

een wijziging is opgetreden in de schatt ing die word t 

gebruikt ter bepaling van de realiseerbare waarde van 

het actief. Indien dit het geval is, word t de boekwaarde 

van het actief verhoogd naar de realiseerbare waarde. Dit 

verhoogde bedrag kan niet hoger zijn dan de boekwaarde 

die zou zijn bepaald (na aftrek van afschrijvingen) indien 

er geen bijzonder waardeverminderingsverl ies voor het 

actief in eerdere jaren zou zijn opgenomen. Een dergelijke 

terugneming word t verantwoord in de winst- of de 

verl iesrekening. Na een dergelijke terugneming word t de 

afschrijvingslast aangepast om de herziene boekwaarde 

van het actief (na af t rek van een eventuele restwaarde) 

over de resterende gebruiksduur systematisch toe te 

rekenen aan toekomst ige per ioden. 

VOORRADEN 

De voorraden gereed product , handelsgoederen en grond­

en hulpstoffen die bestemd zijn om te worden gebruikt 

in het product ieproces, worden gewaardeerd tegen de 

laagste waarde van de kostpri js of de opbrengstwaarde. 

De kostprijs van voorraden omvat alle inkoopkosten, 

conversiekosten en andere kosten om de voorraden op 

hun huidige locatie en in hun huidige staat te brengen. 

GELDMIDDELEN EN KASEQUIVALENTEN 

Geldmiddelen en kasequivalenten bestaan uit kasgelden 

en kor t lopende beleggingen die direct kunnen worden 

verzi lverd. Deposito's en andere vastrentende instrumen­

ten met een oorspronkeli jke loopt i jd van minder dan drie 

maanden worden beschouwd als kasequivalent. 

VOORZIENINGEN 

Een voorziening word t opgenomen indien: 

- RSDB een huidige (in rechte afdwingbaar of feiteli jke) 

verpl icht ing heeft als gevolg van een gebeurtenis in het 

verleden; 

- Het waarschijnli jk is dat een u i ts t room van middelen die 

economische voordelen in zich bergt , vereist zal zijn om 

de verpl icht ing af te wikkelen, en 

- Een bet rouwbare schatt ing gemaakt kan worden van 

het bedrag van de verpl icht ing. 

Indien RSDB verwacht dat een (deel van de) voorziening 

word t vergoed, word t de vergoeding alleen opgenomen 

als een afzonderl i jk actief, indien de vergoeding vri jwel 

zeker is. De last die met een voorziening samenhangt, 

word t opgenomen in de winst- en verl iesrekening na 

af t rek van een eventuele vergoeding. Het bedrag dat als 

voorziening is opgenomen is de beste schatt ing van de 

uitgaven die vereist zijn om de bestaande verpl icht ing op 

de balansdatum af te wikkelen. Voorzieningen worden 

op elke balansdatum beoordeeld en aangepast om de 

huidige beste schatt ing weer te geven. Als het niet langer 

waarschijnli jk is dat een u i ts t room van middelen vereist zal 

zijn om de verpl icht ing af te wikkelen, zal de voorziening 

worden teruggeboekt . 

Indien het effect van de t i jdwaarde van geld materieel 

is, worden de voorzieningen contant gemaakt tegen een 

disconteringsvoet vóór belasting die, indien noodzakeli jk, 

met de specifieke risico's van de verpl icht ing rekening 

houdt . Indien gedisconteerd word t , word t de toename 

in de voorziening wegens het verstr i jken van de t i jd 

verantwoord als financieringskosten. 

RENTEDRAGENDE LENINGEN 

De eerste waarder ing van rentedragende leningen vindt 

plaats tegen reële waarde van de ontvangen tegenpres­

tat ie onder aftrek van de transact iekosten. Na de eerste 

opname worden de rentedragende leningen gewaardeerd 

tegen geamort iseerde kostprijs met behulp van de 

effect ieve-rentemethode. De geamort iseerde kostpri js 

word t berekend door rekening te houden met eventuele 

disagio of agio. 

PENSIOENEN 

Toegezegde! 
Bijdragen aan toegezegde pensioenbijdrageregelingen 

worden in de winst- en verliesrekening verantwoord als 

kosten in het jaar waarop deze betrekking hebben. 

RSDB kent een toegezegde pensioenregeling, het bedrijfs­

tak pensioenfonds Grafische Bedri j fsfondsen (GBF). Voor 

het GBF, waarbi j sprake is van een collectieve regeling van 

meer werkgevers, geldt dat to t op heden onvoldoende 

informat ie beschikbaar is om de verwerk ingsmethoden 

voor toegezegde pensioenregelingen te hanteren. Deze 

regeling word t verwerk t alsof het een toegezegde 

bijdrageregeling bet re f t . 

Wanneer de aanspraken van een regeling veranderen dan 

word t het gedeelte van de hogere aanspraak die met de 

verstreken dienstt i jd van werknemers verband houdt , 

opgenomen in de winst- en verl iesrekening als kosten 

volgens de lineaire methode, over de gemiddelde periode 
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gedocumenteerd, evenals de doelstel l ing en het beleid van 

RSDB ten aanzien van beheer van financiële risico's bij het 

aangaan van de afdekkingsrelat ie. Kasstroomafdekkingen 

die aan de str ikte voorwaarden voor hedge-accounting 

voldoen, worden als volgt veran twoord . 

Het deel van de winst of het verlies op het afdekkingsin­

s t rument waarvan is vastgesteld dat het een effectieve 

afdekking is, word t rekening houdend met het belasting­

effect direct in het eigen vermogen opgenomen en het 

niet-effectieve deel word t in de winst- en verl iesrekening 

veran twoord . De bedragen die in het eigen vermogen 

zijn opgenomen, worden overgeboekt naar de winst- en 

verl iesrekening in dezelfde periode waarin de afgedekte 

baten of lasten zijn opgenomen of de verwachte verkoop 

of aankoop word t verr icht. De verantwoord ing vindt 

plaats onder opbrengsten. 

Indien de verwachte transactie zich naar verwacht ing niet 

meer zal voordoen, worden de bedragen die eerst in het 

eigen vermogen zijn opgenomen, overgeboekt naar het 

resultaat. Indien het afdekkingsinstrument af loopt , word t 

verkocht , beëindigd, u i tgeoefend (zonder vervanging of 

rollover) of indien de aanmerking als afdekking word t 

te ruggenomen, blijven de bedragen die eerst in het ver­

mogen zijn opgenomen, in het eigen vermogen to tda t de 

verwachte transactie zich voordoet . Indien de betreffende 

transactie zich naar verwacht ing niet zal voordoen, word t 

het bedrag ten laste van de winst- en verliesrekening 

gebracht. 

BIJZONDERE WAARDEVERMINDERINGEN VAN 

FINANCIËLE ACTIVA 

RSDB beoordeelt op elke balansdatum of een financieel 

actief of een groep financiële activa bijzondere waardever­

minder ing heeft ondergaan. 

Tegen geamortiseerde kostpri/s gewaardeerde 

Indien er object ief bewijs bestaat dat er een bijzonder 

waardeverminderingsverl ies is opgetreden op tegen 

geamort iseerde kostpri js gewaardeerde leningen en 

vorder ingen, word t het bedrag bepaald als het verschil 

tussen de boekwaarde van het actief en de contante 

waarde van verwachte toekomst ige kasstromen (exclusief 

verwachte toekomst ige kredietverl iezen die zich niet 

hebben voorgedaan), gedisconteerd tegen het oorspron­

kelijke effectieve rentetar ief van het financiële actief (dus 

het bij eerste opname berekende effectieve rentetar ie f ) . 

Het bedrag van het verlies word t verantwoord in de winst­

en verl iesrekening. 

Indien het bedrag van het verlies wegens bijzondere 

waardeverminder ingen in een navolgende periode daalt 

en de daling object ief in verband kan worden gebracht 

met een gebeurtenis die na opname van de bi jzondere 

waardeverminder ingen heeft plaatsgevonden, word t het 

eerder verantwoorde verlies wegens bi jzondere waarde­

verminderingen teruggenomen. Een eventuele daaraan 

volgende terugneming van een verlies wegens bi jzondere 

waardeverminder ingen word t in de winst of het verlies 

veran twoord , voor zover de boekwaarde van het actief 

niet hoger is dan de geamort iseerde kostpri js ervan per de 

datum van terugneming. 

Indien een voor verkoop beschikbaar actief een bi jzondere 

waardeverminder ing heeft ondergaan, word t het bedrag 

dat gelijk is aan het verschil tussen de verkri jgingspri js 

(na aftrek van eventuele aflossingen op de hoofdsom en 

afschri jving) en de reële waarde, verminderd met even­

tuele eerder in de winst- en verl iesrekening opgenomen 

bi jzondere waardeverminderingsverl iezen, overgeboekt 

van het eigen vermogen naar de winst- en verl iesrekening. 

Het terugnemen van bi jzondere waardeverminderingsver­

liezen met betrekking to t e igenvermogensinstrumenten 

aangemerkt als voor verkoop beschikbaar geschiedt niet 

via de winst- en verl iesrekening. 

Het terugnemen van bi jzondere waardeverminderings­

verliezen op schuldbewijzen geschiedt via de winst- en 

verl iesrekening, indien de sti jging in de reële waarde van 

het instrument object ief in verband kan worden gebracht 

met een gebeurtenis die na de opname van het bijzondere 

waardeverminderingsverl ies in de winst- en verliesreke­

ning heeft plaatsgevonden. 

BIJZONDERE WAARDEVERMINDERINGEN 

NIET-FINANCIËLE ACTIVA 

RSDB beoordeelt per verslagdatum of er aanwijzingen zijn 

dat een actief een bi jzondere waardeverminder ing heef t 

ondergaan. Indien een dergeli jk aanwijzing aanwezig is 

of indien de jaarlijkse toets ing op bijzondere waardever­

minderingen van een actief vereist is, maakt RSDB een 

schatt ing van de realiseerbare waarde van het actief. De 

realiseerbare waarde van een actief is de hoogste van 

de reële waarde van een actief minus verkoopkosten 

of de kasstroomgenererende eenheid na aftrek van de 

verkoopkosten of de bedr i j fswaarde, tenzij het actief 

geen inkomende kasstromen genereert die grotendeels 

onafhankeli jk zijn van de s t romen van andere activa of 

groepen van activa. Indien de boekwaarde van een actief 

de realiseerbare waarde overschri jdt, wo rd t het actief 

geacht een bijzondere waardeverminder ing te hebben 

ondergaan en word t deze afgewaardeerd to t de realiseer­

bare waarde. 

Per iedere verslagdatum word t beoordeeld of er aan-

RSDB Jaarverslag 2008 51 



•Jaarrek e n ' n g - Grondslagen 
- o r de waarderingen resultaatbepaiing 

handelsdoeleinden tenzij zij zijn aangemerkt als afdek­

kingsinstrument en effectief zijn. Derivaten zijn financiële 

inst rumenten waarbi j geen of een beperkte net to-

aanvangsinvestering nodig is waarbi j afwikkel ing in de 

toekomst plaatsvindt afhankelijk van veranderingen in een 

bepaalde koers of prijs (zoals rentevoet of prijs van een 

financieel instrument) . De waardeveranderingen worden 

rechtstreeks in de winst- en verliesrekening verwerk t . 

Tot einde loopt i jd aangehouden beleggingen 

Tot einde loopt i jd aangehouden beleggingen zijn activa 

met vaste betal ingen en vaste loopt i jd waarbij RSDB 

stell ig voornemens is en de mogeli jkheid heeft deze aan 

te houden to t het einde van de loopt i jd . Tot het einde 

van de loopt i jd aangehouden beleggingen worden na 

initiële waarder ing gewaardeerd tegen de geamort iseerde 

kostpri js met behulp van de effectieve rentemethode 

verminderd met eventuele waardeverminder ingen. 

Leningen en vorderingen zijn financiële activa met vaste of 

bepaalde vergoedingen die niet op een actieve markt zijn 

genoteerd. Handels- en overige vorderingen worden na 

initiële waarder ing opgenomen tegen de geamort iseerde 

kostpri js op basis van de ef fect ieve-rentemethode. 

Eventuele winsten en verliezen worden opgenomen in het 

resultaat zodra de leningen en vorderingen niet langer op 

de balans worden opgenomen of een bijzondere waarde­

verminder ing ondergaan. 

Er word t een voorziening getrof fen voor de bijzondere 

waardeverminder ing van handels- en overige vorderingen 

indien de inning van een vorder ing onzeker word t . Een 

vorder ing word t onzeker indien er een objectief bewijs 

is dat RSDB niet in staat zal zijn alle bedragen te innen 

waarop zij recht heeft overeenkomstig de originele voor­

waarden van de vorder ingen. Significante financiële moei­

l i jkheden, de waarschijnl i jkheid dat de schuldenaar fail l iet 

gaat of dat er een sanering van financiën zal plaatsvinden, 

en in gebreke blijven of del inquentie worden beschouwd 

als indicatoren dat de vorder ing duurzaam word t 

verminderd. De hoogte van de voorziening is het verschil 

tussen de boekwaarde van het actief en de contante 

waarde van de toekomst ige kasstromen, verdisconteerd 

tegen het oorspronkeli jke effectieve rentepercentage. 

De bijzondere waardeverminder ing word t verantwoord 

in het resultaat evenals toekomst ige terugboekingen van 

eerdere bijzondere waardeverminder ingen. 

hiervoor genoemde categorieën. Na de eerste verant­

woord ing worden de voor verkoop beschikbare financiële 

activa gewaardeerd tegen reële waarde. De winst of 

het verlies word t verantwoord als een afzonderl i jke 

component van het eigen vermogen to tda t het actief niet 

langer op de balans word t opgenomen of to tda t word t 

bepaald dat het actief een bijzondere waardeverminde­

ring heeft ondergaan. Op een dergelijk moment word t de 

cumulatieve winst of het verlies dat voorheen in het eigen 

vermogen was veran twoord , opgenomen in de winst- en 

verliesrekening. 

Bepaling van de reële waarde 
De reële waarde van de financiële activa die actief worden 

verhandeld op georganiseerde financiële markten word t 

bepaald op basis van de beurskoers. Voor financiële activa 

waarvoor geen actieve markt is, word t de reële waarde 

bepaald met waarderingstechnieken. 

Dergelijke methodes zijn onder andere gebaseerd op de 

meest recente zakelijke markttransact ies of de huidige 

marktwaarde van een ander instrument, dat nagenoeg 

hetzelfde is, of een contante-waardeberekening en 

opt iemodel len. 

Saldering van financiële instrumenten 

Financiële activa en passiva worden gesaldeerd en het 

net tobedrag word t vermeld in de balans op het moment 

dat er sprake is van een juridisch afdwingbaar recht om te 

salderen en de intent ie bestaat om op nettobasis af te wik­

kelen of om het actief te realiseren op hetzelfde moment 

dat de verpl icht ing word t afgewikkeld. 

Hedge-accounting 
RSDB maakt gebruik van afgeleide financiële inst rumenten 

zoals valutatermi jncontracten en renteswaps ter afdek­

king van risico's voor wat bet re f t valuta- en renteschom­

melingen. Dergelijke afgeleide financiële instrumenten 

worden bij de eerste opname verantwoord tegen de reële 

waarde per de datum waarop het contract is aangegaan 

en vervolgens word t de reële waarde opnieuw bepaald. 

Eventuele winsten of verliezen voor tkomend uit wijzi­

gingen in de reële waarde van de derivaten die geen deel 

ui tmaken van een afdekkingsrelat ie, worden direct in het 

resultaat veran twoord . 

Voor de afdekking van het risico van mogelijke variabil i teit 

van kasstromen in verband met verwachte transacties 

word t gebruik gemaakt van hedge-accounting. 

Voor verkoop beschikbare financiële activa zijn financiële 

activa die niet worden geclassificeerd in één van de 

Bij het afsluiten van een afdekkingstransactie word t de 

afdekkingsrelatie door RSDB formeel aangewezen en 
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b) Een ver lengingsopt ie word t ui tgeoefend dan wel 

ver lenging word t verleend tenzij de loopt i jd van de 

verlenging bij eerste opname in de leasetermijn was 

opgenomen; 

c) Er is een wijziging in de vaststel l ing van het fe i t of de 

nakoming van de overeenkomst afhankelijk is van een 

bepaald actief of 

d) Een aanmerkeli jke wijziging van het actief vindt plaats. 

Wanneer een herbeoordel ing plaatsvindt, en er word t 

vastgesteld dat deze (geen) lease overeenkomst behelst, 

v indt verwerk ing als lease overeenkomst (niet langer) 

plaats volgens de nieuwe situatie vanaf: 

a) In geval van de situatie sub a, c of d het moment 

waarop de wi jz iging in omstandigheden opt reedt die 

aanleiding geef t t o t de herbeoordel ing; 

b) In geval van situatie b, de aanvang van de verlengings­

periode. 

Voor regelingen die vóór i januari 2005 zijn aangegaan, 

word t de aanvangsdatum geacht 1 januari 2005 te zijn, 

overeenkomst ig de overgangseisen van IFRIC 4. 

RSDB ols lessee 

Een financiële lease waaronder aan RSDB vr i jwel alle 

aan de eigendom van een actief verbonden risico's en 

voordelen worden overgedragen, word t geactiveerd 

vanaf het moment van aanvang van de lease tegen de 

reële waarde van het geleasde object of, indien lager, de 

contante waarde van de minimale leasebetalingen. De 

leasebetalingen worden verdeeld in financieringskosten 

en verlaging van de leaseverplichting, waarmee een 

constante rentevoet word t bereikt voor het restant van 

de verpl icht ing. De financieringskosten worden direct ten 

laste van het resultaat gebracht. 

Geactiveerde geleasde activa worden afgeschreven over 

de geschatte gebruiksduur van het actief of de kortere 

leasetermijn, indien er geen redelijke zekerheid is dat 

RSDB het eigendom zal verkri jgen aan het einde van de 

leaseperiode. 

Operationele leasebetalingen worden gedurende de 

leaseperiode lineair opgenomen als last in de winst- en 

verl iesrekening. 

GEASSOCIEERDE DEELNEMINGEN EN JOINT-VENTURES 

Als joint-ventures worden die ondernemingen beschouwd 

over wier act iv i tei ten RSDB op grond van contractuele 

verbintenis gezamenlijk met andere part i jen zeggenschap 

word t u i tgeoefend. RSDB waardeert de joint-venture op 

basis van de 'equi ty ' -methode. De equi ty-methode is een 

verwerkingswijze waarbi j de investering aanvankelijk 

tegen kostpri js word t opgenomen en vervolgens word t 

aangepast rekening houdend met de wi jz iging in het 

aandeel van de netto-act iva na de overname. 

Als geassocieerde deelnemingen worden die onderne­

mingen beschouwd waarop RSDB ten aanzien van het 

financiële en operat ionele beleid aanmerkeli jke invloed 

ui toefent zonder er zeggenschap over te hebben. De 

deelnemingen worden gewaardeerd volgens de 'equity '-

methode. In de geconsolideerde jaarrekening word t het 

aandeel van RSDB in het totaal van verantwoorde winsten 

en verliezen op jo in tven tures en geassocieerde deelne­

mingen opgenomen als basis van de 'equi ty ' -methode 

en wel vanaf het moment dat de aanmerkeli jke invloed 

daadwerkeli jk aanvangt to t op het moment dat deze 

daadwerkeli jk eindigt . 

FINANCIËLE ACTIVA 

Financiële activa worden ingevolge IAS 39 aangemerkt als 

een financieel actief tegen reële waarde met verwerk ing 

van waardeveranderingen in de winst- en verl iesrekening, 

als leningen en vorder ingen, als to t einde loopt i jd aan­

gehouden beleggingen, of als voor verkoop beschikbare 

financiële activa. 

Bij de eerste opname van financiële activa worden deze 

opgenomen tegen reële waarde, vermeerderd met (in 

geval van een financieel actief dat niet tegen reële waarde, 

met verwerk ing van waardeveranderingen in de winst- en 

verliesrekening is opgenomen) de direct daaraan toe te 

rekenen transact iekosten. 

RSDB bepaalt de rubr icer ing van haar financiële activa na 

de eerste verantwoord ing en, indien toegestaan en van 

toepassing, word t dit herbeoordeeld per einde van ieder 

boekjaar. 

Alle reguliere aankopen van financiële activa worden 

opgenomen per de t ransact iedatum, dat wi l zeggen de 

datum waarop RSDB de verpl icht ing aangaat het act ivum 

te kopen. Reguliere aankopen en verkopen zijn aankopen 

of verkopen van financiële activa waarvoor activa moeten 

worden geleverd binnen een periode die over het alge­

meen word t bepaald door regels of gebruiken in de markt . 

Een financieel actief word t niet langer in de balans 

opgenomen indien een transactie er toe leidt dat alle of 

nagenoeg alle rechten op economische voordelen en alle 

of nagenoeg alle risico's met betrekking to t de posit ie aan 

een derde zijn overgedragen. 

Finonciële octivo tegen reële woorde met verwerking van 

woordeveranderingen in de winst- en veriiesrekening 

Alle derivaten worden aangemerkt als aangehouden voor 
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epaling 

en overige belangri jke bronnen van schattingsonze­

kerheden per balansdatum die een aanmerkeli jk risico 

in zich dragen van een belangrijke aanpassing van de 

boekwaarde van activa en verpl ichtingen in het volgende 

boekjaar, betref fen de inschatt ing van de economische 

levensduur van activa, de bijzondere waardeverminder in­

gen van activa en de voorzieningen. 

OMREKENING VREEMDE VALUTA 

De geconsolideerde jaarrekening is opgesteld in euro, die 

tevens de funct ionele en rapporter ingsvaluta van RSDB is. 

ledere groepsent i te i t bepaalt de eigen funct ionele valuta 

en de posten die in de jaarrekening van iedere ent i tei t 

worden opgenomen, worden gewaardeerd op basis van 

deze funct ionele valuta. Transacties in vreemde valuta 

worden bij de eerste opname verantwoord tegen de koers 

van de funct ionele valuta per de datum van de transactie. 

Monetai re activa en verpl ichtingen die luiden in vreemde 

valuta's worden omgerekend tegen de koers van de 

funct ionele valuta per balansdatum. Eventuele verschil­

len worden ten laste van de winst- en verl iesrekening 

gebracht, met ui tzonder ing van verschillen uit geleende 

gelden in buitenlandse valuta die dienen ter afdekking 

van een investering in een buitenlandse ent i te i t . Deze 

worden rechtstreeks in het eigen vermogen verwerkt 

t o t het moment van verkoop van de betref fende ent i te i t , 

waarna verantwoord ing in de geconsolideerde winst- en 

verliesrekening plaatsvindt. 

Niet-monetaire activa en passiva die worden gewaardeerd 

tegen historische kostpri js in een vreemde valuta worden 

omgerekend tegen de koersen per de datum van de 

oorspronkeli jke transacties. 

De funct ionele valuta van de buitenlandse act iv i tei ten 

(Antok Nyomdaipari Kft.) is in Hongaarse fo r in t , Roto 

Smeets Denmark A/S in Deense kroon, Roto Smeets Ltd. 

in Engelse pond en Roto Smeets Zweden AB in Zweedse 

kroon. Per de verslagdatum worden de activa en passiva 

van deze dochterondernemingen omgerekend in de 

rapporter ingsvaluta van RSDB (de euro) tegen de koers 

per balansdatum. De winst- en verl iesrekeningen worden 

omgerekend tegen de gewogen gemiddelde koers voor 

het jaar. De koersverschillen die voor tkomen uit de 

omrekening worden direct in een afzonderl i jke compo­

nent van het eigen vermogen gebracht, onder afsplitsing 

van latente belastingen. Bij verkoop van een buitenlandse 

ent i te i t word t het uitgestelde cumulatieve bedrag dat is 

opgenomen in het eigen vermogen voor die betreffende 

buitenlandse activi tei t , in de winst- en verl iesrekening 

veran twoord . 

Waarderingsgrondslagen voor de balans 

MATERIËLE VASTE ACTIVA 

De mater ië le vaste activa wo rden gewaardeerd tegen 

kostpr i js, onder a f t rek van cumulat ieve afschr i jv ingen 

en de cumulat ieve bi jzondere waardeverminder ingen. 

De kostpr i js van de activa bevat naast de aankooppr i js , 

indien van toepassing, ook de eerste schat t ing van de 

kosten van on tmante l ing en verwi jder ing van het act ief 

en van het herstel van het gebouw waar het act ief zich 

bevindt . 

De afschri jvingen worden gebaseerd op de geschatte 

gebruiksduur en worden lineair berekend op basis van 

een percentage van de kostpri js, rekening houdend met 

eventuele residuwaarde. 

Er word t afgeschreven vanaf het moment van ingebruik­

neming. Kosten van vernieuwing worden slechts geacti­

veerd indien zij leiden to t een verlenging van de gebruiks­

duur van het actief. Materiële vaste activa worden 

getoets t op bijzondere waardeverminder ingen indien 

gebeurtenissen of veranderingen in de omstandigheden 

erop wijzen dat de boekwaarde mogeli jk niet realiseerbaar 

is. Materiële vaste activa in bestel l ing worden uitslui tend 

in de balans opgenomen voorzover voorui tbetal ingen 

zijn verr icht. Een materieel vast actief word t niet meer in 

de balans opgenomen na vervreemding of indien er geen 

toekomstige economische voordelen van het gebruik 

of de vervreemding van het actief worden verwacht . 

Een eventuele opbrengst of verlies voor tv loe iend uit de 

verwi jder ing van het actief op de balans (hetgeen word t 

berekend als het verschil tussen de net to-opbrengst 

bij a fs tot ing en de boekwaarde van het act ief) word t 

opgenomen in de winst- en verliesrekening gedurende het 

jaar waarin het actief word t verwi jderd van de balans. 

De restwaarde en de gebruiksduur van het act ief worden 

beoordeeld en, indien noodzakeli jk, aangepast per het 

einde van elk boekjaar. 

LEASE-OVEREENKOMSTEN 

De bepaling of een regeling een lease-overeenkomst 

vormt of deze bevat, is gebaseerd op de economische 

realiteit van de overeenkomst per de aanvangsdatum 

en vereist een beoordel ing of de nakoming van de 

overeenkomst afhankelijk is van het gebruik van een of 

meer specifieke activa en of de overeenkomst het recht op 

het gebruik van het actief overdraagt. Na aanvang van de 

lease vindt slechts dan herbeoordel ing plaats indien aan 

één van de onderstaande voorwaarden word t voldaan: 

a) Wijziging van de cont ractvoorwaarden, niet zijnde 

ver lenging van de overeenkomst; 
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IFRS 3/IAS 27R Waardering business combinat ion 

In 2010 word t de herziene IFRS 3, van kracht. Daarin 

worden een aantal veranderingen geïntroduceerd die 

beperkte gevolgen zullen hebben voor RSDB: 

- De eis dat voorwaardel i jke vergoedingen (contingent 

consideration) moeten worden gewaardeerd tegen de 

reële waarde, waarbi j latere veranderingen in deze 

waarde worden verantwoord in de winst-en-verliesre­

kening. 

- De eis dat transactiekosten voor bedri j fscombinaties 

meteen ten laste van het resultaat worden gebracht. 

- Addit ionele r icht l i jnen voor stapsgewijze acquisities en 

voor de waarder ing van minderheidsbelangen. 

IAS 23 Financieringskosten 

De aanpassing in IAS 23, waardoor de mogeli jkheid vervalt 

om de kosten van opgenomen leningen die rechtstreeks 

verband houden met de acquisitie, bouw of product ie 

van daarvoor in aanmerking komende activa direct op te 

nemen als kosten, word t met ingang van 1 juli 2009 van 

kracht. Deze aanpassing zal naar verwacht ing beperkte 

gevolgen hebben voor RSDB. 

IAS 1 Presentotie von financiële cijfers 

De aanpassing van IAS 1, waarin de eis word t geïntrodu­

ceerd dat het totaalresultaat ( totoi comprehensive income) 

word t gepresenteerd in o fwe l een geïntegreerd overzicht 

van het totaalresultaat, o fwe l een apart overzicht van 

het totaalresultaat, word t in 2009 van kracht. Het is bij 

RSDB reeds standaardprakt i jk om een apart overzicht van 

het totaalresultaat te verschaffen (nu nog aangeduid als 

'geconsolideerd overzicht van in de jaarrekening opge­

nomen baten en lasten') en de onderneming zal dit in lijn 

brengen met de nieuwe eisen. 

IAS 27 De geconsoiideerde en de enkelvoudige jaarrekening 

De aanpassing van IAS 27 , waar in de verantwoord ing 

van minderheidsbelangen en dochtermaatschappi jen 

in de geconsolideerde jaarrekening word t verduidel i jkt , 

word t in 2010 van kracht. De veranderingen zullen naar 

verwacht ing geen significante gevolgen hebben voor de 

geconsolideerde jaarrekening. 

De veranderingen zullen naar verwacht ing geen 

significante gevolgen hebben voor de geconsolideerde 

jaarrekening. 

De aanpassingen van IAS 32 en IAS 1 met betrekking to t 

financiële inst rumenten met terugnameverpl icht ing 

en de verpl icht ingen in geval van l iquidatie, de aanpas­

singen van IFRS 1 en IAS 27 in relatie to t de kosten van 

een investering in een dochtermaatschappi j , een ent i te i t 

waarover gezamenli jk de zeggenschap word t u i tgeoefend 

of een geassocieerde deelneming en de aanpassingen 

van IAS 39 met betrekking to t posten die voor afdekking 

in aanmerking komen zullen naar verwacht ing geen 

gevolgen hebben voor de geconsolideerde jaarrekening. 

De in ok tober 2008 doorgevoerde aanpassing van IAS 39 

en IFRS 7 volgens welke bepaalde niet-afgeleide financiële 

activa mogen worden geherrubriceerd zal door RSDB niet 

worden toegepast. 

IFRIC 12 Concessieovereenkomsten, IFRIC 13 Klontenloyoii-

tei tsprogrommo's, IFRIC 15 Verantwoording opbrengsten 

bouwovereenkomst en IFRIC 16 A/dekking von een net to 

investering in een buitenlondse activi teit . 

IFRIC 12, IFRIC 13, IFRIC 15 en IFRIC 16 zullen naar verwach­

t ing geen significante gevolgen hebben voor de geconsoli­

deerde jaarrekening. 

IFRIC 14, 'IAS 19 Beperking von octivo uit hoofde van 

toegezegd-pensioenregelingen, minimale financieringsver­

pl ichtingen en de interactie daartussen' 

IFRIC 14, IAS 19, verschaft een nadere toel icht ing op 

het fe i t dat activa die zijn gerelateerd aan toegezegd­

pensioenregelingen alleen in de balans mogen worden 

opgenomen wanneer er sprake is van economisch 

voordeel , beschikbaar in de vorm van rest i tut ies uit een 

toegezegd-pensioenregeling of een verlaging van de 

toekomst ige bijdragen aan de regel ing, vooral wanneer er 

sprake is van een minimale financieringsverplichting. De 

interpretat ie is van toepassing op bepaalde toegezegd­

pensioenregelingen van de groep maar zal naar 

verwacht ing geen significante gevolgen hebben voor de 

geconsolideerde jaarrekening. 

IFRS 2 Op aandelen gebaseerde betalingen 

De aanpassing van IFRS 2, be t re f t een verduideli jking van 

de definit ie van vesting conditions, de introduct ie van het 

begrip non-vesting conditions die to t u i tdrukk ing moeten 

komen in de reële waarde op de datum van toekenning, 

en de wijze waarop non-vesting conditions en cancellations 

dienen te worden veran twoord . De aanpassing zal van 

toepassing zijn op de jaarrekening over 2009. 

BELANGRIJKE OORDELEN EN SCHATTINGS­

ONZEKERHEDEN 

Bij het opstellen van de jaarrekening worden schatt ingen 

en veronderstel l ingen gemaakt met bet rekk ing to t de 

opname en waarder ing van activa en passiva, niet uit 

de balans bli jkende rechten en verpl icht ingen als ook 

inkomsten en uitgaven. 

De belangri jkste veronderstel l ingen omtren t de toekomst 
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Inleiding 

RSDB NV is een in Nederland opgerichte en in Deventer 

gevestigde vennootschap (statutair gevestigd in Hilver­

sum) waarvan de gewone aandelen openbaar worden 

verhandeld bij Euronext Amsterdam. 

De act iv i tei ten van RSDB worden in de Vennootschap­

pelijke Beschrijving op pagina 27 uiteengezet. 

De geconsolideerde jaarrekening per 31 december 2008 

van RSDB is opgesteld op 18 maart 2009 door de Raad van 

Bestuur. De geconsolideerde jaarrekening van RSDB word t 

vastgesteld op de Algemene Vergadering van Aandeelhou­

ders 2009 die op 15 april 2009 zal worden gehouden. 

Overeenkomstig het bepaalde in art ikel 2:402 BW vermeldt 

de vennootschappeli jke winst- en verliesrekening slechts 

afzonderl i jk het resultaat uit deelnemingen na belastingen 

alsmede overige resultaten na deelnemingen. 

Algemeen 

STATEMENT OF COMPLIANCE 

De geconsolideerde jaarrekening van RSDB is opgesteld 

volgens de door de International Account ing Standards 

Board vastgestelde en door de Europese Commissie 

goedgekeurde standaarden, hierna te noemen Internat io­

nal Financial Report ing Standards (IFRS). 

De geconsolideerde jaarrekening is opgesteld op basis 

van historische kostpri js, met ui tzonder ing van financiële 

inst rumenten die zijn gewaardeerd tegen reële waarde. 

De geconsolideerde jaarrekening luidt in euro's en alle 

bedragen zijn afgerond naar duizendtallen (c 000), tenzij 

anders is vermeld. 

GRONDSLAGEN VOOR CONSOLIDATIE 

De geconsolideerde jaarrekening bevat de jaarrekening 

van RSDB en haar dochterondernemingen. Als dochter­

ondernemingen worden die ondernemingen beschouwd 

waarover RSDB zeggenschap kan ui toefenen, dat w i l 

zeggen in staat is om het financiële en operat ionele beleid 

van die ondernemingen te sturen teneinde voordelen te 

verkri jgen uit haar act iv i tei ten. De jaarrekeningen van 

de dochterondernemingen zijn opgesteld per dezelfde 

verslagdatum als die van de moedermaatschappi j , waarbij 

uni forme waarderingsgrondslagen zijn toegepast. 

Alle saldi en transacties, baten en lasten binnen de groep 

en winsten en verliezen voor tv loe iend uit transacties 

binnen de groep die zijn opgenomen in de activa, worden 

volledig geël imineerd. 

Dochterondernemingen worden vanaf overnamedatum, 

zijnde de datum waarop feiteli jke zeggenschap over de 

overgenomen part i j wo rd t verworven, geconsolideerd. 

Deze consolidatie word t voortgezet to t het moment dat 

de feitel i jke zeggenschap ophoudt te bestaan. 

Het aandeel van derden in het groepsvermogen en de 

groepswinst is vermeld onder minderheidsbelang derden. 

ACTIVA EN PASSIVA AANGEHOUDEN VOOR VERKOOP EN 

BEËINDIGDE BEDRIJFSACTIVITEITEN 

Activa, passiva en / of bedri j fsact iv i tei ten worden 

aangewezen als aangehouden voor verkoop indien de 

boekwaarde daarna hoofdzakeli jk zal worden gerealiseerd 

door middel van een verkooptransact ie die volgens plan­

ning binnen twaal f maanden zal plaatsvinden en niet door 

het het voor tgezet te gebruik. 

Voor verkoop aangehouden activa worden gewaardeerd 

tegen de boekwaarde of, indien lager, de reële waarde 

minus de verkoopkosten. 

De beëindigde bedri j fsact ivi tei ten en de groep activa die 

worden aangehouden voor verkoop zijn afzonderl i jk in de 

balans gepresenteerd. De resultaten van de beëindigde 

bedri j fsact iv i tei ten worden separaat in de winst- en 

verliesrekening opgenomen. 

BELANGRIJKSTE WIJZIGINGEN 

IFRS-stondoarden 

De IASB en de IFRIC hebben nieuwe standaarden, 

aanpassingen in bestaande standaarden en interpretat ies 

ui tgebracht waarvan sommige nog niet van kracht zijn of 

nog niet door de Europese Unie zijn bekracht igd. RSDB 

heeft standaarden en interpretat ies ingevoerd die vanaf 

2008 van kracht zi jn. De invoering van deze standaarden 

en interpretat ies had geen gevolgen voor de financiële 

resultaten of de positie van de groep. 

De volgende standaarden en interpretat ies worden nog 

niet toegepast binnen RSDB: 

IFRS 8, uitgegeven in november 2006 en effectief vanaf 

1 januari 2009, waar in de eis word t geïntroduceerd 

dat de financiële en beschrijvende informat ie die over 

bedri j fssegmenten word t gerappor teerd hetzelfde moet 

zijn als de informat ie die intern word t gebruikt voor het 

beoordelen van de resultaten van bedri j fssegmenten en 

bij de beslu i tvorming over de toewi jz ing van middelen. 

RSDB gebruikt voor interne prestat iemet ing dezelfde 

prestat iemaatstaven en rappor tagestructuren als voor 

de externe verslaglegging. Derhalve zal deze nieuwe 

standaard naar verwacht ing geen gevolgen hebben voor 

de geconsolideerde jaarrekening. 
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jaarrekening - ce consolideerd kasstroomoverzicht 

In de kasstroom uit operationele activiteiten zijn begrepen de kasstromen in: 

(bedragen x € t.ooo) 2008 2007 

Betaalde belastingen 

Ontvangen rente 

Betaalde rente 

2.246 

328 

3.682 

- 2.505 

344 

-3.444 

- 5.600 - 5.605 

In het volgende overzicht wordt een toelichting op de kasstroom uit de verkoop van 2organize, InBetween Marketing 

Services en Logic Use gegeven: 

(bedragen x € t.ooo) 

Ontvangen uit verkoop aandelen 2organize, InBetween Marketing Services en Logic Use*) 

Afwikkeling rekening-courant 

Geldmiddelen en kasequivalenten meeverkocht 

Kasstroom uit verkoop aandelen 2organize, InBetween Marketing Services en Logic Use 

*) Inclusief resultaat op verkoop deelneming ad € 3,7 mln en opgenomen In het kasstroomoverzicht onder operationele act ivi tei ten. 

2007 

5.000 

1.072 

-309 

5.763 
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•Jaarrek e n ' ng-Geconso l ideerd kasst r 0om o 
verzicht 

(bedragen x t t.ooo) Toel. 2008 2007 

Nettoresultaat 

Afschrijvingen en bijzondere waardeverminderingen 

Boekwinst op verkoop activa aangehouden voor verkoop 

Boekwinst op verkoop bedrijfsonderdelen 

Overige mutaties zonder kasstroom 

Voorraden 

Handelsvorderingen 

Overige vorderingen en vooruitbetalingen 

Handelsschulden en overige verplichtingen 

Uitgestelde belastingen 

Voorzieningen 

Kasstroom uit operationele activiteiten 

8/9 

1.286 

31.407 

-
-

2.618 

-3.731 

7.778 

1.658 

-19.636 

-502 

- 7.572 

5.439 

34.648 

-3.126 

-3.731 

2.570 

553 

8.073 

1.907 

9.873 

1.842 

- 7.659 

13.306 50.389 

Investeringen in materiële vaste activa 

Desinvesteringen in materiële vaste activa 

Opbrengst verkoop activa aangehouden voor verkoop 

Opbrengst verkoop bedrijfsonderdelen*) 

Verstrekte leningen u/g 

Aflossingen leningen u/g 

- 24.959 

1.935 

-
-
-

943 

- 30.828 

604 

5.427 

5.763 

-1.100 

1.052 

-22.081 -19.082 

Opgenomen rentedragende leningen 

Aflossingen rentedragende leningen 

Kredietinstellingen 

Dividend 

13.990 

-13.436 

14.184 

- 5.785 

1.532 

-10.869 

-15.620 

- 5.785 

8.953 - 30.742 

Omrekenverschillen vreemde valuta 

Saldo kasstromen 

Geldmiddelen en kasequivalenten begin jaar 

Geldmiddelen en kasequivalenten einde jaar 

*) Verkoop 2organize, InBetween Marketing Services en Logic Use In 2007. 

23 

23 

-529 

-351 

1.909 

1.558 

-450 

115 

1.794 

1.909 
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J , „„„ t ie-overi icM «an het eigen 

jaarrekening-ceconso»*.^.™ 
vermo 

g e n per 3! december 2007 

eigen vermogen toe te rekenen aan houders van eigen 

vermogensinstrumenten van de moedermaatschappij 

(bedragen x€ t.ooo) 

S t a n d o p i j a n u a r i 2 0 0 7 

Mutatie waardering valutatermijn 

contracten 

Koersresultaat deelnemingen*) 

Overige mutatie**) 

Totale baten en lasten over het boekjaar 

direct opgenomen in het vermogen 

Resultaat over het boekjaar 

Totaal baten en lasten 

Uitgekeerd dividend 

minder­

heids- eigen 

belangen vermogen 

geplaatst 

kapitaal 

16.451 

_ 

-
-

-
-
-
-

agio 

12.833 

_ 

-
-

-
-
-
-

ingehouden 

winst 

106.083 

. 

-
-

5.447 

5.447 

-5.785 

-338 

overige 

reserves 

52 

312 

-382 

-71 

-141 

-
-141 

-
-141 

135.419 

312 

-382 

-71 

-141 

5.447 

5.306 

-5.785 

479 

298 

2 

-

2 

-8 

-10 

-
-10 

135.717 

312 

-384 

-71 

-143 

5.439 

5.296 

5.785 

489 

Stand op 31 december 2007 16.451 12.833 105.745 -89 134.940 288 135.228 

*) Voor de specificatie van de omrekenverschillen deelnemingen wordt verwezen naar de toel icht ing op de geconsolideerde jaarrekening op pag 74 

* * ) De overige mutat ie heeft betrekking op ingekochte eigen aandelen tegen de gemiddelde Inkoopprijs (ult imo 2007: 3.143 aandelen è € 22,73). 
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l ™ ~ ? « e S * M r d •"""—cht van ta elgen 

(bedragen x € t.ooo) 

eigen vermogen toe te rekenen aan houders van eigen 
nenten van de moedermaatschappij 

agio Ingehouden overige totaal 

minder- totaal 
helds- eigen 

belangen vermogen 

Stand op i januari 2008 16.451 12.833 105.745 89 134.940 288 135.228 

Mutatie waardering valutatermijn 

contracten 

Koersresultaat deelnemingen*) 

Totale baten en lasten over het boekjaar 

direct opgenomen in het vermogen 

Resultaat over het boekjaar 

Totaal baten en lasten 

Uitgekeerd dividend 

-
-

-
-
-

-
-

-
-
-

-
-

1.354 

1.354 

- 5.785 

242 

-579 

-337 

-
-337 

-

242 

-579 

-337 

1.354 

1.017 

-5.785 

-
27 

27 

-68 

-41 

-

242 

-552 

-310 

1.286 

976 

5.785 

-4.431 -337 -4.768 41 4.809 

Stand op 31 december 2008 16.451 12.833 101.314 -426 130.172 247 130.419 

*) Voor de specificatie van de omrekenverschillen deelnemingen wordt verwezen naar de toelichting op de geconsolideerde jaarrekening op pag 74 
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(bedragen x € t.ooo) 

PASSIVA 

Eigen vermogen toe te reke 

Geplaatst aandelenkapitaal 

Agio 

Ingehouden winst 

Overige reserves 

Minderheidsbelangen 

Totaal eigen vermogen 

Toel. 2008 2007 

NV 

24 

25 

26 

26 

11 

16.451 

12.833 

101.314 

-426 

130.172 

247 

16.451 

12.833 

105.745 

-89 

134.940 

288 

130.419 135.228 

Longlopende verplichtingen 

Uitgestelde belastingverplichtingen 

Voorzieningen 

Rentedragende leningen: 

Leningen 

Leaseverplichtingen 

15 

28 

29 

29 

1.726 

14.305 

10.500 

27.239 

2.228 

19.251 

6.450 

27.625 

53.770 55.554 

Kortlopende verplichtingen 

Handelsschulden en overige verplichtingen 

Kredietinstellingen 

Rentedragende leningen 

Te betalen belasting 

Voorzieningen 

Totaal verplichtingen 

Totaal passiva 

10 

n 
29 

IS 

28 

56.811 

25.988 

9.494 

4.977 

7.171 

104.441 

158.211 

288.630 

75.197 

11.804 

12.604 

2.209 

11.189 

1 1 3.003 

168.5 s; 

303.785 
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Jaarrek en 'ng-Geconsolideerde balans 
P^ 31 december 2008 

(bedragen x € t.ooo) 

ACTIVA 

Voste octiva 

Materiële vaste activa 

Geassocieerde deelnemingen /joint-ventures 

Overige financiële vaste activa 

Toel. 2008 

179.715 

2007 

16 

17 

18 

178.558 

-
1.157 

187.218 

-
1.350 

188.568 

Voorraden 

Handelsvorderingen 

Overige vorderingen / vooruitbetalingen 

Financiële derivaten 

Geldmiddelen en kasequivalenten 

Activa geclassificeerd als aangehouden voor verkoop 

19 

20 

21 

22 

23 

2 

12.285 

70.953 

17.507 

87 

1.558 

102.390 

6.525 

8.554 

78.977 

18.981 

271 

1.909 

108.692 

6.525 

108.915 115.217 

Totaal activa 288.630 303.785 

40 
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jaarrekening 0'Gec 
onsolideerde winst-en 

verliesrekening 

(bedragen x € t.ooo) Toel. 2008 2007 

Opbrengsten 447.547 484.978 

Kosten van g rond- en hulpstof fen 

Kosten u i tbesteed werk en andere externe kosten 

Toegevoegde waarde 

202.867 

-31.747 

212.933 

207.179 

- 46.887 

230.912 

Overige baten 3.126 

Personeelskosten 

Afschr i jv ingen mater ië le vaste activa 

Bijzondere waardeverminder ingen 

Overige bedr i j fskosten 

Bedri j fsresultaat 

Financier ingsopbrengsten 

Financieringskosten 

Resultaat op verkoop dochtermaatschappi jen 

Resultaat voor belast ingen 

Belastingen 

Resultaat na belast ingen 

/ 
8 

9 
10 

11 

12 

13 

14 

-124.086 

-31.661 

254 

-51.609 

5.831 

518 

-4.861 

-
1.488 

-202 

-133.072 

- 33.288 

-1.360 

60.020 

6.298 

443 

-4.152 

3.731 

6.320 

881 

1.286 5.439 

Toe te rekenen aan: 

Aandeelhouders RSDB NV 

Minderheidsbelangen 

Toe te rekenen aan aandeelhouders RSDB NV: 

Winst per aandeel 12 

1.354 

-68 

1.286 

0,41 

5.447 

5.439 

1,65 
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EBITDA als % van de toegevoegde waarde 
in milioenen euro's 

Full-time Equivalents (FTE's) 

Toegevoegde waarde EBITDA 

Kasstroom operationele activiteiten en investeringen 
in milioenen euro's 

I 
11 » I 

J004 J005 2006 3007 2008 

• Kasstroom operationele activiteiten • Investeringen 
Saldo 

Eigen vermogen en beurskoers per aandeel 

mii 

I Aantal fte (ultimo) fte gemiddeld 

Toegevoegde waarde en productiekosten per Kton 
index 2005 = 100 

2004 2005 

• Toegevoegde waarde/Kton 
2008 

Productiekosten/Kton 

Eigen vermogen, nettoschuld en solvabiliteit (X) 
in miljoenen euro's 

ntf 

I Eigen vermogen Koers hoog/laag Eigen vermogen • Nettoschuld 



7 
Belangrijke kengetallen 

• 

x tm ln 

Opbrengsten 

Toegevoegde waarde 

EBITDA 

EBIT 

Financieringskosten 

Resultaat deelnemingen 

Resultaat voor belastingen 

Belastingen 

Resultaat beëindigde bedr i j fsact iv i te i ten 

Net to resultoot 

2008 

447,5 

212,9 

37,2 

5,8 

-4,3 

0,0 

1,5 

0,2 

0,0 

2007 

485,0 

230,9 

40,9 

6,3 

-3,7 

3,7 

6,3 

0,9 

0,0 

2006 

531,3 

246,4 

51,8 

15,2 

-4,5 

0,0 

10,7 

-3,1 

0,0 

MOS 

534,9 

252,0 

58,6 

25,0 

-5,3 

0,4 

20,1 

-5,7 

0,1 

2004 

537,3 

258,0 

69,9 

36,9 

-6,0 

0,0 

30,9 

-10,3 

-3,6 

1,3 5,4 7,0 14,5 17,0 

Ba lans 

Vaste activa 

V lo t tende activa 

Totool octivo 

Eigen vermogen 

Langlopende verpl icht ingen 

Kor t lopende en over ige verpl icht ingen 

Totaal passiva 

179,7 

108,9 

288,6 

130,4 

53,8 

104,4 

188,6 

115.2 

303,8 

135.2 

55,6 

113,0 

193,5 

132,0 

325,5 

135,7 

70,5 

119.3 

213,2 

131.1 

344.2 

134,1 

87.6 

122.5 

197,8 

184.3 

382.1 

126,7 

84,8 

170.6 

288,6 303,8 325,5 344,2 382,1 

K a s s t r o o m 

Kasstroom uit operat ionele act iv i te i ten 

Net to investeringen 

13,3 

23,0 

50,4 

30,2 

27,6 

17,9 

29,3 

47,0 

64,2 

31.1 

Ratio's 

EBITDA/Opbrengsten 

EBITDA/Toegevoegde waarde 

ROCE 

8,3% 

17,5% 

0,7% 

8,496 

17,7% 

2,7% 

9,8% 

21,0% 

3,6% 

10,9% 

23,2% 

6,7% 

13,0% 

27,1% 

8,1% 

Toegevoegde waarde/Kton (Eur) 

Product iekosten/Kton (Eur) * ) 

510 

420 

547 

459 

570 

452 

617 

473 

634 

462 

Net debt/EBITDA 

EBITDA/rente lasten 

1,9 

8,6 

1,4 

11,0 

1,6 

11,5 

1.6 

11,0 

U 
11.7 

So lvab i l i t e i t * * ) 

Gegevens p e r u i t s t a a n d a a n d e e l x € i 

Kasstroom uit operat ionele act iv i te i ten 

Net toresul taat 

Intr insieke waarde 

Hoogste koers 

Laagste koers 

O v e r i g e g e g e v e n s 

Aantal medewerkers u l t imo 

Aantal u i ts taande aandelen u l t imo boekjaar 

Gemiddeld aantal aandelen 

45,2% 4 4 , ' y . 41,796 39,0 I , 33 ,2% 

4,0 

0,4 

39,6 

38,4 

14,2 

2.189 

3.290.275 

3.290.275 

15,3 

1,7 

41,1 

44,5 

30,5 

2.257 

3.290.275 

3.290.275 

8,4 

2,5 

41,2 

51,3 

32,5 

2.452 

3.290.275 

3.290.275 

8,9 

4,4 

40,8 

56,0 

34,6 

2.633 

3.290.275 

3.290.275 

19,5 

5,2 

38,5 

35,3 

23,8 

3.177 

3.290.275 

3.290.275 

^ 

• ) De product iekosten bestaan uit de personele kosten en de overige bedri j fskosten 

* • ) Eigen vermogen gedeeld door balans totaal 




