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Vorig jaar keken we vol vertrouwen uit naar Drupa, 
´s werelds grootste grafische vakbeurs die eens 
in de vier jaar wordt georganiseerd in Düsseldorf, 
Duitsland. Dat vertrouwen werd niet beschaamd, 
integendeel. Ondanks de economische turbulentie 
kende Punch Graphix een goed 2008, met resultaten 
in de lijn van de verwachtingen.

2008 was het jaar van Drupa en stond in het teken van 
succesvolle productintroducties. 

Xeikon lanceerde de Xeikon 8000 met revolutionaire 
nieuwe 1200 dpi belichtingskop - die eveneens de 
standaard werd voor de Xeikon 6000 - en twee etiket-
tenpersen, de ultrasnelle Xeikon 3300 en de Xeikon 
3000, beide uitgerust met de 1200 dpi belichtingskop. 
Met die lanceringen zette Xeikon als nichespeler 
naast reuzen als HP en Xerox eens te meer nieuwe 
standaarden op het gebied van drukkwaliteit en pro-
ductiviteit. Onze etikettenpersen werden bovendien 
bekroond met de prestigieuze 2008 New Innovation 
Award, onderdeel van de 2008 Label Industry Global 
Awards, een onderscheiding toegekend door een 
internationale jury van experts aan innovatieve, pio-
nierende en milieubewuste bedrijven die erin slagen 
radicaal nieuwe technologie, producten of oplos-
singen voor de etikettenindustrie op de markt te 
brengen. 

De divisie Prepress Solutions breidde het basysPrint-
portfolio uit met een nieuwe generatie UV-Setters, de 
Series 400 en 800, en grootformaat- en extra groot-
formaatbelichters met MCA (multi-cassette automa-
tion). Die nieuwe generatie bouwt voort op de bewe-
zen technologie van haar voorgangers en de jaren-
lange ervaring van Punch Graphix in het krantens-
egment dat bijzonder hoge eisen stelt op het gebied 
van automatisering en productiviteit. Het resultaat 
is een geavanceerd platform dat nog steeds de voor 
basysPrint kenmerkende hoogstaande beeldkwaliteit 
biedt, maar met een verbeterde efficiëntie en hogere 
productiviteit, zonder in te boeten aan kosteneffecti-
viteit. Ook voor het krantensegment (OEM) werd een 
nieuw platform gelanceerd. 

De nieuwe oplossingen beantwoorden stuk voor stuk 
aan de groeiende vraag naar hogere productiviteit en 
onberispelijke drukkwaliteit en die klantgerichte ont-
wikkeling van onze productlijnen slaat aan. De cijfers 
liegen er niet om. 

Zo liet het segment Digital Printing Solutions op 
vergelijkbare basis en met constante wisselkoersen 
een autonome groei van 10% optekenen.  basysPrint 
deed zelfs nog beter met een omzetstijging van 45%. 
2008 werd dan ook mooi afgesloten met een gecon-
solideerde omzet van 163,4 miljoen euro, een EBITDA 
van 44,17 miljoen euro en een nettoresultaat van 15,9 
miljoen euro. Ook de balans oogt sterk, ondanks het 
verwerven van de participatie in Accentis: de solva-
biliteit bedraagt 62% en de schuldpositie 43 miljoen 
euro, minder dan eenmaal EBITDA. 

Eén minpunt: de OEM-activiteiten in het kranten 
segment van Prepress Solutions zagen de omzet 
dalen met 38%. De les die we hieruit trekken is dat 
onze focus vooral moet liggen op de ontwikkeling en 
vermarkting van eigen producten en diensten. Alleen 
op die manier kunnen we onze afhankelijkheid van 
derde partijen verder afbouwen. 

2008 was positief, 2009 wordt helaas een moeilijk 
jaar. De economische vertraging die zich al deed 
gevoelen in het orderboek tijdens het laatste kwar-
taal van 2008 zal zich doorzetten. In het licht van de 
moeilijke economische context stelt de Raad van 
Bestuur voor om over 2008 geen dividend uit te keren. 

Middels een strakke kostenbeheersing en een nauw-
gezette monitoring van het werkkapitaal willen we de 
groep veilig door de storm loodsen en verder gaan op 
de ingeslagen weg: onze eigen producten succesvol 
innoveren en vermarkten.

Wim Deblauwe
Voorzitter van de Raad van Bestuur

Geachte aandeelhouder,
Geachte lezer,
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Gevestigd in Nederland, met productiecentra in België 
en Duitsland en een wereldwijd verkoop- en distribu-
tienetwerk, profileert de groep zich vandaag via twee 
‘divisies’ met toonaangevende producten toegesneden 
op de doelmarkten van de divisie in kwestie en onder-
steund door een uitgesproken klantgerichte service. 

Digital Printing Solutions 
De merknaam Xeikon staat voor gesofisticeerde 
totaaloplossingen voor professionele digitale kleu-
rendruk in de sectoren van het commerciële druk-
werk, het document- en transactiedrukwerk en 
de industriële toepassingen. Xeikon-oplossingen 
bestaan uit geavanceerde digitale kleurendrukper-
sen, op open standaarden gebaseerde workflowsoft-
ware, exclusieve toner en andere verbruiksgoederen. 
Op geconsolideerde basis realiseerde Digital Printing 
Solutions circa 73% van de jaaromzet voor 2008. 

Prepress Solutions 
Onder de merknaam basysPrint ontwikkelt, pro-
duceert en vermarkt Punch Graphix hoogwaardige 
CtP-drukvoorbereidingssystemen en de bijbehoren-
de workflowsoftware voor offsetdrukken in de sector 
van het commerciële drukwerk. In samenwerking 
met Agfa ontwikkelt en produceert Punch Graphix 
hoogwaardige CtP-systemen voor krantenoffsetdruk. 
Door Agfa worden die systemen wereldwijd ver-
markt onder de merknamen Polaris X en Advantage 
N. Op geconsolideerde basis realiseerde Prepress 
Solutions circa 27% van de jaaromzet voor 2008. 

Punch Graphix nv (‘Punch Graphix’) ontwikkelt, 
produceert en vermarkt innovatieve, competitieve 
en milieuvriendelijke digitale druk- en drukvoorbe-
reidingssystemen voor specifieke marktsegmenten 
van de wereldwijde grafische industrie. 

Punch Graphix is het resultaat van een geslaagde 
combinatie van unieke en bewezen digitale druk- en 
drukvoorbereidingstechnologie, waardevol intellec-
tueel eigendom en een jarenlange gedegen erva-
ring in geavanceerde productontwikkeling en fabri-
cage. Met de overnames van Strobbe Graphics, 
Xeikon en basysPrint tijdens de periode 2000-2004, 
legde moederbedrijf Punch International nv (‘Punch 
International’) de basis voor wat een sterke internati-
onale grafische groep zou worden: Punch Graphix plc. 

In mei 2005 kreeg Punch Graphix plc een afzonderlij-
ke notering op de Londense AIM. Punch International 
bleef aandeelhouder met 49% van de aandelen. 
In de loop van 2007 verwierf Punch International 
opnieuw de controle en verhoogde het zijn parti-
cipatie tot 97%(1). Die participatie werd vervolgens 
ingebracht in Punch Technix nv, een beursgenoteerd 
dochterbedrijf dat zich specialiseerde in machine-
bouw en –ontwikkeling(2). De geïntegreerde groep 
veranderde zijn naam in Punch Graphix nv, een 
weerspiegeling van het feit dat de activiteiten voor 
de grafische industrie domineren. Tegenwoordig 
noteert Punch Graphix aan Euronext Amsterdam 
by NYSE Euronext. Punch International is meerder-
heidsaandeelhouder met circa 68% van de aandelen.

Ja
ar

ve
rs

la
g 

20
08

7



Meer informatie over de activiteiten en producten 
van Punch Graphix is te vinden in hoofdstuk 4 en op 
de websites www.xeikon.com en www.basysprint.
com. Financiële toelichting bij de gang van zaken 
tijdens het boekjaar wordt gegeven in hoofdstuk 7. 
De geconsolideerde jaarrekening met uitgebreide 
toelichting en de vennootschappelijke jaarrekening 
zijn opgenomen achteraan in dit verslag onder de 
hoofdstukken 11 en 12.
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2007: Pro-formageconsolideerde cijfers voor de voortgezette acti-
viteiten (0)

2007: Pro-formageconsolideerde cijfers voor de voortgezette acti-
viteiten (0)
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Strategie

Door markt- en klantgerichte innovatie wil Punch 
Graphix een marktleider worden. Een gespecialiseerd 
team van 120 onderzoekers en ingenieurs volgt de 
nieuwste technologische ontwikkelingen op de voet en 
anticipeert op de verwachtingen van de markt in nauwe 
samenwerking met de verkoop-en-serviceorganisatie. 
Dankzij continue technologische verbetering kunnen 
zowel Punch Graphix als zijn klanten hun concurren-
tievoordeel behouden. Doelgerichte vernieuwing en 
voortdurende verbetering zijn de motor voor duurzame 
groei.

De krachtlijnen van Punch Graphix’ langetermijnstrate-
gie zijn de volgende:

Wereldwijde aanwezigheid en 
top 3-speler in de gekozen nichemarkten
Punch Graphix wil zijn internationale aanwezigheid uit-
breiden en versterken, in het bijzonder in de snelgroei-
ende markten van de VSA en Azië(3). Nauw contact met 
de klant via een gestroomlijnde en gespecialiseerde 
verkoop-en-serviceorganisatie is van doorslaggevend 
belang voor een optimale klantenservice en duurzaam 
succes. 
Punch Graphix streeft ernaar om tot de top 3 te beho-
ren in elk marktsegment of elke niche waarin het actief 
is. Dankzij een geslaagde combinatie van kennis en 
technologie kan het bedrijf de markt verkennen en zich 
richten op die niches waar zijn bewezen technologie en 
klantgerichte aanpak een concurrentievoordeel bete-
kenen voor alle betrokkenen.
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Recurrente inkomsten en groei 
Punch Graphix wil zijn klanten optimaal gebruikscom-
fort en efficiency bieden: naast geïntegreerde oplos-
singen levert elke divisie ook technische ondersteu-
ning, service en verbruiksgoederen (‘consumables’). 
Recurrente inkomsten verschaffen het bedrijf een sta-
biele basis voor verdere groei. Continue verbetering en 
optimale benutting van de synergieën tussen de divi-
sies, de verkoop-en-serviceorganisatie en de partners 
ondersteunen duurzame groei.
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en alle andere betrokkenen 
Punch Graphix stelt zich ten doel om voor zijn aandeel-
houders structurele waardecreatie te realiseren.
Daarom spitst het zijn inspanningen toe op die hoge-
remargenichemarkten waarin het een toonaangevende 
rol kan spelen en langetermijnrelaties opbouwen. Op 
die manier kan het zich verzekeren van een duurzame, 
rendabele groei ten voordele van alle betrokkenen.
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Financiële doelstellingen

Belangrijke financiële doelstellingen zijn:
• 	een langetermijnrendement op eigen vermogen van 

15%;
• 	een omzetgroei die minstens in de lijn ligt van de 

groei van de markten waarin Punch Graphix actief 
is;

• 	een sterke verhouding ‘operationele kasstroom 
(EBITDA)’/’gerealiseerde omzet’ van minimaal 20%;

• 	de handhaving van een gezonde balansstructuur en 
een solvabiliteitsratio van 30 à 35%;

• 	een gezonde rentedekking (EBITDA/Interest) van 
meer dan 5.

De financieringsstrategie van Punch Graphix is gericht 
op het benutten en/of optimaliseren van:
• de verhouding tussen risico en rendement van de 

diverse bedrijfsactiviteiten;
• 	een gezonde spreiding van de financieringscompo-

nenten bij verschillende partijen om afhankelijkheid 
te beperken;

• 	de looptijd en fasering van de verschillende financie-
ringscomponenten;

• 	de verhouding tussen ‘eigen vermogen en vreemd 
vermogen op korte termijn’/’vreemd vermogen op 
lange termijn’;

• 	het gebruik van de openbare en onderhandse kapi-
taalmarkt.
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Januari

Met ingang van 1 januari 2008 werd de heer Wim 
Deblauwe aangesteld als Chief Executive Officer van 
Punch Graphix. Hij volgde de heer Ben Van Assche op 
die lid werd van de Raad van Commissarissen. 

Maart

Tijdens een persconferentie op 18 maart 2008, die 
deel uitmaakte van een drie weken durende perscam-
pagne in de aanloop naar Drupa, ´s werelds meest 
prestigieuze grafische vakbeurs, lanceerde Punch 
Graphix zijn nieuwe vlaggenschip, de Xeikon 8000, 
waarmee het eens te meer nieuwe standaarden zette 
op het gebied van snelheid, productiviteit en druk-
kwaliteit. Met druksnelheden van 230 A4 pagina’s 
per minuut is hij tweemaal zo snel als zijn dichtste 
concurrent. Dankzij een revolutionaire nieuwe belich-
tingskop met een werkelijke resolutie van 1200 dpi 
produceert hij drukwerk van absolute topkwaliteit 
en laat hij zien dat snelheid en productiviteit niet ten 
koste hoeven te gaan van drukkwaliteit. De Xeikon 
8000 beantwoordt aan de groeiende vraag naar hoge 
productiviteit in combinatie met compromisloze druk-
kwaliteit, niet alleen in de markt van het commerciële 
drukwerk en de direct marketing, maar vooral ook in 
de snelgroeiende transpromomarkt(4) waar kleuren-
druk vanzelfsprekend is geworden. 

Tijdens diezelfde persconferentie gaf Punch 
Graphix een voorsmaakje van een nieuwe generatie  
basysPrint UV-Setters, de Series 400 en 800 voor 4- 
en 8-paginaformaattoepassingen waarmee het zijn 
reputatie van vernieuwer en trendsetter bevestigde. 

Mei
Mei stond in het teken van Drupa 2008 dat meteen ook 
het platform vormde voor de officiële marktintroduc-
tie van Punch Graphix’ nieuwe productlijn in Europa. 
De Xeikon-divisie presenteerde er de Xeikon 8000, de 
Xeikon 6000 met 1200 dpi belichtingskop en lanceerde 
er een nieuwe generatie etikettenpers, de ultrasnelle 
Xeikon 3300, die ook gebruikmaakt van de 1200 dpi 
belichtingskop. 

De basysPrint-divisie beleefde er de première van 
zijn nieuwe generatie UV-Setters, de 450 en 850 met 
laserbelichtingstechnologie voor 4- en 8-paginafor-
maattoepassingen, en de grootformaat- en extra-
grootformaatbelichters met de nieuwe MCA (multi-
cassette automation). Die nieuwe generatie bouwt 
voort op de bewezen technologie van haar voorgan-
gers en de jarenlange ervaring van de groep in het 
segment van de krantendruk dat bijzonder hoge 
eisen stelt op het gebied van automatisering en pro-
ductiviteit. Het resultaat is een geavanceerd platform 
dat nog steeds de voor basysPrint kenmerkende 
hoogstaande beeldkwaliteit biedt, maar met een ver-
beterde efficiency en aanzienlijk hogere productiviteit 
zonder dat er wordt ingeboet aan kosteneffectiviteit.

Drupa 2008 was een succes: Punch Graphix boekte er 
in totaal voor meer dan 25 miljoen orders. Hiermee 
overtrof het de doelstellingen die het zichzelf had 
gesteld voor de aanvang van het evenement. 
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Op Labelexpo Americas 2008 introduceerde Xeikon 
zijn Xeikon 3000, de tragere tegenhanger van de in 
mei gelanceerde Xeikon 3300. Op de snelheid na zijn 
de twee etikettenpersen identiek. Met zijn 9,6 m/min 
is de Xeikon 3000 ideaal voor etikettendrukkers die 
hun eerste stappen zetten in de wereld van het digi-
tale drukken of die specifieke niches aanboren en 
niet meteen de snelheid en productiviteit geboden 
door de Xeikon 3300 (19,2 m/min) nodig hebben. 
Voor zijn nieuwe etikettenpersen werd Xeikon boven-
dien bekroond met de 2008 New Innovation Award, 
onderdeel van de 2008 Label Industry Global Awards, 
verleend door een internationale jury van experts aan 
innovatieve, pionierende en milieubewuste bedrijven 
die erin slagen om radicaal nieuwe technologie, pro-
ducten of oplossingen voor de etikettenindustrie te 
lanceren.

Oktober

In oktober introduceerde Agfa een nieuwe reeks 
violetlaser CtP-belichters voor de krantensector. 
Meteen werd ook aangekondigd dat de samenwerking 
met Punch Graphix zou worden verlengd. 

December

De basysPrint Series 400 en 800 UV-Setters gooiden 
niet alleen hoge ogen op Drupa 2008: met het ontwerp 
van de behuizing sleepte design- en innovatiebu-
reau Achilles Associates een felbegeerde iF Product 
Design Award 2009 in de wacht. 

Op 31 december 2008 nam Punch Graphix de volle-
dige participatie door Punch International gehouden 
in Accentis nv over. Accentis nv is de vastgoedhol-
ding die medio 2008 de vastgoedportefeuille van de 
Punch-groep overnam, waaronder ook de gebouwen 
van Punch Graphix. De aandelen werden overgeno-
men voor een totaal bedrag van 20,7 miljoen euro 
(0,165 euro per aandeel Accentis nv) waardoor Punch 
Graphix de grootste aandeelhouder werd met 24,49% 
van de aandelen. Daarnaast nam Punch Graphix een 
vordering van Punch International op Accentis nv ten 
belope van 30,4 miljoen euro over voor een prijs van 
29,5 miljoen euro. De overgenomen vordering is door 
Accentis nv aflosbaar na 5 jaar en is rentedragend 
tegen een percentage van 6% per jaar, waarbij de 
interest niet wordt gekapitaliseerd. 

16



Gebeurtenissen na balansdatum

In februari 2009 deed het Internationaal Arbitragehof 
uitspraak in het kader van de lopende procedure met 
betrekking tot de verkoop in 2004 van de Gascoigne 
Melotte businessunit (conventionele melkapparatuur) 
aan BouMatic. De uitspraak voorziet in de toekenning 
aan BouMatic van een schadevergoeding inclusief pro-
cedurekosten en interesten, waardoor de totale kost 
van de uitspraak in het nadeel van Punch Graphix circa 
3,3 miljoen euro bedraagt. De groep onderzoekt de 
mogelijkheden om de uitspraak te herzien.

Op 1 maart 2009 werd de vennootschap Punch Graphix 
Prepress Germany GmbH verkocht aan Nipson 
International nv. De onderzoeks-, productie- en ver-
koopactiviteiten voor basysPrint worden overgebracht 
naar Punch Graphix Prepress Belgium nv te Ieper.

In de volgende hoofdstukken verwijst ‘Punch Graphix’ 
naar Punch Graphix nv en zijn dochterondernemingen, 
tenzij uitdrukkelijk anders vermeld.
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De grafische markt

In 2007 bedroeg de totale waarde van de wereldwijd 
verkochte drukwerkapparatuur circa 23,5 miljard 
euro. Via basysPrint en in samenwerking met Agfa 
is Punch Graphix actief in alle segmenten van de 
drukvoorbereiding, met uitzondering van dat van de 
filmproductie en -verdeling. In het platensegment 
beperkt het zich tot de verdeling van conventionele 

drukplaten onder eigen label (basysPrint). Het sub-
segment ‘conventionele platen’ is goed voor circa 
29% van het totale platensegment. Voorts is Punch 
Graphix via Xeikon actief in het segment van de digi-
tale kleurendruk waar het met zijn geavanceerde 
drukpersen zelfs alternatieven biedt voor flexo- en 
zeefdruktoepassingen.

Wereldwijde markt voor drukwerkapparatuur in 2007 – marktwaarde per segment
Bron: Pira 2007 - The future of global printing to 2012 en interne studies
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of meer tussenstappen uit het traditionele offset-
drukproces. Met Xeikon richt Punch Graphix zich tot 
de sector van de digitaaldruk. Met basysPrint en in 
samenwerking met Agfa, biedt het oplossingen voor 
de sector van de CtP-drukvoorbereiding.

Digitaal drukken
Bij digitaal drukken worden documenten direct van 
digitale bestanden op papier of ander materiaal 
gedrukt. Digitaaldruk wordt daarom ook wel ‘direct-
to-press’ of ‘direct-to-paper’ genoemd. Het digitale 
drukproces elimineert filmbelichting, plaatproductie 
en montage, dure en tijdrovende stappen uit het 
traditionele offsetdrukproces. Aan het digitale druk-
proces zijn geen opstartkosten verbonden waardoor 
men kostenefficiënt hoogkwalitatieve kleinere opla-
gen kan drukken zodat overtollige voorraden worden 
vermeden. Bovendien biedt alleen de digitale druk-
technologie de mogelijkheid tot echte personalisatie 
of maatwerk omdat elke afdruk verschillend kan zijn. 

Computer-to-Plate
Computer-to-Plate of CtP is een digitale technologie 
waarbij de te drukken teksten en beelden door middel 
van een speciale lichtbron direct op een lichtgevoelige 
drukplaat worden belicht, waarna die plaat wordt 
gebruikt in het klassieke offsetdrukproces. Hierin 
verschilt de CtP-methode van de traditionele ana-
loge manier van plaatbelichting. In het traditionele 
procedé wordt eerst een negatieve of positieve film 
gemaakt van de te drukken gegevens en vervolgens 
wordt die film gekopieerd op de drukplaat die dan tij-
dens het offsetdrukproces wordt gebruikt. Dankzij de 
CtP-technologie wordt niet alleen het offsetdrukpro-
ces versneld, ook wordt de drukkwaliteit verbeterd.  

Het traditionele offsetdrukproces is een multistaps-
proces waarbij de te drukken afbeelding wordt omge-
zet van een elektronisch bestand naar een film die 
wordt ontwikkeld en gemonteerd. Vervolgens wordt 
de film gekopieerd op de drukplaat die gebruikt 
wordt in de offsetdrukpers waarmee de afbeelding 
ten slotte wordt afgedrukt op papier of een ander 
materiaal.

Drukvoorbereiding

OEM/Agfa

Computer-to-Plate
CtP

Computer-to-Film
CtF

Traditioneel offsetdrukken

Digitaal drukken

Drukken Afwerking

Plaats in het drukproces
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Digital Printing Solutions

Elektrofotografie is een fotokopieerproces 
waarbij een beeld wordt gevormd door toner op 
een elektrisch geladen drum. Dat beeld wordt 
elektrisch overgedragen op het substraat 
waarop men wenst te drukken, papier of een 
ander materiaal. Als laatste stap in het proces 
wordt de toner op het substraat gesmolten voor 
een goede hechting, het zogenoemde fusen.

Inkjetprinters drukken een beeld door elek-
trisch geladen inkt met behulp van elektro-
magnetische velden op een substraat te hech-
ten. De twee belangrijkste systemen voor ink-
jetprinting zijn de continue systemen waarbij 
een ononderbroken stroom inktdruppels door 
de spuitmond van de printer wordt gespoten 
en de drop-on-demandsystemen waarbij de 
inktdruppels door middel van warmte of elek-
triciteit op het substraat worden gesproeid, 
maar enkel op het ogenblik dat dit voor de 
beeldvorming noodzakelijk is.

Producten en diensten

Onder de merknaam Xeikon ontwikkelt, produceert en 
vermarkt Punch Graphix gesofisticeerde en milieu-
vriendelijke totaaloplossingen voor professionele 
digitale kleurendruk. Xeikon-oplossingen bestaan uit 
geavanceerde digitale kleurendrukpersen en randap-
paratuur, op open standaarden gebaseerde work-
flowsoftware, exclusieve toner en andere verbruiks-
goederen, ondersteund door klantgerichte service.

Drukpersen en randapparatuur
Xeikon-drukpersen zijn digitale rollengevoede kleu-
rendrukpersen die gebruik maken van elektrofoto-
grafie, hetzelfde principe dat kopieermachines en 
laserprinters gebruiken. Naast elektrofotografische 
digitale drukpersen, bestaan er ook inkjetdrukpersen 
zoals Hewlett Packard op de markt brengt. Omdat 
Xeikon-persen droge toner gebruiken zijn ze milieu-
vriendelijker dan op inkjet of vloeibare toner geba-
seerde systemen. Bij droge toner worden immers 
geen solventen gebruikt en met droge toner gedrukt 
materiaal is eenvoudig recycleerbaar (zie hoofdstuk 5 
op pagina 40). 

Xeikon investeert voortdurend in de verdere ontwik-
keling en verbetering van zijn productgamma. In de 
loop van 2008 lanceerde het een nieuwe belichtings-
kop die, in plaats van een resolutie van 600 dpi, een 
werkelijke resolutie van 1200 dpi combineert met een 
adresseerbaarheid van 1200 x 3600 dpi met variabele 
puntdichtheid. Die combinatie van hoge resolutie, 
hoge adresseerbaarheid en variabele puntdichtheid 
resulteert in superieure commerciële drukkwaliteit 
met heldere, haarscherpe details, hoge definitie en 
zachte toonovergangen. De verdubbelde resolutie 
is bijzonder nuttig voor de weergave van minuscule 
details zoals microtekst en guilloches voor veilig-
heidsdrukwerk, serifs en fijne lijnen van bepaalde 
fonts en haarlijntjes. De belichtingskop werd ontwik-
keld voor de in maart geïntroduceerde Xeikon 8000, 

maar werd daarna ook de standaard voor de  
Xeikon 6000 en een optie voor de Xeikon 5000plus. 
De nieuwe etikettenpersen, de Xeikon 3300 en de 
Xeikon 3000, zijn eveneens standaard uitgerust met 
de 1200 dpi belichtingskop. Voorts worden alle per-
sen gekenmerkt door de eigenschappen die zowat 
Xeikons handelsmerk zijn. Met uitzondering van de 
simplex etikettenpersen produceren ze One-Pass-
Duplex™ drukwerk op een ruime verscheidenheid 
van materialen en een groot aantal standaard en 
niet-standaardformaten met nagenoeg onbeperkte 
lengtes. (zie kader op pagina 22)

Naast drukpersen ontwikkelt en vermarkt Punch 
Graphix randapparatuur zoals stapelaars (Xeikon 
Stacker), extra grote papierafrollers (Jumbo 
Unwinder), papieroprollers (Jumbo Rewinder) en 
inline drukwerkbeschermers (Xeikon Web Finishing 
Module).
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De Xeikon-productfamilie bestrijkt het hele spectrum van professionele druktoepassingen. Na de product-
lanceringen van 2008 bestond het portfolio uit de volgende systemen:

Xeikon 8000: de Xeikon 8000 is het vlaggenschip van de Xeikon-familie en weet als geen ander onbe-
rispelijke drukkwaliteit te combineren met snelheid en productiviteit. Hij haalt moeiteloos maandelijkse 
bedrijfscycli tot 8,5 miljoen pagina’s. Met een druksnelheid tot 230 ppm (A4 kleurenpagina’s per minuut) is 
hij de snelste duplex kleurenpers die nagenoeg offsetdrukkwaliteit levert. De Xeikon 8000 is geschikt voor 
substraatbreedtes van 320 tot 512 mm en substraatdiktes van 40 tot 350 g/m². De maximale drukbreedte 
bedraagt 508 mm.

Xeikon 6000: de Xeikon 6000 is sinds medio 2008 standaard uitgerust met de 1200 dpi belichtingskop en 
biedt dus een adresseerbaarheid van 1200 x 3600 dpi met variabele puntdichtheid. Hij is geschikt voor 
substraatbreedtes van 320 tot 508 mm en substraatdiktes van 40 tot 350 g/m². De maximale drukbreedte 
bedraagt 500 mm. Hij haalt druksnelheden tot 160 ppm en maandelijkse bedrijfscycli tot 5 miljoen pagina’s. 

Xeikon 5000plus: net zoals de Xeikon 6000 is hij geschikt voor substraatbreedtes van 320 tot 508 mm en 
substraatdiktes van 40 tot 350 g/m². De maximale drukbreedte bedraagt 483 mm. Hij biedt standaard een 
adresseerbaarheid van 600 x 600 dpi met variabele puntdichtheid. De 1200 dpi belichtingskop is beschikbaar 
als optie, de drukbreedte bedraagt dan 500 mm. De Xeikon 5000plus haalt druksnelheden tot 130 ppm en 
gemiddelde maandelijkse bedrijfscycli tot 4,2 miljoen pagina’s. 

Xeikon 4000: de Xeikon 4000 bezit alle kenmerken die de Xeikon-persen uniek maken en is het ideale 
instapmodel voor drukkers die de overstap naar digitaaldruk willen maken. Hij heeft een standaardadres-
seerbaarheid van 600 x 600 dpi met variabele puntdichtheid. De Xeikon 4000 is geschikt voor substraat-
breedtes van 500 tot 508 mm en substraatdiktes van 40 tot 250 g/m². Hij haalt druksnelheden tot 130 ppm 
en zijn gemiddelde maandelijkse bedrijfscyclus bedraagt tot 3,75 miljoen pagina’s.

Xeikon 3300 en Xeikon 3000: de Xeikon 3300 is de ultieme toepassing van digitale druktechnologie voor 
etikettendruk. Met een topsnelheid van 19,2 m/min is hij de snelste digitale vijfkleuren-etikettenpers op de 
markt en met een gemiddelde bedrijfscyclus van 700.000 m/maand kan hij indien nodig 24 uur-shifts aan. 
Hij is geschikt voor substraatbreedtes van 200 tot 330 mm en substraatdiktes van 40 tot 350 g/m². Dankzij 
zijn ‘full rotary’ technologie drukt hij steeds op topsnelheid, ongeacht de grootte van de etiketten, en eti-
ketten met verschillende afmetingen kunnen in één en dezelfde doorgang worden gedrukt waardoor de 
productiviteit verhoogt en de hoeveelheid afval en productiekosten verminderen. Uniek is eveneens het feit 
dat de etiketten geen voorbehandeling of voorbewerking vergen. De Xeikon 3000 is in alle opzichten gelijk 
aan de Xeikon 3300, alleen minder snel: 9,6 m/min.
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Workflowsoftware
Alle Xeikon-persen worden geleverd met de door 
Punch Graphix ontwikkelde workflowsoftware X-800. 
Omdat die alle open industriestandaarden voor het 
drukken van variabele gegevens ondersteunt, heb-
ben Xeikon-gebruikers een nooit geziene keuze aan 
verwerkingsmogelijkheden. Dankzij zijn openheid, 
modulariteit en schaalbaarheid, integreert de X-800 
naadloos met bestaande systemen tot een volledig 
geautomatiseerde workflow en kan hij meegroeien 
met de evoluerende behoeften van de gebruiker. 

De X-800 kan worden gecombineerd met de krachtige 
IPDS Controller  die werd ontwikkeld voor het printen 
van grote volumes transactiedocumenten of direct 
mailings. Dankzij de IPDS Controller(5) kunnen grote 
oplages transactiedocumenten, die volledig bestaan 
uit variabele en beschermde persoonlijke gegevens, 
realtime worden afgedrukt in kleur. 

Toner
Punch Graphix beschikt in Heultje, in het noorden van 
België, over een van de grootste, modernste en meest 
geautomatiseerde tonerfabrieken in Europa. De ver-
koop van toner en de bijbehorende ontwikkelaar 
(‘developer’) zorgt voor een groot deel van de recur-
rente inkomsten. Xeikons toners zijn droge toners 
en hebben een kleurbereik en een kleurechtheid 
die normale specificaties van offsetinkt evenaren of 
zelfs overtreffen. Behalve de standaard proceskleu-
ren – blauw, rood, geel en zwart – produceert Punch 
Graphix ook speciale kleuren op maat en toner voor 
specifieke toepassingen zoals absoluut lichtechte 
toner, toner voor veiligheidsdrukwerk en UV-curable 
toner. 

In 2006 lanceerde Punch Graphix de Xeikon FA (Form 
Adapted) tonerrange. Deze op polyester gebaseer-
de toner biedt superieure drukkwaliteit, levendigere 
kleuren en een breder toepassingsgebied dan tra-
ditionele toner. Xeikon FA toner werd door de FDA 
goedgekeurd voor toepassingen waarbij sprake is van 
indirect contact met voedsel, en voor bepaalde toe-
passingen met direct contact. Speciaal voor de Xeikon 
8000 werd de PA (Productivity Adapted) tonerrange 
ontwikkeld die dezelfde superieure kwaliteit biedt bij 
extra hoge snelheden. 
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Service, ondersteuning en integratie
Klanttevredenheid en nauw contact met de klant zijn 
doorslaggevend voor blijvend succes. Wereldwijd 
wordt Xeikon daarom vertegenwoordigd door Punch 
Graphix-dochterbedrijven die garant staan voor 
vlekkeloze service. Daarnaast worden de Xeikon-
oplossingen ook verdeeld via een netwerk van dis-
tributiepartners. Met behulp van de ingebouwde 
XRMS-software (Xeikon Remote Monitoring Solution) 
kan de serviceorganisatie ook op afstand technische 
ondersteuning bieden. 

Dankzij een nauwe samenwerking met klanten, part-
ners en toonaangevende leveranciers van software, 
drukvoorbereidings- en afwerkingsapparatuur biedt 
Punch Graphix eveneens geïntegreerde oplossin-
gen op maat aan. Punch Graphix heeft er immers 
steeds voor gezorgd dat zijn systemen eenvou-
dig integreren met nagenoeg alle bestaande in- of 
offline afwerkingsapparatuur en ‘workflow tools’. 
Gespecialiseerde teams begeleiden een integratie-
project van concept tot installatie. 
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De Xeikon-oplossingen zijn gericht op de sectoren 
van het commerciële drukwerk, het document- en 
transactiedrukwerk en de industriële toepassingen. 
Xeikon-systemen zijn uiterst geschikt voor hoogvolu-
metoepassingen en zijn vooral populair bij bedrijven 
waar de workflow reeds in belangrijke mate geauto-
matiseerd en geïntegreerd is en waar de drukpers 
slechts een van de schakels in de volledige opera-
tionele ketting vormt. Dit zijn vooral drukkerijen, 
maar ook interne printafdelingen of gespecialiseerde 
drukkers zoals etiketten- en verpakkingsdrukkers. 
Ofschoon Xeikon-gebruikers zeer divers zijn, hebben 
ze een belangrijk kenmerk gemeen: allen streven ze 
naar onberispelijke drukkwaliteit. 

Het commerciële drukwerk vormt het leeuwendeel 
van de toepassingen waarvoor Xeikon-systemen wor-
den gebruikt: traditioneel drukwerk zoals brochu-
res en flyers maar ook verkooppuntdrukwerk (POS) 
en grootformaat posters en banners op de meest 
uiteenlopende substraten. De geavanceerde moge-
lijkheden voor het drukken van variabele gegevens 
vinden hun toepassingen in de meest gesofisticeerde 
direct marketing campagnes. Dankzij hun unieke 
combinatie van drukkwaliteit, flexibiliteit en moge-
lijkheden voor het drukken van variabele gegevens 
lenen de Xeikon-systemen zich bij uitstek voor ‘on 
demand printing’.

Ook het document- en transactiedrukwerk steunen 
op de toonaangevende variabele dataprinting moge-
lijkheden van de Xeikon-systemen en met name van 
de workflowsoftware en IPDS-module. Het gebruik 
van kleur wint bij dit drukwerk aan belang: steeds 
vaker worden rekeningafschriften of jaaropgaven 
gebruikt als volwaardige direct marketingproduc-
ten (transpromo(6)). De unieke combinatie van hoge 
productiviteit en kwaliteit maakt Xeikon-persen, met 
name de Xeikon 8000, bijzonder geschikt voor derge-
lijke toepassingen. Perfecte recto-versoregistratie is 
van cruciaal belang bij transactiedrukwerk, en omdat 
de Xeikon-persen rollengevoed zijn en, met uitzon-
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dering van de simplex etikettenpersen, One-Pass-
Duplex™ drukken hebben ze hier een onmiskenbaar 
voordeel. 

Industriële toepassingen waarvoor Xeikon-persen 
dankzij hun nagenoeg onbeperkte flexibiliteit uiterst 
geschikt zijn, zijn verpakkingen (Xeikon 8000, Xeikon 
6000 en Xeikon 5000plus) en etiketten (Xeikon 3300 
en Xeikon 3000).

Waardefactoren en 				 
concurrentievoordelen

Technologie – R&D
Gespecialiseerde en gedreven onderzoeksteams ont-
wikkelen en testen nieuwe technologie en investeren 
continu in verbeteringen en optimalisaties van zowel 
de digitale drukpersen, de software als de toner.

Xeikon-oplossingen onderscheiden zich van de con-
currentie door hun uitzonderlijke combinatie van 
drukkwaliteit, snelheid, betrouwbaarheid, afdrukfor-
maten en flexibiliteit. Het paradigma van ‘producti-
viteit ten koste van kwaliteit’ wordt door de Xeikon-
persen zonder meer in vraag gesteld. De droge toner 
elektrofotografie van Xeikon biedt offsetdrukkwaliteit 
en is bijzonder milieuvriendelijk (zie hoofdstuk 5).

Xeikon-systemen scoren ook systematisch beter op 
het gebied van kostenefficiëntie(7). 

Met de X-800 realiseerde Punch Graphix een abso-
lute doorbraak op het gebied van verwerkingskracht. 
Deze digitale front-end is zonder meer toonaange-
vend. Waar concurrenten zich baseren op gesloten 
standaarden (‘proprietary’ systemen), heeft Punch 
Graphix zich bij de ontwikkeling van zijn X-800 laten 
leiden door open standaarden. De X-800 is bij uitstek 
geschikt voor integratie in een volledig geautomati-
seerde workflow. 

Xeikon-systemen maken uitsluitend gebruik van de 
door Punch Graphix ontwikkelde en geproduceerde 
toner. Punch Graphix’ tonersystemen zijn beschermd 
door diverse patenten. Als relatief kleine speler is het 
een voordeel om voor de tonerproductie niet afhan-
kelijk te zijn van derden. De verkoop van toner en de 
bijbehorende ontwikkelaar zorgt voor een groot deel 
van de recurrente inkomsten. 

Sales & marketing
Verdeling en ondersteuning van de Xeikon-persen 
gebeurt hoofdzakelijk via gespecialiseerde verkoop-
kanalen. In de loop der jaren heeft Xeikon een gezond 
klantenbestand opgebouwd dat de basis vormt voor 
zijn recurrente inkomsten.

Xeikon-persen stellen het paradigma ‘productiviteit ten koste van kwaliteit’ in vraag

Drukwerk onvoldoende recycleerbaar	 Beperkte drukkwaliteit
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Productiviteit

Vellenpers Web/Rollengevoede persen

TruePress 520

HP 5500 HP 7000
Xeikon 5000+ (600dpi)

Xeikon 8000
Xeikon 6000

Xerox 980

NXP 3000

Igen 3

VL 2000
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Punch Graphix is sterk verankerd in West-Europa 
maar is ook prominent aanwezig in de verschil-
lende groeimarkten van Oost-Europa, Amerika en 
Azië. De hoofdzetel van de groep is gevestigd in 
Nederland; onderzoek, ontwikkeling en productie 
voor de divisie Digital Printing Solutions gebeuren in 
België. Wereldwijd wordt Xeikon vertegenwoordigd 

door Punch Graphix-dochterbedrijven en, aanvul-
lend, via een netwerk van distributiepartners die de 
Xeikon-oplossingen verdelen op basis van regionale 
exclusiviteit. Om een optimale dienstverlening te ver-
zekeren en voeling te houden met wat er bij klanten 
leeft, beperkt Punch Graphix distributie en service tot 
een enkele vestiging per land. 

Hoofdzetel

Productie, R&D en Marketing & Sales

Land waar Xeikon verdeeld wordt 

via Punch Graphix-dochterbedrijf

Land waar Xeikon verdeeld wordt 

via distributiepartner
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Groeipotentieel

Marktonderzoeksbureau Pira verwacht dat de markt 
voor het digitale kleurendrukwerk (de marktwaarde 
van het digitaal geproduceerde kleurendrukwerk) tot 
2012 zal toenemen met een samengesteld jaarlijks 
groeipercentage van 15,4%. InfoTrends voorspelt 
dat de verkoop van kleurendrukapparatuur voor 
POD-toepassingen over diezelfde periode zal groeien 
met een samengesteld jaarlijks groeipercentage van 
14,8%. Ondanks de grote mediabelangstelling voor 
inkjet, met name tijdens Drupa 2008, zijn waarne-
mers het erover eens dat de twee technologieën, 
elektrofotografie en inkjet, gewoon naast elkaar zul-
len blijven bestaan.

Marktwaarde van het digitale drukwerk
Bron: Pira 2007 – The future of global printing to 2012. 

Bron: Pira 2007 - The future of global printing to 2012.

Punch Graphix wil sterker groeien dan de markt 
door zijn focus op bepaalde nichemarkten te ver-
scherpen, in het bijzonder die voor etiketten, ‘book 
on demand’, transpromo en textielbedrukking. Uit 
een studie gepubliceerd door InfoTrends bleek dat 
Xeikon het afgelopen jaar alvast beter presteerde dan 
de markt met een groei van het aantal leveringen van 
20% in vergelijking met een 4% groei van de markt in 
het algemeen.

25%
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15%

10%
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EuropaNoord- en 

Zuid-Amerika
RestAzië Wereld
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16,6 16,3
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Gerealiseerde en verwachte groei 
van de markt voor digitaaldruk

CAGR 2002-2007	 CAGR 2002-2012
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66% 71%

Marktaandeel van elektrofotografie versus inkjet

Elektrofotografie	 Inkjet

34% 29%
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Realisaties

Wereldwijde aanwezigheid

De Xeikon-oplossingen worden wereldwijd verdeeld door Punch 
Graphix dochterbedrijven en, aanvullend, via een netwerk van 
distributiepartners die ze verdelen op basis van regionale exclu-
siviteit.

Top 3-speler in gekozen nichemarkten

Punch Graphix focust op het topsegment van de markt (druk-
snelheden > 120 ppm). Wereldwijd bekleedt het met Xeikon de 
vierde plaats met een marktaandeel van 6% (op basis van het 
aantal leveringen in 2008). Punch Graphix wil deze positie ver-
stevigen en veiligstellen door zijn oplossingen voortdurend te 
verbeteren op het gebied van kwaliteit, snelheid en betrouwbaar-
heid. In specifieke niches is Xeikon marktleider.

Recurrente inkomsten

De recurrente inkomsten gegenereerd door Digital Printing 
Solutions zijn afkomstig van software-updates, onderhoudscon-
tracten en de verkoop van toner en andere verbruiksgoederen. 
Xeikon-persen kunnen uitsluitend gebruik maken van de eigen 
gepatenteerde toners. 

Groei

Verwacht wordt dat de markt voor digitaaldruk (marktwaarde 
van het geproduceerde digitale drukwerk) tot 2012 zal toenemen 
met een samengesteld jaarlijks groeipercentage van 15,4%. 
Punch Graphix wil sterker groeien dan de markt door gerichte 
marketing, verbeterde leadgeneratie en een verscherpte focus 
op specifieke nichemarkten, met name die voor etiketten, ‘book 
on demand’, transpromo en textielbedrukking. Het afgelopen 
jaar presteerde Xeikon alvast beter dan de markt met een groei 
van het aantal leveringen van 20% in vergelijking met een 4% 
groei van de markt.

04
  P

un
ch

 G
ra

ph
ix

 in
 c

lo
se

-u
p

3

3

3

3

28



Producten en diensten

Onder de merknaam basysPrint ontwikkelt, produ-
ceert en vermarkt Punch Graphix UV-plaatbelichters. 
Net zoals andere CtP-belichters, maken ze de filmont-
wikkelingsstap overbodig. Uniek aan de basysPrint- 
plaatbelichters is echter dat de belichte plaat 
een UV-gevoelige offsetplaat is. Daardoor zijn de  
basysPrint-systemen drempelverlagend: druk-
kers die de overstap willen maken van traditioneel 
naar ‘filmloos drukken’ kunnen de hun vertrouwde 
UV-platen, waarvan zij de karakteristieken en pro-
cesstabiliteit door en door kennen, blijven gebruiken. 
Naast plaatbelichters omvat het aanbod systeemau-
tomatisering en specifieke proofing- en workflowop-
lossingen op maat.

In samenwerking met Agfa ontwikkelt en produceert 
Punch Graphix hoogwaardige CtP-systemen voor 
krantenoffsetdruk. Door Agfa worden deze systemen 
wereldwijd vermarkt onder de merknamen Polaris X 
en Advantage N.

Plaatbelichters
Punch Graphix CtP-systemen zijn vlakbedplaatbe-
lichters, de drukplaten blijven dus vlak tijdens het 
belichtingsproces, in tegenstelling tot platen bij 
trommelbelichters die rondom of in een trommel 
worden geplaatst.

CtP-systemen kunnen worden ingedeeld in 
drie categorieën op basis van de gebruikte 
belichtingstechnologie.

Violetbelichting
Bij deze techniek worden speciale fotogevoe-
lige platen belicht door violet, dus zichtbaar, 
laserlicht. Ongeveer 50% van de CtP-markt 
maakt gebruik van deze technologie, die ook 
aan de basis ligt van de in samenwerking met 
Agfa ontwikkelde CtP-systemen.

Thermische belichting
Thermische CtP-systemen gebruiken een 
belichtingstechniek waarbij warmtegevoelige 
platen worden belicht door blootstelling aan 
warmte. Het marktaandeel van deze technolo-
gie bedraagt circa 45%.

Ultravioletbelichting
Door middel van ultraviolet licht (UV) kunnen 
zogenoemde conventionele offsetplaten wor-
den belicht, vandaar de benaming CTcP (com-
puter-to-conventional-plate). De basysPrint-
machines waren de eerste, en tot voor kort 
de enige, die deze techniek gebruikten. Omdat 
conventionele platen aanzienlijk goedkoper zijn 
dan de platen gebruikt voor de andere belich-
tingstechnieken, kan de duurdere basisinveste-
ring voor de machine bij hoge volumes op korte 
termijn worden terugverdiend. De UV-techniek 
heeft een marktaandeel van circa 5%.

Prepress Solutions
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wikkeling en verbetering van zijn aanbod. In de loop 
van 2008 lanceerde het de Series 400 en 800 en de 
nieuwe multicassette-automatiseringstechnologie 
voor de grootformaat- en extragrootformaatbelich-
ters. De UV-Setters 450 en 850 waren het resultaat 
van jarenlange automatiseringservaring in de kran-
tenindustrie en beproefde basysPrint-belichtings-
technologie. Met de basysPrint UV-Setters biedt 
Punch Graphix UV-plaatbelichters voor de meest uit-
eenlopende plaatformaten. Voor elke serie, behalve 

voor de Serie 6, zijn er verschillende modellen die in 
meer of mindere mate geautomatiseerd zijn met één 
of meerdere cassettes (single-cassette automation 
(SCA) en multi-cassette automation (MCA)). Voor de 
belichtingsmodule is er de keuze tussen DSI² en DSI³ 
(zie verder), en het aantal belichtingskoppen kan ver-
schillen. Alle systemen hebben een variabel configu-
reerbaar registersysteem met driepuntsaanleg wat 
de flexibiliteit vergroot. De automatische systemen 
beschikken over automatische tussenpapierverwij-
dering en desgewenst over een geïntegreerde stans. 
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Na de productlanceringen tijdens het boekjaar 2008 bestond het portfolio basysPrint UV-Setters uit de 
volgende systemen:

UV-Setter Serie 400 | 4-paginaformaat: de Serie 400–belichters werden ontwikkeld voor het belichten 
van platen van formaatklasse 2 (B2), voor platen tot 680 mm x 830 mm. De UV-Setter 440 is nog uitge-
rust met het DSI²-belichtingssysteem. De UV-Setter 450 maakt gebruik van DSI³ en haalt daarmee een 
belichtingssnelheid tot 32 platen/uur.

UV-Setter Serie 6 | 6-paginaformaat: de UV-Setter 656 is een volautomatische plaatbelichter voor for-
maatklasse 3 (6 pagina’s of platen tot 690 mm x 980 mm). Deze belichter is standaard uitgerust met DSI³ 
en mikt op de markt voor hoge volumes met een belichtingssnelheid tot 60 platen/uur.

UV-Setter Serie 800 | 8-paginaformaat: de Serie 800–belichters zijn de meest populaire van de plaatbe-
lichters en werden gemaakt voor platen van klein formaat tot formaatklasse 4 (B1), platen tot 940 mm x 
1150 mm. De UV-Setter 840 is nog uitgerust met het DSI²-belichtingssysteem. De UV-Setter 850 maakt 
gebruik van DSI³ en haalt daarmee een belichtingssnelheid tot 26 platen/uur.

UV-Setter Series 11, 15, 16 | groot en extra groot formaat: de UV-Setter Series 11, 15 en 16 zijn bestemd 
voor de VLF-markt (‘very large format’) en bieden volledige formaatflexibiliteit tot formaatklasse 10, 
d.w.z. voor platen tot 1535 mm x 3170 mm. (Serie 11 tot 1375 mm x 2050 mm met 1450 mm x 2100 mm 
in optie, Serie 15 tot 1560 mm x 2100 mm en Serie 16 tot 1560 mm x 3170 mm). De UV-Setters van deze 
reeks zijn standaard uitgerust met DSI³ en belichten tot 20 platen/uur. 

UV-Setter Serie F | flexodruk voor kranten: de UV-Setter Serie F beantwoordt aan de groeiende vraag 
naar CtP-oplossingen voor het flexodrukken van kranten. De UV-Setter Serie F wordt wereldwijd verdeeld 
via MacDermid Printing Solutions, ´s werelds grootste leverancier van printplaten voor deze druktech-
niek.

UV-Setter voor zeefdruktoepassingen: De basysPrint UV-Setter voor zeefdruktoepassingen wordt sinds 
2000 verdeeld door Kissel+Wolf onder de naam KIWO Screensetter for CTS (Computer to Screen). Deze 
UV-Setters worden onder meer gebruikt in de productie van printplaten (PCB’s), membraanschakelaars 
of instrumentenpanelen en voor de bedrukking van keramische materialen of glas.
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op het eigen ontwikkelde Digital Screen Imaging 
proces (DSI) dat de te drukken tekst of beelden 
door middel van UV-licht op de drukplaat zet. Het 
DSI-proces met een stapsgewijze plaatbelichting 
waarbij een deel van de plaat belicht wordt en de 
plaat vervolgens opschuift om een volgende deel te 
laten belichten, werd verder geoptimaliseerd tot het 
DSI²-proces. De belichtingskop beweegt continu, 
dus sneller en gelijkmatiger, over het te belichten 
plaatoppervlak. 

In oktober 2006 lanceerde Punch Graphix het DSI³-
proces voor een nog snellere belichting. Dankzij een 
ingenieuze constructie waarbij verschillende violet-
diodes worden gemonteerd aan de buitenkant van de 
belichtingskop, kan de belichtingssnelheid worden 
verdubbeld, zonder dat er aan beeldnauwkeurigheid 
wordt ingeboet. Een extra voordeel van DSI³ is dat 
de DSI³-modules niet hoeven te worden vervangen 
tijdens de levensduur van de UV-Setter. De DSI³-
systemen onderscheiden zich door hun hoge stabili-
teit, die ook zonder kalibratie constant blijft. Door de 
montage van extra DSI³-modules kan de belichtings-
snelheid nog verder worden opgevoerd. DSI³ werd 
speciaal ontwikkeld voor de extra grote formaten van 
de Series 11, 15 en 16 omdat groot formaat tot dan 
gelijkstond met lange belichtingstijden. Vandaag is 
DSI³ echter niet langer voorbehouden aan de groot-
formaatbelichters: de op Drupa 2008 gelanceerde 
UV-Setters 450 en 850 maken ook gebruik van DSI³. 
Desgewenst zijn bepaalde basysPrint UV-Setters 
ook in de klassieke lampenconfiguratie verkrijgbaar 
(DSI²), bijvoorbeeld voor bedrijven met een zeer laag 
plaatverbruik of die hun eerste stappen zetten in de 
CtP-branche.

Superieure beeldscherpte
Het belangrijkste onderdeel van de belichtings-
kop is de microspiegelchip (Digital Micromirror 
Device™) die het UV-licht via één van de bijna 
800.000 individueel bewegende microspiegels 
op de printplaat richt of afbuigt. Het resul-
taat van deze belichtingstechniek is een vier-
kant punt. De scherpe rand van het vierkante 
punt zorgt voor optimale beeldkwaliteit. Hierin 
schuilt het verschil met de klassieke laserbe-
lichting die een rond punt produceert. Ronde 
punten moeten, noodzakelijkerwijze, steeds 
een beetje overlappen. Er zijn bij de klassieke 
lasertechniek dus meer punten nodig voor een-
zelfde plaatoppervlak. De basysPrint UV-Setter 
daarentegen kan zelfs bij relatief lage resolu-
ties – weinig punten – een hoge beeldkwaliteit 
bereiken waardoor de tijd nodig voor de beeld-
verwerking drastisch wordt verkort. 
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In samenwerking met Agfa ontwikkelt en produceert 
Punch Graphix hoogwaardige CtP-systemen voor 
krantenoffsetdruk. Door Agfa worden deze systemen 
wereldwijd vermarkt onder de merknamen Polaris X 
en Advantage N. Meer informatie over deze systemen 
is te vinden op www.agfa.com.

Proofing-en workflowoplossingen
Punch Graphix ontwikkelde software voor de ver-
schillende fasen van het drukvoorbereidingsproces, 
aangepast voor de basysPrint UV-plaatbelichters. 

basysPrint verzorgt echter vooral workflowoplos-
singen op maat van de klant, van de integratie van 
bestaande drukvoorbereidingstoepassingen met de 
UV-Setters tot de ontwikkeling van volledig geïn-
tegreerde workflows. Dankzij hun open architec-
tuur, kunnen de UV-plaatbelichters immers naad-
loos worden geïntegreerd in bestaande workflows. 
Gebruikers kunnen de reeds aanwezige systemen 
blijven gebruiken, of er kan een workflow worden 
ontwikkeld precies op maat van hun behoeften. 

Polaris X 
De eerste generatie Polaris werd in 1996 ont-
wikkeld door Strobbe Graphics en is sinds-
dien voortdurend aangepast en verbeterd. De 
Polaris groeide uit tot de onbetwistbare markt-
leider in het topsegment van de krantenmarkt. 
De meest recente generatie, de Polaris X, ver-
werkt 290 platen/uur en onderscheidt zich door 
zijn betrouwbaarheid.

Advantage N
De Advantage N bouwt voort op het succes van 
de Polaris en de Advantage. Hij is het ideale 
instapmodel voor kleinere krantendrukkerijen. 
Afhankelijk van het model verwerkt hij 75 tot 
220 platen/uur.

Service, ondersteuning en integratie
basysPrint wordt wereldwijd vertegenwoordigd door 
een netwerk van distributiepartners. In sommige lan-
den worden de basysPrint-oplossingen verdeeld en 
ondersteund door Punch Graphix-dochterbedrijven. 
Alle staan ze garant voor een vlekkeloze en klant-
gerichte service. Gespecialiseerde Punch Graphix-
teams begeleiden integratieprojecten van concept tot 
installatie. 

De oplossingen ontwikkeld in samenwerking met 
Agfa worden door Agfa wereldwijd verdeeld en onder-
steund.

Klanten en doelmarkten

Met de UV-Setter Series 400, 800, 6 en 11 richt  
basysPrint zich in de eerste plaats tot de marktseg-
menten van het commerciële drukwerk, het verpak-
kingsdrukwerk en de boekdruk en tot middelgrote en 
grote drukkerijen. De Serie 11 is eveneens geschikt 
voor het drukken van grootformaat affiches, net zoals 
de Series 15 en 16. 

De in samenwerking met Afga geproduceerde syste-
men zijn bestemd voor de krantenoffsetdruk. Dankzij 
het succes van de Polaris, de lancering van nieuwe 
systemen en de consolidatie van de markt, bezit Agfa 
vandaag een wereldwijd marktaandeel van ruim 50%.
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Geografische aanwezigheid

De kosten omvatten de drukplaten, de processor, chemicaliën, 
de lichtbron en afvalverwijdering. UV-drukplaat = 100%
Kostenvergelijking van belichtingssystemen met verschillende 
plaattechnologieën

Bron: Punch Graphix interne studies
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basysPrint-plaatbelichters onderscheiden zich door 
hun gebruiksvriendelijkheid en betrouwbaarheid. Ze 
leveren de basis voor drukwerk van uitzonderlijke 
kwaliteit. 

Drukkers kunnen bovendien conventionele offset-
platen blijven gebruiken, en dergelijke platen zijn 
nog steeds goedkoper dan de speciaal voor andere 
CtP-belichters ontwikkelde platen. Hierdoor verlaagt 
de basysPrint-technologie de drempel voor filmloos 
drukken aanzienlijk, vooral voor middelgrote drukke-
rijen die relatief hoge volumes drukken en waarvoor 
de kostprijs van de platen doorslaggevend is.

De door Agfa vermarkte Polaris X- en Advantage 
N-plaatbelichters zijn robuuste en bewezen systemen 
die zich nog steeds onderscheiden door hun belich-
tingssnelheid en betrouwbaarheid.

Hoofdzetel

Productie, R&D en Marketing & Sales

Land waar basysPrint verdeeld wordt 

via Punch Graphix-dochterbedrijf

Land waar basysPrint verdeeld wordt 

via distributiepartner
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De onderzoek-en-ontwikkelingsafdeling van  
basysPrint is gevestigd in Duitsland en België. 
Productie gebeurt in Duitsland. Net zoals voor 
Digital Printing Solutions is ook voor Prepress 
Solutions lokale aanwezigheid van groot belang. 
Een netwerk van distributiepartners verdeelt de 
basysPrint-oplossingen wereldwijd op basis van niet-
exclusiviteit. In sommige landen worden de basy-
sPrint-oplossingen verdeeld en ondersteund door 
Punch Graphix-dochterbedrijven die eveneens de 
Xeikon-oplossingen vermarkten en ondersteunen. 
Wegens het gebrek aan synergie tussen de sales-
en-serviceorganisaties voor Xeikon-oplossingen, 

traditioneel verdeeld via directe verkoopkanalen, en 
voor basysPrint-oplossingen vermarkt via indirecte 
kanalen, werd het directe verkoopkanaal voor basy-
sPrint-oplossingen niet verder uitgebreid. Op 1 maart 
2009 werd de vennootschap Punch Graphix Prepress 
Germany GmbH verkocht aan Nipson International 
nv. De onderzoeks-, productie- en verkoopactiviteiten 
voor basysPrint zullen worden overgebracht naar 
Punch Graphix Prepress Belgium nv in Ieper, België.

De systemen ontwikkeld in samenwerking met Agfa 
worden geproduceerd in België en door Agfa wereld-
wijd verdeeld en ondersteund. 
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Het gebruik van CtP-systemen is de afgelopen jaren 
sterk gegroeid, zowel in de sector van het com-
merciële drukwerk als in die van de krantendruk. 
Volgens een studie van onderzoeksbureau VSM zal 
het gebruikersbestand van CtP-systemen wereldwijd 
tot 2011 nog groeien met een samengesteld jaarlijks 
groeipercentage van 10,7%. Voor de groei van de 
verkoop houdt de studie het op een samengesteld 
jaarlijks groeipercentage van 1,2% tot 2011. Vooral 
de groeimarkten bieden nog goede vooruitzichten. De 
markt voor de krantendruk krimpt echter.

Bron: VSM 2008 

Bron: VSM 2008 

Bron: VSM 2008 
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Realisaties

Wereldwijde aanwezigheid
De basysPrint-oplossingen worden wereldwijd verdeeld door 
distributiepartners. De oplossingen ontwikkeld in samenwerking 
met Agfa worden door Agfa wereldwijd verdeeld en ondersteund.

Top 3-speler in gekozen nichemarkten

Met een marktaandeel van ruim 50% bekleden de CtP-systemen 
vermarkt door Agfa de nummer 1-positie in het segment van de 
krantendruk. basysPrint is vooral sterk in de sector van het com-
merciële drukwerk.

Recurrente inkomsten

De recurrente inkomsten zijn niet langer beperkt tot inkomsten 
uit onderhouds- en ondersteuningscontracten. basysPrint sloot 
een OEM-overeenkomst voor het leveren van conventionele 
drukplaten onder ‘private label’. De eerste levering vond plaats 
in april 2008.

Groei

Verwacht wordt dat het gebruikersbestand en de verkoop van 
CtP-systemen tot 2011 zullen groeien met een samengesteld 
jaarlijks groeipercentage van respectievelijk 10,7% en 1,2%. De 
groeimarkten bieden de beste vooruitzichten. Het afgelopen jaar 
presteerde basysPrint fors beter dan de markt: waar de verkoop 
globaal genomen daalde, zette basysPrint een omzetgroei van 
45% neer.
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Duurzaam ondernemen is ondernemen met oog 
voor mens, veiligheid en milieu. Punch Graphix 
streeft ernaar om door duurzame innovatie de 
impact van zijn producten en diensten op mens en 
milieu zoveel mogelijk te verbeteren. In zijn streven 
naar duurzaamheid creëert het ook de randvoor-
waarden voor een veilige en gezonde werk- en 
woonomgeving voor alle betrokkenen. Voor Punch 
Graphix is duurzaam ondernemen en duurzaam 
innoveren een continu proces waarbij de lat steeds 
hoger wordt gelegd. 

Ofschoon de productie van drukwerk op zich mis-
schien niet altijd de meest ecologische keuze is, 
bestaan er wel degelijk manieren om de milieube-
lasting ervan zoveel mogelijk te beperken. Punch 
Graphix’ unieke oplossingen hebben een gemeen-
schappelijk kenmerk: ze maken allemaal een of 
meer tussenstappen uit het traditionele offsetdruk-
proces overbodig. Het streven naar duurzaamheid is 
zichtbaar in alle fasen van de productontwikkeling, 
van concept en design tot productie.

Concept en design

De RoHS-richtlijn, naar de Engelse naam ‘Restriction 
of Hazardous Substances directive’, is een Europese 
richtlijn betreffende de beperking van het gebruik 
van bepaalde gevaarlijke stoffen in elektrische en 
elektronische apparatuur. Binnen Punch Graphix 
loopt een programma om ervoor te zorgen dat alle 
producten beantwoorden aan die richtlijn. Nieuwe 
producten worden zodanig ontworpen dat ze zo 
energie-efficiënt mogelijk zijn. Maar er is meer.

Duurzame  
productontwikkeling
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Bij digitaal drukken worden documenten direct van 
digitale bestanden op papier of ander materiaal 
gedrukt. Digitaaldruk wordt daarom ook wel ‘direct-
to-press’ of ‘direct-to-paper’ genoemd. Het digitale 
drukproces elimineert een aantal dure en tijdrovende 
stappen uit het traditionele offsetdrukproces, met 
name filmbelichting, plaatproductie en montage. 
Aan het digitale drukproces zijn geen opstartkosten 
verbonden waardoor men kostenefficiënt hoogkwa-
litatieve kleinere oplagen kan drukken. ‘Print on 
demand’ wordt realiteit: men drukt wat men wil, 
waar men wil. Overtollige voorraden worden ver-
meden door enkel te drukken wat men nodig heeft. 
Drukklare bestanden kunnen digitaal worden ver-
stuurd naar lokale drukkerijen. Hierdoor wordt het 
transport van drukwerk tot een minimum beperkt en 
dat scheelt in de uitstoot van uitlaatgassen. 

Punch Graphix laat zich bij de productontwikkeling 
leiden door enkele belangrijke ecologische doelstel-
lingen:
• De producten moeten beantwoorden aan de 

bestaande milieurichtlijnen en anticiperen op 
milieugerelateerde productstandaarden en 
klantenbehoeften (RoHS, Eco-tex, Swan Label, 
California 65, etc.).

• 	 Punch Graphix wil de recyclagekost van Xeikon-
drukpersen, verbruiksgoederen en het geprodu-
ceerde drukwerk reduceren.

• 	 Punch Graphix streeft ernaar om de milieu-
impact van zijn producten gedurende hun totale 
levensduur te minimaliseren.

De productdesignstrategie gaat uit van de volgende 
principes: vervanging of reductie van de hoeveelheid 
gebruikte grondstoffen, verbetering van de procesef-
ficiency, reductie van de afvalproductie, optimalisatie 
van het energieverbruik en de productlevenscycli en 
een verbetering van de productverwijdering en –recy-
cleerbaarheid.

Xeikon-persen zijn milieuvriendelijk: ze produce-
ren geen schadelijke emissies van vluchtige orga-
nische stoffen (VOC), en omdat ze uitgerust zijn 
met circulatiekoeling (‘closed loop’), gebruiken ze 
geen proceswater. Uit een onafhankelijke studie 
uitgevoerd door het VITO(8) blijkt dat de energiebe-
sparing door Xeikon-persen aanzienlijk is. In ver-
gelijking met het traditionele offsetproces verbruikt 
een Xeikon-machine meer dan 6 kilowattuur minder 
voor een typische drukopdracht van 5000 dubbel-
zijdig bedrukte A3-vellen. Voor diezelfde opdracht 
verbruikt het offsetproces 6 liter proceswater, een 
Xeikon-machine geen.

Ook het drukwerk dat met Xeikon-persen wordt 
geproduceerd is milieuvriendelijk. Recycleerbaarheid 
van drukwerk wint aan belang. Xeikon-drukwerk 
is gegarandeerd recycleerbaar: de toner kan pro-
bleemloos worden verwijderd en hij bevat geen 
schadelijke stoffen. Als pionier heeft Punch Graphix 
actief meegewerkt in talrijke werkgroepen rond 
recycleerbaarheid van drukwerk. Punch Graphix ont-
wikkelde als enige een UV-curable toner die nog kan 
worden verwijderd zodat het drukwerk recycleerbaar 
is. Xeikon toner bevat geen cadmium of lood, geen 
ftalaten en geen verboden azo-kleurstoffen zodat 
hij kan worden gebruikt voor de bedrukking van 
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speelgoed. De Xeikon V3- en de Xeikon FA-toner zijn 
ECO-Tex-conform wat betekent dat ze niet schadelijk 
zijn bij contact met de huid. De Xeikon V2-toner en de 
FA-toner zijn door de FDA bovendien geschikt bevon-
den voor voedselverpakkingstoepassingen, en som-
mige combinaties zijn geschikt voor direct contact 
met droog en/of niet-oliehoudend voedsel. 

De Xeikon-drukpersen werden in het verleden al 
meermaals onderscheiden, niet alleen voor hun 
designkwaliteiten, maar ook wegens hun milieu-
vriendelijke en innovatieve eigenschappen. In 2003 
werd de Xeikon-productenlijn bekroond met de 
Belgische Milieuprijs 2003-2004(9) en in 2005 ontving 
Punch Graphix de RadTech Europe(10) Innovation 
Award voor de ontwikkeling van zijn UV-curable 
toner. In 2007 won Punch Graphix de Nederlandse 

Verpakkingsketen Prijs(11) voor zijn intelligent opge-
zette verpakkingsketen. In samenwerking met alle 
betrokken partijen zette Punch Graphix een intel-
ligent totaalconcept op met herbruikbare verpak-
kingen die maximaal afgestemd zijn op alle stappen 
van het logistiek proces. Omdat de verpakkingen her-
bruikbaar zijn, is hun milieubelasting minimaal. De 
toner wordt geleverd in recycleerbare HDPE-flessen.

Prepress Solutions
Computer-to-Plate of CtP is een digitale technologie 
waarbij de te drukken teksten en beelden door mid-
del van een speciale lichtbron direct op een lichtge-
voelige drukplaat worden belicht waarna die plaat 
wordt gebruikt in het klassieke offsetdrukproces. 
Hierin verschilt de CtP-methode van de traditionele 
analoge manier van plaatbelichting. In het traditio-
nele procedé wordt eerst een negatieve of positieve 
film gemaakt van de te drukken gegevens en vervol-
gens wordt die film gekopieerd op de drukplaat die 
dan tijdens het offsetdrukproces wordt gebruikt. De 
filmbelichtingsstap is overbodig. Er worden dus geen 
zilverhoudende drukfilms geproduceerd, waardoor de 
impact op het milieu vermindert.

In vergelijking met andere CtP-technologieën zijn 
basysPrint-plaatbelichters nog milieuefficiënter: voor 
de ontwikkeling van conventionele drukplaten is geen 
chemische ontwikkelaar nodig, en de ontwikkeling 
verbruikt minder energie. basysPrint-plaatbelichters 
dragen dus bij aan een gezonde productieomgeving 
en reduceren de hoeveelheid chemisch afval en 
afvalverwerkingskosten. Ook voor violetlaserplaatbe-
lichters komen er milieuefficiëntere drukplaten op de 
markt. Deze ‘procesloze’ drukplaten kunnen zonder 
enige nabewerking van de belichter op de drukpers 
worden gelegd, zonder dat er proceswater of chemi-
caliën aan te pas komen. 
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In alle productievestigingen wordt de EU-richtlijn 
‘afgedankte elektrische en elektronische apparatuur’ 
(AEEA, internationaal afgekort tot WEEE) nauwgezet 
nageleefd. Het hoofddoel van deze richtlijn is om de 
jaarlijkse hoeveelheid afval door afgedankte appara-
tuur te doen afnemen. De richtlijn moedigt recycling 
en ander vormen van opnieuw benutten aan. Ook de 
doelstellingen van het Milieuactieplan (MAP) voor 
energiebesparing en de bevordering van het gebruik 
van duurzame energie worden nagestreefd. Alle pro-
ductievestigingen hebben een gescheiden systeem 
dat afvalwater en regenwater apart afvoert waardoor 
de druk op de afvalwaterverwerking vermindert.

De tonerfabriek in België leverde enkele bijzondere 
inspanningen. Zo werden er belangrijke investerin-
gen gedaan om het energieverbruik te optimaliseren. 
De fabriek maakt onder meer gebruik van warm-
terecuperatie en efficiënte compartimentering en 
zonering waardoor het energieverbruik tijdens de 
afgelopen twee jaar daalde met meer dan 35%. 
Niet alleen het energieverbruik werd met succes 
aangepakt. Dankzij enkele intelligente maatregelen 
kon ook de geproduceerde hoeveelheid afval dras-

tisch worden gereduceerd. Bepaalde afvalfracties 
worden hergebruikt voor de productie van nieuwe 
toner. Andere fracties worden samengeperst met 
houtpulp en gebruikt als brandstof in de cementin-
dustrie. Verpakkingsmateriaal wordt gerecycleerd 
en de hoeveelheid verpakkingsafval wordt bovendien 
beperkt dankzij het gebruik van grondstoffen in bulk-
verpakking. Tijdens de voorbije twee jaar daalde het 
volume geproduceerd afval met meer dan 50%.

Dat aandacht voor milieuvriendelijke productieme-
thoden ook kan leiden tot betere producten wordt 
treffend geïllustreerd door Xeikons FA-toner. Xeikon-
toner is mechanisch geproduceerde, gemalen toner. 
De poederkorrels van chemisch geproduceerde 
toner zijn echter kleiner, waardoor er scherpere 
afdrukken kunnen worden gemaakt. Het productie-
proces van chemische toner verbruikt ook minder 
energie, maar dat voordeel wordt tenietgedaan door 
het energieverbruik voor het droogproces, de uitstoot 
van vluchtige organische stoffen (VOC) en de vereis-
te afvalwaterbehandeling. Punch Graphix heeft zijn 
bestaande productietechnieken aangepast waardoor 
zijn FA-toner alle voordelen biedt van chemische 
toner, maar zonder de nadelen.
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Dankzij rigoureuze kwaliteitsbewaking van de pro-
ductieprocessen, beantwoordt het Punch Graphix-
productgamma aan de strengste internationale kwa-
liteitsnormen. 

De productievestigingen in België (Ieper en Lier) en 
Duitsland (Boizenburg) zijn ISO 9001:2000-gecerti-
ficeerd.

Evenwichtig 
personeelsbeleid
Een evenwichtig personeelsbeleid is van doorslag-
gevend belang voor duurzaam succes. Alleen door 
geschikte medewerkers aan te trekken en te houden, 
kan een onderneming haar concurrentiepositie vei-
ligstellen en versterken. Punch Graphix heeft eerlijk-
heid en transparantie hoog in het vaandel staan en 
draagt er zorg voor dat het zijn reputatie als aantrek-
kelijk werkgever eer aandoet. Het biedt een veilige, 
professionele en aangename werkomgeving waar 
persoonlijk initiatief wordt aangemoedigd en werkne-
mers de kans krijgen om zich ten volle te ontplooien. 

Gelijke kansen
Punch Graphix voert een personeelsbeleid waar-
in geen onderscheid wordt gemaakt op basis van 
iemands geslacht, leeftijd, ras, godsdienst, seksuele 
geaardheid of politieke voorkeur. Geen enkele vorm 
van discriminatie op basis van deze kenmerken wordt 
getolereerd. Punch Graphix waarborgt de toepassing 
van het beginsel van gelijke kansen en zorgt ervoor 
dat personen met een handicap waar mogelijk kun-
nen worden tewerkgesteld.

Gezonde combinatie werk-privé
Punch Graphix is zich ervan bewust dat zijn toekomst 
wordt bepaald door de mate waarin het erin slaagt 
om geschikte medewerkers aan te trekken en te 
houden. Daarom staat het open voor flexibele werk-
tijden en tracht het zijn werknemers zoveel mogelijk 
tegemoet te komen en te steunen bij het vinden van 
een gezond evenwicht tussen werk en privé. Punch 
Graphix hanteert een personeelsvriendelijk beleid 
ten aanzien van zwangerschaps- en ouderschaps-
verlof.

Lokale initiatieven
Behalve aan het integreren van duurzame ontwik-
keling in de eigen productieactiviteiten, heeft Punch 
Graphix de afgelopen jaren ook aandacht besteed 
aan de ondersteuning van lokale initiatieven ter 
bevordering van (duurzaam) ondernemerschap. 

In België steunt Punch Graphix gedurende twee jaar 
(2007-2009) het Plato-project voor de regio Mechelen 
in de provincie Antwerpen, een multidisciplinair en 
internationaal initiatief van de Kamer van Koophandel 
om duurzame economische ontwikkeling van kleine 
en middelgrote ondernemingen te stimuleren. Grote 
bedrijven nemen het peterschap van een klein of 
middelgroot bedrijf op zich en stellen ervaren kader-
leden deeltijds ter beschikking voor begeleiding en 
ondersteuning. Deze methode van praktijkgerichte 
kennis- en ervaringsuitwisseling draagt op een effec-
tieve manier bij tot de professionalisering van het 
management in de begeleide bedrijven en is gericht 
op duurzame ontwikkeling en groei. 

Continue kwaliteitszorg
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Ondanks de wereldwijde financieel-economische 
crisis die vooral tijdens het vierde kwartaal in volle 
hevigheid toesloeg, kan Punch Graphix terugblikken 
op een geslaagd jaar. Dat is mede te danken aan 
diverse herstructureringsmaatregelen die werden 
genomen, anticiperend op de onzekere marktom-
standigheden, en een strikt kostenmanagement.

Op 31 december 2008 nam Punch Graphix de volle-
dige participatie door Punch International gehouden 
in Accentis nv over. Accentis nv is de vastgoedhol-
ding die medio 2008 de vastgoedportefeuille van de 
Punch-groep overnam, waaronder ook de gebouwen 
van Punch Graphix. De aandelen werden overgeno-
men voor een totaal bedrag van 20,7 miljoen euro 
waardoor Punch Graphix de grootste aandeelhouder 
werd met 24,49% van de aandelen. Punch Graphix 
heeft de intentie om een blokkeringsminderheid in 
Accentis nv op te bouwen. Daarnaast nam Punch 
Graphix een vordering van Punch International op 
Accentis nv ten belope van 30,4 miljoen euro over 
voor een prijs van 29,5 miljoen euro. De overgenomen 
vordering is door Accentis nv aflosbaar na 5 jaar en is 
rentedragend tegen een percentage van 6% per jaar, 
waarbij de interest niet wordt gekapitaliseerd. 

Het toezicht op het beleid en de uitvoering daar-
van door de Raad van Bestuur van Punch Graphix 
is toevertrouwd aan de Raad van Commissarissen 
die, in de zogenoemde two-tierbestuursstructuur 
(tweeledige structuur) naar Nederlands recht, gezien 
moet worden als een separaat bestuurslichaam dat 
onafhankelijk opereert van de Raad van Bestuur. Die 
onafhankelijkheid komt onder meer tot uiting in de 
eis dat leden van de Raad van Commissarissen geen 
lid van de Raad van Bestuur kunnen zijn, noch werk-
nemer van de onderneming. 

De Raad van Commissarissen handelt in het belang 
van de onderneming en houdt toezicht op en advi-
seert de Raad van Bestuur in de uitvoering van zijn 
managementtaken en het bepalen van de stra-
tegische richting. Belangrijke managementbeslis-
singen dienen ter goedkeuring aan de Raad van 
Commissarissen te worden voorgelegd. De Raad van 
Commissarissen houdt toezicht op de structuur en 
systemen van interne controle en de financiële rap-
portage. Daarnaast stelt hij de beloning vast van de 
individuele leden van de Raad van Bestuur binnen 
de grenzen zoals goedgekeurd door de Algemene 
Vergadering van Aandeelhouders. Nadere toelich-
ting bij de taken en bevoegdheden van de Raad van 
Commissarissen is opgenomen op pagina 62 en vol-
gende van dit jaarverslag. 

Jaarrekening  
en dividendvoorstel

Dit jaarverslag bevat de jaarrekening over het boek-
jaar 2008 die is voorzien van een goedkeurende 
accountantsverklaring. Wij stellen de aandeelhou-
ders voor dit jaarverslag vast te stellen en de Raad 
van Bestuur en de Raad van Commissarissen 
decharge te verlenen voor het tijdens het afgelopen 
boekjaar gevoerde beleid, respectievelijk het gehou-
den toezicht.

De Raad van Commissarissen stemt in met het voor-
stel van de Raad van Bestuur om over het boekjaar 
2008 geen dividend uit te keren.

Rol van de Raad  
van Commissarissen
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De Raad van Commissarissen streeft ernaar om 
onder zijn leden de juiste combinatie van kennis en 
ervaring te hebben in relatie tot het karakter van de 
onderneming. Op pagina 46 is een uitgebreid over-
zicht opgenomen van de personalia van de huidige 
leden van de Raad van Commissarissen. De leden 
worden benoemd voor een periode van 4 jaar. De 
Raad van Commissarissen heeft een profielschets 
opgesteld voor zijn omvang en samenstelling, reke-
ning houdend met de aard van de onderneming en 
haar dochterondernemingen en de gewenste exper-
tise van zijn leden. De principes en de details van de 
profielschets werden opgenomen als bijlage van het 
Reglement Raad van Commissarissen dat op de web-
site van de vennootschap werd geplaatst. Op basis 
van de principes heeft de Raad van Commissarissen 
in 2007 een meer gedetailleerde profielschets goed-
gekeurd. Deze profielschets is eveneens beschik-
baar op de website van de vennootschap. De huidige 
samenstelling van de Raad van Commissarissen vol-
doet aan de gestelde eisen en beoordelen wij als 
adequaat.

Samenstelling, profiel en 
vergoeding van de Raad 
van Commissarissen

Op 1 februari 2009 trad de heer Philip Ghekiere 
terug als lid van de Raad van Commissarissen. De 
heer Ghekiere heeft een samenwerkingsovereen-
komst afgesloten met NPM Capital, een Nederlandse 
investeringsvennootschap, waar hij als Managing 
Director verantwoordelijk is voor de uitbouw van de 
investeringsactiviteiten van NPM Capital in België. 
In het kader van die samenwerkingsovereenkomst 
heeft hij zich ertoe verbonden om zijn mandaten 
als onafhankelijk commissaris in niet-NPM Capital-
gerelateerde bedrijven zoveel mogelijk af te bouwen. 
De Raad van Commissarissen heeft het ontslag 
van de heer Ghekiere voorgelegd aan de Bijzondere 
Algemene Vergadering van Aandeelhouders van 13 
februari 2009 die zijn ontslag bekrachtigd heeft. De 
Raad van Commissarissen heeft zich ertoe verbon-
den om op de eerstvolgende Algemene Vergadering 
van Aandeelhouders kwijting te vragen voor Philip 
Ghekiere voor de uitoefening van zijn taak. Door het 
vertrek van de heer Ghekiere ontstaat geen vacature. 
De Raad van Commissarissen heeft besloten om 
zich te beraden over de toekomstige invulling van 
deze positie; in de tussentijd zal de Raad bestaan uit 
drie leden. De Raad van Commissarissen is de heer 
Ghekiere bijzonder veel dank verschuldigd voor de 
waardevolle bijdrage die hij heeft geleverd als lid van 
de Raad. 

De vergoeding van de leden van de Raad van 
Commissarissen is goedgekeurd door de Algemene 
Vergadering van Aandeelhouders en bedraagt 25.000 
euro voor de voorzitter en 20.000 euro voor de andere 
leden. De heer Guido Dumarey heeft afgezien van 
enige vergoeding. 
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De Raad van Commissarissen heeft het afgelopen 
verslagjaar 8 keer vergaderd waarvan één keer per 
telefoonconferentie. Geen van de leden was frequent 
afwezig. De leden van de Raad van Bestuur waren 
aanwezig in deze vergaderingen behalve in geval 
van tegenstrijdig belang, tijdens discussies over de 
samenstelling en het functioneren van de Raad van 
Bestuur en tijdens discussies over de remuneratie, 
de prestaties en het functioneren van de individuele 
leden van de Raad van Bestuur. 

In naleving van de best practice bepaling III.1.8 uit 
de Nederlandse corporate governance code heeft 
de Raad van Commissarissen de risico’s verbonden 
aan de onderneming en de rapportering van de Raad 
van Bestuur over de interne risicobeheersings- en 
controlesystemen besproken.

Het afgelopen jaar heeft de Raad van Commissarissen 
ruim tijd en aandacht besteed aan overleg over te 
nemen acties in het licht van de financieel-economi-
sche crisis en de te volgen strategie in dat verband. 

Voorts heeft de Raad van Commissarissen op 22 
december 2008, in naleving van best practice bepa-
ling III.6.4 uit de Nederlandse corporate gover-
nance code, de volgende transacties goedgekeurd: 
(i) de aankoop van het aandelenpakket door Punch 
International nv gehouden in Accentis nv en (ii) de 
overname van een vordering van Punch International 
nv op Accentis nv ter aflossing van de rekening-cou-
rant van Punch International nv aan Punch Graphix 
nv. De heer Guido Dumarey, gedelegeerd bestuurder 
van Punch International nv, heeft zich wegens een 

Plenaire activiteiten en 
vergaderingen van de 
Raad van Commissarissen

belangenconflict van de stemming onthouden. De 
Raad van Commissarissen bevestigt dat de trans-
acties hebben plaatsgevonden overeenkomstig in de 
branche gebruikelijke condities (‘at arm’s length’).

Op grond van de Europese transparantierichtlijn (EG 
Richtlijn 2007/36) dient de Nederlandse wet uiter-
lijk 3 augustus 2009 te worden aangepast op een 
aantal punten die voor de formaliteiten rond aan-
deelhoudersvergaderingen van belang zijn. Hiertoe 
is reeds een wetsvoorstel bij de Tweede Kamer 
aanhangig. Vanzelfsprekend wil Punch Graphix aan 
alle wettelijke voorschriften en beursregels voldoen 
die van tijd tot tijd van toepassing zijn. Daarom 
werd aan de Bijzondere Algemene Vergadering van 
Aandeelhouders van 13 februari 2009 voorgesteld 
om de statutaire regels op die punten zodanig aan 
te passen dat daarin verwezen wordt naar de wet-
telijke voorschriften en beursregels zoals die van 
tijd tot tijd luiden om discrepantie tussen wette-
lijke voorschriften en beursregels enerzijds en sta-
tutaire regels anderzijds te voorkomen. De Raad van 
Commissarissen heeft die statutenwijzigingen vooraf 
uitvoerig besproken en voorbereid. De Bijzondere 
Algemene Vergadering van Aandeelhouders van 13 
februari 2009 keurde de voorgestelde statutenwijzi-
gingen goed. De akte van de statutenwijziging werd 
verleden op 23 februari 2009. Nadere toelichting bij 
de concrete wijzigingen is opgenomen op pagina 84 
en volgende van dit jaarverslag.

In de loop van 2008 heeft de Raad van Commissarissen 
zijn eigen functioneren niet besproken. 
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Gezien de relatief beperkte omvang van de vennoot-
schap, heeft de Raad van Commissarissen beslist om 
de bevoegdheden van de selectie- en benoemings-
commissie en de remuneratiecommissie samen te 
voegen in één commissie, nl. de ‘selectie-, benoe-
mings- en remuneratiecommissie’. Tijdens het ver-
slagjaar bestond deze commissie uit de heren Philip 
Ghekiere en Ben Van Assche. Nadere toelichting bij de 
taken, bevoegdheden en samenstelling van de selec-
tie-, benoemings- en remuneratiecommissie is opge-
nomen op pagina 80 en volgende van dit jaarverslag.

De commissie heeft in 2008 eenmaal vergaderd. Op 
het gebied van remuneratie en benoeming zijn onder 
meer de individuele beloning van de leden van de Raad 
van Bestuur aan de orde gekomen. De vergoeding van 
de leden van de Raad van Bestuur werd vanaf boekjaar 
2008 gekoppeld aan de prestaties van de onderne-
ming. Het principe van de ‘Stock Appreciation Rights’ 
werd goedgekeurd.

Het bezoldigingsbeleid, de vergoedingen en de remu-
neratieprincipes zijn dezelfde als in 2007. 

Voor een overzicht van de vergoeding van de leden 
van de Raad van Bestuur tijdens het verslagjaar wordt 
verwezen naar pagina 82 van dit jaarverslag. 

Selectie-, benoemings- 
en remuneratiecommissieAuditcommissie

De auditcommissie assisteert de Raad van 
Commissarissen in de uitvoering van zijn verant-
woordelijkheid om toezicht te houden op de integriteit 
van de financiële rapportage, het rapportageproces, 
het systeem van interne controle en risicomanage-
ment en de keuze van de externe auditor. Tijdens het 
verslagjaar bestond de auditcommissie uit de heren 
Herman olde Bolhaar en Ben Van Assche. Nadere 
toelichting bij de taken, bevoegdheden en samenstel-
ling van de auditcommissie is opgenomen op pagina 
77 en volgende van dit jaarverslag.

De auditcommissie heeft in 2008 tweemaal verga-
derd. De externe accountant heeft één van de ver-
gaderingen bijgewoond. Tijdens die vergadering zijn 
onder meer de jaarcijfers besproken. Voorts wordt 
verwezen naar de 8 vergaderingen van de Raad van 
Commissarissen, waarin de bevoegdheden van de 
auditcommissie en onderwerpen zoals belastingen, 
actieve belastinglatenties, risicogebieden zoals hed-
ging, valutaschommelingen en verzekeringen, en 
hangende claims en geschillen aan bod zijn gekomen.
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Sinds 1 januari 2008 bestaat de Raad van Bestuur uit 
de heren Wim Deblauwe en Peter Tytgadt. De heer 
Wim Deblauwe is op 1 januari 2008 teruggetreden als 
lid van de Raad van Commissarissen en werd opge-
volgd door Ben Van Assche. 

Volgens de strikte toepassing van de regels van corpo-
rate governance zou Ben Van Assche beschouwd wor-
den als afhankelijk lid. Hierdoor zou Punch Graphix 
niet voldoen aan de best practice bepaling III.2.1 
verwoord in artikel 1.3 van het Reglement Raad van 
Commissarissen die stelt dat alle leden van de Raad 
van Commissarissen, met uitzondering van ten hoog-
ste één persoon, onafhankelijk zijn in de zin van artikel 
1.4 van het Reglement Raad van Commissarissen. 
De Raad van Commissarissen is echter van mening 
dat deze afwijking gerechtvaardigd is omdat Ben 
Van Assche belangrijke en relevante professionele 
ervaring heeft, zowel algemeen als op het gebied 
van de grafische industrie, en daardoor een belang-
rijke bijdrage kan leveren aan de verdere uitbouw 
van Punch Graphix. Bovendien was Ben Van Assche 
slechts gedurende zeer korte tijd Chief Executive 
Officer van Punch Graphix nv. Door het toetreden van 
Ben Van Assche is er minstens één lid met kennis 
van de betrokken industrie. Ten slotte is de Raad van 
Commissarissen eveneens van mening dat Ben Van 
Assche als onafhankelijk lid moet worden beschouwd, 
aangezien hij geen banden heeft met moedermaat-
schappij Punch International.

2007 was het jaar van de verandering, het jaar 
waarin de basis werd gelegd voor duurzame en 
winstgevende groei dankzij een gerichte strategie en 
gestroomlijnde organisatie. In 2008 konden de vruch-
ten worden geplukt van de geleverde inspanningen, 
getuige de goede financiële resultaten. 2009 belooft 
echter een moeilijk jaar te worden en er werden dan 
ook extra maatregelen genomen om de crisis het 
hoofd te kunnen bieden. 

Tot slot wensen wij de leden van de Raad van 
Bestuur, het management en alle medewerkers 
van de groep te bedanken voor alles wat zij ook het 
voorbije jaar weer hebben gepresteerd. Mede dankzij 
hun inzet heeft Punch Graphix stand gehouden in een 
economisch moeilijk klimaat en is het gewapend voor 
de toekomst.

Eede, 20 april 2009
Herman olde Bolhaar
Voorzitter van de Raad van Commissarissen

Conclusie
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Ondanks de wereldwijde economische crisis die tij-
dens het vierde kwartaal van 2008 in alle hevigheid 
toesloeg, liggen de resultaten in de lijn van de eerder 
gecommuniceerde vooruitzichten. In vergelijking met 

Belangrijke gebeurtenissen tijdens het boekjaar

Januari Wim Deblauwe werd met ingang van 1 januari 2008 aangesteld als Chief Executive 
Officer. Hij volgde Ben Van Assche op die lid werd van de Raad van Commissarissen. 

Maart Xeikon lanceerde zijn nieuwe vlaggenschip, de Xeikon 8000, met revolutionair nieuwe 
belichtingskop (1200 dpi). basysPrint introduceerde de UV-Setter Series 400 en 800.

Mei Drupa, ´s werelds meest prestigieuze grafische vakbeurs, was een succes. Punch 
Graphix boekte er in totaal voor meer dan 25 miljoen orders, meer dan de doelstelling. 
Drupa betekende de officiële marktintroductie van Punch Graphix’ nieuwe productlijn in 
Europa: de Xeikon 8000, de Xeikon 6000 met 1200 dpi belichtingskop en de ultrasnelle 
etikettenpers, de Xeikon 3300. De basysPrint-divisie introduceerde een nieuwe generatie 
UV-Setters, de 450 en 850 met laserbelichtingstechnologie voor 4- en 8-paginaformaat-
toepassingen, en de grootformaat- en extragrootformaatbelichters met de nieuwe MCA 
(multi-cassette automation). 

September Labelexpo Americas 2008 was de première voor de Xeikon 3000, de tragere tegenhanger 
van de Xeikon 3300. Xeikon werd er voor zijn twee etikettenpersen bekroond met de 2008 
New Innovation Award, onderdeel van de 2008 Label Industry Global Awards.

Oktober Agfa introduceerde een nieuwe reeks violetlaser CtP-belichters voor de krantensector 
en kondigde aan dat de samenwerking met Punch Graphix zou worden verlengd. 

December Design- en innovatiebureau Achilles Associates werd bekroond met een iF Product Design 
Award 2009 voor het ontwerp van de behuizing van de basysPrint Series 400 en 800 
UV-Setters. 
Accentis: op 31 december 2008 verwierf Punch Graphix de volledige participatie door Punch 
International gehouden in Accentis nv, de vastgoedholding die medio 2008 de vastgoedpor-
tefeuille van de Punch-groep overnam. De aandelen werden overgenomen voor een totaal 
bedrag van 20,7 miljoen euro (0,165 euro per aandeel Accentis nv) waardoor Punch Graphix 
de grootste aandeelhouder werd met 24,49% van de aandelen. Daarnaast nam Punch 
Graphix een vordering van Punch International op Accentis nv ten belope van 30,4 miljoen 
euro over voor een prijs van 29,5 miljoen euro. De overgenomen vordering is door Accentis 
nv aflosbaar na 5 jaar en is rentedragend tegen een percentage van 6% per jaar, waarbij de 
interest niet wordt gekapitaliseerd. 

2007 is de omzet gestegen van 114,6 miljoen euro tot 
163,4 miljoen euro. Het nettoresultaat bedraagt 15,9 
miljoen euro in vergelijking met een verlies van 4,9 
miljoen euro over 2007. 

Algemeen
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Belangrijke gebeurtenissen na balansdatum

BouMatic
In februari 2009 deed het Internationaal Arbitragehof 
uitspraak in het kader van de lopende procedure met 
betrekking tot de verkoop in 2004 van de Gascoigne 
Melotte businessunit (conventionele melkappara-
tuur) aan BouMatic. De uitspraak voorziet in de 
toekenning aan BouMatic van een schadevergoeding 
inclusief procedurekosten en interesten, waardoor 
de totale kost van de uitspraak in het nadeel van 
Punch Graphix circa 3,3 miljoen euro bedraagt. De 
groep onderzoekt thans de mogelijkheden om de 
uitspraak te herzien. Een en ander is volgens IAS 10 
een gebeurtenis na balansdatum die aanleiding geeft 
tot herziening van de cijfers op te nemen in het jaar-
verslag over 2008. De herziening geeft aanleiding tot 
de boeking van een bijkomende provisie ten belope 
van 600.000 euro. De hier besproken cijfers wijken 
op dat punt dus af van de cijfers gepubliceerd in het 
communiqué van 27 februari 2009.

Wijzigingen in de Raad van Commissarissen
Op 1 februari 2009 trad de heer Philip Ghekiere terug 
als lid van de Raad van Commissarissen. Door het 
vertrek van de heer Ghekiere ontstaat geen vacature. 
De Raad van Commissarissen heeft besloten om zich 
te beraden over de toekomstige invulling van deze 
positie; in de tussentijd zal de Raad bestaan uit drie 
leden. 

Punch Graphix Prepress Germany 
Op 1 maart 2009 werd de vennootschap Punch 
Graphix Prepress Germany GmbH verkocht aan 
Nipson International nv. De onderzoeks-, produc-
tie- en verkoopactiviteiten voor basysPrint worden 
overgebracht naar Punch Graphix Prepress Belgium 
nv te Ieper.
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(1) Vergelijkbare basis: pro-formaconsolidatie met integrale consolidatie van Punch Graphix plc en exclusief stopgezette activiteiten (EMS & 
RMS).

(2) EBITDA: is onder IFRS geen gedefinieerd begrip. Punch Graphix definieert het als het resultaat dat wordt verkregen door bij het bedrijfs-
resultaat de geboekte afschrijvingen, waardeverminderingen en voorzieningen op te tellen en er eventuele terugnames van deze rubrie-
ken af te trekken.

(3) REBITDA - recurrente EBITDA: EBITDA gecorrigeerd voor eenmalige (niet-recurrente) kaselementen.
(4) REBIT - recurrente EBIT: EBIT gecorrigeerd voor eenmalige (niet-recurrente) kas- en niet-kaselementen.

IFRS 31-12-2008
31-12- 2007

Vergelijkbare 
basis (1)

31-12- 2007 Verschil
%

in miljoenen euro’s (A) (B) (A) vs. (B)

Omzet 163,4 163,0 114,6 +0,25

Bedrijfsopbrengsten 177,2 171,4 135,1 +3,38

EBITDA (2) 44,2 39,9 23,5 +10,78

Bedrijfsresultaat (EBIT) 25,9 22,2 -12,4 +16,67

Resultaat voor belastingen 21,8 17,8 -16,5 +22,47

Nettoresultaat 15,9 15,7 -4,9 +1,27

Resultaat per aandeel (in euro) 0,57 -0,40

Resultaat per aandeel – verwaterd (in euro) 0,57

REBITDA (3) 43,5 44,4 NVT

REBIT (4) 30,7 29,3 NVT

Kerncijfers

In de loop van 2007 onderging Punch Graphix als 
gevolg van de inbreng van de activiteiten van Punch 
Graphix plc en de afstoting van de RMS- en EMS-
activiteiten een zeer grondige transformatie. Om een 
relevante analyse van de evolutie van de resultaten 

mogelijk te maken, heeft Punch Graphix ervoor geop-
teerd om ook pro-formageconsolideerde cijfers voor 
de voortgezette activiteiten over 2007 te rapporteren 
(‘vergelijkbare basis’).
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Om een relevante analyse van de evolutie van de 
resultaten mogelijk te maken - gelet op de ingrij-
pende transformatie van de groep in 2007 - worden 
de resultaten over 2008 vergeleken met de pro-for-
mageconsolideerde resultaten voor de voortgezette 
activiteiten (d.w.z. exclusief de stopgezette activitei-
ten EMS en RMS) over 2007 (2007C, vergelijkbare 
basis). 

Omzet en bedrijfsopbrengsten

Op vergelijkbare basis is de omzet licht gestegen in 
vergelijking met 2007. De belangrijkste ontwikkelin-
gen zijn:

Bespreking  
van de resultaten

• 	Wisselkoersen, hoofdzakelijk USD en GBP, hebben 
een negatief effect op de globale omzetontwikke-
ling van circa 2%.

•	 Afbouw van distributie van producten van derden 
heeft een negatieve impact op de omzetontwikke-
ling van circa 2%.

•	 Autonome groei van Digital Printing Solutions op 
vergelijkbare basis: 10%. 

•	 Sterke daling (-38%) van de omzet voor de OEM-
activiteiten in het krantensegment van Prepress 
Solutions. De omzetstijging gerealiseerd door de 
basysPrint-divisie (45%) kan deze daling slechts 
gedeeltelijk compenseren.

•	 De daling van de omzet gegenereerd door consu-
mables en service wordt vrijwel integraal veroor-
zaakt door wisselkoerseffecten en de afbouw van 
de distributie van producten van derden.

De bedrijfsopbrengsten zijn gestegen van 171,4 mil-
joen euro tot 177,3 miljoen euro. De 14 miljoen euro 
andere bedrijfsopbrengsten voor 2008 omvatten niet-
recurrente inkomsten ten bedrage van circa 5 miljoen 
euro uit de verkoop van gebouwen en patenten.

Geconsolideerd 2008 2007C

 in duizenden euro’s

Omzet per segment

Digital Printing Solutions 119.692 114.887

Prepress Solutions (CtP) 43.664 48.078

Totale omzet 163.356 162.965

Omzet per activiteit/product

Machineverkoop 91.159 85.192

Consumables 44.094 46.250

Service & Andere 28.103 31.523

Totale omzet 163.356 162.965

Omzet per regio

Europa 125.370 122.430

Noord- en Zuid-Amerika 34.645 36.364

Azië (1) 3.341 4.171

Totale omzet 163.356 162.965

07
  V

er
sl

ag
 v

an
 d

e 
R

aa
d 

va
n 

B
es

tu
ur

(1) incl. Australië en Nieuw-Zeeland
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EBITDA

Op vergelijkbare basis is de EBITDA gestegen met 
11%. De REBITDA (EBITDA gecorrigeerd voor een-
malige kaselementen) vertoont een daling van circa 
2%. De belangrijkste bemerkingen zijn:
• 	Stabiele marges
• 	Logische evolutie van de EBITDA in vergelijking 

met de omzet, zowel voor het segment Digital 
Printing Solutions (stijging) als Prepress Solutions 
(daling)

• 	Significante niet-recurrente opbrengsten (hoofdza-
kelijk onder ‘andere activiteiten’) en kosten

•	 De verkoop van de gebouwen, die nu worden 
gehuurd, heeft op jaarbasis een negatieve impact 
op de EBITDA van ongeveer 2,7 miljoen euro. 
Het nettoresultaat op jaarbasis verandert evenwel 
nagenoeg niet door de daling van de afschrijvings-
kosten (-1,2 miljoen euro) en financiële kosten 
(-1,3 miljoen euro).

Bedrijfsresultaat (EBIT)

Het bedrijfsresultaat is gestegen met circa 17% tot 
25,9 miljoen euro. De belangrijkste veranderingen 
zijn:
• 	De afschrijvingen zijn gedaald van 17,2 miljoen 

euro in 2007 tot 13,5 miljoen euro in 2008.
•	 De afbouw van de distributie van producten van 

derden en de vernieuwing van het volledige eigen 
productgamma (Xeikon en basysPrint) hebben 
geleid tot een waardevermindering op voorraden 
ten belope van 2,3 miljoen euro.

•	 Punch Graphix hanteert een strenge politiek met 
betrekking tot de waardering van handelsvorderin-
gen: alle vorderingen die meer dan 90 dagen over 
vervaldatum zijn worden integraal afgewaardeerd. 
De huidige economische crisis heeft een nega-
tief effect op het betalingsgedrag van de klanten 
waardoor de geboekte waardeverminderingen op 
klantenvorderingen opgelopen zijn tot 2,6 miljoen 
euro. De stijging van het recurrente bedrijfsresul-
taat (REBIT) is daardoor beperkt tot 5%.Geconsolideerd 2008 2007C

 in duizenden euro’s

Digital Printing Solutions 33.538 29.796

Prepress Solutions (CtP) 6.333 10.996

Andere activiteiten 4.302 -848

Geconsolideerd 44.174 39.940

Niet-recurrente elementen

Kosten verbonden aan overname-
bod - 1.500

Herstructureringskosten 3.000 3.000

Kosten deelname Drupa 1.500 -

Meerwaarde verkoop patenten -1.500 -

Meerwaarde verkoop activa -3.700 -

REBITDA (1) 43.474 44.440

Geconsolideerd 2008 2007C

 in duizenden euro’s

Digital Printing Solutions 19.918 12.431

Prepress Solutions (CtP) 1.243 10.590

Andere activiteiten 4.697 -848

Geconsolideerd 25.857 22.173

Niet-recurrente elementen

Op EBITDA -700 4.500

Eenmalige waardeverminderin-
gen, afschrijvingen en voorzienin-
gen

5.501 2.600

REBIT (1) 30.658 29.273

(1) REBIT – recurrente EBIT: EBIT gecorrigeerd voor eenmalige 
(niet-recurrente) kas- en niet-kaselementen

(1) REBITDA – recurrente EBITDA: EBITDA gecorrigeerd voor een-
malige (niet-recurrente) kaselementen
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voor belastingen

Het financieel resultaat (-4,5 miljoen euro) bestaat 
hoofdzakelijk uit netto-interestlasten ten belope van 
2,2 miljoen euro en negatieve wisselkoers- en hedge-
resultaten ten belope van 2,1 miljoen euro. Op ver-
gelijkbare basis komt het resultaat voor belastingen 
op 22,4 miljoen euro, in vergelijking met 17,8 miljoen 
euro over 2007 (effectief gerapporteerd: -16,5 miljoen 
euro).

Nettoresultaat

De belastingdruk over 2008 bedraagt 26,4%, wat 
overeenstemt met 5,9 miljoen euro aan belastingen. 
Het nettoresultaat bedraagt 16,5 miljoen euro ten 
opzichte van 15,7 miljoen euro in 2007 op vergelijkba-
re basis (effectief gerapporteerd: -4,9 miljoen euro).

Balans en kasstroomtabel

Het eigen vermogen bedraagt op het einde van de 
rapportageperiode 184 miljoen euro. Dat impliceert 
een nettostijging van 10 miljoen euro ten opzichte van 
vorig jaar, een stijging die in hoofdzaak voortvloeit 
uit het resultaat van het boekjaar (16 miljoen euro), 
gecompenseerd door de inkoop van eigen aandelen 
en belangen van derden (-6 miljoen euro).

De post vaste activa is gestegen met 17 miljoen euro, 
hoofdzakelijk als gevolg van de verkoop van het vast-
goed van de groep aan Accentis nv. 

De schuld aan Punch International die op het einde 
van vorig jaar nog 24 miljoen euro bedroeg, werd 
integraal terugbetaald.

Geconsolideerde balans 2008 2007

 in miljoenen euro’s

Vaste activa 205 188

Vlottende activa 76 79

Liquide middelen 17 41

Totaal activa 297 308

Eigen vermogen 184 174

Financiële schulden 60 53

Schuld aan Punch International - 24

Overige schulden 53 57

Totaal passiva 297 308

Netto financiële schuld 43 37

Netto financiële schuld / EBITDA 0,98 0,80

Solvabiliteit 62% 56%
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De kasstroom uit bedrijfsactiviteiten gerealiseerd 
over 2008 bedraagt 30 miljoen euro, bestaande uit 
een operationele kasstroom van 35 miljoen euro, 
gecompenseerd door een stijging van de bedrijfskapi-
taalbehoefte van 5 miljoen euro.

De investeringkasstroom van het boekjaar bedraagt 
netto -36 miljoen euro, waarvan -21 miljoen euro 
betrekking heeft op de aanschaffing van de participa-
tie in Accentis nv. De overige investeringen betreffen 
R&D (7 miljoen euro) en materiële vaste activa (9 
miljoen euro).

Er werden in 2008 voor 61 miljoen euro nieuwe bank-
leningen opgenomen en 21 miljoen euro bankschul-
den terugbetaald. Tevens werd de schuld aan Punch 
International ten belope van 24 miljoen euro integraal 
terug betaald en werd een vordering op Accentis nv 
ten belope van 30 miljoen euro overgenomen. Tot 
slot werden voor circa 6 miljoen euro eigen aandelen 
ingekocht. De financieringskasstroom komt uit op -18 
miljoen euro en de nettokasstroom op -24 miljoen 
euro.

Geconsolideerde 
kasstroomtabel 2008 2007

 in miljoenen euro’s

Operationele kasstroom 35,0 22,5

Kasstroom bedrijfskapitaal -5,0 12,7

Kasstroom bedrijfsactiviteiten 30,0 35,2

Kasstroom investeringen -36,0 -64,1

Kasstroom financieringen -18,2 67,6

Wisselkoerseffect 0,2 1,0

Nettokasstroom -24,0 39,7

Liquide middelen einde periode 16,7 40,7

Onderzoek en ontwikkeling is een essentiële succes-
factor voor onze onderneming. Punch Graphix streeft 
ernaar om door duurzame innovatie de eventuele 
negatieve impact van zijn producten en diensten op 
mens en milieu zoveel mogelijk te beperken. Voor 
Punch Graphix is duurzaam ondernemen en duur-
zaam innoveren een continu proces waarbij de lat 
steeds hoger wordt gelegd. De Raad van Bestuur 
heeft dan ook besloten er een specifiek hoofdstuk 
in het jaarverslag aan te wijden – zie hoofdstuk 5 op 
pagina 39 en volgende.

Onderzoek en ontwikkeling 
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Duurzaam ondernemen is ondernemen met oog voor 
mens, veiligheid en milieu. Voor toelichting bij mili-
eu- en personeelsaangelegenheden wordt verwezen 
naar hoofdstuk 5 op pagina 38 en volgende.

Gebruik van financiële 
instrumenten

Voor een bespreking van het gebruik van financiële 
instrumenten wordt verwezen naar de toelichting 
op de geconsolideerde jaarrekening op pagina 134 
en volgende. Toelichting bij het risicobeheer van de 
groep werd opgenomen in een specifiek hoofdstuk, 
hoofdstuk 9 (risico´s en risicobeheer) op pagina 96 
en volgende.

Punch Graphix hecht veel belang aan corporate 
governance (deugdelijk bestuur) en een transparante 
informatieverschaffing. De Raad van Bestuur heeft 
dan ook besloten om aan die onderwerpen specifieke 
hoofdstukken te wijden.  

In hoofdstuk 8 op pagina 60 en volgende wordt uit-
gebreid toegelicht op welke manier Punch Graphix 
de toepasselijk principes en best practice bepalingen 
van de Nederlandse corporate governance code 
toepast.

Overeenkomstig het Besluit inzake artikel 10 
Overnamerichtlijn wordt in hoofdstuk 10 (aandeel-
houdersinformatie) meer uitleg en toelichting gege-
ven bij de kapitaalstructuur van de vennootschap, 
het bestaan van de verschillende soorten aandelen 
en de daaraan verbonden rechten en plichten en 
het percentage van het geplaatst kapitaal dat door 
elke soort wordt vertegenwoordigd. Tevens wordt 
uitleg gegeven over het stemrecht, de voorschriften 
betreffende benoeming en ontslag van bestuurders 
en commissarissen en wijziging van de statuten, en 
bevoegdheden van het bestuur, in het bijzonder tot de 
uitgifte van aandelen van Punch Graphix en de ver-
krijging van eigen aandelen. Ten slotte wordt meer 
uitleg gegeven over bijzondere zeggenschapsrechten 
verbonden aan aandelen, over deelnemingen en over 
overeenkomsten waarbij een ‘change of control’ 
speelt. De onderwerpen in het Besluit, waarover 
informatieverschaffing verplicht is gesteld, en die 
niet behandeld worden in dit jaarverslag, zijn niet van 
toepassing op Punch Graphix. 

De geconsolideerde jaarrekening en de vennoot-
schappelijke jaarrekening zijn opgenomen als hoofd-
stukken 11 en 12 op pagina 110 en volgende in dit 
jaarverslag. In hoofdstuk 11 wordt eveneens uitge-
breide commentaar en toelichting op de geconsoli-
deerde jaarrekening gegeven. 
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Milieu- en personeelsaan-
gelegenheden

Corporate governance, 
inlichtingen over de 
kapitaal- en zeggenschap-
structuur en overige 
informatie voor de 
aandeelhouders
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De wereldwijde economische omstandigheden zijn 
onzeker waardoor het zeer moeilijk is om in te schat-
ten hoe de activiteiten van onze klanten zich zullen 
ontwikkelen. Bovendien zijn hun financieringsmo-
gelijkheden wegens de kredietcrisis beperkt. Het is 
vandaag dan ook niet mogelijk om concrete vooruit-
zichten te geven.

Dividendvoorstel

De Raad van Bestuur stelt voor om over het boekjaar 
2008 geen dividend uit te keren.

Inkoop eigen aandelen

De Raad van Bestuur heeft besloten om gebruik te 
maken van de machtiging tot inkoop eigen aandelen 
die hem werd verleend. Conform deze machtiging, 
die werd uitgebreid op de Buitengewone Algemene 
Vergadering van 13 februari 2009, is de Raad van 
Bestuur gemachtigd tot inkoop van eigen aandelen 
tot een hoeveelheid die ingevolge de wet en de sta-
tuten op het tijdstip van verwerving maximaal door 
de vennootschap kan worden verkregen, tegen een 
prijs die ligt tussen de nominale waarde en 110% van 
de beurskoers ten tijde van de verkrijging. De ven-
nootschap zal in haar trimestriële trading updates 
periodiek berichten over het aantal ingekochte eigen 
aandelen en de gemiddelde verwervingsprijs. De ven-
nootschap heeft per einde 2008 in totaal 2.088.521 
eigen aandelen ingekocht aan een gemiddelde prijs 
van 2,66 euro.

Marktontwikkelingen 
en vooruitzichten

	Verklaring van de Raad 
van Bestuur 

Voor de verklaring conform artikel 5:25c van de Wet 
Financieel Toezicht (Wft) wordt verwezen naar pagina 
191.

Eede, 20 april 2009

Wim Deblauwe	
Chief Executive Officer, 
voorzitter van de Raad van Bestuur

Peter Tytgadt	
Chief Financial Officer
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Corporate governance, of goed ondernemingsbe-
stuur, heeft betrekking op het besturen van een 
onderneming, het toezicht op dat bestuur, de ver-
antwoording die daarover wordt afgelegd en de 
manier waarop verschillende belanghebbenden een 
invloed kunnen uitoefenen op de besluitvorming.

Punch Graphix hecht veel belang aan transpa-
rante informatieverstrekking aan zijn aandeelhou-
ders, partners, klanten, leveranciers, personeel 
en andere belanghebbenden. De Raad van Bestuur 
en de Raad van Commissarissen onderschrijven 
dan ook de uitgangspunten en aanbevelingen van 
de Nederlandse corporate governance code, de 
‘Code Tabaksblat’ (de ‘Code’). Deze gedragscode 
voor Nederlandse beursgenoteerde ondernemingen 
werd in 2004 wettelijk vastgelegd met het pas-toe-
of-leg-uit-principe. Dit betekent dat bedrijven de 
Code moeten naleven of in hun jaarverslag moeten 
uitleggen waarom zij een onderdeel van de Code 
niet volgen. Volgens de Code zijn afwijkingen toege-
staan; onder bepaalde omstandigheden kunnen zij 
immers gerechtvaardigd zijn. 

Naleving en handhaving 
van de Code

Punch Graphix past het overgrote deel van de prin-
cipes en best practice bepalingen van de Code –voor 
zover die van toepassing zijn – toe, met uitzondering 
van de best practice bepalingen III.2.1 en IV.1.4. Voor 
een toelichting bij de naleving van de best practice 
bepalingen III.2.1 [onafhankelijkheid leden van de 
Raad van Commissarissen] en IV.1.4 [reserverings- 
en dividendbeleid] wordt verwezen naar pagina’s 64 
en 107 van dit jaarverslag.

In het reglement van de Raad van Commissarissen 
is opgenomen dat de implementatie van het regle-
ment, opgesteld ingevolge de bepalingen van de 
Code, een evoluerend proces is en dat de Raad van 
Commissarissen ernaar streeft om de inhoud ervan 
snel en volledig te implementeren. De Raad van 
Commissarissen zal tevens rekening houden met de 
specifieke bedrijfssituatie van Punch Graphix en zal 
het reglement daarom stapsgewijs en pragmatisch 
invoeren.

In het verleden is eveneens gekozen voor een beperk-
te vorm van bescherming, namelijk prioriteitsaan-
delen, om bij eventuele ongewenste invloeden van 
buitenaf een optimale afweging van de belangen van 
alle betrokkenen te kunnen maken.

Gedetailleerde informatie over Punch Graphix’ cor-
porate governance, reglementen en regelingen is 
te vinden op de website van de vennootschap (www.
punchgraphix.com) in het hoofdstuk ‘Investors’ onder 
de rubriek ‘Corporate Governance’.

In het boekjaar 2008 heeft Punch Graphix de bepa-
lingen van zijn corporate governance nageleefd. In 
zoverre er transacties plaatsvonden waarbij (poten-
tieel) tegenstrijdige belangen van materiële beteke-
nis ten aanzien van bestuurders of commissarissen 
speelden, hebben die bestuurders of commissaris-
sen zich onthouden bij de besluitvorming. De Raad 
van Commissarissen van 22 december 2008 keurde, 
in naleving van best practice bepaling III.6.4, de vol-
gende transacties goed: (i) de aankoop van het aan-
delenpakket door Punch International nv gehouden in 
Accentis nv en (ii) de overname van een vordering van 
Punch International nv op Accentis nv ter aflossing 
van de rekening-courant van Punch International nv 
aan Punch Graphix nv. De heer Guido Dumarey, gede-
legeerd bestuurder van Punch International nv, heeft 
zich wegens een belangenconflict van de stemming 
onthouden. De transacties hebben plaatsgevonden 
overeenkomstig in de branche gebruikelijke condities 
(‘at arm’s length’).
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Voorzitter van de Raad van Commissarissen

Herman olde Bolhaar studeerde Economie en 
Informatica aan de Universiteit van Tilburg, Nederland 
(1972). Hij is thans o.a. lid van de Raad van Advies 
van Yacht, onderdeel van Randstad Holding nv. Tot 
februari 2008 was hij Senior Vice President en Head 
of the Joint Venture Office van Philips International. 
Hij startte zijn carrière bij Philips in 1969 en oefende 
verscheidene leidinggevende functies uit waaronder 
Chief Financial Officer voor diverse ‘businesses’ van 
Royal Philips Electronics. Op 3 maart 2005 werd hij 
benoemd als lid van de Raad van Commissarissen 
en op 20 april 2006 als voorzitter van de Raad van 
Commissarissen van het toenmalige Punch Technix 
nv, thans Punch Graphix nv.

Nationaliteit	 Nederlander
Geboortedatum	 16 januari 1948
Overige commissariaten	 geen
Relevante nevenfuncties	 Lid van de Raad van Advies 

van Yacht,
	 lid Curatorium Nyenrode
Datum benoeming	 3 maart 2005

Herman olde Bolhaar bezit thans (direct of indirect) 
geen aandelen of opties op aandelen Punch Graphix nv.

Raad van Commissarissen

De Raad van Commissarissen houdt toezicht op het 
beleid van de Raad van Bestuur en op de gang van 
zaken in de vennootschap en de met haar verbonden 
ondernemingen. Tevens adviseert hij de Raad van 
Bestuur.

Samenstelling

Het aantal leden van de Raad van Commissarissen 
wordt vastgesteld door de Raad van Commissarissen, 
na overleg met de voorzitter van de Raad van 
Bestuur. Op 31 december 2008 bestond de Raad van 
Commissarissen uit vier leden.
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De heer Guido Dumarey

Guido Dumarey lag in 1982 aan de basis van de groei 
van New Impriver nv, het Gentse bedrijf dat zich spe-
cialiseerde in glasbedrukking en later ook in hoog-
waardige plaatbewerking en industriële zeefdruk 
voor toepassingen in de elektronicasector, en waar-
uit het huidige Punch International nv is ontstaan. 
Hij bekleedt er sindsdien de functie van gedelegeerd 
bestuurder en in 1998 werd hij benoemd tot voorzit-
ter van de Raad van Bestuur. In maart 2005 werd 
hij lid van de Raad van Bestuur van Punch Graphix 
plc(1) en op 20 april 2006 trad hij toe tot de Raad van 
Commissarissen van Punch Graphix nv (toen nog 
Punch Technix nv).

Nationaliteit	 Belg
Geboortedatum	 21 september 1959
Overige commissariaten	 Voorzitter van de Raad 

van Bestuur van Punch 
International nv en lid 
van de Raad van Bestuur 
van Punch Graphix ltd. 
Voorgedragen als lid van 
de Raad van Bestuur van 
Punch Telematix nv met 
ingang van 1 januari 2008.

Relevante nevenfuncties	 Chief Executive Officer van 
Punch International nv

Datum benoeming	 20 april 2006

Guido Dumarey bezit indirect, via Punch International 
nv, aandelen in Punch Graphix nv.

De heer Philip Ghekiere

Van februari 1999 tot december 2006 was Philip 
Ghekiere founding partner, Executive Director, lid van 
het Executive Management Committee en General 
Counsel van The Capital Markets Company nv. Sinds 
december 2006 is hij vicevoorzitter van de Raad van 
Bestuur van Kinepolis Group nv. Van september 1986 
tot eind 1989 werkte hij als advocaat in New York en 
Brussel en was hij partner bij Loeff Claeys Verbeke (nu 
Allen & Overy, Brussels). Hij studeerde rechten aan de 
Katholieke Universiteit van Leuven, België en behaalde 
een Masters of Law (LLM) aan de universiteit van New 
York, VSA. Op 20 februari 2007 werd hij aangesteld als 
voorzitter van de Raad van Bestuur van Punch Graphix 
plc1 en op 23 juli 2007 werd hij lid van de Raad van 
Commissarissen van Punch Graphix nv. Op 1 februari 
2009 heeft Philippe Ghekiere zijn mandaat als lid van 
de Raad van Commissarissen neergelegd (zie verder).

Nationaliteit	 Belg
Geboortedatum	 22 februari 1960
Overige commissariaten	 Vicevoorzitter van de Raad 

van Bestuur van Kinepolis 
Group nv als vast verte-
genwoordiger van PGMS nv 

Relevante nevenfuncties	 Vicevoorzitter van de Raad 
van Bestuur van Kinepolis 
Group nv en voorzitter van 
de Raad van Bestuur van 
Punch Graphix ltd

Datum benoeming	 23 juli 2007

Philip Ghekiere bezit thans (direct of indirect) geen 
aandelen of opties op aandelen Punch Graphix nv.

1 2 3 4

1. Philip Ghekiere
2. Herman olde Bolhaar

3. Guido Dumarey
4. Ben Van Assche
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dere uitbouw van Punch Graphix. Bovendien was Ben 
Van Assche slechts gedurende zeer korte tijd Chief 
Executive Officer van Punch Graphix nv. Door het 
toetreden van Ben Van Assche is er minstens één lid 
met kennis van de betrokken industrie. Ten slotte is 
de Raad van Commissarissen eveneens van mening 
dat Ben Van Assche als onafhankelijk lid moet wor-
den beschouwd, aangezien hij geen banden heeft met 
moedermaatschappij Punch International.

Op 22 december 2008 heeft Philip Ghekiere de 
Raad van Commissarissen op de hoogte gebracht 
van het feit dat hij per 1 februari 2009 zijn mandaat 
als lid van de Raad van Commissarissen wenste te 
beëindigen. Philip Ghekiere heeft een samenwer-
kingsovereenkomst afgesloten met NPM Capital, 
een Nederlandse investeringsvennootschap, waar 
hij als Managing Director verantwoordelijk is voor 
de uitbouw van de investeringsactiviteiten van NPM 
Capital in België. In het kader van die samenwer-
kingsovereenkomst heeft hij zich ertoe verbonden 
om zijn mandaten als onafhankelijk commissaris 
in niet-NPM Capital-gerelateerde bedrijven zoveel 
mogelijk af te bouwen. De Raad van Commissarissen 
heeft het ontslag van Philip Ghekiere voorgelegd 
aan de Bijzondere Algemene Vergadering van 13 
februari 2009 die zijn ontslag bekrachtigd heeft. De 
Raad van Commissarissen heeft zich ertoe verbon-
den om op de eerstvolgende Algemene Vergadering 
van Aandeelhouders kwijting te vragen voor Philip 
Ghekiere voor de uitoefening van zijn taak. Door zijn 
vertrek is er geen vacature ontstaan. De Raad van 
Commissarissen heeft besloten om zich te beraden 
over de toekomstige invulling van deze positie; voor-
lopig zal de Raad bestaan uit drie leden. 

Alle leden van de Raad van Commissarissen hou-
den kantoor te 4529 GZ Eede, Nederland aan de 
Brieversstraat 70. De huidige beroepen, nevenfunc-
ties en/of overige commissariaten hebben niet geleid 
en kunnen naar het oordeel van de vennootschap niet 
leiden tot een belangentegenstelling tussen de ven-
nootschap en de desbetreffende commissaris.

De heer Ben C. Van Assche

Na het onverwachte overlijden van Dick Tilanus in 
januari 2006, werd Ben Van Assche in april van dat 
jaar aangesteld as Chief Executive Officer van Punch 
Graphix plc en in juli 2007 werd hij benoemd tot Chief 
Executive Officer van Punch Graphix nv. Daarvoor 
was hij Chief Executive Officer van Cytec Surface 
Specialties nv, de voormalige chemische tak van UCB 
en wereldmarktleider op het gebied van coating-
chemicaliën, kleefstoffen, composietmaterialen en 
chemische bouwstenen. Hij was lid van het Executive 
Committee van de Cytec-groep en heeft meer dan 
35 jaar ervaring in de chemische, farmaceutische en 
medische industrie waar hij diverse internationale 
functies vervulde bij grote en middelgrote bedrijven 
zoals Cytec, UCB, Alcon en Baxter. Hij trad toe tot de 
Raad van Commissarissen van Punch Graphix nv op 
1 januari 2008.

Nationaliteit	 Belg
Geboortedatum	 26 februari 1946
Overige commissariaten	 Uitvoerend voorzitter 

van Armonea nv, als vast  
vertegenwoordiger van 
Wolive nv

Relevante nevenfuncties	 -
Datum benoeming	 1 januari 2008

Ben Van Assche bezit aandelen in Punch Graphix nv.

Volgens de strikte toepassing van de regels van cor-
porate governance zou Ben Van Assche beschouwd 
worden als afhankelijk lid. Hierdoor zou Punch 
Graphix niet voldoen aan de best practice bepaling 
III.2.1 verwoord in artikel 1.3 van het Reglement 
Raad van Commissarissen die stelt dat alle leden 
van de Raad van Commissarissen, met uitzondering 
van ten hoogste één persoon, onafhankelijk zijn in 
de zin van artikel 1.4 van het Reglement Raad van 
Commissarissen. De Raad van Commissarissen is 
van mening dat deze afwijking gerechtvaardigd is 
omdat Ben Van Assche belangrijke en relevante 
professionele ervaring heeft, zowel algemeen als op 
het gebied van de grafische industrie, en daardoor 
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Eerste  
aanstelling

Lopende 
termijn

Maximale 
termijn

Herman olde 
Bolhaar 3 maart 2005 2005-2009 2017

Guido 
Dumarey 20 april 2006 2006-2010 2018

Philip 
Ghekiere 23 juli 2007 2007-2011 2019

Ben Van 
Assche 1 januari 2008 2008-2012 2020

Benoeming

De leden van de Raad van Commissarissen wor-
den benoemd door de Algemene Vergadering van 
Aandeelhouders. De Raad van Commissarissen 
draagt één of meer kandidaten voor benoeming voor.
Een voordracht of aanbeveling aan de Algemene 
Vergadering van Aandeelhouders tot benoeming van 
een lid van de Raad van Commissarissen vermeldt de 
leeftijd van de kandidaat, zijn beroep, het bedrag aan 
door hem gehouden aandelen in het kapitaal van de 
vennootschap en de betrekkingen die hij bekleedt of 
die hij heeft bekleed, voor zover van belang voor de 
uitoefening van de taken van een lid van de Raad van 
Commissarissen. Tevens wordt vermeld aan welke 
rechtspersonen hij reeds als commissaris is verbon-
den; indien zich daaronder rechtspersonen bevinden 
die tot een zelfde groep behoren, kan met de aandui-
ding van de groep worden volstaan. De aanbeveling 
of voordracht tot benoeming of herbenoeming wordt 
gemotiveerd.

Bij herbenoeming wordt rekening gehouden met de 
wijze waarop de kandidaat zijn taak als commissaris 
heeft vervuld in de voorbije periode. Een lid van de 
Raad van Commissarissen wordt slechts na zorgvul-
dige overweging herbenoemd. Leden van de Raad van 
Commissarissen kunnen voor maximaal drie termij-
nen van vier jaar worden benoemd.

De leeftijdsgrens van 65 jaar die voorzien was in 
de statuten van Punch Graphix, werd bij besluit 
van de Bijzondere Algemene Vergadering van 
Aandeelhouders van 13 februari 2009 opgeheven. 
Reeds enige tijd geleden werd de wettelijke leef-
tijdsgrens van (destijds) 72 jaar uit de wet geschrapt. 
Er bestond dan ook geen goede grond meer om de 
leeftijdsgrens in de statuten te handhaven. Daarom 
heeft de Bijzondere Algemene Vergadering van 
Aandeelhouders van 13 februari 2009 de statuten 
aangepast, in overeenstemming met de wetgeving.

Rooster van aftreden

De leden van de Raad van Commissarissen treden 
periodiek af volgens het rooster van aftreden dat is 
opgesteld door de Raad van Commissarissen om te 
voorkomen dat veel leden tegelijk aftreden. De afge-
treden commissaris is onmiddellijk herbenoembaar. 

Het rooster van aftreden dat gold tijdens het boekjaar 
2008 was als volgt:

Philip Ghekiere heeft op 1 februari 2009 zijn mandaat 
als lid van de Raad van Commissarissen neergelegd. 
Zijn ontslag werd op 13 februari 2009 bekrachtigd. 
Door zijn vertrek is er geen vacature ontstaan. De 
Raad van Commissarissen heeft besloten om zich 
te beraden over de toekomstige invulling van deze 
positie.
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nomen als bijlage van het Reglement Raad van 
Commissarissen dat op de website van de vennoot-
schap werd geplaatst in het hoofdstuk ‘Investors’ 
onder de rubriek ‘Corporate Governance, Rules & 
regulations’. Op basis van de principes heeft de Raad 
van Commissarissen in 2007 een meer gedetail-
leerde profielschets goedgekeurd die eveneens op de 
website van de vennootschap werd geplaatst.

Taken en bevoegdheden

Naar artikel 6, 7.1 en 10 van het Reglement Raad van 
Commissarissen opgesteld in overeenstemming met 
de statuten van de vennootschap en best practice 
bepaling III.1.1 van de Code. 

De Raad van Commissarissen heeft tot taak toezicht 
te houden op het beleid van de Raad van Bestuur 
en de algemene gang van zaken in de vennoot-
schap en de met haar verbonden onderneming. 
De Raad van Commissarissen staat de Raad van 
Bestuur bij met advies. De verantwoordelijkheid 
voor de uitvoering van zijn taken berust bij de Raad 
van Commissarissen als collectief. De Raad van 
Commissarissen is verantwoordelijk voor de kwaliteit 
van zijn eigen functioneren.

Het toezicht van de Raad van Commissarissen op de 
Raad van Bestuur betreft onder andere: (i) de reali-
satie van de doelstellingen van de vennootschap, (ii) 
de strategie en de risico´s verbonden aan de onder-
nemingsactiviteiten, (iii) de opzet en de werking van 
de interne risicobeheersings- en controlesystemen, 
(iv) het financiële verslaggevingsproces en (v) de 
naleving van de wet- en regelgeving. 

De Raad van Commissarissen houdt toezicht op de 
naleving van de interne procedures die zijn opgezet 
door de Raad van Bestuur voor het opstellen en 
publiceren van het jaarverslag, de jaarrekening, de 
kwartaal- en/of halfjaarcijfers en ad hoc financiële 
informatie. De Raad van Commissarissen houdt ver-
der toezicht op de instelling en handhaving van de 
interne controlemechanismen voor de externe finan-

Profiel

De Raad van Commissarissen heeft een profielschets 
opgesteld voor zijn omvang en samenstelling, reke-
ning houdend met de aard van de onderneming van 
de vennootschap en haar dochterondernemingen en 
de gewenste expertise van zijn leden. Na overleg met 
de voorzitter van de Raad van Bestuur werd bepaald 
dat de Raad van Commissarissen uit ten minste 
drie en ten hoogste zeven leden bestaat. Binnen 
de grenzen van zijn bevoegdheden zal de Raad van 
Commissarissen zich ervoor inzetten dat de Raad van 
Commissarissen te allen tijde zodanig van samen-
stelling is dat 
•	 de leden ten opzichte van elkaar, de Raad van 

Bestuur en welk deelbelang dan ook onafhankelijk 
en kritisch kunnen opereren;

•	 ieder lid van de Raad van Commissarissen geschikt 
is om de hoofdlijnen van het totale beleid te beoor-
delen;

•	 ieder lid van de Raad van Commissarissen beschikt 
over de specifieke deskundigheid die noodzakelijk 
is voor de vervulling van zijn taak, binnen zijn rol in 
het kader van de profielschets;

•	 de Raad van Commissarissen als geheel overeen-
komt met de profielschets en de samenstelling van 
de Raad van Commissarissen zodanig is dat hij zijn 
taken naar behoren uit kan voeren;

•	 minimaal één lid van de Raad van Commissarissen 
een financieel expert is, wat inhoudt dat deze per-
soon relevante kennis en ervaring heeft opgedaan 
op financieel administratief/accounting terrein bij 
beursgenoteerde vennootschappen of bij andere 
grote rechtspersonen;

•	 alle leden van de Raad van Commissarissen, 
met uitzondering van ten hoogste één persoon, 
onafhankelijk zijn in de zin van artikel 1.4 van het 
reglement van de Raad van Commissarissen; en

•	 de leden van de Raad van Commissarissen het 
aantal en de aard van hun andere functies beper-
ken zoals bepaald in artikel 21.1 van het reglement 
van de Raad van Commissarissen zodanig dat een 
goede taakvervulling is gewaarborgd.
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ciële verslaggeving als omschreven in artikel 7.1 van 
het Reglement Raad van Bestuur.

De Raad van Commissarissen richt zich bij de vervul-
ling van zijn taak naar het belang van de vennoot-
schap en de met haar verbonden onderneming en 
weegt daartoe de in aanmerking komende belangen 
van bij de vennootschap betrokkenen af. Leden van 
de Raad van Commissarissen vervullen hun taak 
zonder mandaat en onafhankelijk van de bij de ven-
nootschap betrokken deelbelangen. Zij steunen niet 
een bepaald belang zonder daarbij oog te hebben 
voor de andere betrokken belangen. De leden van de 
Raad van Commissarissen nemen naar buiten toe 
overeenstemmende standpunten in met betrekking 
tot belangrijke zaken, principekwesties en zaken van 
algemeen belang, met in achtneming van de verant-
woordelijkheid van de individuele leden van de Raad 
van Commissarissen.

De Raad van Bestuur verschaft uit eigen beweging en 
tijdig aan de Raad van Commissarissen en zijn leden 
en commissies de informatie die zij nodig hebben 
om adequaat te kunnen functioneren en hun taken 
naar behoren te kunnen uitoefenen. Deze informa-
tie wordt zoveel mogelijk schriftelijk verstrekt. De 
Raad van Commissarissen en zijn individuele leden 
hebben daarnaast een eigen verantwoordelijkheid 
om van de Raad van Bestuur en de externe accoun-
tant alle informatie te verlangen die de Raad van 
Commissarissen behoeft om zijn taak als toezicht-
houdend orgaan goed te kunnen uitoefenen. Indien 
de Raad van Commissarissen dit geboden acht kan 
hij informatie inwinnen bij functionarissen en externe 
adviseurs van de vennootschap. De vennootschap 
stelt hiertoe de benodigde middelen ter beschikking. 
De Raad van Commissarissen kan verlangen dat 
bepaalde functionarissen en externe adviseurs bij 
zijn vergaderingen aanwezig zijn.

Ieder lid van de Raad van Commissarissen heeft 
toegang tot de boeken, gegevens en kantoren van de 
vennootschap voor zover dit nodig is voor of dienstig 
kan zijn aan een goede vervulling van zijn taak. Een 

lid van de Raad van Commissarissen oefent dit recht 
uit in overleg met de voorzitter van de Raad van 
Commissarissen en de secretaris van de vennoot-
schap, behoudens voor zover uit een toepasselijk 
reglement van een commissie anders voorvloeit.

De Raad van Commissarissen kan zich voorts bij de 
uitoefening van zijn taak doen bijstaan of voorlichten 
door één of meer door hem aan te stellen deskun-
digen tegen een met de Raad van Commissarissen 
overeen te komen vergoeding, die ten laste van de 
vennootschap komt.

Een uitgebreide beschrijving van de taken en bevoegd-
heden van de Raad van Commissarissen is te vinden 
in het Reglement Raad van Commissarissen dat op 
de website van de vennootschap werd geplaatst in 
het hoofdstuk Investors onder de rubriek Corporate 
Governance, Rules & regulations.

De Algemene Vergadering van Aandeelhouders van 
19 april 2007 heeft de vergadering van houders van 
prioriteitsaandelen, conform artikel 5 lid 1 van de 
statuten, aangewezen als zijnde bevoegd tot uit-
gifte van gewone aandelen ten belope van totaal 
10% van het uitstaande aandelenkapitaal en wel tot 
1 mei 2008, alsmede, conform artikel 6 lid 6 van de 
statuten, tot beperking of uitsluiting van het voor-
keursrecht van aandeelhouders op deze aandelen. 
Tijdens de Buitengewone Algemene Vergadering 
van Aandeelhouders van 29 november 2007 heeft 
de Prioriteit vervolgens, conform artikel 5 lid 2 van 
de statuten, voorgesteld de directie eenmalig aan 
te wijzen als orgaan dat bevoegd is te besluiten 
tot uitgifte van nieuwe aandelen en tot uitsluiting 
daarbij van het voorkeursrecht van bestaande aan-
deelhouders ten tot een maximale uitgifteprijs van in 
totaal 100.000.000 euro. Deze aanwijzing betreft ten 
hoogste alle niet-uitgegeven aandelen van het maat-
schappelijk kapitaal en is geldig voor een periode van 
vijf jaar, tot 28 november 2012. De aanwijzing werd 
uitsluitend verleend voor een uitgifte van nieuwe 
aandelen ter versterking van de financiële structuur 
van de vennootschap.
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stem. De leden van de Raad van Commissarissen 
bevorderen zoveel mogelijk dat besluiten bij unanimi-
teit worden genomen.

Indien unanimiteit niet haalbaar blijkt en de wet, 
de statuten van de vennootschap of het Reglement 
Raad van Commissarissen geen grotere meerder-
heid voorschrijven, worden besluiten van de Raad 
van Commissarissen genomen bij meerderheid 
van de uitgebrachte stemmen. Indien de stemmen 
staken is de stem van de voorzitter van de Raad 
van Commissarissen doorslaggevend. De Raad van 
Commissarissen kan slechts besluiten nemen indien 
een meerderheid van de in functie zijnde leden van de 
Raad van Commissarissen in de vergadering aanwe-
zig of vertegenwoordigd is.

Besluiten van de Raad van Commissarissen wor-
den in beginsel genomen in een vergadering van de 
Raad van Commissarissen. Zij kunnen ook schriftelijk 
worden genomen, mits het desbetreffende voorstel 
aan alle in functie zijnde leden van de Raad van 
Commissarissen is voorgelegd en geen van hen 
zich tegen deze wijze van besluitvorming verzet. 
Schriftelijke besluitvorming geschiedt door middel 
van schriftelijke verklaringen van alle leden van de 
Raad van Commissarissen. Een verklaring van een lid 
van de Raad van Commissarissen dat zich terzake van 
een schriftelijk te nemen besluit wil onthouden van 
stemming, dient in te houden dat hij zich niet tegen 
deze wijze van besluitvorming verzet.

Het volledige hoofdstuk III is te vinden in het 
Reglement Raad van Commissarissen dat op de 
website van de vennootschap werd geplaatst in het 
hoofdstuk ‘Investors’ onder de rubriek ‘Corporate 
Governance, Rules & regulations’.

Vergaderingen en besluitvorming

Naar hoofdstuk III, artikel 14 tot en met 17 van het 
Reglement Raad van Commissarissen opgesteld in 
overeenstemming met de statuten van de vennoot-
schap en best practice bepaling III.1.1 van de Code.   

Het Reglement Raad van Commissarissen bepaalt 
dat de Raad zo vaak vergadert als nodig is voor een 
goed functioneren van de Raad van Commissarissen. 
Hij vergadert ten minste 4 maal per jaar. De vergade-
ringen worden zoveel mogelijk jaarlijks van tevoren 
vastgelegd. De Raad van Commissarissen vergadert 
voorts tussentijds wanneer de voorzitter van de Raad 
van Commissarissen, twee andere leden van de Raad 
van Commissarissen of de Raad van Bestuur dat 
nodig acht.

De vergaderingen van de Raad van Commissarissen 
worden geleid door de voorzitter van de Raad van 
Commissarissen of, bij zijn afwezigheid, de vicevoor-
zitter van de Raad van Commissarissen. Indien beiden 
afwezig zijn, wordt de vergadering geleid door één van 
de andere leden van de Raad van Commissarissen, 
die daartoe wordt aangewezen door de in de verga-
dering aanwezige en vertegenwoordigde leden van 
de Raad van Commissarissen, bij meerderheid van 
stemmen.

De secretaris van de vennootschap, of een andere 
daartoe door de voorzitter van de vergadering aan-
gewezen persoon, maakt een verslag op van wat in 
een vergadering van de Raad van Commissarissen 
besproken werd. Het verslag verschaft inzicht in de 
besluitvorming en wordt vastgesteld door de Raad 
van Commissarissen in dezelfde of de eerstvolgende 
vergadering.
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Tegenstrijdige belangen

Naar artikel 18 van het Reglement Raad van 
Commissarissen opgesteld in overeenstemming met 
de statuten van de vennootschap en best practice 
bepaling III.1.1 van de Code. 

Een lid van de Raad van Commissarissen meldt een 
(potentieel) tegenstrijdig belang dat van materiële 
betekenis is voor de vennootschap en/of voor het 
betrokken lid onmiddellijk aan de voorzitter van de 
Raad van Commissarissen en verschaft daarover alle 
relevante informatie, inclusief de relevante informa-
tie betreffende zijn echtgenote, geregistreerde part-
ner of een andere levensgezel, pleegkind en bloed- 
en aanverwanten tot in de tweede graad. De Raad van 
Commissarissen besluit buiten aanwezigheid van het 
betrokken lid van de Raad van Commissarissen, of 
sprake is van een tegenstrijdig belang.

Een tegenstrijdig belang bestaat in elk geval wan-
neer de vennootschap voornemens is een transactie 
aan te gaan met een rechtspersoon (i) waarin een lid 
van de Raad van Commissarissen persoonlijk een 
materieel financieel belang houdt; (ii) waarvan een 
bestuurder een familierechtelijke verhouding heeft 
met een lid van de Raad van Commissarissen of (iii) 
waarbij een lid van de Raad van Commissarissen een 
bestuursfunctie of toezichthoudende functie vervult.

Een lid van de Raad van Commissarissen neemt niet 
deel aan de discussie en de besluitvorming over een 
onderwerp of transactie waarbij hij een tegenstrijdig 
belang heeft met de vennootschap.

Remuneratieprincipes

Naar artikel 19 van het Reglement Raad van 
Commissarissen opgesteld in overeenstemming met 
de statuten van de vennootschap en best practice 
bepaling III.1.1 van de Code. 

De bezoldiging van de leden van de Raad van 
Commissarissen wordt vastgesteld door de Algemene 
Vergadering van Aandeelhouders. De Raad van 
Commissarissen legt daartoe van tijd tot tijd voor-
stellen voor aan de Algemene Vergadering van 
Aandeelhouders. 

Eventueel door een lid van de Raad van Commissarissen 
over zijn inkomsten te betalen BTW, komt voor reke-
ning van de vennootschap. De bezoldiging van de leden 
van de Raad van Commissarissen is niet afhankelijk 
van de bedrijfsresultaten van de vennootschap. Aan 
een lid van de Raad van Commissarissen worden geen 
aandelen en/of rechten op aandelen in het kapitaal van 
de vennootschap bij wijze van bezoldiging toegekend. 

Naast de bezoldiging worden alle redelijke kosten 
van leden van de Raad van Commissarissen die zijn 
gemaakt in verband met hun aanwezigheid bij ver-
gaderingen vergoed; de redelijkheid van gemaakte 
kosten staat ter beoordeling van de voorzitter van de 
Raad van Commissarissen (indien het de voorzitter van 
de Raad van Commissarissen betreft, de vicevoorzit-
ter van de Raad van Commissarissen). Overige kosten 
worden alleen geheel of gedeeltelijk vergoed indien 
gemaakt met toestemming van de voorzitter van de 
Raad van Commissarissen of namens deze de secre-
taris van de vennootschap (indien het de voorzitter van 
de Raad van Commissarissen betreft, de vicevoorzitter 
van de Raad van Commissarissen of namens deze de 
secretaris van de vennootschap).

Het volledige artikel 19 is te vinden in het Reglement 
Raad van Commissarissen dat op de website van 
de vennootschap werd geplaatst in het hoofdstuk 
‘Investors’ onder de rubriek ‘Corporate Governance, 
Rules & regulations’.
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leden van de Raad van Commissarissen spelen, wor-
den overeengekomen onder voorwaarden die gebrui-
kelijk zijn voor marktconforme transacties in de bran-
che waarin de vennootschap en haar dochteronder-
nemingen actief zijn. Beslissingen om transacties aan 
te gaan waarbij tegenstrijdige belangen bij dergelijke 
personen spelen die van materiële betekenis zijn voor 
de vennootschap en/of de betrokken leden van de 
Raad van Commissarissen behoeven de goedkeuring 
van de Raad van Commissarissen.

In 2008 werd het tegenstrijdig belang ingeroepen door 
een lid van de Raad van Commissarissen. Met name 
naar aanleiding van (i) de verwerving van de aandelen 
Accentis nv van Punch International nv door Punch 
Graphix nv en (ii) de overname van de vordering van 
Punch International nv op Accentis nv, heeft Guido 
Dumarey zich onthouden van stemming (zie ook blz 
47 en 61).

Bezit van en transacties in effecten

Naar artikel 22 van het Reglement Raad van 
Commissarissen opgesteld in overeenstemming met 
de statuten van de vennootschap en best practice 
bepaling III.1.1 van de Code. 

Het eventuele aandelenbezit van een lid van de Raad 
van Commissarissen is ter belegging op de lange ter-
mijn. De leden van de Raad van Commissarissen zijn 
gebonden aan het Reglement Voorwetenschap van de 
vennootschap ten aanzien van effecten in de vennoot-
schap en andere in dat reglement bedoelde effecten. 

Een lid van de Raad van Commissarissen meldt 
veranderingen in zijn bezit aan effecten die betrek-
king hebben op Nederlandse beursgenoteerde ven-
nootschappen periodiek, doch ten minste eenmaal 
per kwartaal, bij de ‘compliance officer’, in casu de 
secretaris van de vennootschap. Een lid van de Raad 
van Commissarissen dat uitsluitend belegt in beurs-
genoteerde beleggingsfondsen of het vrije beheer van 
zijn effectenportefeuille door middel van een schrifte-
lijke overeenkomst van lastgeving heeft overgedragen 
aan een onafhankelijke derde is vrijgesteld van deze 
bepaling.

Het volledige artikel 22 is te vinden in het Reglement 
Raad van Commissarissen dat op de website van 
de vennootschap werd geplaatst in het hoofdstuk 
Investors onder de rubriek Corporate Governance, 
Rules & regulations. Voor het Reglement 
Voorwetenschap wordt verwezen naar pagina 90 van 
dit jaarverslag. Het Reglement Voorwetenschap werd 
eveneens gepubliceerd op de website van de vennoot-
schap in het hoofdstuk ‘Investors’ onder de rubriek 
‘Corporate Governance’.

Transacties met Punch International

De Raad van Commissarissen bespreekt transacties 
met Punch International, als aandeelhouder van 
meer dan 10 % van de aandelen van Punch Graphix 
nv. Mogelijke transacties moeten worden uitgevoerd 
‘at arm’s length’. In 2008 werd (i) de verwerving van 
de aandelen Accentis nv van Punch International nv 
door Punch Graphix nv en (ii) de overname van de 
vordering van Punch International nv op Accentis nv, 
op basis van deze principes besproken door de Raad 
van Commissarissen (zie ook blz 47).
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De heer Peter Tytgadt
Chief Financial Officer

Peter Tytgadt (°1970) werd aangesteld als Chief 
Financial Officer en statutair directeur van Punch 
Graphix nv in juli 2007 nadat hij in april 2007 reeds 
was benoemd tot Chief Financial Officer van Punch 
Graphix plc1. Peter Tytgadt heeft meer dan 10 jaar 
ervaring in leidinggevende financiële functies in diver-
se bedrijven. In december 2005 startte hij bij moeder-
maatschappij Punch International nv als Corporate 
Controller en verantwoordelijke voor investor rela-
tions. Hij was nauw betrokken bij de beursgang van 
Punch Telematix nv op Euronext Brussel in 2006. Van 
2000 tot 2005 was hij verantwoordelijk voor consoli-
datie, financiële rapportage en investor relations bij 
Kinepolis Group nv. 

Peter Tytgadt bezit direct en indirect, via Punch 
International nv, aandelen in Punch Graphix nv.

De Raad van Bestuur is verantwoordelijk voor het 
beleid van de vennootschap, een en ander onder toe-
zicht van de Raad van Commissarissen.  

Samenstelling

Tijdens het boekjaar 2008 bestond de Raad van 
Bestuur uit de heren Wim Deblauwe en Peter Tytgadt. 

De heer Wim Deblauwe
Chief Executive Officer, voorzitter van de Raad van 
Bestuur 

Wim Deblauwe (°1974) was gedurende vijf jaar actief 
in de financiële sector (ING) voor hij in 2002 Chief 
Financial Officer werd van Xeikon International nv. 
Later werd hij aangesteld als Vice President Sales 
& Marketing van Punch Graphix plc1. Na de suc-
cesvolle beursgang van Punch Graphix plc werd hij 
benoemd tot Chief Financial Officer en gedelegeerd 
bestuurder van Punch International nv. Van decem-
ber 2006 tot mei 2007 was hij Chief Executive Officer 
ad interim van Punch Technix nv. Op 23 juli 2007 werd 
Wim Deblauwe aangesteld als lid van de Raad van 
Bestuur van Punch Graphix plc en lid van de Raad van 
Commissarissen van Punch Graphix nv. In januari 
2008 werd hij Chief Executive Officer van de Punch 
Graphix-groep en trad hij terug uit de Raad van 
Commissarissen. Wim Deblauwe is licentiaat in de 
rechten (K.U.Leuven, België) en behaalde eveneens 
het CFA-certificaat (Certified Financial Analyst) aan 
het ICHEC (Brussel, België). 

Wim Deblauwe bezit direct en indirect, via Punch 
International nv, aandelen in Punch Graphix nv.

1 2

1. Wim Deblauwe
2. Peter Tytgadt

Raad van Bestuur
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Naar hoofdstuk II, artikel 5 tot en met 11 van het 
Reglement Raad van Bestuur opgesteld in overeen-
stemming met artikel 15.3 van de statuten van de 
vennootschap. 

In het algemeen is de Raad van Bestuur belast met 
het besturen van de vennootschap. Dit betekent onder 
meer dat de Raad van Bestuur verantwoordelijk is 
voor het opstellen en realiseren van de doelstellingen 
van de vennootschap, de strategie en het beleid en 
de daaruit voortvloeiende resultatenontwikkeling. De 
Raad van Bestuur legt hierover verantwoording af 
aan de Raad van Commissarissen en de Algemene 
Vergadering van Aandeelhouders. De verantwoorde-
lijkheid voor het besturen van de vennootschap berust 
bij de Raad van Bestuur als collectief. De Raad van 
Bestuur is zelf verantwoordelijk voor de kwaliteit van 
zijn functioneren. De Raad van Bestuur voert zijn 
werkzaamheden uit onder toezicht van de Raad van 
Commissarissen.

De Raad van Bestuur is voorts verantwoordelijk voor 
de naleving van alle relevante wet- en regelgeving, het 
beheersen van de risico´s verbonden aan de onderne-
mingsactiviteiten en voor de financiering van de ven-
nootschap. De Raad van Bestuur rapporteert hierover 
aan en bespreekt de interne risicobeheersings- en con-
trolesystemen met de Raad van Commissarissen en de 
auditcommissie van de Raad van Commissarissen.

Benoeming

De leden van de Raad van Bestuur worden benoemd 
door de Algemene Vergadering van Aandeelhouders. 
De benoeming van de directeuren geschiedt uit een 
bindende voordracht, welke ten minste twee personen 
voor iedere te vervullen plaats bevat, opgemaakt bin-
nen de drie maanden nadat de Prioriteit daartoe door 
de Raad van Bestuur bij aangetekende brief is uitge-
nodigd. Indien binnen bedoelde termijn geen bindende 
voordracht is opgemaakt, is de Algemene Vergadering 
van Aandeelhouders vrij in haar keuze.

Leden van de Raad van Bestuur worden benoemd 
voor een periode van telkens maximaal vier jaar. De 
leden van de Raad van Bestuur treden periodiek af 
volgens het rooster van aftreden dat is opgesteld door 
de Prioriteit om zoveel mogelijk te voorkomen dat 
veel leden van de Raad van Bestuur tegelijk aftreden. 
De Prioriteit mag het rooster van aftreden te allen 
tijde wijzigen. Een wijziging in het rooster kan echter 
niet meebrengen dat een zittend lid van de Raad van 
Bestuur voor een langere termijn aanblijft dan waar-
voor hij is benoemd dan wel tegen zijn wil defungeert 
voordat die termijn verstreken is. Het rooster van 
aftreden is op schriftelijk verzoek aan de vennootschap 
(ter attentie van de secretaris van de vennootschap) 
verkrijgbaar en wordt op de website van de vennoot-
schap geplaatst. Het aantal leden van de Raad van 
Bestuur wordt vastgesteld door de Prioriteit.
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Bij de uitvoering van zijn taken dient de Raad van 
Bestuur te handelen in overeenstemming met de 
belangen van de vennootschap en de met haar verbon-
den onderneming en weegt daartoe de in aanmerking 
komende belangen van bij de vennootschap betrok-
kenen af.

De leden van de Raad van Bestuur nemen naar buiten 
toe overeenstemmende standpunten in met betrek-
king tot belangrijke zaken, principekwesties en zaken 
van algemeen belang, met inachtneming van de ver-
antwoordelijkheid van de individuele leden van de Raad 
van Bestuur.

De Raad van Bestuur is samen met de Raad van 
Commissarissen verantwoordelijk voor de corporate 
governance structuur van de vennootschap en de nale-
ving van de Nederlandse Corporate Governance Code. 

De Raad van Bestuur draagt er zorg voor dat werk-
nemers zonder gevaar voor hun rechtspositie de 
mogelijkheid hebben te rapporteren over vermeende 
onregelmatigheden van algemene, operationele en 
financiële aard binnen de vennootschap aan de voorzit-
ter van de Raad van Bestuur of een door deze daartoe 
aangewezen functionaris. Vermeende onregelmatig-
heden betreffende het functioneren van leden van 
de Raad van Bestuur worden gerapporteerd aan de 
voorzitter van de Raad van Commissarissen. Deze 
klokkenluidersregeling werd op de website van de ven-
nootschap geplaatst in het hoofdstuk Investors onder 
de rubriek Corporate Governance.

In het bijzonder is de Raad van Bestuur verantwoor-
delijk voor:
•	Strategie en risico’s: de Raad van Bestuur stelt 

op, legt vast en legt ter goedkeuring aan de Raad 
van Commissarissen voor: (i) de operationele en 
financiële doelstellingen van de vennootschap, (ii) 
de strategie die moet leiden tot het realiseren van 
de doelstellingen, en (iii) de randvoorwaarden die bij 
de strategie worden gehanteerd, bijvoorbeeld ten 
aanzien van de financiële ratio’s. 

•	Financiële verslaggeving, jaarrekening en jaar-
verslag: de Raad van Bestuur is verantwoordelijk 
voor de kwaliteit en volledigheid van de openbaar 
gemaakte financiële berichten. Het opstellen en 
de publicatie van het jaarverslag, de jaarrekening, 
de kwartaal- en halfjaarcijfers en ad hoc financiële 
informatie vergen zorgvuldige interne procedures. 
De Raad van Bestuur is verantwoordelijk voor het 
instellen en handhaven van interne procedures die 
ervoor zorgen dat alle belangrijke financiële infor-
matie bij de Raad van Bestuur bekend is, zodat de 
tijdigheid, volledigheid en juistheid van de externe 
financiële verslaggeving wordt gewaarborgd. Vanuit 
dit oogpunt zorgt de Raad van Bestuur ervoor dat de 
financiële informatie uit ondernemingsdivisies en/
of dochterondernemingen rechtstreeks aan hem 
wordt gerapporteerd, en dat de integriteit van de 
informatie niet wordt aangetast.
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•	Omgang met de externe accountant: de Raad 
van Bestuur zorgt ervoor dat de externe accoun-
tant zijn controlewerkzaamheden naar behoren 
kan uitoefenen en bevordert dat zowel zijdens de 
externe accountant als zijdens de vennootschap 
adequate uitvoering wordt gegeven aan de rol en 
het beleid van de vennootschap betreffende de 
externe accountant zoals voorzien bij of krachtens 
de overeenkomst met de externe accountant, het 
Reglement Raad van Bestuur, het Reglement Raad 
van Commissarissen en het reglement van de 
auditcommissie.

•	Omgang met de Raad van Commissarissen: de 
voorzitter van de Raad van Bestuur is het eerste 
aanspreekpunt voor de voorzitter van de Raad 
van Commissarissen. Met betrekking tot het ver-
schaffen van informatie aan en het uitoefenen 
van taken en bevoegdheden door de Raad van 
Commissarissen en zijn leden en commissies han-
delen de Raad van Bestuur en zijn leden overeen-
komstig hetgeen daaromtrent ten aanzien van de 
Raad van Bestuur en zijn leden is bepaald bij of 
krachtens het Reglement Raad van Bestuur, het 
Reglement Raad van Commissarissen, reglemen-
ten van commissies, de statuten van de vennoot-
schap en toepasselijke wet- en regelgeving.

•	Omgang met de aandeelhouders: de Raad van 
Bestuur en de Raad van Commissarissen verschaf-
fen de Algemene Vergadering van Aandeelhouders 
alle relevante informatie die zij behoeft voor de uit-
oefening van haar bevoegdheden. De leden van de 
Raad van Bestuur wonen de Algemene Vergadering 
van Aandeelhouders bij, behoudens verhindering op 
grond van bijzondere omstandigheden.

•	Omgang met analisten, financiële pers en insti-
tutionele en overige beleggers: de Raad van 
Bestuur, of in voorkomende gevallen de Raad 
van Commissarissen, zal alle aandeelhouders en 
andere partijen op de financiële markt gelijk en 
gelijktijdig informeren over aangelegenheden die 
invloed kunnen hebben op de koers van het aan-
deel. De contacten tussen de Raad van Bestuur 
enerzijds en pers en financieel analisten anderzijds 
worden zorgvuldig behandeld en gestructureerd, en 
de vennootschap verricht geen handelingen die de 

onafhankelijkheid van analisten ten opzichte van de 
vennootschap en vice versa aantasten.

De Algemene Vergadering van Aandeelhouders van 
15 mei 2008 heeft machtiging gegeven aan de Raad 
van Commissarissen, conform artikel 7 lid 1 van de 
statuten, voor een periode van 18 maanden, derhalve 
tot 1 december 2009, om ter beurze of anderszins 
onder bezwarende titel volgestorte aandelen (inclu-
sief onderaandelen) in de vennootschap te verwerven 
tot een hoeveelheid die ingevolge de wet en de statu-
ten op het tijdstip van verwerving maximaal door de 
vennootschap verkregen kan worden en tegen een 
prijs die ten tijde van de verkrijging ligt tussen het 
nominale bedrag en 110% van de beurskoers.

In het kader van de op 13 februari 2009 goedgekeur-
de statutenwijziging heeft de Bijzondere Algemene 
Vergadering van Aandeelhouders vervolgens mach-
tiging gegeven aan de Raad van Commissarissen, 
conform artikel 7 lid 1 van de statuten, voor een 
periode van 18 maanden, derhalve tot 15 juli 2010, 
om ter beurze of anderszins onder bezwarende titel 
volgestorte aandelen (inclusief onderaandelen) in de 
vennootschap te verwerven tot een hoeveelheid die 
ingevolge de wet en de statuten op het tijdstip van 
verwerving maximaal door de vennootschap verkre-
gen kan worden, namelijk 50% van het geplaatste 
kapitaal, en tegen een prijs die ten tijde van de ver-
krijging ligt tussen het nominale bedrag en 110% van 
de beurskoers.

De Raad van Commissarissen heeft vervolgens de 
bevoegdheid gegeven aan de Raad van Bestuur om 
overeenkomstig deze regels eigen aandelen in te 
kopen.

Het volledige hoofdstuk II is te vinden in het Reglement 
Raad van Bestuur dat op de website van de vennoot-
schap werd geplaatst in het hoofdstuk ‘Investors’ 
onder de rubriek ‘Corporate Governance, Rules & 
regulations’. Voor een uitgebreide beschrijving van 
de taakverdeling binnen de Raad van Bestuur en de 
specifieke verantwoordelijkheden van de voorzitter en 
de Chief Financial Officer wordt verwezen naar hoofd-
stuk I van het Reglement Raad van Bestuur.
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Vergaderingen en besluitvorming

Naar hoofdstuk III, artikel 13 en 14 van het Reglement 
Raad van Bestuur opgesteld in overeenstemming met 
artikel 15.3 van de statuten van de vennootschap. 

Het Reglement Raad van Bestuur bepaalt dat de Raad 
van Bestuur in beginsel wekelijks vergadert, of zoveel 
vaker als door één of meer leden van de Raad van 
Bestuur wenselijk of noodzakelijk wordt geacht voor 
een goed functioneren van de Raad van Bestuur.

Vergaderingen van de Raad van Bestuur worden 
bijeengeroepen door de voorzitter van de Raad van 
Bestuur. De vergaderingen van de Raad van Bestuur 
worden geleid door de voorzitter van de Raad van 
Bestuur. Bij afwezigheid van de voorzitter van de 
Raad van Bestuur zal de vergadering worden geleid 
door een ander lid van de Raad van Bestuur, daartoe 
aangewezen door de in de vergadering aanwezige en 
vertegenwoordigde leden van de Raad van Bestuur, 
bij meerderheid van de uitgebrachte stemmen.

De secretaris van de vennootschap, of een andere 
daartoe door de voorzitter van de vergadering aange-
wezen persoon, maakt een verslag op van wat in een 
vergadering van de Raad van Bestuur werd bespro-
ken. Het verslag verschaft inzicht in de besluitvor-
ming. Het verslag wordt vastgesteld door de Raad van 
Bestuur in dezelfde of de eerstvolgende vergadering.

Ieder lid van de Raad van Bestuur heeft één stem. 
De leden van de Raad van Bestuur bevorderen zoveel 
mogelijk dat besluiten bij unanimiteit worden geno-
men.

Indien unanimiteit niet haalbaar blijkt en de wet, de 
statuten van de vennootschap of het Reglement Raad 
van Bestuur geen grotere meerderheid voorschrijven, 
worden besluiten van de Raad van Bestuur genomen 
bij meerderheid van de uitgebrachte stemmen. Indien 
de stemmen staken is de stem van de voorzitter van 
de Raad van Bestuur doorslaggevend. De Raad van 
Bestuur kan slechts besluiten nemen indien een 
meerderheid van de in functie zijnde leden van de 
Raad van Bestuur aanwezig of vertegenwoordigd is.

Besluiten van de Raad van Bestuur worden in begin-
sel genomen in een vergadering van de Raad van 
Bestuur. De Raad van Bestuur neemt geen besluiten 
op een gebied waarvoor een bepaald lid van de Raad 
van Bestuur in het bijzonder verantwoordelijk is 
indien dat lid afwezig is. Besluiten van de Raad van 
Bestuur kunnen ook schriftelijk worden genomen, 
mits het desbetreffende voorstel aan alle in functie 
zijnde leden van de Raad van Bestuur is voorgelegd 
en geen van hen zich tegen deze wijze van besluitvor-
ming verzet. Schriftelijke besluitvorming geschiedt 
door middel van schriftelijke verklaringen van alle 
leden van de Raad van Bestuur. Een verklaring van 
een lid van de Raad van Bestuur dat zich terzake van 
een schriftelijk te nemen besluit wil onthouden van 
stemming, dient in te houden dat hij zich niet tegen 
deze wijze van besluitvorming verzet.

Het volledige hoofdstuk III is te vinden in het 
Reglement Raad van Bestuur dat op de website van 
de vennootschap werd geplaatst in het hoofdstuk 
‘Investors’ onder de rubriek ‘Corporate Governance, 
Rules & regulations’.

Remuneratieprincipes

Naar hoofdstuk IV, artikel 16 van het Reglement Raad 
van Bestuur opgesteld in overeenstemming met arti-
kel 15.3 van de statuten van de vennootschap.  

De bezoldiging en contractuele arbeidsvoorwaar-
den van de leden van de Raad van Bestuur worden 
vastgesteld door de Raad van Commissarissen in 
overeenstemming met artikel 14.6 van de statuten 
van de vennootschap en artikel 12 van het Reglement 
Raad van Commissarissen, een en ander binnen het 
door de Algemene Vergadering van Aandeelhouders 
vastgestelde bezoldigingsbeleid.

Leden van de Raad van Bestuur genieten geen voor-
deel uit activiteiten van de vennootschap behoudens 
door middel van bezoldiging als lid van de Raad van 
Bestuur of via aandelen in de vennootschap die als 
langetermijnbelegging worden aangehouden. 
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tot in de tweede graad. De Raad van Commissarissen 
besluit buiten aanwezigheid van het betrokken lid van 
de Raad van Bestuur, of sprake is van een tegenstrij-
dig belang.

Een tegenstrijdig belang bestaat in elk geval wanneer 
de vennootschap voornemens is een transactie aan 
te gaan met een rechtspersoon: (i) waarin een lid van 
de Raad van Bestuur persoonlijk een materieel finan-
cieel belang houdt, (ii) waarvan een bestuurslid een 
familierechtelijke verhouding heeft met een lid van de 
Raad van Bestuur, of (iii) waarbij een lid van de Raad 
van Bestuur een bestuursfunctie of toezichthoudende 
functie vervult.

Een lid van de Raad van Bestuur neemt niet deel aan 
de discussie en de besluitvorming over een onder-
werp of transactie waarbij hij een tegenstrijdig belang 
heeft met de vennootschap.

Alle transacties waarbij tegenstrijdige belangen van 
leden van de Raad van Bestuur spelen worden over-
eengekomen onder voorwaarden die gebruikelijk zijn 
voor marktconforme transacties in de branche waarin 
de vennootschap en haar dochterondernemingen 
actief zijn. Beslissingen om transacties aan te gaan 
waarbij tegenstrijdige belangen van dergelijke perso-
nen spelen die van materiële betekenis zijn voor de 
vennootschap en/of de betrokken leden van de Raad 
van Bestuur behoeven de goedkeuring van de Raad 
van Commissarissen.

In de gevallen waarin de vennootschap een tegen-
strijdig belang heeft met één of meer leden van de 
Raad van Bestuur wordt de vennootschap verte-
genwoordigd door de persoon of personen die de 
Raad van Commissarissen daartoe aanwijst, tenzij 
de Algemene Vergadering van Aandeelhouders één 
of meer andere personen daartoe heeft aangewezen.

Naast de bezoldiging worden alle redelijke kosten 
van leden van de Raad van Bestuur vergoed die zijn 
gemaakt met toestemming van de voorzitter van de 
Raad van Bestuur of, voor wat betreft de voorzitter 
van de Raad van Bestuur, met toestemming van de 
voorzitter van de Raad van Commissarissen.

Het volledige artikel 16 is te vinden in het Reglement 
Raad van Bestuur dat op de website van de vennoot-
schap werd geplaatst in het hoofdstuk ‘Investors’ 
onder de rubriek ‘Corporate Governance, Rules & 
regulations’.

Tegenstrijdige belangen

Naar hoofdstuk IV, artikel 15 van het Reglement Raad 
van Bestuur opgesteld in overeenstemming met arti-
kel 15.3 van de statuten van de vennootschap.  

Een lid van de Raad van Bestuur zal (i) niet in con-
currentie met de vennootschap treden, (ii) geen 
(substantiële) schenkingen van de vennootschap voor 
zichzelf, voor zijn echtgenote, geregistreerde partner 
of een andere levensgezel, pleegkind of bloed- of 
aanverwant tot in de tweede graad vorderen of aan-
nemen, (iii) ten laste van de vennootschap derden 
geen ongerechtvaardigde voordelen verschaffen, en 
(iv) geen zakelijke kansen die aan de vennootschap 
toekomen voor zichzelf of voor zijn echtgenote, gere-
gistreerde partner of een andere levensgezel, pleeg-
kind of bloed- of aanverwant tot in de tweede graad 
benutten.

Een lid van de Raad van Bestuur meldt een (poten-
tieel) tegenstrijdig belang dat van materiële beteke-
nis is voor de vennootschap en/of voor het betrok-
ken lid terstond aan de voorzitter van de Raad van 
Commissarissen en de overige leden van de Raad 
van Bestuur en verschaft daarover alle relevante 
informatie, inclusief de relevante informatie inzake 
zijn echtgenote, geregistreerde partner of een andere 
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Bezit van en transacties in effecten

Naar hoofdstuk IV, artikel 18 van het Reglement Raad 
van Bestuur opgesteld in overeenstemming met arti-
kel 15.3 van de statuten van de vennootschap. 

Het aandelenbezit van een lid van de Raad van 
Bestuur is ter belegging op de lange termijn. De 
leden van de Raad van Bestuur zijn gebonden aan het 
Reglement Voorwetenschap van de vennootschap ten 
aanzien van effecten in de vennootschap en andere in 
dat reglement bedoelde effecten.

Bezit van en transacties in effecten door leden 
van de Raad van Bestuur anders dan bedoeld in 
het Reglement Voorwetenschap van de vennoot-
schap, zijn onderworpen aan het door de Raad 
van Commissarissen vast te stellen reglement als 
bedoeld in artikel 22.3 van het Reglement Raad van 
Commissarissen.

Een lid van de Raad van Bestuur meldt veranderin-
gen in zijn bezit aan effecten die betrekking hebben 
op Nederlandse beursgenoteerde vennootschappen 
periodiek, doch ten minste eenmaal per kwartaal, bij 
de ‘compliance officer’, in casu de secretaris van de 
vennootschap. Een lid van de Raad van Bestuur dat 
uitsluitend belegt in beursgenoteerde beleggings-
fondsen of het vrije beheer van zijn effectenportefeuil-
le door middel van een schriftelijke overeenkomst van 
lastgeving heeft overgedragen aan een onafhanke-
lijke derde is vrijgesteld van deze bepaling.

De Raad van Commissarissen kan uit zijn midden 
vaste en/of ad hoc commissies benoemen en deze 
belasten met nader door de Raad van Commissarissen 
omschreven taken. De auditcommissie is er een van.

Samenstelling

De auditcommissie bestaat uit minimaal twee leden. 
Alle leden van de auditcommissie dienen lid te zijn 
van de Raad van Commissarissen en onafhankelijk 
in de zin van artikel 1.4 van het Reglement Raad van 
Commissarissen, met uitzondering van maximaal 
één lid. De leden van de auditcommissie worden 
benoemd en kunnen te allen tijde worden ontsla-
gen door de Raad van Commissarissen. De Raad 
van Commissarissen wijst één van de leden van de 
auditcommissie aan als voorzitter van de auditcom-
missie. Het voorzitterschap van de auditcommissie 
wordt niet vervuld door de voorzitter van de Raad van 
Commissarissen, noch door een voormalig lid van de 
Raad van Bestuur.

Tijdens het boekjaar 2008 was de auditcommissie 
samengesteld uit de heren Herman olde Bolhaar en 
Ben Van Assche. Die laatste vervulde ook het voorzit-
terschap van de auditcommissie. 

Auditcommissie
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Commissarissen ten behoeve van de voor-
dracht door de Raad van Commissarissen aan de 
Algemene Vergadering van Aandeelhouders voor 
de benoeming van de externe accountant.

• 	Indien nodig, het doen van voorstellen aan de 
Raad van Commissarissen met betrekking tot het 
te hanteren beleid ten aanzien van de onafhan-
kelijkheid van de externe accountant en eventu-
ele (potentiële) tegenstrijdige belangen tussen de 
externe accountant en de vennootschap.

• 	Het voorbereiden van de vergaderingen van de Raad 
van Commissarissen met de Raad van Bestuur 
waarin de jaarrekening en het jaarverslag, de half-
jaarcijfers en de kwartaalcijfers van de vennoot-
schap worden besproken.

De auditcommissie kan slechts die bevoegdheden 
uitoefenen die de Raad van Commissarissen uitdruk-
kelijk aan haar heeft toegekend of gedelegeerd en 
zij kan nimmer bevoegdheden uitoefenen, die ver-
der strekken dan de bevoegdheden die de Raad van 
Commissarissen als geheel kan uitoefenen.

De auditcommissie is het eerste aanspreekpunt van 
de externe accountant, wanneer deze onregelma-
tigheden constateert in de inhoud van de financiële 
berichten.

De volledige artikelen 2 en 3 zijn te vinden in het 
Reglement Auditcommissie dat op de website van 
de vennootschap werd geplaatst in het hoofdstuk 
‘Investors’ onder de rubriek ‘Corporate Governance, 
Rules & regulations’

Taken en bevoegdheden

Naar artikel 2 en 3 van het Reglement Auditcommissie 
opgesteld in overeenstemming met artikel 5 van het 
Reglement Raad van Commissarissen.  

De auditcommissie is binnen de Raad van 
Commissarissen in het bijzonder belast met:
• Het toezicht op de Raad van Bestuur ten aanzien 

van:
(i)	 de werking van de interne risicobeheersings- 

en controlesystemen, waaronder het toezicht 
op de naleving van de relevante wet- en 
regelgeving en het toezicht op de werking van 
gedragscodes;

(ii)	 de financiële informatieverschaffing door de 
vennootschap, inclusief doch niet beperkt tot 
de keuze van accountingpolicies, de toepas-
sing en beoordeling van effecten van nieuwe 
regels, inzicht in de behandeling van ‘schat-
tingsposten’ in de jaarrekening, prognoses, 
werk van de interne en externe accountants 
terzake etc.;

(iii)	 de naleving van aanbevelingen en opvolging 
van opmerkingen van de interne accountants-
dienst en de externe accountant;

(iv)	 de rol en het functioneren van de interne 
accountantsdienst;

(v)	 het beleid van de vennootschap met betrek-
king tot belastingplanning;

(vi)	 de relatie met de externe accountant, waaron-
der in het bijzonder zijn onafhankelijkheid, de 
bezoldiging en eventuele niet-controlewerk-
zaamheden van de externe accountant ten 
behoeve van de vennootschap;

(vii)	 de financiering van de vennootschap; en
(viii)	de toepassing van informatie- en communica-

tietechnologie (ICT).
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Vergaderingen

Naar artikel 4 van het Reglement Auditcommissie 
opgesteld in overeenstemming met artikel 5 van het 
Reglement Raad van Commissarissen. 

De auditcommissie vergadert zo vaak als nodig is 
voor een goed functioneren van de auditcommissie, 
echter, ten minste tweemaal per jaar. Bovendien 
vergadert de auditcommissie ten minste eenmaal per 
jaar buiten aanwezigheid van de Raad van Bestuur 
met de externe accountant.
De vergaderingen worden zoveel mogelijk jaarlijks 
van tevoren vastgelegd en vinden zoveel mogelijk kort 
voor vergaderingen van de Raad van Commissarissen 
plaats. De auditcommissie vergadert voorts tussen-
tijds wanneer de voorzitter van de auditcommissie of 
twee andere leden van de auditcommissie dat nodig 
acht(en).

Om geldig te vergaderen moeten er minimaal twee 
leden deelnemen aan de vergadering. Bij staking 
van stemmen is de stem van de voorzitter doorslag-
gevend. 

Het volledige artikel 4 is te vinden in het Reglement 
Auditcommissie dat op de website van de vennoot-
schap werd geplaatst in het hoofdstuk ‘Investors’ 
onder de rubriek ‘Corporate Governance, Rules & 
regulations’.

In 2008 heeft de auditcommissie tweemaal verga-
derd en telkens verslag uitgebracht aan de Raad van 
Commissarissen (zie ook pagina 48).

Belangrijke beslissingen

Voor een bespreking van de belangrijke beslissingen 
genomen tijdens boekjaar 2008 wordt verwezen naar 
het verslag van de Raad van Commissarissen op 
pagina 48.

Ja
ar

ve
rs

la
g 

20
08

79



08
  C

or
po

ra
te

 G
ov

er
na

nc
e Taken en bevoegdheden

Naar artikel 2 van het Reglement Selectie-, 
Benoemings- en Remuneratiecommissie opgesteld 
in overeenstemming met artikel 5 van het Reglement 
Raad van Commissarissen. 

Voor het gedeelte selectie en benoeming heeft de 
selectie-, benoemings- en remuneratiecommissie de 
volgende taken:
•	 het opstellen van selectiecriteria en benoemings-

procedures inzake de leden van de Raad van 
Commissarissen en de Raad van Bestuur;

•	 het ten minste eenmaal per jaar beoordelen van 
de omvang en samenstelling van de Raad van 
Commissarissen en de Raad van Bestuur en het 
zo nodig doen van voorstellen betreffende de 
Profielschets Raad van Commissarissen;

•	 het ten minste eenmaal per jaar beoordelen van 
het functioneren van de individuele leden van 
de Raad van Commissarissen en de Raad van 
Bestuur het rapporteren hierover aan de Raad van 
Commissarissen;

•	 het doen van voorstellen voor (her)benoemingen;
•	 het houden van toezicht op het beleid van de Raad 

van Bestuur inzake de selectiecriteria en benoe-
mingsprocedures voor het hoger management;

•	 het voorbereiden van het besluitvormingsproces 
van de Raad van Commissarissen omtrent de aan-
vaarding door een lid van de Raad van Bestuur van 
het lidmaatschap van de raad van commissarissen 
van een beursgenoteerde vennootschap;

•	 het voorbereiden van het besluitvormingproces van 
de Raad van Commissarissen omtrent tegenstrij-
dige belangen die kunnen ontstaan bij de aanvaar-
ding door leden van de Raad van Commissarissen 
van andere functies;

•	 het opstellen van een successieplan, indien één 
van de leden van de Raad van Bestuur dient te 
worden vervangen.

Voor het gedeelte remuneratie is de selectie-, benoe-
mings- en remuneratiecommissie belast met de 
volgende taken:

De Raad van Commissarissen kan uit zijn midden 
vaste en/of ad hoc commissies benoemen en deze 
belasten met nader door de Raad van Commissarissen 
omschreven taken. Wegens de omvang van de ven-
nootschap, heeft de Raad van Commissarissen 
beslist om de bevoegdheden van de selectie- en 
benoemingscommissie en de remuneratiecommissie 
samen te voegen in één commissie, nl. de ‘selectie-, 
benoemings- en remuneratiecommissie’.

Samenstelling

De selectie-, benoemings- en remuneratiecommissie 
bestaat uit ten minste twee leden. Alle leden van de 
selectie-, benoemings- en remuneratiecommissie 
dienen lid te zijn van de Raad van Commissarissen 
en onafhankelijk in de zin van artikel 1.4 van het 
Reglement Raad van Commissarissen, met uitzon-
dering van maximaal één lid. De voorzitter van de 
Raad van Commissarissen is normaal gezien q.q. 
lid en voorzitter van de selectie-, benoemings- en 
remuneratiecommissie. Wegens het samenvoegen 
van de selectie-, benoemings- en remuneratiecom-
missie met de benoemingscommissie, heeft de Raad 
van Commissarissen beslist dat hiervan kan worden 
afgeweken. De leden van de selectie-, benoemings- 
en remuneratiecommissie worden benoemd en kun-
nen te allen tijde worden ontslagen door de Raad van 
Commissarissen.

Tijdens het boekjaar 2008 was de selectie-, benoe-
mings- en remuneratiecommissie samengesteld uit 
de heren Philip Ghekiere (voorzitter) en Ben Van 
Assche. Philip Ghekiere heeft per 1 februari 2009 zijn 
mandaat als lid van de Raad van Commissarissen 
neergelegd. Zijn ontslag werd op 13 februari 2009 
bekrachtigd. De Raad van Commissarissen heeft 
besloten om zich te beraden over de toekomstige 
invulling van deze positie.

Selectie-, benoemings- 
en remuneratiecommissie
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•	 het doen van voorstellen aan de Raad van 
Commissarissen betreffende het te voeren bezol-
digingsbeleid voor leden van de Raad van Bestuur 
welk beleid, alsmede elke materiële wijziging daar-
van, ter vaststelling aan de Algemene Vergadering 
van Aandeelhouders zal worden voorgelegd;

•	 het doen van voorstellen inzake de bezoldiging 
van de individuele leden van de Raad van Bestuur 
waarin in elk geval aan de orde komen:
(i)	 de bezoldigingsstructuur; en
(ii)	 de hoogte van de vaste bezoldiging, de toe te 

kennen aandelen en/of opties en/of andere 
variabele bezoldigingscomponenten, pensi-
oenrechten, afvloeiingsregelingen en overige 
vergoedingen, alsmede de prestatiecriteria en 
de toepassing daarvan, en, indien daartoe aan-
leiding bestaat, het doen van voorstellen tot 
wijziging van of aanvulling op de bezoldiging 
van individuele leden van de Raad van Bestuur, 
welke bezoldiging en eventuele wijziging en/of 
aanvulling ter vaststelling worden voorgelegd 
aan de Raad van Commissarissen (onver-
minderd de bevoegdheid van de Raad van 
Commissarissen om de definitieve vaststelling 
binnen door de Raad van Commissarissen te 
stellen kaders aan de remuneratiecommissie 
te delegeren);

•	 het opmaken van het Remuneratierapport als 
bedoeld in artikel 12.1 van het Reglement Raad 
van Commissarissen; en

•	 het doen van voorstellen aan de Raad van 
Commissarissen inzake de bezoldiging van de 
individuele leden van de Raad van Commissarissen 
welke bezoldiging ter vaststelling aan de Algemene 
Vergadering van Aandeelhouders zal worden voor-
gelegd.

De selectie-, benoemings- en remuneratiecommis-
sie kan slechts die bevoegdheden uitoefenen die de 
Raad van Commissarissen uitdrukkelijk aan haar 
heeft toegekend of gedelegeerd en zij kan nimmer 
bevoegdheden uitoefenen, die verder strekken dan 
de bevoegden die de Raad van Commissarissen als 
geheel kan uitoefenen.

Vergaderingen

Naar artikel 3 van het Reglement Selectie-, 
Benoemings- en Remuneratiecommissie opgesteld 
in overeenstemming met artikel 5 van het Reglement 
Raad van Commissarissen. 

De selectie-, benoemings- en remuneratiecommissie 
vergadert zo vaak als nodig is voor een goed functio-
neren van de selectie-, benoemings- en remuneratie-
commissie. De selectie-, benoemings- en remunera-
tiecommissie vergadert ten minste eenmaal per jaar. 
De vergaderingen worden zoveel mogelijk jaarlijks 
van tevoren vastgelegd. De selectie-, benoemings- en 
remuneratiecommissie vergadert voorts tussentijds 
wanneer de voorzitter van de selectie-, benoemings- 
en remuneratiecommissie of twee andere leden van 
de selectie-, benoemings- en remuneratiecommissie 
dat nodig acht(en).

Om geldig te vergaderen moeten er minimaal twee 
leden deelnemen aan de vergadering. Bij staking 
van stemmen is de stem van de voorzitter doorslag-
gevend.

Het volledige artikel 3 is te vinden in het Reglement 
selectie-, benoemings- en remuneratiecommissie dat 
op de website van de vennootschap werd geplaatst in 
het hoofdstuk ‘Investors’ onder de rubriek ‘Corporate 
Governance, Rules & regulations’.

In 2008 heeft de commissie eenmaal vergaderd en 
verslag uitgebracht aan de Raad van Commissarissen 
(zie ook pagina 48).

Belangrijke beslissingen

Voor een bespreking van de belangrijke beslissingen 
genomen tijdens boekjaar 2008 wordt verwezen naar 
het verslag van de Raad van Commissarissen op 
pagina 48.
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de Raad van Bestuur vanaf boekjaar 2008 gekoppeld 
zou zijn aan de prestaties van de onderneming. Het 
principe van deze ‘Stock Appreciation Rights’ werd 
reeds goedgekeurd, de concrete invulling ervan dient 
nog te worden uitgewerkt.

 Aanvang 
mandaat

Einde 
mandaat

Vaste 
vergoeding

Variabele 
vergoeding

Totale 
vergoeding

Voorziene 
vaste vergoe-

ding 2009

in euro’s

Raad van 
Commissarissen   60.000 - 60.000 45.000

Herman olde 
Bolhaar 03-03-2005 - 17.500 - 17.500 25.000

PGMS nv, Philip 
Ghekiere 23-07-2007 31-01-2009 20.000 - 20.000 -

Wolive nv, 
Ben Van Assche 01-01-2008 - 15.000 - 15.000 20.000

Guido Dumarey 20-04-2006 - - - - -

Raad van Bestuur   328.095 - 328.095 327.000

Wimel bvba, Wim 
Deblauwe (CEO) 01-01-2008 - 172.062 - 172.062 163.500

PTC bvba, Peter 
Tytgadt (CFO) 18-07-2007 - 156.033 - 156.033 163.500

De vergoeding van de leden van de Raad van 
Commissarissen is goedgekeurd door de Algemene 
Vergadering van Aandeelhouders en bedraagt sinds 
het boekjaar 2008 25.000 euro voor de voorzitter en 
20.000 euro voor de andere leden. De heer Guido 
Dumarey heeft afgezien van enige vergoeding.

De groep heeft geen vergoedingen op termijn, uitke-
ringen na beëindiging van het dienstverband/man-
daat, winstdelingen, bonussen of enige andere ver-
plichting tot vergoeding.

Vergoedingen
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Punch Graphix heeft een ‘change of control’-clausule 
voorzien in zijn standaard partnershipcontracten en 
standaard leverancierscontracten. Het contract met 
Agfa Gevaert bevat eveneens een ‘change of control’-
clausule.

Op grond van de Europese transparantierichtlijn (EG 
Richtlijn 2007/36) dient de Nederlandse wet uiter-
lijk 3 augustus 2009 te worden aangepast op een 
aantal punten die voor de formaliteiten rond aan-
deelhoudersvergaderingen van belang zijn. Hiertoe 
is reeds een wetsvoorstel bij de Tweede Kamer 
aanhangig. Vanzelfsprekend wil Punch Graphix aan 
alle wettelijke voorschriften en beursregels voldoen 
die van tijd tot tijd van toepassing zijn. Daarom 
werd aan de Bijzondere Algemene Vergadering van 
Aandeelhouders van 13 februari 2009 voorgesteld 
om de statutaire regels op die punten zodanig aan te 
passen dat daarin verwezen wordt naar de wettelijke 
voorschriften en beursregels zoals die van tijd tot tijd 
luiden om discrepantie tussen wettelijke voorschrif-
ten en beursregels enerzijds en statutaire regels 
anderzijds te voorkomen. De Bijzondere Algemene 
Vergadering van Aandeelhouders van 13 februari 2009 
keurde de voorgestelde statutenwijzigingen goed. De 
akte van de statutenwijziging werd verleden op 23 
februari 2009. 

De hierna volgende informatie is nog gebaseerd 
op artikel 18 tot en met 23 van de statuten van 
de vennootschap de dato 13 december 2007, waar 
relevant aangevuld met de wijzigingen goedgekeurd 
tijdens de Bijzondere Algemene Vergadering van 
Aandeelhouders van 13 februari 2009. De onder-
staande artikelen bevatten tevens meer informatie 
over de beperking van stemrecht en de wijziging van 
de statuten.

Belangrijke 
overeenkomsten

Algemene Vergadering  
van Aandeelhouders
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Artikel 18 - Vergadering, bijeenroeping, 
agendering en bijwoning

1. De jaarlijkse Algemene Vergadering van 
Aandeelhouders wordt ieder jaar binnen zes 
maanden na afloop van het boekjaar gehouden, 
tenzij uitstel voor het opmaken van de jaarreke-
ning is verleend(12). De agenda van de jaarlijkse 
vergadering van aandeelhouders vermeldt onder 
meer de volgende punten:
a.	 de behandeling van de jaarrekening en, 

voor zover door de wet voorgeschreven, van 
het jaarverslag en de overige gegevens als 
bedoeld in artikel 2:392 Burgerlijk Wetboek;

b.	 het vaststellen van de jaarrekening;
c.	 het verlenen van een eventuele decharge 

aan de directeur(en) en commissaris(en);
d.	 het vaststellen van de winstbestemming;
e.	 het verrichten van al wat de wet overigens 

voorschrijft.
	 Indien uitstel is verleend voor het opmaken van 

de jaarrekening, zullen de in de vorige volzin 
genoemde punten behandeld worden in een 
vergadering welke niet later dan één maand na 
afloop van de verlenging zal worden gehouden.

2. 	 Voorts worden algemene vergaderingen gehou-
den in het geval bedoeld in artikel 2:108a 
Burgerlijk Wetboek en zo dikwijls een directeur 
of een commissaris dit nodig acht, onverminderd 
het bepaalde in het volgende lid.

3. 	 De directie is verplicht een algemene vergade-
ring bijeen te roepen, indien de Prioriteit daartoe 
besluit dan wel indien een of meer vergader-
gerechtigden, die gezamenlijk ten minste tien 
procent van het geplaatste kapitaal vertegen-
woordigen, haar dit schriftelijk onder opgave van 
de te behandelen onderwerpen verzoeken. Indien 
alsdan de directie in gebreke blijft een vergade-
ring bijeen te roepen, zodanig, dat deze binnen 
vier weken na ontvangst van bedoeld verzoek 
wordt gehouden, is ieder van de verzoekers zelf 
tot de bijeenroeping bevoegd met inachtneming 
van het daaromtrent in de statuten bepaalde.

4. 	 Algemene vergaderingen worden gehouden in 
de gemeente waar de vennootschap haar zetel 
heeft, of te Amsterdam.

5. 	 De bijeenroeping van de vergadergerechtigden 
geschiedt, onverminderd het in lid 3 van dit arti-
kel bepaalde, door of namens de directie en/of de 
Raad van Commissarissen door middel van aan-
kondiging in een landelijk verspreid dagblad en 
de Officiële Prijscourant – wat dit laatste betreft 
zolang aandelen in de vennootschap ter beurze 
te Amsterdam zijn genoteerd – op een termijn 
van ten minste veertien dagen, de dag der oproe-
ping en die der vergadering niet meegerekend.
Met de hiervoor beschreven wetswijziging verandert 
in de loop van 2009 de wettelijke oproepingstermijn 
voor aandeelhoudersvergaderingen (15 dagen wordt de 
facto 30 dagen) en wordt een registratiedatum (‘record 
date’) voor aandeelhoudersvergaderingen verplicht. 
Die registratiedatum komt volgens het hierboven aan-
gehaalde wetsvoorstel te liggen op de 21e dag voor 
die van de vergadering. Verder wijzigen de wette-
lijke vereisten ten aanzien van de wijze van oproeping. 
Oproeping bij krantenadvertentie is niet langer wet-
telijk verplicht. Overigens blijft dat voorlopig wel een 
verplichting van Euronext. Op 13 februari 2009 werd 
tijdens een Bijzondere Algemene Vergadering van 
Aandeelhouders een statutenwijziging goedgekeurd 
waardoor dit lid luidt als volgt: “De bijeenroeping van de 
vergadergerechtigden geschiedt, onverminderd het in 
lid 3 van dit artikel bepaalde, door of namens de direc-
tie en/of de Raad van Commissarissen overeenkomstig 
de eisen van de wet en de toepasselijke voorschriften 
van Euronext Nederland”.

6.	 De oproeping vermeldt plaats, dag en uur van 
de vergadering, alsmede de wijze, de plaats en 
de dag waarop uiterlijk de vergadergerechtig-
den, die de algemene vergadering wensen bij te 
wonen, de verklaring bedoeld in lid 7 en/of de 
andere bewijsstukken van hun rechten in bewa-
ring moeten geven om toegang te verkrijgen tot 
de vergadering – welke dag niet vroeger zal wor-
den gesteld dan op de zevende dag voor die der 
vergadering, alsmede de agenda van de vergade-
ring, dan wel de mededeling dat deze ten kantore 
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der vennootschap, alsmede te Amsterdam en 
op zodanige ander plaats(en) als de directie zal 
bepalen, voor vergadergerechtigden ter inzage 
ligt. Vergadergerechtigden kunnen van de agen-
da aldaar kosteloos een afschrift verkrijgen.
Gelet op de invoering van een registratiedatum (cf. 
supra), werd op 13 februari 2009 tijdens een Bijzondere 
Algemene Vergadering van Aandeelhouders een sta-
tutenwijziging goedgekeurd waardoor dit lid 6 luidt als 
volgt: “De oproeping vermeldt plaats, dag en uur van de 
vergadering, het in lid 7 van dit artikel bedoelde tijdstip 
van registratie, de wijze waarop de aandeelhouders 
zich kunnen laten registreren en de wijze waarop zij 
hun rechten kunnen uitoefenen, alsmede de agenda 
van de vergadering, dan wel de mededeling dat deze 
ten kantore der vennootschap, alsmede te Amsterdam 
en op zodanige ander plaats(en) als de directie zal 
bepalen, voor vergadergerechtigden ter inzage ligt. 
Vergadergerechtigden kunnen van de agenda aldaar 
kosteloos een afschrift verkrijgen.” Door de statuten-
wijziging werd eveneens een nieuw lid 7 toegevoegd 
dat luidt: “De directie stelt met inachtneming van het 
ter zake in de wet bepaalde een datum en tijdstip van 
registratie vast voor een algemene vergadering van 
aandeelhouders op basis waarvan overeenkomstig de 
eisen van de wet wordt bepaald wie als vergaderge-
rechtigde wordt aangemerkt.”

7. 	 Een onderwerp, waarvan de behandeling schrif-
telijk is verzocht door één of meer aandeelhou-
ders en één of meer houders van met medewer-
king van de vennootschap uitgegeven certificaten 
van aandelen die alleen of gezamenlijk ten min-
ste één honderdste gedeelte van het geplaatste 
kapitaal vertegenwoordigen, of die gezamenlijk 
aandelen of certificaten van aandelen in de 
vennootschap houden die volgens de officiële 
prijscourant van Euronext Amsterdam nv een 
gezamenlijke waarde van ten minste vijftig mil-
joen euro (50.000.000 euro) vertegenwoordigen, 
wordt opgenomen in de oproeping of op dezelfde 
wijze aangekondigd indien de vennootschap het 
verzoek niet later dan op de zestigste dag voor 
die van de vergadering heeft ontvangen en mits 
geen zwaarwichtig belang van de vennootschap 

zich daartegen verzet.
Volgens het bovenvermeld wetsvoorstel tot imple-
mentatie van de Europese transparantierichtlijn zal 
de wettelijke grens voor aandeelhouders om agenda-
punten te kunnen voorstellen worden gewijzigd (thans 
is die 1% of een beurswaarde van 50.000.000 euro; die 
grens wordt 3%). Op 13 februari 2009 werd tijdens een 
Bijzondere Algemene Vergadering van Aandeelhouders 
een statutenwijziging goedgekeurd die lid 7 vernum-
mert in lid 8. Dit artikellid luidt voortaan als volgt: “Een 
onderwerp, waarvan de behandeling schriftelijk is ver-
zocht door één of meer aandeelhouders die daartoe op 
grond van de wet gerechtigd zijn, wordt opgenomen in 
de oproeping of op dezelfde wijze aangekondigd indien 
de vennootschap het verzoek niet later dan op de zes-
tigste dag voor die van de vergadering heeft ontvangen, 
tenzij dit gelet op het belang van de vennootschap of 
andere betrokken belangen, onder de gegeven omstan-
digheden, onaanvaardbaar zou zijn.”

8. 	 Houders van gewone aandelen op naam zul-
len, om de algemene vergadering te kunnen 
bijwonen en (voor zover stemgerechtigd) aan de 
stemmingen te kunnen deelnemen, de directie 
ten minste zeven dagen vóór de vergadering van 
hun voornemen daartoe schriftelijk op de hoogte 
moeten brengen. Wat betreft het stemrecht 
en/of vergaderrecht zal de vennootschap met 
overeenkomstige toepassing van het bepaalde 
in artikel 2:88 Burgerlijk Wetboek tevens als 
aandeelhouder beschouwen degene genoemd in 
een schriftelijke verklaring van een aangesloten 
instelling inhoudende dat de in die verklaring 
genoemde hoeveelheid gewone aandelen aan 
toonder behoort tot haar verzameldepot en dat 
de in de verklaring genoemde persoon tot de 
genoemde hoeveelheid gewone aandelen aan 
toonder deelgenoot in haar verzameldepot is en 
tot na de vergadering zal blijven, mits de des-
betreffende verklaring tijdig ten kantore van de 
vennootschap is gedeponeerd. Het in de vorige 
zin bepaalde is van overeenkomstige toepassing 
op degene die een recht van vruchtgebruik heeft 
met betrekking tot een of meer gewone aandelen 
aan toonder, mits aan de vruchtgebruiker het 
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Op grond van de Europese transparantierichtlijn (EG 
Richtlijn 2007/36) zal in de loop van 2009 een regis-
tratiedatum ingevoerd worden, en komt de verplichte 
blokkering van aandelen voor degenen die aandeel-
houdersvergaderingen willen bijwonen, te verval-
len. Daarom werd op 13 februari 2009 tijdens een 
Bijzondere Algemene Vergadering van Aandeelhouders 
een statutenwijziging goedgekeurd die lid 8 vernum-
mert in lid 9. Dit artikellid luidt voortaan als volgt: 
“Iedere stemgerechtigde houder van gewone aandelen 
op naam en iedere vruchtgebruiker en pandhouder 
van gewone aandelen op naam aan wie het stemrecht 
toekomt, is bevoegd de algemene vergadering van 
aandeelhouders bij te wonen, hetzij in persoon, hetzij 
vertegenwoordigd door een schriftelijk gevolmach-
tigde, daarin het woord te voeren en het stemrecht uit 
te oefenen, mits de directie van het voornemen de ver-
gadering bij te wonen schriftelijk in kennis is gesteld, 
zulks op de plaats en uiterlijk op de datum die en het 
tijdstip dat in de oproeping is vermeld.”

9.	 Voorstellen van stemgerechtigde vergaderge-
rechtigden moeten uiterlijk op de dertigste dag 
voor die der vergadering bij de directie worden 
ingediend.
Als gevolg van de statutenwijziging goedgekeurd door de 
Bijzondere Algemene Vergadering van Aandeelhouders 
van 13 februari 2009 komt dit artikellid te vervallen.

10.	 Indien in een vergadering een voorstel tot sta-
tutenwijziging aan de orde komt, dient zulks 
steeds bij de oproeping te worden vermeld en zal 
vanaf de oproeping tot na afloop van de verga-
dering een afschrift van het voorstel, waarin de 
voorgedragen wijzigingen woordelijk zijn opge-
nomen, ten kantore der vennootschap, alsmede 
te Amsterdam en op zodanige plaats(en) als de 
directie zal bepalen, voor aandeelhouders en 
andere vergadergerechtigden ter inzage worden 
gelegd. Vergadergerechtigden kunnen van het 
voorstel kosteloos een afschrift verkrijgen.

11.	 Indien de door de wet of de statuten gegeven 
voorschriften voor het oproepen en agenderen 
van vergaderingen en het ter inzage leggen 
van te behandelen onderwerpen niet in acht 
zijn genomen kunnen desondanks rechtsgeldige 
besluiten worden genomen mits in de betref-
fende vergadering het gehele geplaatste kapi-
taal vertegenwoordigd is en mits met algemene 
stemmen.
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Artikel 19 - Voorzitterschap, 		
notulen, volmachten

1.	 De algemene vergadering wordt geleid door de 
voorzitter van de Raad van Commissarissen en 
indien geen voorzitter is aangewezen dan wel 
de voorzitter niet aanwezig is, door de oudste in 
functie ter vergadering aanwezige commissaris; 
is geen van de commissarissen ter vergadering 
aanwezig, dan wordt de vergadering geleid door 
de voorzitter van de directie en indien de directie 
geen voorzitter heeft aangewezen, dan wel de 
voorzitter niet aanwezig is, door de oudste in 
functie ter vergadering aanwezige directeur; is 
geen van de directeuren ter vergadering aan-
wezig, dan voorziet de vergadering zelf in haar 
leiding.

2. 	 De voorzitter wijst één van de aanwezigen aan 
voor het houden van de notulen en stelt met deze 
secretaris de notulen vast, ten blijke waarvan hij 
deze met de secretaris tekent. Indien van het ver-
handelde ter vergadering een notarieel proces-
verbaal wordt opgemaakt, behoeven notulen niet 
te worden gehouden en is ondertekening van het 
proces-verbaal door de notaris voldoende.

3. 	 Iedere vergadergerechtigde kan zich ter verga-
dering doen vertegenwoordigen door een schrif-
telijk gemachtigde, mits de volmacht binnen de 
in artikel 18 lid 6 bedoelde termijn ten kantore 
van de vennootschap is gedeponeerd.
Als gevolg van de statutenwijziging goedgekeurd 
door de Bijzondere Algemene Vergadering van 
Aandeelhouders van 13 februari 2009 luidt dit artikellid 
voortaan als volgt: “Iedere vergadergerechtigde kan 
zich ter vergadering doen vertegenwoordigen door een 
schriftelijk gemachtigde, mits de volmacht op de plaats 
en uiterlijk op de datum die en het tijdstip dat in de 
oproeping is vermeld ten kantore van de vennootschap 
is gedeponeerd”.
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van het stemrecht

1. 	 Elk prioriteitsaandeel geeft recht op het uitbren-
gen van één (1) stem. Elk gewoon aandeel geeft 
recht op het uitbrengen van vierhonderd (400) 
stemmen.

2. 	 Voor een aandeel dat toebehoort aan de ven-
nootschap of aan een dochtermaatschappij kan 
in de algemene vergadering geen stem worden 
uitgebracht; zulks kan evenmin voor een aandeel 
waarvan de vennootschap of een dochtermaat-
schappij certificaten houdt. Vruchtgebruikers en 
pandhouders van aandelen, die aan de vennoot-
schap en haar dochterondernemingen toebeho-
ren, zijn evenwel niet van hun stemrecht uitge-
sloten, indien het vruchtgebruik of pandrecht is 
gevestigd voordat het aandeel aan de vennoot-
schap of een dochtermaatschappij toebehoorde. 
De vennootschap of een dochtermaatschappij 
daarvan kan geen stem uitbrengen voor aande-
len waarop zij een recht van vruchtgebruik of een 
pandrecht heeft.

3. 	 Bij de vaststelling of een bepaald gedeelte van 
het kapitaal vertegenwoordigd is dan wel of een 
meerderheid een bepaald gedeelte van het kapi-
taal vertegenwoordigt, wordt het kapitaal ver-
minderd met het bedrag van de aandelen waarop 
geen stem kan worden uitgebracht.

4. 	 Stemmingen over zaken geschieden monde-
ling, die over personen bij ongetekende gesloten 
briefjes, een en ander tenzij de voorzitter van de 
vergadering zonder tegenspraak van één van de 
stemgerechtigde aanwezigen een andere wijze 
van stemmen vaststelt of toelaat.

5. 	 Voor zover in deze statuten geen grotere meer-
derheid is voorgeschreven worden alle besluiten 
genomen met volstrekte meerderheid van de 
uitgebrachte geldige stemmen.

6. 	 Blanco stemmen worden niet als uitgebrachte 
stemmen geteld.

7. 	 Staken de stemmen omtrent een voorstel over 
zaken, dan komt geen besluit tot stand.

8. 	 Verkrijgt bij verkiezing van personen, al dan 
niet uit een bindende voordracht, niemand bij 
de eerste stemming de volstrekte meerderheid 
van de uitgebrachte stemmen, dan wordt een 
tweede vrije stemming gehouden; verkrijgt ook 
dan niemand de volstrekte meerderheid, dan 
vinden één of meer herstemmingen plaats, totdat 
hetzij één persoon d e volstrekte meerderheid 
heeft verkregen, hetzij tussen twee personen is 
gestemd en de stemmen staken. Bij gemelde 
herstemmingen – waaronder niet is begrepen de 
tweede vrije stemming – wordt telkens gestemd 
tussen de personen, op wie bij de voorafgaande 
stemming is gestemd, evenwel uitgezonderd de 
persoon op wie bij de voorgaande stemming het 
geringste aantal stemmen is uitgebracht. Is bij 
de voorafgaande stemming het geringste aantal 
stemmen op meer dan één persoon uitgebracht, 
dan wordt door loting uitgemaakt op wie van die 
personen bij de nieuwe stemming geen stem-
men meer kunnen worden uitgebracht, met 
dien verstande, dat ingeval van verkiezing van 
personen uit een bindende voordracht alsdan 
bij de nieuwe stemming geen stemmen meer 
kunnen worden uitgebracht op diegene van de 
betrokkenen, die op de voordracht het laagste is 
geplaatst. Ingeval bij een stemming tussen twee 
personen de stemmen staken beslist het lot wie 
van hen beiden is verkozen, met dien verstande, 
dat ingeval van verkiezing van personen uit een 
bindende voordracht alsdan hij is verkozen, die 
van de betrokkenen op de voordracht het hoogste 
is geplaatst.

9. 	 Het ter vergadering uitgesproken oordeel van de 
voorzitter omtrent de uitslag van een stemming, 
is beslissend. Hetzelfde geldt voor de inhoud van 
een genomen besluit, voor zover gestemd werd 
over een niet schriftelijk vastgelegd voorstel.
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10. 	 Wordt echter onmiddellijk na het uitspreken van 
het in het voorgaande lid bedoelde oordeel de 
juistheid daarvan betwist, dan vindt een nieuwe 
stemming plaats, wanneer de meerderheid van 
de algemene vergadering of indien de oorspron-
kelijke stemming niet hoofdelijk of schriftelijk 
geschiedde, één stemgerechtigde dit verlangt. 
Door deze nieuwe stemming vervallen de rechts-
gevolgen van de oorspronkelijke stemming.

Artikel 21 – Voorafgaande 	
goedkeuring van de Prioriteit

1. Besluiten tot:
		  a. wijziging van de statuten; en
		  b. ontbinding van de vennootschap,
	 behoeven de voorafgaande goedkeuring van de 

Prioriteit.
2.	 Tenzij de voorafgaande goedkeuring van de 

Prioriteit is verkregen, kunnen besluiten tot ont-
slag of schorsing van een directeur of commissa-
ris slechts worden genomen met een meerder-
heid van ten minste twee derden van de geldige 
stemmen, mits deze meerderheid ten minste 
de helft van het geplaatste kapitaal vertegen-
woordigt. Ingeval het vereiste quorum niet is 
vertegenwoordigd kan geen tweede vergadering 
worden gehouden overeenkomstig het bepaalde 
in lid 3 van artikel 2:120 Burgerlijk Wetboek.

Artikel 22 – Vergadering van 		
houders van prioriteitsaandelen

1. 	 Vergaderingen van houders van prioriteitsaan-
delen worden gehouden in alle gevallen waarin 
krachtens deze statuten een besluit van de 
Prioriteit nodig is, alsmede zo dikwijls de directie 
dit nodig acht of één of meer stemgerechtigden 
met betrekking tot prioriteitsaandelen dit schrif-
telijk en onder nauwkeurige opgave van de te 
behandelen onderwerpen aan de directie verzoe-
ken.

2. 	 De oproeping van houders van prioriteitsaande-
len geschiedt door de directie door middel van 
aangetekende brieven te verzenden op een ter-
mijn van ten minste veertien dagen, de dag van 
de oproeping en van de vergadering niet mee-
gerekend. De oproeping vermeldt plaats, dag en 
uur van de vergadering, alsmede de agenda van 
de vergadering.

3. 	 Artikel 18 leden 4, 8 en 9, artikel 19 leden 2 en 3 
en artikel 20 leden 2 tot en met 10 zijn op verga-
deringen van houders van prioriteitsaandelen van 
overeenkomstige toepassing.
Als gevolg van de statutenwijziging goedgekeurd 
door de Bijzondere Algemene Vergadering van 
Aandeelhouders van 13 februari 2009 luidt dit artikellid 
voortaan als volgt: “Artikel 18 leden 4 en 8, artikel 19 
leden 2 en 3 en artikel 20 leden 2 tot en met 10 zijn op 
vergaderingen van houders van prioriteitsaandelen van 
overeenkomstige toepassing.”

4. 	 Indien de directie in gebreke blijft, na een verzoek 
als in het slot van lid 1 bedoeld, een vergadering 
van houders van prioriteitsaandelen bijeen te 
roepen zodanig, dat deze binnen vier weken na 
binnenkomst van het verzoek gehouden wordt, 
zijn de aanvragers zelf tot de bijeenroeping 
bevoegd.

5. 	 De vergadering van houders van prioriteitsaan-
delen voorziet zelf in haar leiding.

6. 	 De voorzitter van de vergadering van houders van 
prioriteitsaandelen beslist omtrent de toelating 
tot de vergadering van anderen dan stemgerech-
tigden ten aanzien van prioriteitsaandelen.

7. 	 In de vergadering van houders van prioriteits-
aandelen wordt voor ieder prioriteitsaandeel één 
stem uitgebracht. Alle besluiten worden geno-
men met volstrekte meerderheid van de uitge-
brachte geldige stemmen.

8. 	 Besluiten van de vergadering van houders van 
prioriteitsaandelen kunnen ook schriftelijk 
– waaronder begrepen telegram-, telefax- en 
telexbericht – worden genomen mits met alge-
mene stemmen van alle stemgerechtigden.
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april 1999 en werd op 3 augustus 1999 gewijzigd. Het 
werd opgesteld voor het voormalige Punch Technix 
nv. Punch Graphix heeft dit reglement overgenomen. 
Een nieuw reglement is thans in voorbereiding.

Definities

Art. 1	 Begrippen waarvan de beginletters met een 
hoofdletter zijn geschreven hebben in dit 
reglement de navolgende betekenis:

Aangewezen Personen
a.	 bestuurders en commissarissen van de 

Vennootschap;
b.	 bestuurders en commissarissen van 

Gekwalificeerde Groepsmaatschappijen;
c.	 degenen die rechtstreeks of middellijk meer dan 

25% van het kapitaal van de Vennootschap ver-
schaffen, alsmede indien het een rechtspersoon 
betreft, bestuurders en commissarissen van die 
vennootschap;

d.	 echtgenoten, bloed- en aanverwanten in de eer-
ste graad en andere personen die een gemeen-
schappelijke huishouding voeren met de bestuur-
ders en commissarissen van de Vennootschap of 
van de sub a, b en c bedoelde personen;

e.	 bloed- en aanverwanten van de bestuurders en 
commissarissen van de Vennootschap of van de 
sub a, b en c bedoelde personen, indien deze 
bloed- of aanverwanten de beschikking hebben 
of door de Transactie verkrijgen over ten minste 
5% van de (certificaten van) aandelen in het kapi-
taal van de Vennootschap;

f.	 leden van de ondernemingsraad van de 
Vennootschap of een Groepsmaatschappij.

Centrale Functionaris
Persoon als bedoeld in artikel 11 en volgende.

Artikel 23 – Schriftelijke stemming

1.	 Tenzij de vennootschap aandelen aan toonder, 
certificaathouders en/of vruchtgebruikers met 
stemrecht kent, kunnen besluiten van aandeel-
houders in plaats van in algemene vergaderin-
gen ook schriftelijk – waaronder begrepen tele-
gram- en telefaxbericht – worden genomen, mits 
met algemene stemmen van alle tot stemmen 
bevoegde aandeelhouders.

2.	 De directie neemt de besluiten, welke op de 
wijze als in het voorgaande lid van dit artikel 
omschreven zijn tot stand gekomen, in het notu-
lenregister van de algemene vergaderingen op 
en doet daarvan in de eerstvolgende algemene 
vergadering mededeling.

Voorwetenschap
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Effecten
a.	 (certificaten van) aandelen in het kapitaal van de 

Vennootschap;
b.	 andere effecten met betrekking tot de 

Vennootschap die zijn genoteerd aan een 
op grond van artikel 22 van de Wet Toezicht 
Effectenverkeer 1995 erkende effectenbeurs dan 
wel aan een buiten Nederland gevestigde en 
van overheidswege toegelaten effectenbeurs, 
of effecten waarvan aannemelijk is dat deze 
spoedig aan een zodanige beurs zullen worden 
genoteerd;

c.	 effecten waarvan de waarde mede wordt bepaald 
door de waarde van de (certificaten van) aande-
len in het kapitaal van de Vennootschap of de sub 
b bedoelde effecten.

Gesloten Periode
a.	 de periode van 2 maanden direct voorafgaande 

aan de eerste publicatie van een jaarbericht van 
de Vennootschap;

b.	 de periode van 21 dagen direct voorafgaande aan 
de publicatie van een halfjaar- of kwartaalbericht 
van de Vennootschap, of een aankondiging van 
een (interim-) dividend door de Vennootschap;

c.	 de periode van 1 maand direct voorafgaande aan 
de publicatie door of vanwege de Vennootschap 
van een prospectus met betrekking tot Effecten, 
tenzij er sprake is van een kortere periode van 
besluitvorming dan één maand, in welk geval 
deze kortere periode geldt.

Groepsmaatschappij
Een groepsmaatschappij van de Vennootschap als 
bedoeld in artikel 2:24b BW en de rechtspersoon of 
vennootschap waarin een Groepsmaatschappij een 
gekwalificeerde deelneming (in de zin van artikel 1 
sub f van de Regeling) heeft.

Gekwalificeerde Groepsmaatschappij
Een Groepsmaatschappij waarvan de meest recent 
vastgestelde omzet ten minste 10% van de geconsoli-
deerde omzet van de groep bedraagt

Regeling
Regeling melding en reglementering transacties Wet 
Toezicht Effectenverkeer 1995 (Staatscourant 1999,5).

STE
Stichting Toezicht Effectenverkeer

Transactie
Het direct of indirect, voor eigen rekening of voor 
rekening van een ander, kopen of verkopen van, of 
het verrichten van een andere rechtshandeling strek-
kende tot verkrijging of vervreemding van Effecten.

Vennootschap
Punch Graphix nv

Voorwetenschap
Bekendheid met een bijzonderheid omtrent de 
Vennootschap of omtrent de handel in Effecten die 
niet openbaar is gemaakt en waarvan openbaarma-
king, naar redelijkerwijs is te verwachten, invloed zou 
kunnen hebben op de koers van de Effecten, ongeacht 
de richting van die koers.

Werknemer
Een ieder die in dienst is van of anderszins in een 
gezagsverhouding staat tot de Vennootschap, of haar 
Groepsmaatschappij, ongeacht de duur van de over-
eenkomst, alsmede leden van de raad van commis-
sarissen en de directie van de Vennootschap of haar 
Gekwalificeerde Groepsmaatschappijen.
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Art. 2	 Het is iedere Werknemer verboden om een 
Transactie in Effecten te verrichten:
a.	 wanneer hij of zij beschikt over 

Voorwetenschap (behoudens het bepaalde 
in artikel 4);

b.	 zonder voorafgaand verkregen schrif-
telijke toestemming van de Centrale 
Functionaris.

Verbod op aanbevelen Transacties/
geheimhoudingsplicht

Art. 3	 Het is voorts iedere Werknemer verboden 
om:
a.	 een derde aan te bevelen Transacties in 

Effecten te verrichten, wanneer hij of zij 
beschikt over Voorwetenschap;

b.	 Voorwetenschap aan een derde mee te 
delen.

Uitzonderingen

Art. 4	 Het verbod van artikel 2 sub a (het verbod van 
artikel 2 sub b blijft derhalve onverkort van 
toepassing) is niet van toepassing op:
a.	degene die een Transactie verricht ter 

nakoming van een opeisbare verbintenis 
die reeds bestond op het tijdstip waarop 
hij of zij kennis kreeg van de bijzonder-
heid als gevolg waarvan hij beschikt over 
Voorwetenschap;

b.	het in het kader van een personeelsrege-
ling aanvaarden van opties, converteerbare 
obligaties, warrants dan wel soortgelijke 
rechten op Effecten, indien het voornemen 
tot het toekennen ten minste twee maan-
den voorafgaande aan de toekenning aan 
de STE kenbaar is gemaakt;

c.	het in het kader van een personeelsre-
geling uitoefenen van toegekende opties, 
omwisselen van converteerbare obligaties 
of uitoefenen van uitgegeven warrants dan 
wel soortgelijke rechten of Effecten, op 
de expiratiedatum van dit recht dan wel 
binnen een periode van vijf werkdagen 
voorafgaande aan die datum; alsmede de 
verkoop van de met de uitoefening van de 
rechten verworven Effecten binnen deze 
periode, mits de Werknemer ten minste 
twee maanden voor de expiratie schriftelijk 
aan de Centrale Functionaris kenbaar heeft 
gemaakt tot de verkoop te zullen overgaan, 
waartoe hij of zij alsdan ook verplicht is;

d.	het bij wijze van dividenduitkering ontvan-
gen van Effecten al dan niet na keuze.

Toestemming Centrale Functionaris

Art. 5.1	 De Centrale Functionaris zal in artikel 2 sub 
b bedoelde toestemming niet op onredelijke 
gronden weigeren.

Art. 5.2	 De Centrale Functionaris zal de in artikel 2 sub 
b bedoelde toestemming weigeren:
a.	gedurende een Gesloten periode;
b.	indien de Werknemer een Transactie in 

Effecten heeft verricht en binnen zes maan-
den nadien een andere Transactie wil ver-
richten die tegengesteld is aan de eerste 
Transactie of daardoor het risico van de 
eerste Transactie ongedaan wordt gemaakt 
of beperkt, met dien verstande dat de toe-
stemming niet zal worden geweigerd indien 
de eerste Transactie de uitoefening is van 
een door de Vennootschap verleende optie 
met betrekking tot Effecten.

Art. 6	 De Centrale Functionaris kan op verzoek van 
een Werknemer onder bijzondere omstandig-
heden schriftelijk ontheffing verlenen van het 
bepaalde artikel 5 lid 2 sub a.
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Handel in andere effecten

Art. 7	 De Centrale Functionaris kan bepalen dat de 
Werknemers gedurende een door hem aan 
te geven periode geen Transacties mogen 
verrichten in andere effecten, indien de 
Centrale Functionaris van mening is dat de 
Werknemers over Voorwetenschap beschik-
ken of kunnen beschikken, die betrekking 
heeft op die andere effecten of indien de 
Centrale Functionaris van mening is dat de 
Werknemers de schijn kunnen wekken dat 
zij artikel 46 van de Wet overtreden, indien 
zij een Transactie in die andere effecten zou-
den verrichten. Een dergelijk besluit wordt 
onverwijld aan de Werknemers medege-
deeld.

Meldingsplicht

Art. 8.1	 Leden van de raad van commissarissen en van 
de directie van de Vennootschap zijn verplicht 
om de Centrale Functionaris schriftelijk opgave 
te doen van iedere Transactie in effecten op 
dezelfde dag dat zij de Transactie hebben ver-
richt.

Art. 8.2	 Aangewezen Personen (niet zijnde de in het 
vorige lid bedoelde personen) zijn verplicht om 
de Centrale Functionaris schriftelijk opgave te 
doen van iedere Transactie binnen 5 werkda-
gen nadat zij de Transactie hebben verricht.

Art. 9	 De opgaven bedoeld in artikel 8 worden gedaan 
door de volledige invulling en ondertekening 
van de formulieren die de Centrale Functionaris 
daartoe ter beschikking stelt.

Art. 10.1	 Overeenkomstig het bepaalde in artikel 46b 
van de Wet Toezicht Effectenverkeer 1995 en 
artikel 3 van de Regeling zijn Aangewezen 
Personen verplicht om melding te doen van 
door hem of haar, in of vanuit Nederland, ver-
richte Transacties in Effecten aan de STE. Deze 
melding zal door de Centrale Functionaris wor-
den gedaan:
a.	 onverwijld nadat hij de in artikel 8 lid 1 

bedoelde opgave heeft ontvangen, indien 
het betreft een persoon die lid is van de 
directie of de raad van commissarissen van 
de Vennootschap;

b.	 uiterlijk tien dagen na afloop van de kalen-
dermaand waarin de te melden Transactie 
is verricht (mits hij de in artikel 8 lid 2 
bedoelde opgave tijdig heeft ontvangen), 
indien het betreft een andere Aangewezen 
Persoon.

Art. 10.2	 Werknemers zijn verplicht om hun echtgeno-
ten, bloed- en aanverwanten en andere per-
sonen waarmee zij een gemeenschappelijke 
huishouding voeren op de hoogte te stellen van 
het in dit reglement met betrekking tot hen 
bepaalde. Voorts zijn Werknemers steeds ver-
plicht namen en adressen van hun echtgeno-
ten, bloed- en aanverwanten in de eerste graad 
en huisgenoten schriftelijk aan de directie van 
de Vennootschap en de Centrale Functionaris 
op te geven.
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Onafhankelijke beheerders

Art. 18	 De verbodsbepalingen van dit reglement, 
alsmede de meldingsverplichtingen bedoeld 
in dit reglement zijn niet van toepassing 
indien en voor zover een Transactie in 
Effecten wordt verricht voor rekening van 
een Werknemer of Aangewezen Persoon 
door een onafhankelijke beheerder, aan 
wie bij schriftelijke overeenkomst met de 
desbetreffende Werknemer of Aangewezen 
Persoon het vrije beheer van de effectenpor-
tefeuille is overgedragen en die de Transactie 
verricht zonder last of ruggespraak met zijn 
opdrachtgever.

Art. 19.1	De Werknemer of Aangewezen Persoon is 
verplicht om aan de Centrale Functionaris 
een afschrift te geven van de in het vori-
ge artikel bedoelde overeenkomst en de 
Centrale Functionaris schriftelijk te infor-
meren over iedere wijziging in die overeen-
komst.

Art. 19.2	De Centrale Functionaris zal voor zover het 
een overeenkomst met een Aangewezen 
Persoon betreft namens de betrokkene een 
afschrift van de overeenkomst zenden aan de 
STE. Daarnaast is de Centrale Functionaris 
bevoegd de STE inzage te verlenen in de 
andere overeenkomsten, indien hij daartoe 
aanleiding ziet.

Centrale Functionaris

Art. 11	 De directie van de Vennootschap benoemt 
een Centrale Functionaris en kan deze te 
allen tijde vervangen door een ander en 
maakt dit bekend aan de Werknemers en 
Aangewezen Personen.

Art. 12	 De Centrale Functionaris heeft de taken en 
bevoegdheden die in dit reglement aan hem 
of haar zijn toegekend.

Art. 13	 De Centrale Functionaris kan in overleg met 
de directie een of meer plaatsvervangers 
aanwijzen al dan niet met vestiging in andere 
landen, die, ten behoeve van de Werknemers 
in die landen, zodanige taken en bevoegd-
heden kan uitoefenen als de Centrale 
Functionaris in overleg met de directie zal 
bepalen. De Centrale Functionaris kan in 
overleg met de directie van de Vennootschap 
personen aanwijzen die hem bij afwezigheid 
vervangen.

Art. 14	 De Centrale Functionaris houdt een register 
waarin worden opgenomen:
a.	 alle opgaven, besluiten, verzoeken om 

ontheffing te verlenen, alle verleende 
ontheffingen en overige verzoeken aan 
of door de Centrale Functionaris op 
grond van dit reglement;

b.	 alle mededelingen door de Centrale 
Functionaris aan de STE;

c.	 afschriften van overeenkomsten die de 
Centrale Functionaris op grond van het 
bepaalde in artikel 19 heeft ontvangen.

Art. 15	 Een Werknemer en Aangewezen Persoon 
heeft recht om inzage te nemen in de gege-
vens die in het register zijn opgenomen voor 
zover die hem of haar betreffen.

Art. 16	 De voorzitter van de directie van de 
Vennootschap heeft te allen tijde het recht 
om het register in te zien.

Art. 17	 De Centrale Functionaris mag de gegevens 
die zeven jaar oud zijn uit het register verwij-
deren.
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Sancties

Art. 20	 Afgezien van de strafrechtelijke gevolgen 
van overtreding van het wettelijke verbod 
op handel met Voorkennis, behoudt de 
Vennootschap zich het recht voor bij over-
treding van het onderhavige reglement alle 
maatregelen te nemen die de Wet haar biedt, 
waaronder mede wordt begrepen beëindi-
ging van de (arbeids-) overeenkomst met de 
betrokkene, al dan niet op staande voet.

Overige bepalingen

Art. 21	 De directie van de Vennootschap maakt 
tijdig voor het begin van ieder kalenderjaar 
bekend welke perioden in het desbetref-
fende kalenderjaar in elk geval gelden als 
Gesloten Perioden. Wijzigingen of aanvullin-
gen worden in de loop van het kalenderjaar 
op dezelfde wijze bekend gemaakt.

Art. 22	 De bepalingen van dit reglement zijn van 
toepassing op Werknemers en Aangewezen 
Personen ongeacht de hoedanigheid waarin 
zij Transacties verrichten en zijn derhalve 
ook van toepassing, indien de betrokken per-
soon een Transactie verricht voor rekening 
van een ander of als een vertegenwoordiger 
van een ander.

Art. 23	 De directie van de Vennootschap is te allen 
tijde bevoegd het onderhavige reglement te 
wijzigen of aan te vullen en bepaalt vanaf 
wanneer de wijzigingen en/of aanvullingen 
van kracht zijn.

Art. 24	 Een afschrift van dit reglement wordt gezon-
den aan de STE.

Art. 25	 De Centrale Functionaris is bevoegd na over-
leg met de directie van de Vennootschap in 
de gevallen waarin dit reglement niet voor-
ziet een beslissing te nemen.

Art. 26	 Op dit reglement is Nederlands recht van 
toepassing.
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Algemeen

Het risicobeheersingsbeleid van Punch Graphix is 
gericht op duurzame sturing van de bedrijfsactivi-
teiten en op het beperken of, waar mogelijk, zinvol 
indekken van de risico´s om ervoor te zorgen dat de 
onderneming duurzame aandeelhouderswaarde blijft 
creëren.

De Raad van Bestuur van Punch Graphix is volledig 
verantwoordelijk voor de opzet, uitvoering en effectivi-
teit van de interne risicobeheersings- en controlesys-
temen. Het doel van deze systemen is om de belang-
rijke operationele en financiële risico´s waaraan 
de onderneming blootgesteld is, te benoemen en te 
beheersen. In dit verband heeft de Raad van Bestuur 
beleidsvoorschriften en procedures ingesteld om de 
effectiviteit van de verschillende controlesystemen te 
garanderen. 

Sterktes
•	 Stevige strategische fundamenten in een groeiende 

marktomgeving
•	 Sterke marktpositie in nichemarkten wereldwijd
•	 Belangrijke recurrente omzet – recurrente inkom-

sten uit toner, software en service
•	 Professionele medewerkers die regelmatig bij-

scholing en training krijgen
•	 Hoge kwaliteit van technologie en dienstverlening 

die efficiënt inspeelt op de vraag van de klant
•	 Solide IP-portfolio
•	 Duurzame innovatie en duurzaam ondernemer-

schap

Zwaktes
•	 Geringe omvang – Punch Graphix is een relatief 

kleine speler op de globale grafische markt. De 
belangrijkste concurrenten zijn groepen die veel 
groter zijn

•	 Afhankelijkheid van één bepaalde partij – Verkopen 
aan Agfa Graphics vertegenwoordigen een belang-
rijk deel van de omzet

•	 Gevoeligheid voor wisselkoersen, voornamelijk die 
van de Amerikaanse dollar, het Britse pond en de 
Japanse yen

Kansen
•	 Verdere digitalisering van de grafische industrie
•	 Uitbreiding van het CtP-portfolio – Generatie van 

recurrente inkomsten door het aanbieden van 
drukplaten in het CtP-segment

•	 Opkomende markten zoals India, China en, in min-
dere mate, Latijns-Amerika

Bedreigingen
•	 Wereldwijde negatieve economische ontwikkelingen
•	 Nieuwe technologische evoluties 
•	 Politieke instabiliteit in voor Punch Graphix belang-

rijke landen en/of regio’s
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Operationeel risicobeheer

Product- en activiteitenportfolio

De groep heeft verschillende bronnen van inkom-
sten.

Digital Printing Solutions (Xeikon):
• Inkomsten uit verkoop van machines
• Recurrente inkomsten: 
	 • verkoop van software
	 • verkoop van toner
	 • service (onderhoudscontracten 
	    en wisselstukken)
Prepress Solutions (CtP – basysPrint en Agfa):
• Inkomsten uit verkoop van machines
• Recurrente inkomsten:
	 • verkoop van software
	 • verkoop van conventionele drukplaten
 	    onder basysPrint-label
	 • service (onderhoudscontracten 
	    en wisselstukken)

Machineverkoop

De belangrijkste factoren voor een succesvolle 
machineverkoop zijn de technologische mogelijkhe-
den van de machines en hun prijsconcurrentievermo-
gen. Punch Graphix volgt de wereldwijde technologi-
sche en prijstechnische ontwikkelingen op de voet. 
Het doet hiervoor beroep op externe marktstudies, 
zijn netwerk van partners en een intern informatie-
systeem. 

Aangezien machines investeringsgoederen zijn, is 
de invloed van de conjunctuur niet onbelangrijk. Die 
invloed wordt echter gematigd door:
• de grote geografische spreiding;
• de diversiteit van klanten;
• de sterke marktpositie van de groep.

Om het werkkapitaal te optimaliseren produceert de 
groep vrijwel uitsluitend ‘op order’. Hierdoor blijven 
de voorraadniveaus zo laag mogelijk. In principe start 
de productie van een machine pas na ontvangst van 
een confirmatie vanwege de financiële instelling van 
de acceptatie van een financiering of de aanbeta-
ling (doorgaans circa 20% van de contractwaarde) 
en wordt de machine geleverd na ontvangst van een 
tweede betaling , doorgaans 70% van het contract-
bedrag. Het saldo is betaalbaar na acceptatie van 
de (geïnstalleerde) machine door de klant. Punch 
Graphix maakt defensief gebruik van zogenoemde 
click-and-charge-contracten waarbij de klant betaalt 
per gedrukte pagina, en/of contracten met gespreide 
betaling, een en ander pas na een positieve toetsing 
(‘credit check’) van de klant in kwestie. Af en toe wor-
den machines voor lange termijn verhuurd.

Hoewel de productie gekenmerkt wordt door een 
zekere mate van volumeflexibiliteit, blijft een actief 
beheer van het orderportefeuille en regelmatige 
afstemming tussen orderportefeuille en productie-
capaciteit noodzakelijk. Voor het dagelijks beheer 
van het orderportefeuille gebruikt Punch Graphix een 
CRM-toepassing (Salesforce).

Toner, software en service

De recurrente inkomsten gegenereerd door toner, 
software en onderhoudscontracten zijn grosso modo 
evenredig aan het aantal geïnstalleerde machines 
bij klanten (de ‘installed base’). De evolutie van die 
installed base wordt dan ook nauwgezet gevolgd. 
Het tonerverbruik van de Xeikon-drukpersen is ver-
antwoordelijk voor het leeuwendeel van de recurrente 
inkomsten. Via een webapplicatie kan Punch Graphix 
het tonerverbruik van de geïnstalleerde persen moni-
toren. Een maandelijkse KPI-rapportage verschaft 
inzicht in het tonerverbruik, de gegenereerde inkom-
sten, het aantal onderhoudsinterventies en hun effi-
ciency. 
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Financieel risicobeheer

Balans

Punch Graphix voert een actief beleid om de balans-
verhoudingen te optimaliseren om zo de financiële 
risico´s te beperken en de solvabiliteit van de onder-
neming op lange termijn te handhaven. De beursnote-
ring levert een zinvolle bijdrage aan het bereiken van 
de financiële bedrijfsdoelstellingen. De groep heeft 
de beschikking over een gesyndiceerde lening bij een 
bankenconsortium ten belope van 75 miljoen euro. 
Het renterisico op die schuld wordt door de groep 
nauwgezet gemonitord. Onderzoekskosten worden 
gedeeltelijk ten laste van de resultatenrekening 
gebracht en gedeeltelijk als investering geboekt. Op 
periodieke basis beoordeelt Punch Graphix de boek-
waarde van de immateriële activa, inclusief goodwill, 
aan de hand van een impairmenttest. Daaruit is 
gebleken dat er geen bijzondere afwaardering van 
immateriële activa vereist is voor de balansposten 
zoals die blijken uit de balans per jaareinde 2008. De 
beoordeling van de geboekte actieve belastinglaten-
ties gebeurt periodiek en in functie van de geprojec-
teerde winsten. Meer gedetailleerde informatie is te 
vinden in de waarderingsregels op pagina 120 van dit 
jaarverslag. Voor de bespreking van elk van de aange-
haalde elementen wordt verwezen naar de toelichting 
op de jaarrekening op pagina 134 en volgende. 

Omrekening van valuta’s

Punch Graphix beperkt de gevoeligheid voor valuta-
koerswijzigingen waar mogelijk, maar is niet onge-
voelig voor koersverschillen bij wijzigingen van valu-
takoersen. Daarnaast resulteren veranderingen in 
valutakoersen in cumulatieve omrekeningsverschil-
len. Opbrengsten in lokale valuta’s worden groten-
deels gebruikt voor lokale betalingen. De internatio-
nale geldstromen van Punch Graphix zijn beperkt en 
betreffen voornamelijk Amerikaanse dollars. Waar 
mogelijk en wenselijk kunnen wisselkoerscontracten 
worden afgesloten. Snelle en sterke veranderingen in 
wisselkoersen kunnen de balans en resultatenreke-

ning beïnvloeden. Meer gedetailleerde informatie is te 
vinden in de waarderingsregels op pagina 120 en de 
betreffende toelichting op de jaarrekening op pagina 
166 (zie toelichting 26).

Pensioenvoorzieningen

Punch Graphix maakt in bepaalde landen gebruik van 
zogenoemde defined contribution-pensioenplannen. 
Voor dergelijke pensioenplannen is de totale kost 
voor de groep vooraf gekend en moeten er geen pro-
visies worden aangelegd. Meer gedetailleerde infor-
matie is te vinden in de waarderingsregels op pagina 
120 en de betreffende toelichting op de jaarrekening 
op pagina 170 (zie toelichting 27).

Verzekeringen en juridische risico’s

Punch Graphix en zijn dochterondernemingen heb-
ben voor de belangrijkste risico´s de gebruikelijke 
verzekeringen afgesloten: beroepsaansprakelijkheid, 
gebouwen en materieel, wagenpark, medische verze-
keringen enz. 

Punch Graphix of zijn dochterondernemingen zijn als 
eisende of verwerende partij betrokken bij een aantal 
claims. Waar nodig geacht werden hiervoor provisies 
in de jaarrekening opgenomen. Wanneer de uiteinde-
lijke uitkomst afwijkt van de schattingen zal dit tot een 
resultaatpost leiden. Meer gedetailleerde informatie 
is te vinden in de waarderingsregels op pagina 120 
en de betreffende toelichting op de jaarrekening op 
pagina 161 (zie toelichting 23).
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Interne systemen

De strategische doelstellingen zijn duidelijk gede-
finieerd en bekend in de hele onderneming. Het 
belangrijkste streven is de verwezenlijking van deze 
doelstellingen. Tegelijkertijd moet de vennootschap 
zich verzekeren van adequate risicobeheersings- en 
controlesystemen voor de strategische, operationele 
en financiële risico´s waarmee zij wordt geconfron-
teerd. Punch Graphix beschouwt de invoering van 
dergelijke systemen als een continu proces en toetst 
zijn systemen regelmatig aan de dagelijkse praktijk 
om zo te komen tot een adequate en effectieve risi-
cobeheersing.

Het management op alle niveaus is verantwoordelijk 
voor de toepassing, naleving en bewaking van de 
interne rapporterings- en beheersingssystemen. Het 
interne controleraamwerk bestaat uit de hieronder 
beschreven risicobeheersings- en controlesystemen.

Financiële handleiding en rapportering

De financiële handleiding beschrijft de richtlijnen voor 
de financiële rapportage binnen de groep en wordt ter 
beschikking gesteld aan de controllers en accoun-
tants van de holding en alle dochterondernemin-
gen. De maandelijkse financiële rapportering gebeurt 
op een centraal rapporteringssysteem (Cognos) en 
wordt, rekening houdend met de bevoegdheidsni-
veaus, via een webapplicatie ter beschikking gesteld 
aan alle verantwoordelijken.

Organisatiestructuur

Binnen de organisatie is het geheel van taken, verant-
woordelijkheden en bevoegdheden weergegeven in de 
organisatiestructuur. De verdeling van verantwoor-
delijkheden en bevoegdheden zijn vastgelegd. Punch 
Graphix draagt er zorg voor dat alle medewerkers 
kennis nemen van de voor hen relevante organisa-
tiestructuur.

De groep maakt gebruik van een matrixstructuur: dit 
impliceert dat voor de dochterondernemingen lokale 
verantwoordelijken bevoegd zijn, maar dat voor de 
vanuit een strategisch of controlematig standpunt 
belangrijke functies – R&D, Sales & Marketing, 
Finance & Administration – de lokale verantwoor-
delijke voor deze deeldomeinen hiërarchisch rap-
porteert aan de betreffende verantwoordelijke op 
groepsniveau (managementteam) en niet aan de 
lokale manager.

Leidinggevenden zijn gebonden aan duidelijke restric-
ties ten aanzien van de vertegenwoordigingsbevoegd-
heid. Investeringen, aankopen en contracten met een 
waarde of risico boven bepaalde bedragen dienen te 
worden geaccordeerd door regionale managers, dan 
wel het verantwoordelijke lid van het management-
team of het lid van de Raad van Bestuur.

Op 31 december 2008 bestond het managementteam 
uit:

Chief Executive Officer	 Wim Deblauwe
Chief Financial Officer	 Peter Tytgadt
Chief Sales Officer	 Jos Vancoppernolle
Chief Technology Officer	 Frank Deschuytere
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Strategische planning, 			 
budgettering en controle

Het management van de divisies – Digital Printing 
Solutions en Prepress Solutions – en van de verkoop-
kantoren legt een jaarlijks plan van aanpak voor aan 
de Raad van Bestuur, waarin de strategie, de risico´s, 
de geplande activiteiten en de budgetten voor het 
komende jaar worden beoordeeld. Die budgetten 
worden ingevoerd in het centrale financiële rappor-
teringssysteem. 

De divisies Digital Printing Solutions en Prepress 
Solutions controleren het resultaat van hun activitei-
ten door middel van strikte begrotingsprocedures en 
een serie speciaal ontworpen kritische performance-
indicatoren. Onvoorziene omstandigheden of mate-
riële afwijking van de plannen dienen onmiddellijk 
te worden gemeld aan het verantwoordelijke lid van 
het managementteam. Het managementteam komt 
periodiek bijeen om de strategie en de daarmee 
verbonden risico´s, de actuele resultaten versus de 
begroting en andere belangrijke zaken te bespreken. 

De Raad van Bestuur komt periodiek bijeen en beoor-
deelt de gang van zaken bij de divisies. De leden van 
de Raad van Bestuur brengen ook regelmatig een 
bezoek aan de voornaamste verkoopkantoren. 

Financiële verslaglegging

De systemen en procedures voor financiële ver-
slaglegging zijn toegesneden op de bedrijfseisen en 
ondersteunen het management bij de beoordeling 
van de activiteiten. De grondslagen en procedures 
voor financiële verslaglegging van de onderneming 
worden up-to-date gehouden en zijn via intranet voor 
alle medewerkers toegankelijk. Bovendien wordt over 
deze grondslagen en procedures regelmatig gecom-
municeerd met de financiële afdelingen. De eisen 
aan financiële jaarverslaglegging zijn geformaliseerd 
en de bedrijfsbeoordeling geschiedt op basis van de 
financiële verslagen van lokale vestigingen die per 
maand en per kwartaal worden opgesteld.

Letter of representation

Alle regionale managers van de dochterondernemin-
gen, samen met een verantwoordelijk lid van de Raad 
van Bestuur van de dochteronderneming in kwestie, 
tekenen ieder jaar een gedetailleerde verklaring 
met betrekking tot de financiële rapportage/interne 
controle.

Interne audit

Frequent worden bij de dochterondernemingen inter-
ne controles uitgevoerd door de moedermaatschap-
pij. Bevindingen worden rechtstreeks gerapporteerd 
aan de Chief Financial Officer die in geval van vastge-
stelde onregelmatigheden tijdens de management-
teammeetings alle leden van het managementteam 
onmiddellijk op de hoogte stelt.

Auditcommissie

De auditcommissie bestaat uit twee leden van de 
Raad van Commissarissen en zorgt voor een onaf-
hankelijke begeleiding van het proces van risico-
beheersing vanuit de toezichthoudende taak van de 
Raad van Commissarissen. De auditcommissie richt 
zich op de kwaliteit van de interne en externe rappor-
tage, op de effectiviteit van de interne controles en op 
het functioneren van de externe accountants (zie ook 
hoofdstuk 8 op pagina 77).

Externe accountantscontrole

De jaarrekeningen van Punch Graphix en dochteron-
dernemingen worden jaarlijks door externe accoun-
tants gecontroleerd. Deze controles vinden plaats 
op basis van de algemeen aanvaarde richtlijnen met 
betrekking tot controleopdrachten.
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Adviesfuncties worden niet door de externe accoun-
tant uitgevoerd, met uitzondering van ‘due diligence-
opdrachten’ in het kader van overnames en aan de 
jaarrekening verwante werkzaamheden. De advies-
functies worden uitgevoerd door derden zoals belas-
tingdeskundigen en verzekeringsexperts.

Gedragscode

Punch Graphix heeft een reglement voor insider tra-
ding en beperkte richtlijnen op het vlak van ethische 
code en competitieve regels. In de loop van 2009 zal 
de Raad van Bestuur een en ander verder uitwerken.

Klokkenluidersregeling

De Raad van Commissarissen van Punch Graphix 
heeft in 2007 een klokkenluidersregeling goedge-
keurd. Het doel van die procedure is te verzekeren dat 
een mogelijke inbreuk op het beleid en op procedures 
kan worden gemeld, zonder dat degene die aangifte 
doet hiervan negatieve consequenties ondervindt.

Beoordeling van risicobeheer en interne controle 

De Raad van Bestuur is van oordeel dat de interne 
risicobeheersings- en controlesystemen zoals hier-
boven omschreven een redelijke mate van zekerheid 
bieden dat de jaarrekening geen materiële fouten 
bevat en dat deze systemen gedurende het huidige 
verslagjaar adequaat hebben gefunctioneerd.

De Raad van Bestuur heeft geen indicaties dat deze 
systemen in 2009 niet naar behoren zullen functione-
ren. Opgemerkt dient te worden dat het bovenstaande 
niet betekent dat deze systemen en procedures 100% 
zekerheid bieden wat betreft het verwezenlijken van 
operationele en financiële bedrijfsdoelen, noch dat 
deze onjuiste opgaven, onjuistheden, fouten, fraude 
of het niet-naleven van regels en voorschriften geheel 
en al kunnen voorkomen.

Verklaring van 
de Raad van Bestuur
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Financiële kalender Punch Graphix op de beurs

Naast de jaarresultaten, publiceert Punch Graphix 
eveneens halfjaarcijfers en driemaandelijkse finan-
ciële verslagen. De verwachte publicatiedatums 
en de datum voor de Algemene Vergadering van 
Aandeelhouders zijn de volgende:

Eventuele wijzigingen aan deze kalender zullen steeds 
zo snel mogelijk op de website van de vennootschap 
(www.punchgraphix.com) worden vermeld.  

Trading update 
eerste kwartaal 2009

15 mei 2009

Jaarlijkse Algemene Vergadering 
van Aandeelhouders

19 mei 2009

Publicatie van de 
halfjaarresultaten 2009

28 augustus 2009

Trading update 
derde kwartaal 2009

13 november 2009

Publicatie van 
de jaarresultaten 2009

26 februari 2010

Jaarverslag 2009 beschikbaar 30 april 2010

Jaarlijkse Algemene Vergadering 
van Aandeelhouders

18 mei 2010

De gewone aandelen van Punch Graphix zijn sinds 
4 juli 1997 genoteerd aan Euronext Amsterdam by 
NYSE Euronext.

Symbool					    PGX
ISIN-code				    NL 0006007247
Aantal aandelen op 31 december 2008	 28.710.370
Beurskapitalisatie op 31 december 2008	 51.679
(duizenden euro’s)
Slotkoers op 31 december 2008 (euro)	 1,80
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sloten met de Nederlandse beleggingsonderneming 
SNS Securities nv die optreedt als ‘permanent liqui-
dity provider’ voor de door Punch Graphix uitgegeven 
aandelen genoteerd aan Euronext Amsterdam by 
NYSE Euronext. Dat houdt in dat SNS Securities nv 
doorlopend een quote afgeeft in het orderboek, een 
en ander in overeenstemming met de door Euronext 
gestelde voorwaarden. De gecumuleerde intraday 

long of short positie van SNS Securities nv werd in 
het liquiditeitscontract beperkt tot 100.000 euro. Die 
overeenkomst werd afgesloten in het belang van 
de onderneming en haar aandeelhouders. Door de 
aanstelling van een specifieke ‘liquidity provider’ die 
de handel in Punch Graphix aandelen bevordert, de 
beste prijzen onderhandelt en de bied-laat spread 
reduceert, kan de waarde voor de aandeelhouders in 
principe worden verhoogd.

01	 29-02-2008  	 Jaarresultaten 2007

02	 15-05-2008  	 Trading update Q1 2008

03	 17-06-2008  	 Resultaten Drupa 2008

04	 29-08-2008  	 Halfjaarresultaten 2008

05	 09-09-2008  	 Liquiditeitscontract SNS Securities

06	 31-10-2008  	 Trading update Q3 2008

07	 02-01-2009  	 Aankondiging verwerving participatie Accentis op 31-12-2008

08	 27-02-2009  	 Jaarresultaten 2008

09	 30-03-2009  	 Uitspraak BouMatic en kostenbesparingsprogramma
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Dividendbeleid Kapitaal

Punch Graphix vindt het vandaag niet wenselijk om te 
voorzien in een strikt dividendbeleid dat bijvoorbeeld 
een bepaalde pay-outratio vastlegt. De Raad van 
Bestuur stelt dan ook voor om de eventuele uitkering 
van een dividend, onder welke vorm dan ook, elk jaar 
opnieuw te beoordelen, rekening houdend met de 
voorziene financieringsbehoeften van de groep.

Het maatschappelijk kapitaal van de vennootschap 
bedraagt driehonderd veertig miljoen euro en veertig 
eurocent (340.000.000,40 euro), verdeeld in vijfen-
tachtig miljoen (85.000.000) gewone aandelen, met 
een nominale waarde van vier euro elk, en veertig 
(40) prioriteitsaandelen, met een nominale waarde 
van één eurocent (0,01 euro) elk. Elk gewoon aandeel 
geeft recht op het uitbrengen van 400 stemmen. Elk 
prioriteitsaandeel geeft recht op het uitbrengen van 
één stem. Van de gewone aandelen zijn er 28.709.931 
aan toonder en 439 op naam. De prioriteitsaandelen 
luiden op naam.

Onderstaande tabel illustreert de evolutie van de 
kapitaalstructuur sinds 15 november 2005.

Nominale waarde  
per aandeel in euro Aantal aandelen Aandelenkapitaal  

in euro

Situatie op 15 november 2005 4,00 1.526.596 6.106.384

Na de inbreng van Punch Professional 4,00 3.511.170 14.044.683

Na schuldconversie 4,00 3.665.498 14.661.992 

Na publieke kapitaalverhoging 4,00 4.591.764 18.367.056

Situatie op 12 december 2005 4,00 4.591.764 18.367.056

Situatie op 23 juli 2007 4,00 17.335.506 69.342.024

Situatie op 13 december 2007 4,00 28.244.596 112.978.384

Situatie op 21 december 2007 4,00 28.710.370 114.841.480

Situatie op 31 december 2008 4,00 28.710.370 114.841.480

Voor meer informatie wordt verwezen naar eindnoot 2 
achteraan dit jaarverslag.
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Aandeelhoudersstructuur

Op basis van de noemer van 28.710.370 (totaal aantal 
stemrechten) en de relevante kennisgevingen die de 
vennootschap tot 31 december 2008 heeft ontvangen, 
ziet de structuur van het aandeelhouderschap er als 
volgt uit:

Elk gewoon aandeel geeft recht op het uitbrengen 
van 400 stemmen. Elk prioriteitsaandeel geeft recht 
op het uitbrengen van één stem. Er zijn geen gewone 
aandelen met bijzondere zeggenschapsrechten. De 
gewone aandelen van Punch Graphix zijn genoteerd 
aan Euronext Amsterdam by NYSE Euronext.
Punch International, een internationale gediversifi-
eerde industriële holding, is referentieaandeelhouder 
van Punch Graphix. Punch International noteert aan 
Euronext Brussels by NYSE Euronext (PUN). Guido 

Aantal aandelen % aandelen

Gewone aandelen

Punch International nv 19.550.803 68,10

Publiek  9.159.567 31,90

Prioriteitsaandelen

Prioriteit 40 0,00

Totaal 28.710.410 100,00

Dumarey, niet-uitvoerend bestuurder van Punch 
Graphix ltd en lid van de Raad van Commissarissen van 
Punch Graphix, is Chief Executive Officer en voorzit-
ter van de Raad van Bestuur van Punch International. 
Punch International heeft dezelfde stemrechten als 
andere aandeelhouders. 

De Prioriteit, als houder van de prioriteitsaandelen, 
heeft bijzondere rechten, nl. (i) de voorafgaande 
goedkeuring van wijzigingen van statuten en de 
ontbinding van de vennootschap, (ii) de bindende 
voordracht voor de benoeming van leden van de 
Raad van Bestuur en Raad van Commissarissen, 
en (iii) de voorafgaande goedkeuring voor ontslag of 
schorsing van een directeur of commissaris, alvorens 
de Algemene Vergadering van Aandeelhouders met 
gewone meerderheid omtrent dergelijk ontslag of 
schorsing kan beslissen. Indien de Prioriteit geen 
goedkeuring geeft, kan de beslissing tot het ont-
slag of de schorsing slechts genomen worden door 
de Algemene Vergadering van Aandeelhouders met 
tweederde meerderheid. 

De groep heeft in 2008 een ‘gesyndiceerde’ lening-
overeenkomst afgesloten met een consortium van 
banken waarin een ‘change of control’ clausule is 
opgenomen.
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Algemene Vergadering 
van Aandeelhouders Investor relations

Voor een uitgebreide bespreking van de bepalin-
gen betreffende de Algemene Vergadering van 
Aandeelhouders wordt verwezen naar hoofdstuk 8 op 
pagina 83 van dit jaarverslag.

Punch Graphix wenst zijn aandeelhouders en andere 
belangstellenden zo volledig mogelijk te informeren. 
Een speciale ‘investors’ rubriek op de website van 
de vennootschap (www.punchgraphix.com) bundelt 
daarom alle voor beleggers nuttige informatie. In die 
rubriek kan men zich ook aanmelden voor de persbe-
richtenmailinglijst.

Aandeelhouders, beleggers en analisten worden 
geregeld uitgenodigd op presentatievergaderingen, 
met name naar aanleiding van belangrijke financiële 
transacties en de bekendmaking van de financiële 
resultaten van de groep. Punch Graphix neemt ook 
deel aan investor relations conferenties en semina-
ries. De presentaties die tijdens dergelijke gelegen-
heden worden gegeven, zijn beschikbaar op de web-
site van de vennootschap zodat ieder die dat wenst 
deze informatie kan raadplegen.

Aandeelhouders worden aangemoedigd om aanwezig 
te zijn op de jaarlijkse Algemene Vergadering van 
Aandeelhouders waar zij de leden van de Raad van 
Bestuur en het management kunnen ontmoeten en 
gelegenheid hebben om vragen te stellen.

Voor financiële informatie over Punch Graphix en 
andere vragen die direct of indirect verband houden 
met het aandeel Punch Graphix kan men terecht bij 
de verantwoordelijke Investor Relations via investor.
relations@punchgraphix.com. Geregistreerde aan-
deelhouders worden verzocht eventuele adreswijzi-
gingen schriftelijk mee te delen aan de verantwoor-
delijke Investor Relations. 

De geconsolideerde en de vennootschappelijke jaar-
rekening, de statuten, de jaarverslagen en andere 
documenten die publiek worden gemaakt, zijn kos-
teloos verkrijgbaar op de zetel van de vennootschap. 
Al deze informatie is eveneens beschikbaar op de 
corporate website.
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Geconsolideerde winst-en-verliesrekening

EBITDA: is onder IFRS geen gedefinieerd begrip. Punch Graphix nv definieert het als het resultaat dat wordt verkregen door bij het bedrijfs-
resultaat de geboekte afschrijvingen, waardeverminderingen en voorzieningen op te tellen en er eventuele terugnames van deze rubrieken 
af te trekken.

Toelichting 2008 2007

in duizenden euro’s

Omzet 1, 2, 3 163.356 114.594

Overige bedrijfsopbrengsten 3 13.862 20.471

Totale bedrijfsopbrengsten 177.218 135.065

Voorraadwijzigingen -11.181 1.852

Aankopen 75.560 50.055

Personeelskosten 5 33.428 26.279

Afschrijvingen 10,12 13.493 32.113

Waardeverminderingen op vlottende activa 4.901 3.107

Overige bedrijfskosten 4 35.161 34.054

Totale bedrijfskosten 151.361 147.460

Bedrijfsresultaat (EBIT) 25.857 -12.395

Financieel resultaat 6 -4.470 -4.079

Aandeel in het resultaat van geassocieerde deelnemingen
en joint ventures verwerkt volgens de vermogensmutatie-
methode

443 -

Resultaat voor belastingen 21.831 -16.474

Belastingen 7 -5.927 11.591

Nettoresultaat 15.904 -4.883

 - aandeel van de groep 16.016 -4.722

 - aandeel van derden -112 -161

EBITDA 44.174 23.481

Nettoresultaat 15.904 -4.883

Nettoresultaat aandeel van de groep 
- voortgezette activiteiten 16.016 7.486

Nettoresultaat aandeel van de groep 
- stopgezette activiteiten - -12.208

Nettoresultaat aandeel van derden -112 -161

Resultaat per aandeel - gewoon (euro per aandeel) 8 0,57 -0,40

Resultaat per aandeel - verwaterd (euro per aandeel) 8 0,57 -0,40

Resultaat per aandeel - gewoon – voortgezette activiteiten 
(euro per aandeel) 0,57 0,62

Resultaat per aandeel - gewoon – stopgezette activiteiten 
(euro per aandeel) 0,00 -1,02
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Geconsolideerde balans

Toelichting 2008 2007

in duizenden euro’s

Vaste activa 204.780 188.066

Immateriële vaste activa 10,11 112.408 113.353

Materiële vaste activa 12 14.932 49.555

Investeringen in verbonden ondernemingen 13 21.149 -

Overige langetermijnvorderingen 14 37.913 4.026

Actieve belastinglatenties 24 18.378 21.133

Vlottende activa 92.263 120.324

Voorraden 15 34.890 34.614

Handelsvorderingen 16 34.204 35.380

Overige vorderingen 16 6.502 9.406

Liquide middelen 18 16.668 40.706

Financiële instrumenten 26 - 217

Totaal activa 297.044 308.389
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Toelichting 2008 2007

in duizenden euro’s

Eigen vermogen van de groep 183.399 172.860

Kapitaal 19 114.841 114.841

Uitgiftepremie 140.269 140.269

Geconsolideerde reserves -60.252 -71.552

Omrekeningsverschillen -11.459 -10.699

Belangen van derden 21 14 959

Eigen vermogen 183.413 173.819

Schulden op lange termijn 54.335 45.344

Financiële schulden 22 48.054 40.406

Passieve belastinglatenties 24 6.281 4.938

Schulden op korte termijn 59.298 89.226

Handelsschulden 25 24.055 23.127

Overige schulden 25 10.378 40.877

Belastingschulden 5.686 6.905

Financiële schulden 22 11.832 12.203

Voorzieningen 23 5.722 6.114

Financiële instrumenten 26 1.625 -

Totaal passiva 297.044 308.389
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Geconsolideerde kasstroomtabel

2008 2007

in duizenden euro’s

Kasstroom uit bedrijfsactiviteiten

Winst voor belastingen 21.831 -16.474

Correcties voor:

Aandeel in het resultaat van verbonden ondernemingen -443 -

Afschrijvingen en waardeverminderingen 18.393 35.219

Voorzieningen -77 656

(Winst)/verlies op verkoop van materiële vaste activa -3.498 1.526

Interesten in resultatenrekening 5.606 5.795

Betaalde interesten -3.918 -3.088

Betaalde belastingen -2.973 -1.411

Afgeleide producten 70 283

Subtotaal 34.991 22.506

Wijzigingen in handelsvorderingen en overige vorderingen 553 15.123

Wijzigingen in voorraden -276 3.396

Wijzigingen in handelsschulden en overige schulden -5.028 -4.247

Wijzigingen van voorzieningen -294 -1.499

Subtotaal -5.044 12.773

Nettokasstroom uit bedrijfsactiviteiten 29.946 35.279

Investeringsstroom

Aankoop participaties -21.181 -58.237

Aankoop immateriële vaste activa -69 -288

Gekapitaliseerde R&D-uitgaven -7.381 -2.889

Aankoop materiële vaste activa -9.564 -2.913

Subtotaal -38.195 -64.238

Opbrengsten uit verkoop van materiële vaste activa 2.150 277

Subtotaal 2.150 277

Nettokasstroom uit investeringsactiviteiten -36.045 -64.051
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2008 2007

in duizenden euro’s

Financieringsstroom

Inkomsten uit kapitaalverhoging - 38.910

Inkoop eigen aandelen -5.548 -

Subtotaal -5.548 38.910

Nieuwe leningen 61.967 9.105

Terugbetaling leningen -21.350 -5.094

Betaald kapitaalbestanddeel van financiële leasing -539 -1.344

Ontvangen kapitaalbestanddeel van financiële leasing 1.746 1.223

Financiering door Punch International nv -24.544 24.559

Financiering aan Accentis nv -30.360 -

Ontvangen / (betaalde) interesten 440 259

Subtotaal -12.640 28.708

Nettokasstroom uit financieringsactiviteiten -18.188 67.618

Wisselkoersverschillen 248 921

Nettokasstroom -24.038 39.769

Geldmiddelen en kasequivalenten

Bij het begin van de periode 40.706 937

Op het einde van de periode 16.668 40.706

Nettokasstroom -24.038 39.769
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(*) Via een openbaar bod verwierf Punch International nv in januari 2007 de meerderheid van de aandelen in Punch Graphix plc (de participatie 
steeg van 49% naar 97% van de aandelen). Als gevolg van deze transactie, en in overeenstemming met IFRS 3, dienden de activa van Punch 
Graphix plc door Punch International nv te worden geherwaardeerd op transactiedatum. De impact van de herwaardering heeft geleid tot een 
goodwill van 91 miljoen euro. Gezien Punch International nv beide groepen (Punch Graphix plc en Punch Technix nv) controleerde, wordt de 
verkrijging door Punch Technix nv van de aandelen van Punch Graphix plc beschouwd als een herstructurering van verbonden ondernemingen, 
waarvoor IFRS 3 niet toegepast is. De transactie gaf aanleiding tot een premie die in het eigen vermogen is verwerkt.

(**) De directie heeft besloten om gebruik te maken van de machtiging tot inkoop eigen aandelen die haar werd verleend. Conform deze mach-
tiging, die werd uitgebreid op de Buitengewone Algemene Vergadering van 13 februari 2009, is de directie gemachtigd tot inkoop van eigen 
aandelen tot een hoeveelheid die ingevolge de wet en de statuten op het tijdstip van verwerving maximaal door de vennootschap kan worden 
verkregen, tegen een prijs die ligt tussen de nominale waarde en 110% van de beurskoers ten tijde van de verkrijging. De vennootschap heeft 
einde 2008 in totaal 2.088.521 eigen aandelen ingekocht aan een gemiddelde prijs van 2,66 euro. 

(***) Het totaalresultaat van het boekjaar bedraagt 15.256.000 euro. Dit is de samenstelling van het resultaat van het boekjaar en de veran-
dering in omrekeningsverschillen.

Geconsolideerd mutatieoverzicht eigen vermogen

Kapitaal Uitgifte-
premies

Geconsoli-
deerde 

reserves

Omreke-
nings-

verschillen

Eigen vermo-
gen van de 

groep

Minderheids-
belangen

Totaal 
eigen 

vermogen

in duizenden euro’s

Op 31 december 2006 18.367 96.403 -87.087 950 28.633 - 28.633

Kapitaalverhoging – contanten 28.907 12.009 - - 40.916 - 40.916

Kapitaalverhoging – inbreng 67.567 33.863 - - 101.430 - 101.430

Kosten van kapitaalverhoging - -2.006 - - -2.006 - -2.006

Resultaat van het boekjaar - - -4.722 - -4.722 -161 -4.883

Wijziging omrekeningsverschillen - - -7.656 -7.656 - -7.656

Wijziging consolidatiekring 
Punch Graphix plc (*) - - 20.257 -3.993 16.264 1.120 17.384

Op 31 december 2007 114.841 140.269 -71.552 -10.699 172.859 959 173.819

Resultaat van het boekjaar - - 16.016 - 16.016 -112 15.904

Eigen aandelen (**) - - -5.548 - -5.548 - -5.548

Wijziging consolidatiekring - - 832 - 832 -832 -

Verandering 
omrekeningsverschillen (***) - - - -760 -760 - -760

Op 31 december 2008 114.841 140.269 -60.252 -11.459 183.399 14 183.413
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Pro forma geconsolideerde resultaten

Pro forma geconsolideerde winst-en-verliesrekening

In de loop van het boekjaar 2007 onderging de onder-
neming een markante transformatie. De resultaten 
over 2007 worden sterk beïnvloed door de transacties 
die tijdens dit boekjaar hebben plaatsgevonden. Het 
afstoten van de RMS- en EMS-activiteiten en het 
verwerven van de activiteiten van Punch Graphix plc 
maken dat de resultaten moeilijk vergelijkbaar zijn 
met de resultaten over 2006. Daarom werd een pro-
formaconsolidatie opgesteld voor het boekjaar 2007 

waarin de activiteiten van Punch Graphix plc en Punch 
Technix nv telkens voor een volledig boekjaar werden 
geconsolideerd. De pro-formaconsolidatie omvat de 
voortgezette activiteiten en de activiteiten van het 
voormalige Punch Technix nv. De voortgezette activi-
teiten betreffen de activiteiten van de divisies Digital 
Printing Solutions, Prepress Solutions (CtP) en de 
‘andere activiteiten’ (holdingactiviteiten).

EBITDA: is onder IFRS geen gedefinieerd begrip. Punch Graphix nv definieert het als het resultaat dat wordt verkregen door bij het bedrijfs-
resultaat de geboekte afschrijvingen, waardeverminderingen en voorzieningen op te tellen en er eventuele terugnames van deze rubrieken af 
te trekken.

2008 2007 2007

 Pro forma Voortgezette 
activiteiten

in duizenden euro’s

Omzet 163.356 197.985 162.965

Overige bedrijfsopbrengsten 13.862 23.968 8.472

Totale bedrijfsopbrengsten 177.218 221.953 171.437

Voorraadwijzigingen -11.181 5.580 1.076

Aankopen 75.560 80.237 63.511

Personeelskosten 33.428 42.759 34.668

Afschrijvingen 13.493 39.903 17.223

Waardeverminderingen op vlottende activa 4.901 2.836 -307

Overige bedrijfskosten 35.161 49.848 33.095

Totale bedrijfskosten 151.361 221.163 149.267

Bedrijfsresultaat (EBIT) 25.857 790 22.170

Financieel resultaat -4.470 -5.362 -4.381

Aandeel in het resultaat van verbonden ondernemingen 443 - -

Resultaat voor belastingen 21.831 -4.572 17.789

Belastingen -5.927 8.098 -2.055

Nettoresultaat 15.904 3.526 15.734

EBITDA 44.174 45.130 39.940
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Pro forma geconsolideerde segmentinformatie -  winst-en-verliesrekening

2008 2007 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

 Pro forma Voortgezette 
activiteiten Digital Printing Solutions Prepress Solutions (CtP) Andere activiteiten Stopgezette activiteiten

in duizenden euro’s

Omzet 163.356 197.985 162.965 119.692 114.887 43.664 48.068 - 10 - 35.020

Overige bedrijfsopbrengsten 13.862 23.968 8.472 11.059 5.736 -4.559 1.576 7.362 1.160 - 15.496

Totale bedrijfsopbrengsten 177.218 221.953 171.437 130.751 120.623 39.105 49.644 7.362 1.169 - 50.516

Voorraadwijzigingen -11.181 5.580 1.076 -7.919 4.285 -3.262 -3.208 - - - 4.504

Aankopen 75.560 80.237 63.511 54.440 36.343 21.120 27.166 - 1 - 16.727

Personeelskosten 33.428 42.759 34.668 22.808 23.890 10.534 10.491 85 287 - 8.091

Afschrijvingen 13.493 39.903 17.223 11.245 14.275 2.187 2.949 60 - - 22.679

Waardeverminderingen op vlottende activa 4.901 2.836 -307 1.415 2.383 2.526 -2.690 960 - - 3.143

Overige bedrijfskosten 35.161 49.848 33.095 28.844 27.015 4.757 4.346 1.560 2.330 - 16.752

Totale bedrijfskosten 151.361 221.163 149.267 110.834 108.191 37.862 39.054 2.665 2.618 - 71.896

Bedrijfsresultaat 25.857 790 22.170 19.918 12.431 1.243 10.590 4.697 -1.448 - -21.380

Financieel resultaat -4.470 -5.362 -4.381 -2.491 -1.734 -1.797 -976 -181 -1.670 - -981

Aandeel in het resultaat van verbonden ondernemingen 443 - - - - - - 443 - - -

Resultaat voor belastingen 21.831 -4.572 17.789 17.426 10.697 -554 9.614 4.959 -3.118 - -22.361

Belastingen -5.927 8.098 -2.055 -5.696 -2.644 -2.130 -42 1.899 631 - 10.153

Nettoresultaat 15.904 3.526 15.734 11.730 8.053 -2.684 9.572 6.858 -2.487 - -12.208

EBITDA 44.174 45.130 39.940 33.538 29.796 6.333 10.996 4.302 -848 - 5.189

EBITDA: is onder IFRS geen gedefinieerd begrip. Punch Graphix nv definieert het als het resultaat dat wordt verkregen door bij het bedrijfs-
resultaat de geboekte afschrijvingen, waardeverminderingen en voorzieningen op te tellen en er eventuele terugnames van deze rubrieken 
af te trekken.
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2008 2007 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

 Pro forma Voortgezette 
activiteiten Digital Printing Solutions Prepress Solutions (CtP) Andere activiteiten Stopgezette activiteiten

in duizenden euro’s

Omzet 163.356 197.985 162.965 119.692 114.887 43.664 48.068 - 10 - 35.020

Overige bedrijfsopbrengsten 13.862 23.968 8.472 11.059 5.736 -4.559 1.576 7.362 1.160 - 15.496

Totale bedrijfsopbrengsten 177.218 221.953 171.437 130.751 120.623 39.105 49.644 7.362 1.169 - 50.516

Voorraadwijzigingen -11.181 5.580 1.076 -7.919 4.285 -3.262 -3.208 - - - 4.504

Aankopen 75.560 80.237 63.511 54.440 36.343 21.120 27.166 - 1 - 16.727

Personeelskosten 33.428 42.759 34.668 22.808 23.890 10.534 10.491 85 287 - 8.091

Afschrijvingen 13.493 39.903 17.223 11.245 14.275 2.187 2.949 60 - - 22.679

Waardeverminderingen op vlottende activa 4.901 2.836 -307 1.415 2.383 2.526 -2.690 960 - - 3.143

Overige bedrijfskosten 35.161 49.848 33.095 28.844 27.015 4.757 4.346 1.560 2.330 - 16.752

Totale bedrijfskosten 151.361 221.163 149.267 110.834 108.191 37.862 39.054 2.665 2.618 - 71.896

Bedrijfsresultaat 25.857 790 22.170 19.918 12.431 1.243 10.590 4.697 -1.448 - -21.380

Financieel resultaat -4.470 -5.362 -4.381 -2.491 -1.734 -1.797 -976 -181 -1.670 - -981

Aandeel in het resultaat van verbonden ondernemingen 443 - - - - - - 443 - - -

Resultaat voor belastingen 21.831 -4.572 17.789 17.426 10.697 -554 9.614 4.959 -3.118 - -22.361

Belastingen -5.927 8.098 -2.055 -5.696 -2.644 -2.130 -42 1.899 631 - 10.153

Nettoresultaat 15.904 3.526 15.734 11.730 8.053 -2.684 9.572 6.858 -2.487 - -12.208

EBITDA 44.174 45.130 39.940 33.538 29.796 6.333 10.996 4.302 -848 - 5.189
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Consolidatieprincipes en waarderingsregels

Consolidatieprincipes

De groep past volgende methodes toe voor de conso-
lidatie van zijn rekeningen:

A. Integrale consolidatie
Integrale consolidatie wordt toegepast voor die ven-
nootschappen waarin de groep de meerderheid van 
de stemrechten van alle aandelen van die vennoot-
schap bezit, of waarover de groep een juridische 
of feitelijke controle bezit. Bij dit soort consolidatie 
worden alle activa en passiva van de betrokken 
dochteronderneming in de rekeningen van de moe-
dermaatschappij opgenomen ter vervanging van de 
inventariswaarde van de deelneming. In voorkomende 
gevallen leidt deze methode tot het vaststellen van 
een consolidatieverschil en tot het erkennen van het 
aandeel van de belangen van derden. Op dezelfde 
wijze worden de posten van de resultatenrekening 
van de dochterondernemingen opgeteld bij die van 
de moedermaatschappij en wordt het resultaat van 
het boekjaar van de geconsolideerde ondernemingen 
opgedeeld in het aandeel van de moedermaatschappij 
en het aandeel van derden. De onderlinge rekeningen 
en verrichtingen worden weggelaten in de consoli-
datie. 

B. Evenredige consolidatie
Deze methode wordt toegepast bij vennootschappen 
waarop controle wordt uitgeoefend door een beperkt 
aantal aandeelhouders dat heeft afgesproken dat 
beslissingen over de oriëntatie van het beheer van de 
onderneming enkel kunnen genomen worden als ze 
het onderling eens zijn. Bij deze methode worden alle 
activa en passiva van de betrokken dochteronderne-
ming naar evenredigheid van de deelneming van de 
moedermaatschappij in de rekeningen van de moe-
dermaatschappij opgenomen, ter vervanging van de 
inventariswaarde van de deelneming. In voorkomende 
gevallen leidt dit tot de vaststelling van een consoli-
datieverschil. De integratie van de resultaten heeft 
slechts betrekking op een deel van elk element van 

de resultatenrekening, dat eveneens wordt berekend 
naar evenredigheid van de deelneming. De onderlinge 
rekeningen en verrichtingen worden evenredig met 
de deelneming van de moedermaatschappij weg-
gelaten. 

C.Vermogensmutatie (‘equity method’)
Deze methode wordt toegepast in de gevallen die niet 
beantwoorden aan de criteria die gelden voor inte-
grale of evenredige consolidatie. Ze wordt toegepast 
op vennootschappen waarin een in de consolidatie 
opgenomen onderneming een participatie heeft en op 
het beheer waarvan ze een beduidende invloed heeft. 
De activa en passiva van de onderneming waarop de 
vermogensmutatie wordt toegepast, worden niet in 
elke rubriek van de geconsolideerde balans opgeno-
men, maar de rekening ‘deelnemingen’ van de conso-
liderende maatschappij wordt herwerkt in de gecon-
solideerde financiële staten, zodanig dat het aandeel 
van het eigen vermogen van de ondernemingen in 
kwestie in aanmerking wordt genomen. De geconso-
lideerde resultatenrekening vermeldt, in plaats van 
de ontvangen dividenden, het aandeel van de groep 
in de gerealiseerde resultaten van de vennootschap 
waarop vermogensmutatie wordt toegepast.

Waarderingsregels

A. Algemeen
Punch Graphix nv (de ‘Vennootschap’) is statutair 
gevestigd in Nederland, Brieversstraat 70, 4529 GZ 
Eede. De Vennootschap heeft haar hoofdkantoor in 
Eede, Nederland. De activiteiten van de Vennootschap 
omvatten de ontwikkeling en verkoop van oplossingen 
voor digitaaldruk en CtP. 

De geconsolideerde jaarrekening van de Vennootschap 
voor het boekjaar afgesloten op 31 december 2008 
heeft betrekking op de Vennootschap en haar doch-
terondernemingen (samen ‘de groep’ genoemd). 
De jaarrekening werd opgesteld door de Raad van 
Bestuur en op 20 april 2009 door de Raad van 
Commissarissen goedgekeurd voor publicatie. 
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De jaarrekening zal op 19 mei 2009 ter goedkeuring 
worden voorgelegd aan de Algemene Vergadering 
van Aandeelhouders. In overeenstemming met artikel 
2:402 Boek 2 BW bevat de vennootschappelijke jaar-
rekening een verkorte resultatenrekening. 

B. Grondslag voor de opstelling
De financiële informatie is opgesteld in overeen-
stemming met de International Financial Reporting 
Standards (IFRS) en IFRIC-interpretaties opgesteld 
door de International Accounting Standards Board 
(IASB) die door de EU zijn goedgekeurd en binnen de 
EU van kracht zijn. 

De term ‘groep’ verwijst naar Punch Graphix nv en 
zijn dochterondernemingen. 

De groep heeft voor de presentatie van de kasstroom-
tabel gekozen voor de indirecte methode.

De bedrijven van de groep voeren hun boekhouding 
in de valuta van en in overeenstemming met de wet-
telijke voorschriften van de landen waarin ze zijn 
opgericht en geregistreerd. 

De geconsolideerde informatie is opgesteld in euro’s, 
de functionele en presentatievaluta van de groep. 
Er zijn bepaalde aanpassingen aan de jaarrekening 
geboekt om de geconsolideerde jaarrekening te pre-
senteren in overeenstemming met de IFRS. 

De volgende standaarden en interpretaties werden 
van kracht vanaf de huidige verslagperiode en voor 
het eerst toegepast in de geconsolideerde jaar-
rekening per 31 december 2008: IAS 39 en IFRS 
7 ‘Herclassificatie van financiële activa’,  IFRIC 11 
‘IFRS 2 – Transacties in groepsaandelen en inge-
kochte eigen aandelen’, IFRIC 12 ‘Dienstverlening 
uit hoofde van concessieovereenkomsten’, IFRIC 13 
‘Klantengetrouwheidsprogramma’s’, IFRIC 14 ‘IAS 19 
– Beperking van de activa uit hoofde van toegezegd-
pensioenregelingen, minimale financieringsverplich-
tingen, en de interactie daartussen’.

Op het ogenblik van de goedkeuring van de jaarre-
kening waren de volgende standaarden en interpre-
taties wel gepubliceerd, maar nog niet van kracht: 
IAS 1 ‘Presentatie van de jaarrekening’, herziening 
van IAS 23 ‘Financieringskosten’, herziening van IAS 
27 ‘Geconsolideerde jaarrekeningen en enkelvou-
dige jaarrekening’, herziening van IAS 32 ‘Financiële 
instrumenten’ en IAS 1 ‘Presentatie van de jaarreke-
ning – financiële instrumenten met terugneemver-
plichting (‘puttable financial instruments’) en ver-
plichtingen die ontstaan bij een liquidatie’, herzie-
ning van IAS 39 ‘Posten die in aanmerking komen 
voor afdekking (‘Eligible hedged items’)’, herziening 
van IFRS 2 ’Voorwaarden voor onvoorwaardelijke 
toezegging en annulering’, herziening van IFRS 3 
‘Bedrijfscombinaties’, IFRS 8 ‘Operationele segmen-
ten’, IFRIC 15 ‘Verwerking van contracten voor de 
bouw van onroerend goed’, IFRIC 16 ‘Afdekking van 
een nettoinvestering in een buitenlandse activiteit’, 
IFRIC 17 ‘Uitkering van niet-geldelijke activa aan aan-
deelhouders’ en IFRS 8 ‘Operationele segmenten’. 

De invoering van IFRS 8 betreft een standaard met 
betrekking tot de toelichtingen en zal geen invloed 
hebben op het nettoactief van de groep. Het effect 
van de invoering van de overige interpretaties wordt 
momenteel door de onderneming onderzocht. 
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Bij het opstellen van de jaarrekening van de groep, 
moet het management oordelen vormen en schattin-
gen en veronderstellingen maken die een invloed heb-
ben op de toepassing van de waarderingsregels en de 
gerapporteerde waarde van activa en verplichtingen 
en van de baten en de lasten. De schattingen en daar-
aan ten grondslag liggende veronderstellingen zijn 
gebaseerd op ervaringen uit het verleden en diverse 
andere factoren die als redelijk worden beschouwd 
op basis van de geldende omstandigheden. De resul-
taten van deze schattingen vormen de basis voor 
de boekwaarde van activa en verplichtingen die niet 
op eenvoudige wijze uit andere bronnen blijken. 
De daadwerkelijke uitkomsten kunnen afwijken van 
deze schattingen. De schattingen en onderliggende 
veronderstellingen worden voortdurend geëvalueerd. 
Herzieningen van schattingen worden opgenomen in 
de periode waarin de schatting wordt herzien, indien 
de herziening alleen voor die periode gevolgen heeft. 
Herziening in de verslagperiode en toekomstige peri-
oden vindt plaats indien de herziening ook gevolgen 
heeft voor toekomstige perioden. 

Voor de belangrijke schattingen en beoordelingen 
wordt verwezen naar de betreffende toelichtingen, 
meer bepaald toelichting 7 ‘Belastingen’, toelich-
ting 10 ‘Immateriële vaste activa’, toelichting 23 
‘Voorzieningen’ en het hoofdstuk ‘Financieel risicobe-
heer’ op pagina 99 van dit jaarverslag.

Voor de toepassing van IAS 36 ‘Bijzondere waardever-
mindering van activa’ moet het management schat-
tingen maken van de inputparameters van waar-
deringsmodellen voor prognoses van kasstromen 
en winstmarges. Het management baseert deze 
schattingen zowel op ervaringen uit het verleden als 
op verwachte marktontwikkelingen. Het manage-
ment moet eveneens veronderstellingen maken over 
de waardering van vorderingen, van actieve belas-
tinglatenties met het oog op toekomstige belastbare 

inkomsten en van garantievoorzieningen. Voor elk van 
deze aspecten houdt het management rekening met 
de ervaringen uit het verleden aangevuld met actu-
ele informatie over, onder meer, productportfolio en  
–prestaties en blootstelling aan kredietrisico. 

De boekhoudkundige verwerkingsprincipes zijn con-
sistent toegepast tijdens de gehele relevante periode. 
Hieronder wordt een samenvatting gegeven van de 
belangrijkste grondslagen voor financiële verslag-
geving. 

C. Grondslag voor consolidatie
De jaarrekening is opgesteld op geconsolideerde 
basis. Bedrijfsentiteiten die voldoen aan de definitie 
van dochteronderneming die is uiteengezet in IAS 27 
‘De geconsolideerde jaarrekening en de enkelvoudige 
jaarrekening’ en die deel uitmaken van de groep zijn 
opgenomen in de geconsolideerde jaarrekening vanaf 
de datum waarop de zeggenschap is overgegaan naar 
de bedrijvengroep Punch Graphix nv, en worden niet 
langer in de geconsolideerde jaarrekening opgeno-
men vanaf de datum waarop die zeggenschap eindigt. 
Saldi en transacties binnen de groep zijn geëlimi-
neerd bij consolidatie, met inbegrip van niet-gereali-
seerde winsten en verliezen, tenzij niet-gerealiseerde 
verliezen niet gerecupereerd kunnen worden. 

D. Bedrijfscombinaties - Goodwill

(i) Bedrijfscombinaties
De geconsolideerde jaarrekening bevat de resultaten 
van bedrijfscombinaties volgens de overnamemetho-
de. In de geconsolideerde balans worden de identifi-
ceerbare activa, de verplichtingen en de voorwaarde-
lijke verplichtingen van de overgenomen partij opge-
nomen tegen reële waarde op de overnamedatum. De 
resultaten van de overgenomen activiteiten worden 
opgenomen in de geconsolideerde resultaten vanaf 
de datum dat de controle werd verworven. Voor een 
bedrijfscombinatie die in fasen tot stand komt, wordt 
de goodwill berekend op de verhoging van het belang. 
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De invloed van de wijziging van de werkelijke waarde 
van het belang dat de groep voordien aanhield, wordt 
niet verwerkt via goodwill. 

(ii) Goodwill
Goodwill is het bedrag waarmee de verkrijgingsprijs 
van een overgenomen onderneming de reële waarde 
van het groepsbelang in de overgenomen identificeer-
bare activa, verplichtingen en voorwaardelijke ver-
plichtingen van deze onderneming overschrijdt op de 
acquisitiedatum. De verkrijgingsprijs omvat de reële 
waarde van de identificeerbare activa, veronderstelde 
verplichtingen en uitgegeven eigenvermogensinstru-
menten verhoogd met de directe kosten verbonden 
aan de overname. Goodwill wordt geactiveerd als 
immaterieel vast actief en waardeverminderingen 
ten opzichte van de boekwaarde worden in de winst-
en-verliesrekening geboekt. Het bedrag waarmee 
de reële waarde van het groepsbelang in de over-
genomen identificeerbare activa, verplichtingen en 
voorwaardelijke verplichtingen de reële waarde van 
de verkrijgingsprijs overschrijdt wordt integraal in de 
winst-en-verliesrekening verwerkt.

E. Investeringen

(i) Investeringen in dochterondernemingen
Er wordt van uitgegaan dat over een dochteronder-
neming de zeggenschap wordt uitgeoefend indien de 
moedermaatschappij meer dan de helft van de stem-
rechten van de onderneming heeft verworven. Zelfs 
als meer dan de helft van de stemrechten niet ver-
worven is, kan de zeggenschap blijken uit de macht:
• 	over meer dan de helft van de stemrechten op 

grond van een overeenkomst met andere investeer-
ders; of

• om het financiële en operationele beleid van de 
andere onderneming te sturen op grond van statu-
ten of een overeenkomst; of

• om de meerderheid van de leden van de Raad van 
Commissarissen/Raad van Bestuur te benoemen of 
te ontslaan; of

•	 om op vergaderingen van de Raad van 
Commissarissen/Raad van Bestuur de meerder-
heid van de stemmen uit te brengen.

(ii) Investeringen in verbonden deelnemingen
Een verbonden deelneming is een entiteit waarover 
de groep invloed van betekenis kan uitoefenen, maar 
geen zeggenschap of gezamenlijke zeggenschap, via 
deelname aan de financiële en operationele beleids-
beslissingen van de entiteit. De resultaten en activa 
en passiva van verbonden deelnemingen worden in 
deze jaarrekening verwerkt volgens de vermogens-
mutatiemethode (‘equity method’), behalve indien ze 
zijn geclassificeerd als ‘aangehouden voor verkoop’. 
Investeringen in verbonden deelnemingen worden 
in de balans geboekt tegen kostprijs zoals aange-
past met wijzigingen van het aandeel van de groep 
in de nettoactiva van de verbonden deelneming na 
overname, verminderd met een eventuele bijzondere 
waardevermindering van individuele investeringen. 
Verliezen van de verbonden deelnemingen die groter 
zijn dan het belang van de groep in deze verbonden 
deelnemingen worden niet geboekt, tenzij er een ver-
plichting bestaat om deze verliezen te compenseren. 
Het bedrag waarmee de kostprijs van de overname 
het aandeel van de groep in de reële waarde van de 
identificeerbare nettoactiva van de verbonden deel-
neming overschrijdt op de overnamedatum, wordt als 
goodwill geboekt. Het bedrag waarmee de kostprijs 
van de overname lager ligt dan het aandeel van de 
groep in de reële waarde van de identificeerbare 
nettoactiva van de verbonden deelneming op de over-
namedatum (vb. negatieve goodwill op overname), 
wordt in de winst-en-verliesrekening verwerkt in de 
overnameperiode. Indien een bedrijf van de groep 
transacties verricht met een verbonden deelneming 
van de groep, worden winsten en verliezen geëlimi-
neerd ten bedrage van het belang van de groep in de 
desbetreffende verbonden deelneming.

(iii) Belangen in joint ventures
Het aandeel van de groep in activa waarover geza-
menlijk de zeggenschap wordt uitgeoefend en eventu-
ele passiva wordt geconsolideerd volgens de methode 
van de evenredige consolidatie voor investeringen in 
joint ventures.

Ja
ar

ve
rs

la
g 

20
08

123



F. Beëindigde bedrijfsactiviteiten
Een bedrijfsactiviteit die wordt beëindigd is een duide-
lijk te onderscheiden onderdeel van de bedrijfsactivi-
teiten van de groep:
• 	dat wordt afgestoten of beëindigd overeenkomstig 

een plan;
• 	dat een belangrijke bedrijfsactiviteit of geografisch 

bedrijfsgebied vertegenwoordigt; en
• 	dat zowel operationeel als in de financiële verslag-

geving kan onderscheiden worden.

Vaste activa aangehouden voor verkoop en beëindigde 
activiteiten worden gewaardeerd tegen de laagste van 
hun boekwaarde en hun werkelijke waarde minus de 
verkoopkosten. Deze activa worden niet meer afge-
schreven.

G. Opbrengstverantwoording
Opbrengsten worden opgenomen indien het waar-
schijnlijk is dat de economische voordelen met 
betrekking tot een transactie naar de onderneming 
zullen vloeien en het bedrag van de opbrengsten 
betrouwbaar kan bepaald worden. Verkopen worden 
geboekt na aftrek van btw en kortingen. Opbrengsten 
uit de verkoop van goederen worden geboekt wanneer 
de goederen zijn geleverd en de risico´s en voordelen 
zijn overgedragen. Opbrengsten uit het verlenen van 
diensten worden geboekt naar rato van het stadium 
van voltooiing wanneer dit kan worden bepaald op 
basis van de procentuele verhouding tussen enerzijds 
de werkuren die zijn gepresteerd vóór het einde van 
het jaar en anderzijds de totale geschatte werkuren 
voor het contract. Indien het resultaat van de transac-
tie waarbij diensten worden verricht niet betrouwbaar 
kan worden geschat, worden opbrengsten alleen 
opgenomen tot het bedrag van de opgenomen lasten 
die kunnen worden gerecupereerd. Er worden geen 

opbrengsten geboekt op ruiltransacties die de uitwis-
seling van soortgelijke goederen en diensten inhou-
den. Rente wordt opgenomen op basis van tijdseven-
redigheid, waarbij rekening wordt gehouden met het 
effectieve rendement van het actief. Royalty’s worden 
geboekt volgens het toerekeningsbeginsel in over-
eenstemming met de bepalingen van overeenkom-
sten. Dividenden worden opgenomen op het ogenblik 
dat de aandeelhouder het recht heeft verkregen om 
de betaling te ontvangen.

H. Leaseovereenkomsten

(i) Als leasingnemer
Financiële lease
Leaseovereenkomsten van materiële vaste activa 
waarbij een bedrijf in de groep nagenoeg alle risico´s 
en voordelen van de rechthebbende heeft, worden als 
financiële leasings geclassificeerd. Financiële lea-
sings worden op het tijdstip waarop de leaseovereen-
komst wordt aangegaan geactiveerd tegen de reële 
waarde van de geleasede onroerende zaak of tegen 
de contante waarde van de minimale leasebetalingen 
indien deze laatste waarde lager ligt. Elke leasebeta-
ling wordt verdeeld over een aflossing van kapitaal 
enerzijds en financieringskosten (rentedeel) ander-
zijds op een zodanige manier dat de financierings-
kosten een constant percentage bedragen van het 
uitstaande financiële saldo. De bijbehorende huur-
verplichtingen, na aftrek van financieringskosten, 
worden opgenomen in de overige te betalen posten 
op lange termijn. Het rentedeel van de financierings-
kosten wordt als last in de winst-en-verliesrekening 
opgenomen over de leaseperiode. De geleasede acti-
va worden over hun verwachte gebruiksduur afge-
schreven op een basis die consistent is met soortge-
lijke materiële vaste activa in eigendom. Indien het 
niet redelijkerwijs zeker is dat de leasingnemer aan 
het eind van de leaseperiode de eigendom van het 
geleasede actief zal verkrijgen, wordt het actief afge-
schreven over de leaseperiode, of over zijn gebruiks-
duur indien deze laatste korter is.
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Operationele lease
Leasebetalingen voor operationele leasings worden 
lineair over de leaseperiode in de winst-en-verliesre-
kening opgenomen als een kost.

(ii) Als leasinggever
Financiële lease
Wanneer activa in lease worden gegeven in het kader 
van een financiële lease, wordt de contante waarde 
van de leasebetaling geboekt als een vordering. Het 
verschil tussen de brutovordering en de contante 
waarde van de vordering wordt geboekt als onver-
diende financiële baten. Financiële baten worden over 
de looptijd van de leaseovereenkomst geboekt vol-
gens de netto-investeringsmethode, wat een constant 
periodiek rendement weerspiegelt. Winst gemaakt op 
de verkoop van geleasede activa wordt in de winst-en-
verliesrekening opgenomen tijdens de periode waarin 
de verkoop plaatsvond.

Operationele lease
Activa die in lease zijn gegeven op grond van een 
operationele lease worden in de balans opgenomen 
onder materiële vaste activa. Ze worden afgeschreven 
over hun verwachte gebruiksduur op een basis die 
consistent is met soortgelijke materiële vaste activa 
in eigendom. Huurinkomsten (na aftrek van eventuele 
‘prikkels’ die aan de leasingnemer gegeven werden) 
worden lineair geboekt over de leaseperiode.
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I. Vreemde valuta
Transacties luidende in vreemde valuta worden admi-
nistratief verwerkt tegen de wisselkoers die geldt op 
de datum van de transacties; winsten en verliezen die 
voortvloeien uit de afwikkeling van dergelijke trans-
acties en uit de omrekening van monetaire activa en 
verplichtingen die luiden in vreemde valuta, worden 
geboekt in de winst-en-verliesrekening, tenzij ze 
worden uitgesteld in het eigen vermogen als in aan-
merking komende kasstroomafdekkingen. 
Winst-en-verliesrekeningen van buitenlandse enti-
teiten worden naar de rapporteringsvaluta van de 
groep omgerekend tegen de gewogen gemiddelde 
wisselkoersen voor het jaar, en balansen worden 
omgerekend tegen de wisselkoersen die gelden op 
afsluitdatum.
Omrekeningsverschillen ten opzichte van de her-
opening van de balansrekeningen en de resultaten 
van het boekjaar worden onder het eigen vermogen 
opgenomen. Goodwill en aanpassingen naar de reële 
waarde die voortvloeien uit de overname van een 
buitenlandse entiteit worden behandeld als in lokale 
valuta luidende activa en passiva van de buitenlandse 
entiteit en worden omgerekend tegen de slotkoers. 
Bij de verkoop van buitenlandse entiteiten wordt 
het gecumuleerde omrekeningsverschil opgenomen 
onder het eigen vermogen op datum van de transac-
tie overgeboekt naar de winst-en-verliesrekening als 
deel van het resultaat op de verkoop.

Een samenvatting van de belangrijkste wisselkoersen 
zoals toegepast in het huidig en vorig boekjaar luiden 
als volgt:

J. Financieringskosten en rente
Leningen worden bij de eerste verwerking opge-
nomen tegen de ontvangen opbrengsten na aftrek 
van de transactiekosten. Daarna worden leningen 
geboekt tegen geamortiseerde kostprijs volgens de 
methode die zich baseert op het effectieve rende-
ment. Verschillen tussen de opbrengsten (na aftrek 
van transactiekosten) en de aflossingswaarde wor-
den in de winst-en-verliesrekening geboekt over de 
periode van de lening. Wanneer leningen worden 
teruggekocht of afgewikkeld vóór het einde van hun 
looptijd, wordt elk verschil tussen het terugbetaalde 
bedrag en de boekwaarde onmiddellijk in de winst-
en-verliesrekening opgenomen. Geen van de betaalde 
of opgelopen interesten en financieringskosten komt 
in aanmerking voor activering.

K. Overheidssubsidies
Overheidssubsidies die verband houden met de aan-
koop van materiële vaste activa worden als uitgestel-
de baten opgenomen onder langlopende verplichtin-
gen en worden lineair in de winst-en-verliesrekening 
verwerkt over de verwachte gebruiksduur van de 
desbetreffende activa.

L. Kosten van personeelsbeloningen

(i) Pensioenverplichtingen
De groep beheert een aantal ‘toegezegd-pensioen-
regelingen’ en ‘toegezegde-bijdragenregelingen’, 
waarvan de activa worden aangehouden in aparte 
beheerde fondsen of groepsverzekeringen. De pensi-
oenregelingen worden gefinancierd door betalingen 
van werknemers en door de desbetreffende bedrijven 
in de groep, waarbij rekening wordt gehouden met de 
aanbevelingen van onafhankelijke erkende actuaris-
sen. 
Voor de ‘toegezegd-pensioenregelingen’ worden de 
pensioenkosten geraamd volgens de ‘projected unit 
creditmethode’: de kosten van het verstrekken van 
pensioenen worden als last in de winst-en-verliesre-
kening opgenomen om de normale kosten te sprei-
den over de diensttijd van de werknemers op basis 
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USD per jaareinde 1,4096 1,4728

USD gemiddeld 1,4713 1,3713

GBP per jaareinde 0,9740 0,7379

GBP gemiddeld 0,7964 0,6848

JPY per jaareinde 127,4190 166,6660

JPY gemiddeld 152,5095 161,2903
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van actuariële berekeningen. De pensioenverplichting 
wordt gewaardeerd als de contante waarde van de 
geschatte toekomstige uitstroom van kasmiddelen, 
aan de hand van de rentevoeten van overheidsef-
fecten waarvan de looptijd die van de desbetreffende 
verplichtingen benadert. 
Actuariële winsten en verliezen worden geboekt over 
de gemiddelde resterende diensttijd van werkne-
mers. Nettoactiva die voortvloeien uit de overfinancie-
ring van de pensioenverplichtingen worden geboekt 
ten bedrage van de contante nettowaarde van de 
toekomstige besparingen op de werkgeversbijdrage 
volgens de ‘gesloten-groepmethode’ op het perso-
neel aan het eind van het jaar. De groep heeft geen 
‘toegezegd-pensioenregelingen’ meer.
De bijdragen van de groep aan ‘toegezegde-bij-
dragenregelingen’ worden als last in de winst-en-
verliesrekening opgenomen in de periode waarop de 
bijdragen betrekking hebben. Prepensioenen worden 
behandeld als ontslagvergoedingen. De kosten wor-
den geboekt wanneer werknemers instemmen met 
de beëindiging van hun dienstverband in het kader 
van deze programma’s.

(ii) Andere personeelsbeloningen
De nettoverplichting van de groep met betrekking tot 
andere langetermijnpersoneelsbeloningen dan pen-
sioenregelingen, is het bedrag van de toekomstige 
beloningen die werknemers hebben verdiend in ruil 
voor de prestaties die zij in de lopende periode en in 
voorgaande perioden hebben verricht. De verplichting 
wordt berekend volgens de ‘projected unit credit-
methode’ en wordt gedisconteerd naar haar contante 
waarde, en de reële waarde van gerelateerde activa 
wordt in mindering gebracht. De gebruikte discon-
teringsvoet is het rendement op de balansdatum op 
hoogwaardige ondernemingsobligaties waarvan de 
looptijd die van de verplichtingen van de groep bena-
dert.

(iii) Personeelsbeloningen
Alle personeelsbeloningen werden betaald in geld-
middelen en werden als last opgenomen in de win-
sten- verliesrekening.

Ja
ar

ve
rs

la
g 

20
08

127



M. Belasting inclusief latente belasting
Er wordt een voorziening aangelegd voor het volle-
dige bedrag van latente winstbelastingen volgens de 
balansmethode, voor tijdelijke verschillen tussen de 
boekwaarde voor financiële-verslaggevingsdoelein-
den van activa en passiva en hun fiscale boekwaarde.

Er worden geen latente belastingen berekend op de 
volgende tijdelijke verschillen:
•	 de eerste opname van goodwill die niet fiscaal 

aftrekbaar is; en
•	 de eerste opname van activa of passiva die geen 

bedrijfscombinatie zijn en die geen invloed hebben 
op de winst vóór belasting noch op de fiscale winst.

Het bedrag van de latente belasting waarvoor een 
voorziening wordt aangelegd is gebaseerd op de wijze 
waarop de boekwaarde van activa en passiva naar 
verwachting zal worden gerealiseerd of afgewikkeld, 
waarbij belastingtarieven worden gehanteerd waar-
van het wetgevingsproces (materieel) is afgesloten 
op de balansdatum. Een latente belastingvordering 
wordt alleen geboekt in zoverre het waarschijnlijk 
is dat er in de toekomst fiscale winsten beschikbaar 
zullen zijn waarmee de niet-gecompenseerde fiscale 
verliezen en ongebruikte fiscaal verrekenbare tegoe-
den verrekend kunnen worden. Latente belastingvor-
deringen worden verlaagd voor zover het niet langer 
waarschijnlijk is dat het daarmee verband houdende 
belastingvoordeel zal gerealiseerd worden. 
De te betalen belastingen worden berekend op basis 
van de belastbare winst voor het boekjaar. De over 
het boekjaar verschuldigde en verrekenbare belas-
ting is de naar verwachting te betalen belasting over 
de belastbare winst over het boekjaar, berekend aan 
de hand van belastingtarieven die zijn vastgesteld op 
balansdatum dan wel waartoe materieel reeds op 
balansdatum is besloten. 

Uitgestelde belastingvorderingen en –verplichtingen 
worden uitsluitend gesaldeerd indien de groep een in 
rechte afdwingbaar recht heeft om de actuele belas-
tingvorderingen te salderen met actuele belasting-
verplichtingen en de uitgestelde belastingvorderingen 
en -verplichtingen verband houden met belastingen 
die door dezelfde belastingautoriteit worden geheven 
op hetzij dezelfde belastbare entiteit of verschillende 
belastbare entiteiten die ofwel voornemens zijn om 
de actuele belastingvorderingen en –verplichtingen 
netto te verrekenen, ofwel om de vorderingen te rea-
liseren op hetzelfde moment dat de verplichtingen 
worden afgewikkeld, in elke toekomstige periode 
dat aanzienlijke bedragen van uitgestelde belasting-
verplichtingen of –vorderingen respectievelijk zullen 
worden afgewikkeld en gerealiseerd.

N. Materiële vaste activa
Materiële vaste activa worden opgenomen tegen aan-
koopprijs of productiekosten min geaccumuleerde 
afschrijvingen en bijzondere waardeverminderings-
verliezen. Kosten voor de reparatie van materiële 
vaste activa worden gewoonlijk ten laste gebracht 
van het resultaat op het ogenblik dat die kosten 
gemaakt worden. Ze worden echter geactiveerd als 
ze de toekomstige economische voordelen die naar 
verwachting zullen voortvloeien uit het materieel vast 
actief verhogen. Materiële vaste activa worden lineair 
afgeschreven over de geschatte gebruiksduur van het 
actief. Terreinen worden niet afgeschreven. Activa in 
aanbouw vertegenwoordigen fabrieken en eigendom-
men in aanbouw en worden opgenomen tegen kost-
prijs. De kostprijs omvat kosten van materiële vaste 
activa en andere directe kosten, inclusief de verbon-
den financiële kosten. Activa in aanbouw worden pas 
afgeschreven op het ogenblik dat de desbetreffende 
activa beschikbaar zijn voor hun beoogde gebruik. De 
geschatte gebruiksduur van de diverse categorieën 
van geïdentificeerde activa is hieronder weergegeven:
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Gebouwen			   25 tot 40 jaar
Materieel in gebouwen		  10 jaar
Decoratie van gebouwen		  10 jaar
Productiemachines		  8 jaar
Ondersteuningsmateriaal			   8 jaar
ERP-systeem		  3 jaar
Kantoormachines		 5 jaar
Kantoormachines – hardware		  5 jaar
Software 				    3 jaar
Meubilair van de productieafdeling 		  5 jaar
Kantoormeubilair 			   5 jaar
Voertuigen van de productieafdeling 	 5 jaar
Andere voertuigen 			   3 jaar

De afschrijving wordt lineair berekend, te beginnen 
vanaf de maand waarin het desbetreffende actief 
werd aangekocht. Indien de boekwaarde van een 
actief zijn geschatte realiseerbare waarde over-
schrijdt, wordt het actief onmiddellijk afgeschreven 
tot zijn realiseerbare waarde.

O. Vastgoedbeleggingen
Vastgoedbeleggingen worden tegen historische kost-
prijs opgenomen onder materiële vaste activa.

P. Immateriële activa

(i) Onderzoeks- en ontwikkelingskosten
Uitgaven voor onderzoeksactiviteiten die zijn uit-
gevoerd met het oog op het verwerven van nieuwe 
wetenschappelijke of technische kennis worden als 
last in de winst-en-verliesrekening opgenomen op 
het ogenblik dat de uitgaven gedaan worden. Kosten 
gemaakt voor ontwikkelingsprojecten die verband 
houden met het ontwerpen en testen van nieuwe of 
verbeterde producten, worden als immateriële activa 
geboekt voor zover dergelijke uitgaven naar ver-
wachting toekomstige economische voordelen zullen 
genereren en voldoen aan de opnamecriteria die zijn 
uiteengezet in IAS 38 (Immateriële activa). 

Andere uitgaven voor ontwikkeling worden als last 
opgenomen op het ogenblik dat de uitgaven gedaan 
worden. Ontwikkelingskosten die voorheen als last 
werden opgenomen, worden niet als activa geboekt 
in een latere periode. Ontwikkelingskosten die geac-

tiveerd zijn, worden vanaf het begin van de commer-
ciële productie van het product lineair afgeschreven 
over de periode van het verwachte voordeel. De toe-
gepaste afschrijvingsperioden bedragen maximaal vijf 
jaar. Er wordt beoordeeld of geactiveerde ontwikke-
lingskosten een bijzondere waardevermindering heb-
ben ondergaan telkens wanneer gebeurtenissen of 
veranderingen in omstandigheden aangeven dat hun 
boekwaarde misschien niet kan worden gerealiseerd.

(ii) Kosten voor de ontwikkeling van computersoftware
Kosten die verband houden met de ontwikkeling of 
het onderhoud van computersoftware worden door-
gaans als last geboekt op het moment dat ze gemaakt 
worden. Kosten die echter direct verband houden met 
identificeerbare en unieke softwareproducten die in 
handen zijn van de groep en waarvan de waarschijn-
lijke economische voordelen groter zijn dan de kosten 
over één jaar, worden als activa geboekt. Directe 
kosten omvatten de personeelskosten van het soft-
wareontwikkelingsteam. Computersoftwarekosten 
die geactiveerd zijn, worden lineair afgeschreven over 
de periode van hun verwachte gebruiksduur, maar 
nooit over meer dan vijf jaar.

(iii) Overige immateriële activa
Uitgaven die betrekking hebben op verworven 
octrooien en licenties worden geactiveerd en lineair 
afgeschreven over de gebruiksduur van die octrooien, 
handelsmerken en licenties, maar nooit over meer 
dan 20 jaar. Uitgaven die betrekking hebben op ver-
worven handelsmerken worden geactiveerd en, gelet 
op de onbeperkte gebruiksduur, niet afgeschreven. Er 
wordt beoordeeld of deze activa een bijzondere waar-
devermindering hebben ondergaan telkens wanneer 
gebeurtenissen of veranderingen in omstandigheden 
aangeven dat hun boekwaarde misschien niet kan 
worden gerealiseerd. De afschrijving van immateriële 
vaste activa wordt opgenomen in de rubriek afschrij-
vingen en waardeverminderingen van de winst-en-
verliesrekening.
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Q. Bijzondere waardevermindering van de niet-
financiële activa (andere dan voorraden, latente 
belastingvorderingen, personeelsbeloningen en 
afgeleide financiële instrumenten)
Jaarlijks wordt op afsluitdatum onderzocht of good-
will en andere immateriële vaste activa met een 
onbeperkte gebruiksduur een bijzondere waarde-
vermindering hebben ondergaan. Voor andere niet-
financiële activa wordt onderzocht of ze een bijzon-
dere waardevermindering hebben ondergaan telkens 
wanneer gebeurtenissen of veranderingen in omstan-
digheden aangeven dat hun boekwaarde mogelijk niet 
kan gerealiseerd worden. 

Telkens wanneer de boekwaarde van een actief zijn 
realiseerbare waarde overschrijdt (de realiseerbare 
waarde is de reële waarde van het actief min de ver-
koopkosten, of de bedrijfswaarde van het actief indien 
deze laatste waarde hoger ligt), wordt een bijzon-
der waardeverminderingsverlies geboekt onder de 
afschrijvingen in de winst-en-verliesrekening. De 
reële waarde min de verkoopkosten is het bedrag dat 
kan verkregen worden uit de verkoop van een actief op 
zakelijke, objectieve grondslag tussen onafhankelijke 
partijen, terwijl de bedrijfswaarde de contante waarde 
is van de geschatte toekomstige kasstromen die naar 
verwachting zullen voortvloeien uit het voortgezette 
gebruik van een actief en uit de vervreemding ervan 
aan het eind van zijn gebruiksduur. De realiseerbare 
waarde wordt geschat voor individuele activa of, indien 
dit niet mogelijk is, voor de kasstroomgenererende 
eenheid waartoe de activa behoren. De terugboeking 
van bijzondere waardeverminderingsverliezen die in 
voorgaande jaren geboekt werden, wordt in de winst-
en-verliesrekening opgenomen als er een indicatie is 
dat de bijzondere waardeverminderingsverliezen die 
voor de activa geboekt werden niet langer bestaan 
of zijn afgenomen. Bij wijze van uitzondering wordt 
een bijzonder waardeverminderingsverlies dat werd 
geboekt voor goodwill niet teruggeboekt in een latere 
periode.

R. Voorraden
Voorraden worden tegen kostprijs gewaardeerd vol-
gens het principe ‘laagste waarde van de kostprijs 
of de opbrengstwaarde’, bepaald op basis van de 
gewogen gemiddelde kostprijs. Onderhanden werk 
(contracten in uitvoering) en gereed product wor-
den gewaardeerd tegen directe productiekosten. De 
productiekosten bestaan uit de directe kostprijs van 
grondstoffen, directe productiekosten, de geëigende 
toerekening van overheadkosten in verband met 
grondstoffen en productie, en een geëigend aandeel 
van de afschrijvingen en waardeverminderingen van 
activa die voor productiedoeleinden gebruikt worden. 
Als de aankoop- of productiekosten de opbrengst-
waarde overschrijden, worden voorraden afgeschre-
ven tot de opbrengstwaarde. De opbrengstwaarde 
is de geschatte verkoopprijs in het normale verloop 
van de bedrijfsvoering min de geschatte kosten van 
voltooiing en de verkoopkosten.

S. Handelsvorderingen en overige vorderingen
Handelsvorderingen worden geboekt tegen het oor-
spronkelijke factuurbedrag min waardeverminderin-
gen als gevolg van gebeurtenissen die plaatsvonden 
na de boeking van de vordering, bijvoorbeeld aanwij-
zingen voor een verslechterde kredietwaardigheid van 
de tegenpartij. Overige vorderingen worden geboekt 
tegen hun nominale waarde min een eventuele voor-
ziening voor dubieuze vorderingen.

T. Geldmiddelen en kasequivalenten
Binnen de context van het kasstroomoverzicht omvat-
ten geldmiddelen en kasequivalenten contanten, 
direct opvraagbare deposito’s bij banken, andere 
kortlopende, uiterst liquide beleggingen en bankvoor-
schotten in rekening-courant. In de balans worden 
bankvoorschotten in rekening-courant opgenomen in 
leningen onder kortlopende verplichtingen.
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U. Aandelenkapitaal en agio
Externe kosten die direct kunnen worden toegere-
kend aan de uitgifte van nieuwe aandelen, uitgezon-
derd aandelen die in het kader van een bedrijfscom-
binatie zijn uitgegeven, worden gepresenteerd als 
een vermindering, na aftrek van belastingen, van het 
eigen vermogen. Aandelenemissiekosten die recht-
streeks zijn gemaakt in verband met een bedrijfs-
combinatie worden opgenomen in de kostprijs van de 
overname. Dividenden op gewone aandelen worden 
in het eigen vermogen verwerkt in de periode waarin 
ze worden gedeclareerd. Indien het bedrijf of zijn 
dochterondernemingen gewone aandelen van zich-
zelf of van zijn/hun moedermaatschappij aankoopt/
aankopen, wordt de betaalde vergoeding, inclusief 
eventuele toe te rekenen transactiekosten, na winst-
belastingen, in mindering gebracht op het totaal van 
het eigen vermogen als ingekochte eigen aandelen 
tot ze worden ingetrokken. Indien dergelijke aandelen 
later worden verkocht of opnieuw worden uitgegeven, 
wordt de ontvangen vergoeding opgenomen in het 
eigen vermogen.

V. Voorzieningen
Voorzieningen worden geboekt wanneer de groep 
een bestaande in rechte afdwingbare of feitelijke ver-
plichting heeft als gevolg van gebeurtenissen in het 
verleden, het waarschijnlijk is dat een uitstroom van 
middelen vereist zal zijn om de verplichting af te wik-
kelen, en een betrouwbare schatting van het bedrag 
kan worden gemaakt.

V1. Garantie
De groep boekt de geschatte verplichting om zijn 
producten die op de balansdatum nog onder garantie 
zijn te repareren of te vervangen. Deze voorziening 
wordt berekend op basis van de in het verleden ver-
eiste reparaties en vervangingen of op basis van beste 
schattingen.

V2. Verlieslatende contracten
De groep boekt een voorziening voor verlieslatende 
contracten als de verwachte voordelen uit een con-
tract kleiner zijn dan de onvermijdelijke kosten die 
nodig zijn om de verplichtingen uit hoofde van het 
contract na te komen.

V3. Reorganisatie
Reorganisatievoorzieningen omvatten voornamelijk 
boeten voor het beëindigen van leaseovereenkomsten 
en betalingen op grond van de beëindiging van het 
dienstverband van werknemers, en worden geboekt 
in de periode waarin de groep wettelijk of feitelijk 
verplicht wordt om deze te betalen. Er ontstaat een 
feitelijke verplichting om te reorganiseren als en 
alleen als een entiteit:
•	 een gedetailleerd, formeel reorganisatieplan heeft;
•	 bij de betrokkenen een geldige verwachting heeft 

gewekt dat zij de reorganisatie zal doorvoeren 
door het plan te beginnen uit te voeren of door de 
belangrijke kenmerken ervan mee te delen aan de 
betrokkenen.

Er wordt geen voorziening aangelegd voor kosten die 
verband houden met de lopende activiteiten van de 
groep. Vaste activa die niet langer vereist zijn voor 
hun oorspronkelijk gebruik worden overgeboekt naar 
vlottende activa en worden geboekt tegen de boek-
waarde of tegen de reële waarde min de verkoopkos-
ten indien deze laatste waarde lager ligt.

V4. Overige voorzieningen
Overige voorzieningen worden aangelegd voor moge-
lijke verplichtingen waarvan de uitstroom van mid-
delen redelijkerwijze kan worden geschat. Deze voor-
zieningen betreffen onder meer juridische claims en 
belastingverplichtingen waarvoor meer dan waar-
schijnlijk een uitstroom van middelen vereist zal zijn
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W. Handelsschulden en overige schulden
Handelsschulden en overige schulden worden opge-
nomen tegen nominale waarde.

X. Financieel risicobeheer
(i) Financiële risicofactoren
De entiteiten van de groep streven ernaar de mogelijk 
ongunstige effecten op de financiële prestaties van 
hun lokale activiteit tot een minimum te beperken. 
Schommelingen in marktprijzen, wisselkoersen op 
verkopen en aankopen of intergroepleningen zijn 
echter inherente risico´s die verbonden zijn aan de 
prestaties van de activiteit. De groep maakt gebruik 
van afgeleide financiële instrumenten om de bloot-
stelling en renterisico´s die voortvloeien uit zijn ope-
rationele, financierings- en investeringsactiviteiten af 
te dekken. Het nettorisico wordt centraal beheerd in 
overeenstemming met de principes die door het alge-
meen management zijn vastgelegd. Het is het beleid 
van de groep om geen speculatieve of met vreemd 
vermogen gefinancierde transacties aan te gaan en 
om geen financiële instrumenten aan te houden of uit 
te geven voor handelsdoeleinden.

(ii) Valutarisico
Vanwege het internationale karakter van de groep zijn 
de bedrijfsactiviteiten blootgesteld aan verschillende 
valutarisico´s die voortvloeien uit diverse posities in 
vreemde valuta, voornamelijk de Amerikaanse dollar 
en het pond sterling. De bedrijven in de groep kunnen 
termijncontracten gebruiken of andere instrumenten 
die worden afgesloten bij lokale banken teneinde hun 
blootstelling aan valutarisico´s in de lokale rapporte-
ringsvaluta af te dekken. 
Voor de behandeling van de vreemde valuta wordt 
verwezen naar toelichting I.

(iii) Renterisico
Het renterisico wordt beheerd met behulp van afge-
leide financiële instrumenten om de blootstelling aan 
rentevoetschommelingen af te dekken.

(iv) Kredietrisico
De groep heeft geen aanmerkelijke concentratie van 
kredietrisico´s en heeft beleidsregels opgesteld om 
te waken over de kredietrisico´s op klanten. Voor 
belangrijke projecten wordt de tussenkomst van kre-
dietverzekeringsmaatschappijen of soortgelijke orga-
nisaties gevraagd.

(v) Liquiditeitsrisico
Het liquiditeitsrisico is gekoppeld aan de evolutie 
van het werkkapitaal van de groep. De groep volgt 
nauwlettend de wijziging in werkkapitaal via gerichte 
acties.

Y. Op aandelen gebaseerde betalingstransacties
De activiteiten van de groep stellen de groep voor-
namelijk bloot aan de financiële risico´s van rente-
voetwijzigingen en veranderingen in wisselkoersen. 
De groep sluit valutatermijncontracten en rente-
swapovereenkomsten af teneinde deze risico´s af te 
dekken. De groep gebruikt geen afgeleide financi-
ële instrumenten voor speculatieve doeleinden. Het 
gebruik van financiële derivaten zal beheerd worden 
door het beleid van de groep dat goedgekeurd is door 
de Raad van Bestuur, die principes met betrekking 
tot het gebruik van financiële derivaten schriftelijk 
vastlegt. 
Veranderingen in de reële waarde van afgeleide 
financiële instrumenten die aangewezen en effectief 
zijn als afdekkingen van toekomstige kasstromen 
worden direct in het eigen vermogen verwerkt, en het 
niet-effectieve deel wordt onmiddellijk in de winst-en-
verliesrekening opgenomen. Als de kasstroomafdek-
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king van een vaststaande toezegging of verwachte 
transactie leidt tot de opname van een actief of ver-
plichting, dan worden op het ogenblik dat het actief 
of het passief wordt geboekt de daarmee verband 
houdende winsten of verliezen op het voorheen in het 
eigen vermogen verwerkte derivaat opgenomen in de 
eerste waardering van het actief of de verplichting. 
Voor afdekkingen die niet leiden tot de opname van 
een actief of een passief, worden de in het eigen 
vermogen uitgestelde bedragen geboekt in de winst-
en-verliesrekening in dezelfde periode waarin de 
afgedekte positie de nettowinst of het nettoverlies 
beïnvloedt. Voor een effectieve afdekking van een 
blootstelling aan veranderingen in de reële waarde, 
wordt de afgedekte positie aangepast om rekening 
te houden met veranderingen in de reële waarde die 
toe te rekenen zijn aan het risico dat wordt afgedekt 
met de overeenkomstige post in de winst-en-verlies-
rekening. 
Winsten of verliezen die voortvloeien uit de herwaar-
dering van het derivaat of, voor een niet-derivaat, 
de vreemde-valutacomponent van zijn boekwaarde, 
worden in de winst-en-verliesrekening opgenomen. 
Veranderingen in de reële waarde van afgeleide finan-
ciële instrumenten die niet in aanmerking komen voor 
‘hedge accounting’, worden in de winst-en-verliesre-
kening geboekt op het moment dat ze ontstaan. 
‘Hedge accounting’ wordt beëindigd wanneer het 
afdekkingsinstrument vervalt of wordt verkocht, 
beëindigd, uitgeoefend of niet langer in aanmerking 
komt voor ‘hedge accounting’. Op dat ogenblik wordt 
de in het eigen vermogen verwerkte cumulatieve 
winst of het in het eigen vermogen verwerkte cumu-
latieve verlies op het afdekkingsinstrument behouden 
in het eigen vermogen tot de verwachte transactie 
plaatsvindt. Als een afgedekte transactie naar ver-
wachting niet meer zal plaatsvinden, wordt de in het 

eigen vermogen verwerkte netto cumulatieve winst of 
het in het eigen vermogen verwerkte netto cumulatief 
verlies overgeboekt naar de nettowinst of het net-
toverlies over de periode. In andere financiële instru-
menten besloten derivaten of andere basiscontracten 
worden behandeld als afzonderlijke derivaten als hun 
risico´s en kenmerken niet nauw verbonden zijn met 
die van basiscontracten en de basiscontracten niet 
worden geboekt tegen reële waarde met verwerking 
van niet-gerealiseerde winsten of verliezen in de 
winst-en-verliesrekening.

Z. Schatting van de reële waarde
Schattingen van de reële waarde worden gebaseerd 
op schattingen van derden indien deze beschikbaar 
zijn. Voor afdekkingscontracten is de reële waarde de 
marktwaarde.
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Commentaar en toelichting op de jaarrekening

1.a Winst-en-verliesrekening

1. Segmentinformatie 

2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

   Digital Printing Solutions Prepress Solutions (CtP) Andere activiteiten Stopgezette activiteiten

in duizenden euro’s

Omzet 163.356 114.594 119.692 56.954 43.664 23.831 - 10 - 33.799

Andere bedrijfsopbrengsten 13.862 20.471 11.059 5.761 -4.559 -1.199 7.362 413 - 15.496

Totale bedrijfsopbrengsten 177.218 135.065 130.751 62.715 39.105 22.632 7.362 423 49.295

Voorraadwijzigingen -11.181 1.852 -7.919 -881 -3.262 -1.771 - - - 4.504

Aankopen 75.560 50.055 54.440 20.737 21.120 12.587 - 4 - 16.727

Personeelskosten 33.428 26.279 22.808 12.310 10.534 4.942 85 936 - 8.091

Afschrijvingen 13.493 32.113 11.245 8.172 2.187 1.262 60 - - (*)22.679

Waardeverminderingen op vlottende activa 4.901 3.107 1.415 1.006 2.526 -1.042 960 - - 3.143

Andere bedrijfskosten 35.161 34.054 28.844 16.676 4.757 2.086 1.560 -239 - 15.531

Totale bedrijfskosten 151.361 147.460 110.834 58.020 37.862 18.064 2.665 701 - 70.675

Bedrijfsresultaat 25.857 -12.395 19.918 4.695 1.243 4.568 4.697 -278 - -21.380

Financieel resultaat -4.470 -4.079 -2.491 -776 -1.797 -683 -181 -1.639 - -981

Aandeel in het resultaat van geassocieerde deelnemingen
en joint ventures verwerkt volgens de vermogensmutatiemethode 443 - - - - - 443 - - -

Resultaat voor belastingen 21.831 -16.474 17.426 3.919 -554 3.885 4.959 -1.917 -22.361

Belastingen -5.927 11.591 -5.696 -812 -2.130 1.619 1.899 631 - 10.153

Nettoresultaat 15.904 -4.883 11.730 3.107 -2.684 5.504 6.858 -1.286 - -12.208

EBITDA 44.174 23.481 33.538 13.697 6.333 4.873 4.302 -278 - 5.189

EBITDA: is onder IFRS geen gedefinieerd begrip. Punch Graphix nv definieert het als het resultaat dat wordt verkregen door bij het bedrijfs-
resultaat de geboekte afschrijvingen, waardeverminderingen en voorzieningen op te tellen en er eventuele terugnames van deze rubrieken 
af te trekken.
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De operationele activiteiten van de groep zijn georga-
niseerd en beheerd in twee onafhankelijke segmen-
ten of divisies die elk specifieke producten aanbie-
den toegesneden op de doelmarkten van de divisie in 
kwestie. Niet-toegewezen kosten hebben voornamelijk 

betrekking op corporate uitgaven. De activa van de 
segmenten bestaan hoofdzakelijk uit materiële vaste 
activa, immateriële activa, voorraden, vorderingen en 
liquide middelen en omvatten geen financiële activa. 
Segmentpassiva omvatten bedrijfsschulden en corpo-
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2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

   Digital Printing Solutions Prepress Solutions (CtP) Andere activiteiten Stopgezette activiteiten

in duizenden euro’s

Omzet 163.356 114.594 119.692 56.954 43.664 23.831 - 10 - 33.799

Andere bedrijfsopbrengsten 13.862 20.471 11.059 5.761 -4.559 -1.199 7.362 413 - 15.496

Totale bedrijfsopbrengsten 177.218 135.065 130.751 62.715 39.105 22.632 7.362 423 49.295

Voorraadwijzigingen -11.181 1.852 -7.919 -881 -3.262 -1.771 - - - 4.504

Aankopen 75.560 50.055 54.440 20.737 21.120 12.587 - 4 - 16.727

Personeelskosten 33.428 26.279 22.808 12.310 10.534 4.942 85 936 - 8.091

Afschrijvingen 13.493 32.113 11.245 8.172 2.187 1.262 60 - - (*)22.679

Waardeverminderingen op vlottende activa 4.901 3.107 1.415 1.006 2.526 -1.042 960 - - 3.143

Andere bedrijfskosten 35.161 34.054 28.844 16.676 4.757 2.086 1.560 -239 - 15.531

Totale bedrijfskosten 151.361 147.460 110.834 58.020 37.862 18.064 2.665 701 - 70.675

Bedrijfsresultaat 25.857 -12.395 19.918 4.695 1.243 4.568 4.697 -278 - -21.380

Financieel resultaat -4.470 -4.079 -2.491 -776 -1.797 -683 -181 -1.639 - -981

Aandeel in het resultaat van geassocieerde deelnemingen
en joint ventures verwerkt volgens de vermogensmutatiemethode 443 - - - - - 443 - - -

Resultaat voor belastingen 21.831 -16.474 17.426 3.919 -554 3.885 4.959 -1.917 -22.361

Belastingen -5.927 11.591 -5.696 -812 -2.130 1.619 1.899 631 - 10.153

Nettoresultaat 15.904 -4.883 11.730 3.107 -2.684 5.504 6.858 -1.286 - -12.208

EBITDA 44.174 23.481 33.538 13.697 6.333 4.873 4.302 -278 - 5.189

(*) Bij de stopgezette activiteiten zijn in de afschrijvingen bijzondere waardeverminderingen op vaste activa begrepen van 23 miljoen euro. Deze 
zijn ontstaan als gevolg van gewijzigde marktomstandigheden en herpositionering van de activiteiten van de groep.

rate financiële schulden. Investeringen omvatten toe-
voegingen aan materiële vaste activa (zie toelichting 
12) en immateriële activa (zie toelichting 10), inclusief 
toevoegingen als gevolg van wijzigingen in de consolida-
tiekring. Transacties tussen de verschillende segmen-
ten gebeuren steeds aan marktconforme voorwaarden. 

Holdingkosten worden doorgefactureerd aan de andere 
segmenten. Voor de primaire segmentrapportering zijn 
de segmenten: ‘Digital Printing Solutions’ en ‘Prepress 
Solutions’ (CtP of Computer-to-Plate) en ‘Andere activi-
teiten’ (hoofdzakelijk de holdingactiviteiten).
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1.b Balans

2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

Geconsolideerd Digital Printing Solutions Prepress Solutions (CtP) Andere activiteiten

in duizenden euro’s

Vaste activa 204.780 188.066 39.133 64.650 14.538 25.686 151.110 97.730
Immateriële vaste activa 112.408 113.353 19.213 20.934 11.406 10.579 81.789 81.839

Materiële vaste activa 14.932 49.555 12.656 36.932 2.240 12.575 37 47

Investeringen in verbonden ondernemingen 21.149 - - - - - 21.149 -

Handelsvorderingen en overige vorderingen 37.913 4.026 6.649 3.820 892 174 30.372 31

Actieve belastinglatenties 18.378 21.133 615 2.963 - 2.357 17.763 15.813

Vlottende activa 92.263 120.324 103.711 92.262 29.703 32.227 -41.151 -4.165
Voorraden 34.890 34.614 24.423 24.259 10.466 10.019 - 335

Handelsvorderingen 34.204 35.380 26.367 24.263 4.885 5.555 2.952 5.562

Overige vorderingen 6.502 9.406 39.610 12.722 12.672 9.825 -45.780 -13.140

Liquide middelen 16.668 40.706 13.311 30.800 1.680 6.828 1.677 3.078

Financiële instrumenten - 217 - 217 - - - -

Totaal activa 297.044 308.389 142.844 156.912 44.241 57.913 109.959 93.565

Eigen vermogen van de groep 183.399 172.860 82.877 65.127 51.424 54.059 49.098 53.673
Kapitaal 114.841 114.841 - - - - 114.841 114.841

Uitgiftepremie 140.269 140.269 - - - - 140.269 140.269

Geconsolideerde reserves -60.252 -71.552 86.627 68.875 51.424 54.059 -198.304 -194.486

Omrekeningsverschillen -11.459 -10.699 -3.750 -3.748 - - -7.709 -6.951

Belangen van derden 14 959 -15 368 4 52 26 539

Eigen vermogen 183.413 173.819 82.862 65.495 51.428 54.112 49.124 54.212

Schulden op lange termijn 54.335 45.344 8.619 40.322 671 4.953 45.045 70
Financiële schulden 48.054 40.406 2.843 36.117 166 4.220 45.045 70

Passieve belastinglatenties 6.281 4.938 5.775 4.205 505 733 - -

Schulden op korte termijn 59.297 89.226 51.366 51.095 -7.859 -1.152 15.791 39.283

Handelsschulden 24.055 23.127 18.192 13.634 3.691 6.257 2.172 3.235

Overige schulden 10.378 40.877 22.655 26.581 -14.116 -11.108 1.838 25.404

Belastingschulden 5.686 6.905 4.783 5.208 552 1.490 351 207

Financiële schulden 11.832 12.203 1.713 4.146 119 991 10.000 7.066

Voorzieningen 5.722 6.114 2.398 1.525 1.895 1.218 1.430 3.371

Financiële instrumenten 1.625 - 1.625 - - - - -

Totaal passiva 297.044 308.389 142.844 156.912 44.241 57.913 109.959 93.565
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2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

Geconsolideerd Digital Printing Solutions Prepress Solutions (CtP) Andere activiteiten

in duizenden euro’s

Vaste activa 204.780 188.066 39.133 64.650 14.538 25.686 151.110 97.730
Immateriële vaste activa 112.408 113.353 19.213 20.934 11.406 10.579 81.789 81.839

Materiële vaste activa 14.932 49.555 12.656 36.932 2.240 12.575 37 47

Investeringen in verbonden ondernemingen 21.149 - - - - - 21.149 -

Handelsvorderingen en overige vorderingen 37.913 4.026 6.649 3.820 892 174 30.372 31

Actieve belastinglatenties 18.378 21.133 615 2.963 - 2.357 17.763 15.813

Vlottende activa 92.263 120.324 103.711 92.262 29.703 32.227 -41.151 -4.165
Voorraden 34.890 34.614 24.423 24.259 10.466 10.019 - 335

Handelsvorderingen 34.204 35.380 26.367 24.263 4.885 5.555 2.952 5.562

Overige vorderingen 6.502 9.406 39.610 12.722 12.672 9.825 -45.780 -13.140

Liquide middelen 16.668 40.706 13.311 30.800 1.680 6.828 1.677 3.078

Financiële instrumenten - 217 - 217 - - - -

Totaal activa 297.044 308.389 142.844 156.912 44.241 57.913 109.959 93.565

Eigen vermogen van de groep 183.399 172.860 82.877 65.127 51.424 54.059 49.098 53.673
Kapitaal 114.841 114.841 - - - - 114.841 114.841

Uitgiftepremie 140.269 140.269 - - - - 140.269 140.269

Geconsolideerde reserves -60.252 -71.552 86.627 68.875 51.424 54.059 -198.304 -194.486

Omrekeningsverschillen -11.459 -10.699 -3.750 -3.748 - - -7.709 -6.951

Belangen van derden 14 959 -15 368 4 52 26 539

Eigen vermogen 183.413 173.819 82.862 65.495 51.428 54.112 49.124 54.212

Schulden op lange termijn 54.335 45.344 8.619 40.322 671 4.953 45.045 70
Financiële schulden 48.054 40.406 2.843 36.117 166 4.220 45.045 70

Passieve belastinglatenties 6.281 4.938 5.775 4.205 505 733 - -

Schulden op korte termijn 59.297 89.226 51.366 51.095 -7.859 -1.152 15.791 39.283

Handelsschulden 24.055 23.127 18.192 13.634 3.691 6.257 2.172 3.235

Overige schulden 10.378 40.877 22.655 26.581 -14.116 -11.108 1.838 25.404

Belastingschulden 5.686 6.905 4.783 5.208 552 1.490 351 207

Financiële schulden 11.832 12.203 1.713 4.146 119 991 10.000 7.066

Voorzieningen 5.722 6.114 2.398 1.525 1.895 1.218 1.430 3.371

Financiële instrumenten 1.625 - 1.625 - - - - -

Totaal passiva 297.044 308.389 142.844 156.912 44.241 57.913 109.959 93.565
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Op basis van de pro-formaconsolidatie (2007 = pro forma)

2. Geografische segmentinformatie

Geconsolideerd Δ Europa Δ Amerika (1) Δ Azië (2) Δ

2008 2007 % 2008 2007 % 2008 2007 % 2008 2007 %

in miljoenen euro’s

Digital Printing 
Solutions 119,7 114,9 4 81,8 74,4 10 34,6 36,4 -5 3,3 4,2 -24

Prepress 
Solutions (Ctp) 43,7 48,1 -9 43,6 48,1 -9 - - - - - -

Voortgezette 
activiteiten 163,4 163,0 1 125,4 122,4 3 34,6 36,4 -5 3,3 4,2 -24

Stopgezette 
activiteiten - 35,0 - 35,0 - - - - - - -

Omzet 163,4 198,0 -17 125,4 157,4 -20 34,6 36,4 -5 3,3 4,2 -24

Geconsolideerd Europa Amerika (1) Azië (2)

2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

in duizenden euro’s

Voortgezette activiteiten 163.356 84.265 125.370 65.954 34.645 17.035 3.341 1.276

Stopgezette activiteiten - 30.329 - 30.329 - - - -

Omzet 163.356 114.594 125.370 96.283 34.645 17.035 3.341 1.276

Segmentactiva 297.044 308.389 273.185 280.402 6.783 11.424 17.077 16.563

Investeringen 17.014 6.090 11.117 5.897 1.908 151 - 42

(1): Noord- en Zuid-Amerika 
(2): inclusief Australië en Nieuw-Zeeland

(1): Noord- en Zuid-Amerika 
(2): inclusief Australië en Nieuw-Zeeland
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De hoofdzetel van de groep is gevestigd in Nederland, 
onderzoek, ontwikkeling en productie voor de divisie 
Digital Printing Solutions (Xeikon-oplossingen) gebeu-
ren in België. Wereldwijd wordt Xeikon vertegen-
woordigd door Punch Graphix-dochterbedrijven en, 
aanvullend, via een netwerk van distributiepartners 
die de Xeikon-oplossingen verdelen op basis van regi-
onale exclusiviteit. De onderzoek-en-ontwikkelings-
afdeling voor basysPrint (divisie Prepress Solutions) 
is gevestigd in Duitsland en België. Productie voor 
basysPrint gebeurt in Duitsland. Een netwerk van 
distributiepartners verdeelt de basysPrint-oplossin-
gen wereldwijd op basis van niet-exclusiviteit. In 
sommige landen worden de basysPrint-oplossin-
gen verdeeld en ondersteund door Punch Graphix-
dochterbedrijven die eveneens de Xeikon-oplossingen 
vermarkten en ondersteunen. Wegens het gebrek aan 
synergie tussen de sales-en-serviceorganisaties voor 
Xeikon-oplossingen, traditioneel verdeeld via directe 
verkoopkanalen, en voor basysPrint-oplossingen ver-
markt via indirecte kanalen, werd het directe ver-
koopkanaal voor basysPrint-oplossingen niet verder 
uitgebreid. Op 1 maart 2009 werd de vennootschap 

Punch Graphix Prepress Germany GmbH verkocht 
aan Nipson International nv. De onderzoeks-, pro-
ductie- en verkoopactiviteiten voor basysPrint zullen 
worden overgebracht naar Punch Graphix Prepress 
Belgium nv in Ieper, België.

De systemen ontwikkeld in samenwerking met Agfa 
(Prepress Solutions) worden geproduceerd in België 
en door Agfa wereldwijd verdeeld en ondersteund. 

De omzet van Digital Printing Solutions steeg met 
circa 4% als gevolg van de sterke omzetstijging in 
Europa +10%, in Amerika en Azië daalde de omzet van 
Punch Graphix. De omzet voor het Prepress-segment 
daalde met ongeveer 9%, voornamelijk als gevolg 
van de sterke daling voor de OEM-activiteiten in het 
krantensegment. De omzetstijging gerealiseerd door 
de basysPrint-divisie (45%) kon deze daling slechts 
gedeeltelijk compenseren.

Het segment ‘Andere activiteiten’ bevat een bijzonde-
re waardevermindering op goodwill ten belopen van 
50.000 euro. Voor nadere informatie wordt verwezen 
naar toelichting 11 (Goodwill) op pagina 149.
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De evolutie van de wisselkoersen, voornamelijk van 
de USD en GBP, hebben een negatief effect van circa 
2% op de globale omzetevolutie. In 2008 werd beslo-
ten om de distributie van producten van derden af te 
bouwen. Deze afbouw heeft een negatieve impact van 
circa 2% op de omzet van 2008. Op vergelijkbare basis 
is de omzet licht gestegen in vergelijking met 2007. 
Het segment Digital Printing Solutions kende, exclu-
sief wisselkoerseffecten en het effect van de afbouw 
van distributie van producten van derden, een auto-

nome groei van 10%. De machineverkoop in dit seg-
ment steeg significant in 2008. Het segment Prepress 
Solutions kende echter een sterke omzetdaling 
voor de OEM-activiteiten in het krantensegment. De 
omzetstijging gerealiseerd door de basysPrint-divisie 
kon deze daling slechts gedeeltelijk compenseren. De 
daling van de omzet gegenereerd door consumables 
en service wordt vrijwel integraal veroorzaakt door 
wisselkoerseffecten en de afbouw van de distributie 
van producten van derden.

2000-april 2005: grafische divisie van Punch International | mei 2005 – januari 2007: Punch Graphix plc | vanaf februari 2007: voortgezette 
activiteiten Punch Graphix nv
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Evolutie van de omzet voor de voortgezette activiteiten
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3. Bedrijfsopbrengsten

3.1 Omzet

2008 2007 2007 2007 2007

Punch 
Graphix nv

Punch 
Graphix nv Pro forma Voortgezette 

activiteiten
Stopgezette 
activiteiten

in duizenden euro’s

Machineverkopen 91.164 42.944 85.193 85.193 -

Consumables 43.717 22.280 46.250 46.250 -

Service 28.479 14.350 31.522 31.522 -

Andere - - - - -

Voortgezette activiteiten 163.356 79.574 162.965 162.965 -

Stopgezette activiteiten - 35.020 35.020 - 35.020

Omzet 163.356 114.594 197.985 162.965 35.020
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Service
17,42 %

Consumables
26,09 %

Machineverkoop
56,50 %

3.2 Overige bedrijfsopbrengsten

De overige bedrijfsopbrengsten ten belope van 13,9 
miljoen euro omvatten onder andere eenmalige 
inkomsten uit de verkoop van gebouwen (4 miljoen 
euro) en daarnaast doorberekende kosten voor R&D, 
huurinkomsten uit gebouwen en ontvangsten van 

subsidies (1,3 miljoen euro). De subsidies betreffen 
tegemoetkomingen van de overheid en worden in de 
winst-en-verliesrekening geboekt als ze definitief 
verworven zijn.

Omzet 2008 Omzet 2007
Voortgezette activiteiten

Service
19,34 %

Consumables
28,38 %

Machineverkoop
52,80 %
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2008 2007 2007 2007 2007

Punch 
Graphix nv

Punch 
Graphix nv Pro forma Voortgezette 

activiteiten
Stopgezette 
activiteiten

in duizenden euro’s

Kosten van huur, leasing en onderhoud van 
materiële vaste activa 4.688 3.903 6.078 4.547 1.531

Energie, onderhoud en herstellingen van 
vaste activa 4.902 5.345 6.917 4.981 1.936

Kosten verbonden aan verzekeringen 641 489 930 761 169

Kosten verbonden aan onderzoek en ont-
wikkeling 8.532 9.576 14.335 7.566 6.769

Kosten verbonden aan 
verkoop en marketing, representatiekosten 9.051 5.244 8.352 7.376 976

Overige vergoedingen en onkosten 7.423 8.840 11.634 7.010 4.623

Voorzieningen -77 656 1.601 854 747

Overige bedrijfskosten 35.161 34.054 49.848 33.095 16.752

In vergelijking met de voortgezette activiteiten van 
2007 stegen de overige bedrijfskosten met circa 
1 miljoen euro. Deze stijging wordt hoofdzakelijk 
verklaard door de vierjaarlijkse grafische vakbeurs 
Drupa. 

Voor de bespreking van de voorzieningen wordt ver-
wezen naar toelichting 23.

Gedurende het boekjaar 2008 heeft Punch Graphix 
nv voor 317.000 euro auditfees betaald aan BDO 
CampsObers Audit & Assurance B.V. en gelieerde 
vennootschappen (2007: 321.000 euro). Daarnaast 
werd in 2008 ook 15.200 euro gefactureerd voor 
niet-auditfees, voornamelijk voor het verlenen van 
fiscaal advies (2007: 34.552 euro). In 2007 werd er ook 
155.000 euro aan extra auditfees gefactureerd voor 
accountantsverklaringen bij twee emissieprospectus-
sen en een inbrengverklaring. Deze kosten deden zich 
niet voor in 2008.
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5. Personeelskosten

Het aantal personeelsleden per divisie per jaareinde bedroeg:

De bijdragen voor pensioenregelingen bestaan uit 
‘toegezegd pensioenregelingen’ en ‘toegezegd bij-
drageregelingen’ die verder gedetailleerd worden in 
toelichting 27.

2008 2007 2007 2007 2007

Punch 
Graphix nv

Punch 
Graphix nv Pro forma Voortgezette 

activiteiten
Stopgezette 
activiteiten

in duizenden euro’s

Lonen en salarissen 25.904 20.076 34.220 27.838 6.382

Verplichte socialezekerheidsbijdrage 4.783 4.024 6.129 4.909 1.221

Overige personeelskosten 1.917 1.733 1.639 1.233 405

Bijdrage voor 
pensioenregelingen 823 447 772 688 84

Personeelskosten 33.428 26.279 42.759 34.668 8.091

2008 2007 2007 2007 2007

Punch 
Graphix nv

Punch 
Graphix nv Pro forma Voortgezette 

activiteiten
Stopgezette 
activiteiten

Digital Printing Solutions 428 410 410 410 -

Prepress Solutions (CtP) 204 234 234 234 -

Overige 4 1 1 1 -

Robot Milking Solutions (RMS) - - - - -

Equipment Manufacturing Solutions (EMS) - - - - -

Stopgezette activiteiten - 497 497 - 497

Aantal personeelsleden 636 1.142 1.142 645 497

De totale vergoeding betaald aan de Raad van 
Commissarissen en de Raad van Bestuur gedu-
rende het boekjaar 2008 bedroeg 388.095 euro. (2007: 
236.039 euro). Aan de statutaire bestuurders zijn 
tijdens het boekjaar 2008 geen opties op aandelen 
toegekend, noch bestonden er andere langetermijn-
vergoedingen. De Raad van Bestuur vormt tevens 
het management op sleutelposities. Er bestaan geen 

verplichtingen ten aanzien van oud-bestuurders. Op 
31 december 2008 bezaten de statutaire bestuurders 
geen opties. Voor de details wordt verwezen naar 
hoofdstuk Vergoedingen op pagina 82 van dit jaar-
verslag.

In vergelijking met de voortgezette activiteiten in 2007 
daalden de personeelskosten met ongeveer 4%. 
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6. Financiële baten en lasten

Het financieel resultaat over het boekjaar 2008 
bedraagt -4,5 miljoen euro (2007: -4,1 miljoen euro).
In 2008 werden alle gebouwen verkocht aan Accentis 
nv. Die transactie heeft een halvering van de finan-
ciële interestlasten op leasings tot gevolg. Door het 
afsluiten van een ‘gesyndiceerde’ lening ten bedrage 
van 75 miljoen euro, waarvan op het einde van het 
boekjaar circa 20 miljoen euro niet was opgenomen, 
verhogen de financiële interestlasten op schulden 
aan kredietinstellingen gevoelig. 

Einde 2008 heeft Punch Graphix eveneens een vorde-
ring op Accentis nv van 30,4 miljoen euro overgeno-
men van Punch International nv met een discount van 
3%. Deze vordering heeft een looptijd van 5 jaar en is 
rentedragend tegen een percentage van 6% nominaal 
op jaarbasis.
De wisselkoersresultaten bedragen 0,4 miljoen euro 
(2007: 0,8 miljoen euro), de overige financiële resulta-
ten -0,9 miljoen euro (2007: -0,5 miljoen euro).
Punch Graphix staat leasings toe aan zijn klanten en 
rekent een effectieve interestvoet van 6,5% aan. In 
2008 ontving Punch Graphix 293.000 euro interestba-
ten op financiële leasings.

2008 2007 2007 2007 2007

Punch 
Graphix nv

Punch 
Graphix nv Pro forma Voortgezette 

activiteiten
Stopgezette 
activiteiten

in duizenden euro’s

Interestbaten op tegoeden bij kredietinstel-
lingen 147 148 68 42 26

Interestbaten op schulden van verbonden 
partijen 1.231 618 1.178 1.178 -

Interestbaten op financiële leasings 293 112 291 291 -

Wisselkoersverschillen 6.070 2.850 3.977 2.202 1.775

Overige financiële opbrengsten 281 188 545 504 41

Totaal financiële baten 8.022 3.915 6.058 4.216 1.842

Interestlasten op schulden 
aan kredietinstellingen -2.694 -1.900 -2.177 -1.192 -984

Interestlasten op schulden aan verbonden 
partijen -17 -1.830 -1.780 - -1.780

Interestlasten op financiële leasings -1.224 -1.188 -2.252 -2.252 -

Wisselkoersverschillen -5.643 -2.092 -3.966 -2.312 -1.654

Reële waarde van de afgeleide producten -1.694 -291 -493 -493 -

Overige financiële kosten -1.219 -695 -753 -480 -273

Totaal financiële lasten -12.492 -7.995 -11.420 -6.729 -4.691

Netto financieel resultaat -4.470 -4.079 -5.362 -2.513 -2.849
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7. Belastingen

De gemiddelde belastingvoet bedraagt 27%.

2008 % 2007

in duizenden euro’s

Resultaat voor belastingen 21.831 -16.474

Winstbelasting berekend tegen het Nederlands belastingtarief 5.441 24% -4.118

Effect van niet-aftrekbare kosten 464 2% 127

Effect van belastingvrije opbrengsten -97 0% -125

Effect van niet-erkende fiscale verliezen en bijzondere 
waardeverminderingen op goodwill -134 -1% -8.454

Correcties van voorgaande boekjaren en overige effecten 834 4% 741

Effect van buitenlandse belastingtarieven -580 -3% 238

Winstbelasting volgens de winst-en-verliesrekening 5.927 27% -11.591

2008 2007

in duizenden euro’s

Winstbelasting op het resultaat van het boekjaar 1.754 -2.182

Latente belastingen 4.173 -9.409

Belastingen 5.927 -11.591

Belastingen berekend in winst-en-verliesrekening

Toelichting bij de berekening van de belastingen
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8. Resultaat per aandeel

9. Dividenden

De Raad van Bestuur stelt voor geen dividend uit te 
keren over het boekjaar 2008.

2008 2007

Winst van het boekjaar (in duizenden euro’s) 16.016 -4.722

Gewogen gemiddeld aantal aandelen - gewoon 28.296.121 11.911.540

Gewogen gemiddeld aantal aandelen - verwaterd 28.296.121 11.911.540

Resultaat per aandeel - gewoon (eurocent per aandeel) 57 -40

Resultaat per aandeel - verwaterd (eurocent per aandeel) 57 -40

Resultaat per aandeel voortgezette activiteiten (eurocent per aandeel) 57 62

Resultaat per aandeel stopgezette activiteiten (eurocent per aandeel) - -102
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10. Immateriële vaste activa

Ontwikkelings-
kosten

Software, 
licenties, etc. Goodwill Totaal immateri-

ële vaste activa

in duizenden euro’s

Aanschaffingswaarde

Op 1 januari 2007 1.913 500 21.200 23.613

Wijzigingen in de consolidatiekring 28.086 13.246 97.488 138.820

Toevoegingen – aanschaffingen - 288 - 288

Toevoegingen – intern gegenereerd 2.889 - - 2.889

Buitengebruikstellingen -1.884 - - -1.884

Overige wijzigingen - - - -

Omrekeningsverschillen vreemde valuta - -2 -41 -43

Op 1 januari 2008 31.004 14.032 118.647 163.683

Wijzigingen in de consolidatiekring - - - -

Toevoegingen – aanschaffingen - 69 - 69

Toevoegingen – intern gegenereerd 7.381 - - 7.381

Buitengebruikstellingen - -167 - -167

Overige wijzigingen - - - -

Omrekeningsverschillen vreemde valuta - 5 -192 -187

Op 31 december 2008 38.385 13.940 118.456 170.780

Afschrijvingen

Op 1 januari 2007 -245 -92 - -92

Wijzigingen in de consolidatiekring -16.830 -2.235 -4.182 -23.246

Afschrijvingen van het boekjaar -2.082 -831 - -2.913

Bijzondere waardeverminderingen -2.999 -22.682 -25.681

Buitengebruikstellingen 1.884 - - 1.884

Overige wijzigingen - - - -

Omrekeningsverschillen vreemde valuta 3 6 4 13

Op 1 januari 2008 -20.269 -3.202 -26.860 -50.330

Wijzigingen in de consolidatiekring - - - -

Afschrijvingen van het boekjaar -7.548 -566 - -8.114

Bijzondere waardeverminderingen - -50 -50

Buitengebruikstellingen - 116 - 116

Overige wijzigingen - - - -

Omrekeningsverschillen vreemde valuta - -5 12 7

Op 31 december 2008 -27.818 -3.658 -26.898 -58.372

Nettoboekwaarde

Op 1 januari 2008 10.735 10.830 91.787 113.353

Op 31 december 2008 10.567 10.282 91.558 112.408

Ja
ar

ve
rs

la
g 

20
08

147



De geactiveerde ontwikkelingskosten hebben betrek-
king op interne uitgaven voor grote projecten waarvan 
redelijkerwijze mag worden aangenomen dat ze in 
de toekomst economische baten zullen genereren. 
De afschrijvingslasten werden bepaald volgens de 
waarderingsregels beschreven op pagina 120. De 
rubriek software, licenties, etc. bevat 10 miljoen euro 
merknamen met onbeperkte levensduur, ontstaan 
uit de waardering die oorspronkelijk door Punch 
International nv werd gehanteerd bij verkrijging van 

de aandelen van Punch Graphix plc. De boekwaarde 
van deze merknamen is onderhevig aan een perio-
dieke ’impairment-testing’. Voor de overige activa 
uit de rubriek software, licenties, etc. bedraagt de 
maximale afschrijvingstermijn 3 jaar. Voor een gede-
tailleerde bespreking van de goodwill wordt verwezen 
naar toelichting 11.

De geactiveerde ontwikkelingskosten en ontwikke-
lingskosten via winst-en-verliesrekening verhouden 
zich als volgt:

2008 2007

Punch Graphix nv
Pro forma

Punch Graphix nv 

in duizenden euro’s

Activering van ontwikkelingskosten 7.381 6.134

Ontwikkelingskosten via winst-en-verliesrekening 8.532 7.566 

Ontwikkelingskosten 15.913 13.700
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Het management heeft de ‘carrying value’ van de 
goodwill onderbouwd gebruikmakende van de cash-
flowprojecties van formeel goedgekeurde vijfjaren-
budgetten. De op deze cashflowprojecties toegepaste 
verdisconteringsfactor is de gewogen gemiddelde 
kapitaalkost (8,5%). Er werd geen restwaarde in aan-
merking genomen voor de berekeningen. Een cruci-
ale veronderstelling in deze projecties is de geschatte 
brutowinstmarge die door het management werd 
bepaald op basis van ervaringen uit het verleden. De 
verwachte winstmarges werden conservatief geschat. 

Gelet op de toekomstige integratie van de segmen-
ten Digital Printing Solutions en Prepress Solutions 
waarmee een aanvang werd genomen begin 2009 
door de centralisatie van een aantal diensten, werd 
de bestaande goodwill van 81 miljoen euro niet uit-
gesplitst tussen de segmenten. Vanaf 2009 zal Punch 
Graphix enkel nog de segmenten ‘Digital Printing’ 
en ‘Andere activiteiten’ hanteren. Zou deze goodwill 
wel zijn toegerekend aan beide segmenten, dan zou 
binnen de bandbreedte van voorlopige schattingen 
daartoe voor geen van beide segmenten sprake zijn 
van een bijzondere waardevermindering.

Via een openbaar bod verwierf Punch International 
nv in januari 2007 de meerderheid van de aandelen in 
Punch Graphix plc (de participatie steeg van 49% naar 
97% van de aandelen). Als gevolg van deze transactie, 
en in overeenstemming met IFRS 3, dienden de activa 
van Punch Graphix plc door Punch International nv 
te worden geherwaardeerd op transactiedatum. De 
impact van de herwaardering heeft geleid tot een 
goodwill van 81 miljoen euro. Deze goodwill is niet 
toegewezen aan een kasstroomgenererende eenheid.

Gezien Punch International nv beide groepen (Punch 
Graphix plc en Punch Technix nv) controleerde, werd 
de verkrijging door Punch Technix nv van de aandelen 
van Punch Graphix plc beschouwd als een herstruc-
turering van verbonden ondernemingen, waarvoor 
IFRS 3 niet toegepast is. 

Bij de verwerving van de aandelen Punch Graphix 
plc door Punch Graphix nv werd ervoor geopteerd 
om de goodwill erkend bij Punch International nv (91 
miljoen) over te nemen bij Punch Graphix nv, maar er 
is 10 miljoen toegewezen aan de immateriële vaste 
activa voor de merknamen Xeikon en basysPrint.

11. Goodwill

2008 2007

in duizenden euro’s

Prepress Solutions (CtP) 7.619 7.619

Digital Printing Solutions 2.939 3.118

RMS - 50

Overige 81.000 81.000

Goodwill 91.558 91.787
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12. Materiële vaste activa

Terreinen en 
gebouwen

Installaties, 
machines en 

uitrusting

Meubilair 
en rollend 
materieel

Overige 
materiële 

vaste activa

Totaal mate-
riële vaste 

activa

in duizenden euro’s

Aanschaffingswaarde

Op 1 januari 2007 40 3.339 465 880 4.724

Wijzigingen in de consolidatiekring 45.888 25.573 3.358 6.111 80.930

Aanschaffingen 117 2.062 544 190 2.913

Verkopen en buitengebruikstellingen -79 -2.728 -434 -496 -3.737

Overboekingen 1.479 46 38 -1.566 -3

Omrekeningsverschillen vreemde valuta -36 -246 -61 -4 -347

Op 1 januari 2008 47.409 28.046 3.910 5.115 84.480

Verkoop -42.605 - - - -42.605

Aanschaffingen 61 5.704 2.115 1.684 9.564

Verkopen en buitengebruikstellingen -1.972 -4.556 -84 -512 -7.124

Overboekingen - - - - -

Omrekeningsverschillen vreemde valuta 15 -49 24 -45 -55

Op 31 december 2008 2.908 29.146 5.965 6.243 44.261

Afschrijvingen

Op 1 januari 2007 -20 -623 -151 -187 -981

Wijzigingen in de consolidatiekring -6.196 -20.954 -2.561 -3.404 -33.115

Buitengebruikstellingen en terugnames 48 2.008 214 154 2.424

Afschrijvingen van het boekjaar -1.524 -1.190 -274 -501 -3.489

Overboekingen - - - - -

Omrekeningsverschillen vreemde valuta 18 157 50 11 236

Op 1 januari 2008 -7.674 -20.602 -2.722 -3.927 -34.925

Verkoop 5.974 - - - 5.974

Buitengebruikstellingen en terugnames 1.984 2.688 39 263 4.975

Afschrijvingen van het boekjaar -1.091 -2.307 -828 -1.102 -5.328

Overboekingen - - - - -

Omrekeningsverschillen vreemde valuta -12 -13 -5 6 -24

Op 31 december 2008 -819 -20.234 -3.516 -4.760 -29.329

Nettoboekwaarde

Openingsbalans 39.735 7.444 1.188 1.188 49.555

Balans einde periode 2.089 8.911 2.449 1.483 14.932
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De nettoboekwaarde van de vaste activa verworven via 
financiële leasing is als volgt:

De daling van de nettoboekwaarde van de vaste activa 
verworven via financiële leasing is volledig te wijten 
aan de vastgoedtransactie met Accentis nv. De activa 
verworven via financiële leasing betreffen het gebouw 
van Linomedia in Athene, Griekenland. De machines 
verworven via financiële leasing betreffen hoofdzake-
lijk machines voor Punch Graphix Prepress Belgium 
nv. In de meeste contracten van financiële leasing zijn 
koopopties opgenomen.

2008 2007

in duizenden euro’s

Terreinen en gebouwen 1.132 31.778

Installaties, machines en uitrusting 379 461

Nettoboekwaarde vaste activa verworven via financiële leasing 1.511 32.239

De belangrijkste investeringen en desinvesterin-
gen betreffen voornamelijk Xeikon en basysPrint 
machines die voor demonstratiedoeleinden worden 
gebruikt. In de loop van 2008 werd ook een belang-
rijke investering gedaan in het wagenpark ter vervan-
ging van leasingwagens.

De groep had op balansdatum geen investe-
ringsverplichtingen in materiaal vaste activa. 
Leasingovereenkomsten worden gewaarborgd door 
de geleasede activa.
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13. Investeringen in verbonden ondernemingen

Punch Graphix nv heeft op 31 december 2008 de 
volledige participatie door Punch International nv 
in Accentis nv verworven door de aankoop van alle 
125.487.176 aandelen Accentis die Punch International 
nv bezat. De aandelen werden overgenomen voor een 
totaal bedrag van 20,7 miljoen euro (0,165 euro per 

aandeel Accentis nv). Hierdoor werd Punch Graphix 
nv de grootste aandeelhouder van Accentis nv, met 
24,49% van de aandelen. Punch Graphix nv heeft de 
intentie om een blokkeringsminderheid in Accentis 
nv op te bouwen. 
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2008 2007

in duizenden euro’s

Op 1 januari

Activa exclusief goodwill - -

Goodwill - -

Aandeel in het resultaat van verbonden ondernemingen 443 -

Toevoegingen 20.705 -

Bijzondere waardeverminderingen - -

Transfers - -

Op 31 december 21.149 -

Totale activa 306.782 -

Total passiva 220.442 -

Opbrengsten 10.397 -

Winst na belastingen 748 -
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14. Overige langetermijnvorderingen

15. Voorraden

De overige langetermijnvorderingen bestaan voor 
30,4 miljoen euro uit een vordering op Accentis nv die 
op 31 december 2008 van Punch International nv werd 
overgenomen voor 29,5 miljoen euro. Het verschil 
van 0,9 miljoen euro wordt gespreid over 5 jaar in de 
resultatenrekening geboekt. De vordering op Accentis 

Tijdens het boekjaar 2008 werden er waardever-
minderingen op voorraden geboekt voor een totaal 
bedrag van 2.297.000 euro (2007: 1.237.000 euro). 
Dit bedrag is te wijten aan de volledige afbouw van de 
distributie van producten van derden en de vernieu-

2008 2007

in duizenden euro’s

Vorderingen uit hoofde van financiële leasing (zie toelichting 17) 4.776 2.419

Overige langetermijnvorderingen 33.137 1.607

Overige langetermijnvorderingen 37.913 4.026

2008 2007

in duizenden euro’s

Grond- en hulpstoffen 12.152 10.905

Onderhanden werk 4.556 4.109

Afgewerkte producten 18.182 19.599

Voorraden 34.890 34.614

Omzet 163.356 197.985

Voorraadrotatie (in dagen omzet) 78 64

wing van het volledige eigen productgamma (Xeikon 
en basysPrint).
Het optimaliseren van de voorraad was en blijft voor 
het management van Punch Graphix nv een van de 
prioriteiten.

heeft een looptijd van 5 jaar en is rentedragend tegen 
een percentage van 6%.
Het saldo van de overige langetermijnvorderin-
gen bestaat voornamelijk uit voorschotten aan de 
Belgische sociale zekerheid.

Ja
ar

ve
rs

la
g 

20
08

153



16. Handelsvorderingen en overige vorderingen

Evolutie van de voorzieningen voor waardeverminderingen van handelsvorderingen:

2008 2007

in duizenden euro’s

Bij het begin van de periode 5.354 435

Wijzigingen in de consolidatiekring - 3.049

Geboekte waardevermindering op handelsvorderingen 2.603 1.870

Omrekeningsverschillen vreemde valuta 265

Bij het einde van de periode 8.222 5.354
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Toelichting 2008 2007

in duizenden euro’s

Handelsvorderingen 39.518 37.884

Handelsvorderingen op verbonden partijen 29 236 811

Voorzieningen voor waardeverminderingen 
van handelsvorderingen -8.222 -5.354

Vorderingen uit hoofde van financiële leasings 17 1.511 1.310

Verstrekte voorschotten 1.161 730

Totaal handelsvorderingen  34.204 35.380

Overige vorderingen 5.336 8.060

Overlopende rekeningen 1.166 1.346

Totaal overige vorderingen  6.502 9.406

Handelsvorderingen en overige vorderingen  40.706 44.786

Aantal dagen klantenkrediet  63 65
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Transacties met verbonden partijen hebben hoofdza-
kelijk betrekking op Punch International nv.
De bedragen in de balans zijn nettobedragen. Voor 
de bepaling van de dubieuze debiteuren baseert het 
management zich op betalingservaringen uit het ver-
leden en de huidige economische toestand. Het kre-
dietrisico is toe te wijzen aan de handelsvorderingen 
en de vorderingen uit financiële leasings. De groep 
heeft geen concentratie van kredietrisico aangezien 

het risico gespreid is over een groot aantal klanten. 
In de regel worden de debiteuren ouder dan 90 dagen, 
waarvoor geen zekerheid bestaat dat de uitstaande 
bedragen zullen worden gerecupereerd, als oninbaar 
voorzien. Op één klant is er een significant krediet-
risico dat voor 100% wordt gedekt door een krediet-
verzekering. Het aantal dagen klantenkrediet daalde 
licht. De beheersing van het kredietrisico was en blijft 
voor het management een van de prioriteiten. 

Ouderdomsanalyse van de handelsvorderingen:

2008 2008

Bruto Waarde-
vermindering 

in duizenden euro’s

Niet vervallen 21.246 -

Van 31 tot 60 dagen 3.501 -

Van 61 tot 90 dagen 2.367 251

Meer dan 91 dagen 12.404 7.971

Totaal 39.518 8.222
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17. Financiële leasevorderingen

Toekomstige financiële baten die vervallen:

De groep heeft een aantal financiële leasings met 
betrekking tot zijn digitale printsystemen. De gemid-
delde looptijd van dergelijke leasings bedraagt 5 jaar 
en de contracten worden afgesloten tegen een vaste 
rentevoet. De gemiddelde effectieve interestvoet van 
de contracten op 31 december 2008 bedraagt circa 
6,5%. De klant heeft een aankoopoptie op de machi-

nes. Deze aankoopoptie is afhankelijk van de ver-
schillende contractspecificaties. Juridisch behoudt 
de groep de eigendomsrechten op de machines die 
onder financiële leasings worden verhuurd. Er wer-
den geen waardeverminderingen op de financiële 
leasevorderingen geboekt.

Minimale 
leasevorderingen

Contante waarde 
van de minimale 

leasevorderingen

2008 2007 2008 2007

in duizenden euro’s

Op minder dan 1 jaar 1.903 1.506 1.511 1.310

Tussen 2 en 5 jaar 5.331 2.593 4.776 2.419

Op meer dan 5 jaar - - - -

Financiële leasevorderingen 7.233 4.099 6.287 3.728

Financiële baten 946 371

Totaal van de toekomstige leasebetalingen 6.287 3.728

Leasebetalingen op korte termijn 1.511 1.310

Leasebetalingen op lange termijn 4.776 2.419

Totaal 6.287 3.728
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2008 2007

in duizenden euro’s

Binnen 1 jaar 392 197

Tussen 2 en 5 jaar 554 174

Op meer dan 5 jaar - -

Financiële baten 946 371
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18. Liquide middelen

19. Kapitaal

Alle aandelen zijn volledig volgestort. Voor de beschrij-
ving van de rechten verbonden aan de verschillende 
soorten aandelen wordt verwezen naar hoofdstuk 10 
op pagina 107.

De gemiddelde effectieve intrestvoet op termijnreke-
ning bij kredietinstellingen varieert tussen 2 en 4%. 

Evolutie van het aandelenkapitaal

2008 2007

in duizenden euro’s

Termijnrekening bij kredietinstellingen 47 20.190

Rekening-courant kredietinstellingen 16.621 20.516

Liquide middelen 16.668 40.706

2008 2007

in duizenden euro’s

Toegestaan maatschappelijk kapitaal 340.000 340.000

85.000.000 aandelen van elk 4,00 euro 

40 prioriteitsaandelen van elk 0,01 euro

Geplaatst maatschappelijk kapitaal 114.841 114.841

28.710.370 gewone aandelen met een nominale waarde van elk 4,00 euro 

40 prioriteitsaandelen met een nominale waarde van elk 0,01 euro 

Datum Transactie Aantal aandelen Kapitaal

in duizenden euro’s

Op 1 januari 2007  4.591.764 18.367

23 juli 2007 Uitgifte van nieuwe aandelen n.a.v. 
publieke plaatsing en inbreng 12.743.742 50.975

13 december 2007 Uitgifte van nieuwe aandelen n.a.v. 
private plaatsing en schuldconversie 10.909.090 43.636

21 december 2007 Uitgifte van nieuwe aandelen n.a.v. 
uitoefening overtoewijzingsoptie 465.774 1.863

Op 31 december 2007  28.710.370 114.841

Op 31 december 2008 28.710.370 114.841

De kortetermijnbeleggingen hebben een gemiddelde 
looptijd van 7 dagen.

Voor de details van de verschillende kapitaalverhogin-
gen in 2007 wordt verwezen naar de desbetreffende 
prospectussen die beschikbaar zijn op de website van 
de vennootschap, www.punchgraphix.com.
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20. Op aandelen gebaseerde betalingstransacties

21. Minderheidsbelangen

2008 2007

in duizenden euro’s

Op 1 januari 959 -

Wijzigingen in de consolidatiekring -832 1.120

Aandeel in het nettoresultaat van dochterondernemingen -112 -161

Wisselkoersverschillen - -

Op 31 december 14 959
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Tijdens het boekjaar 2008 had Punch Graphix geen 
aandelenoptieplannen, noch voor het management 
noch voor werknemers. De Raad van Commissarissen 
heeft de uitwerking tot uitgifte van een aandelenoptie-

plan voor het management goedgekeurd. Momenteel 
zijn er geen verdere stappen ondernomen in de uit-
werking van dat plan. 
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22. Financiële schulden

Leasing-
schulden

Schulden bij 
krediet-

instellingen

Totaal 
lange-

termijn-
schulden

Leasing-
schulden

Kortetermijn-
schulden bij 

krediet-
instellingen

Totaal 
korte-

termijn-
schulden

Totaal 
financiële 
schulden

in duizenden euro’s

Evolutie

Op 1 januari 2007 406 169 575 - 7.011 7.011 7.586

Wijzigingen in de conso-
lidatiekring 35.219 4.296 39.515 1.266 324 1.590 41.105

Nieuwe leningen 3.391 2.300 5.691 986 2.428 3.414 9.105

Terugbetalingen -655 -2.088 -2.743 -221 -2.130 -2.351 -5.094

Overboekingen -1.204 -1.394 -2.598 1.204 1.394 2.598 -

Omrekeningsver-
schillen vreemde valuta -34 - -34 -58 - -58 -92

Op 1 januari 2008 37.123 3.283 40.406 3.177 9.027 12.204 52.610

Verkoop aan Accentis nv -32.964 - -32.964 -383 - -383 -33.347

Nieuwe leningen - 60.000 60.000 - 1.967 1.967 61.967

Terugbetalingen -170 -3.169 -3.339 -2.687 -15.324 -18.011 -21.350

Overboekingen -1.056 -15.000 -16.056 1.056 15.000 16.056 -

Omrekeningsverschillen 
vreemde valuta 7 - 7 - - - 7

Op 31 december 2008 2.940 45.114 48.054 1.163 10.670 11.833 59.887

Aflossingsschema

Op 1 januari 2007        

Op minder dan 1 jaar - - - 3.177 9.027 12.204 12.204

Tussen 2 en 5 jaar 7.468 3.283 10.951 - - - 10.951

Op meer dan 5 jaar 29.655 - 29.455 - -  - 29.455

Op 1 januari 2008 37.123 3.283 40.406 3.177 9.027 12.204 52.610

Op minder dan 1 jaar - - - 1.163 10.670 11.833 11.833

Tussen 2 en 5 jaar 1.417 45.114 48.054 - - - 48.054

Op meer dan 5 jaar 1.523 - - - - - -

Op 31 december 2008 2.940 45.114 48.054 1.163 10.670 11.833 59.887
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De financiële leaseverplichtingen vervallen als volgt:

De financiële lasten vervallen als volgt:

In de loop van 2008 heeft Punch Graphix enerzijds de 
gebouwen van Punch Graphix International nv, Punch 
Graphix Prepress Belgium nv en Punch Graphix 
Prepress Germany GmbH verkocht aan Accentis nv. 
Als gevolg van deze transactie daalden de financi-
ële leasingschulden gevoelig. Anderzijds werd een 
‘gesyndiceerde’ lening van 75 miljoen euro afgesloten 
bij een bankenconsortium. Einde december 2008 was 
van deze lening circa 20 miljoen euro niet opgeno-
men. 

Punch Graphix moet voor de opname van deze lening 
voldoen aan een aantal ratio’s:

• Solvabiliteitsratio: 25% tot 2009, 30% vanaf 2010
• Leverage op basis van netto financiële schuld ten  
   opzichte van EBITDA: 

• Maximale verhouding 3/1 tot 31 december 2008
• Maximale verhouding 2,75/1 tot 31 december 2009
• Maximale verhouding 2,5/1 vanaf 1 januari 2010

• Interestdekking: de verhouding EBITDA tot netto 
   financiële lasten zal gedurende de looptijd van de 
   leningovereenkomst nooit meer dan 4 bedragen.

Per einde 2008 voldoet de groep aan de voorwaarden 
van de leningovereenkomst.

De post kortetermijnschulden bij kredietinstellingen 
betreft hoofdzakelijk de opname van 10 miljoen euro 
van de ‘gesyndiceerde’ lening. 
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2008 2007

in duizenden euro’s

Binnen 1 jaar 2.353 5.821

Tussen 2 en 5 jaar 1.650 16.456

Op meer dan 5 jaar 1.523 50.246

 5.526 72.523

Financiële lasten 1.423 32.223

Financiële leaseverplichtingen 4.103 40.300

2008 2007

in duizenden euro’s

Binnen 1 jaar 102 2.644

Tussen 2 en 5 jaar 370 8.988

Op meer dan 5 jaar 952 20.591

Financiële lasten 1.423 32.223
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23. Voorzieningen

De pensioenvoorzieningen per ultimo 2008, ten belo-
pe van 350.000 euro (2007: 348.000 euro), houden 
voornamelijk verband met de verplichtingen van de 
groep met betrekking tot bepaalde regelingen voor 
vervroegde uittreding. Voor de bespreking van de 
pensioenplannen wordt verwezen naar toelichting 27. 
De groep heeft geen ‘toegezegd-pensioenregelingen’ 
meer.

De garantievoorzieningen zijn gebaseerd op de meest 
waarschijnlijke schatting van de verplichtingen van 
de groep met betrekking tot de 12 maanden garantie 
verleend op de verkochte systemen, rekening hou-
dende met ervaringen uit het verleden. 

De overige voorzieningen hebben voornamelijk 
betrekking op juridische geschillen, waaronder o.a. 
BouMatic.

Pensioenen Garanties Overige Totaal voor-
zieningen

in duizenden euro’s

Op 1 januari 2007 333 168 3.583 4.084

Wijzigingen in de consolidatiekring 399 1.373 1.100 2.872

Voorziening aangelegd in de loop van het boekjaar 32 157 467 656

Aanwending van voorzieningen in de loop van het boekjaar -412 -139 -935 -1.486

Omrekeningsverschillen vreemde valuta -4 -2 -5 -12

Op 1 januari 2008 348 1.557 4.209 6.114

Wijzigingen in de consolidatiekring - - - -

Voorziening aangelegd/teruggenomen 
in de loop van het boekjaar 32 -485 376 -77

Aanwending van voorzieningen in de loop van het boekjaar -49 - -246 -294

Omrekeningsverschillen vreemde valuta 19 -2 -40 -23

Op 31 december 2008 350 1.074 4.299 5.722
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24. Belastinglatenties

Passieve belastinglatenties

De uitgestelde belastingen worden berekend op tij-
delijke verschillen tegen de belastingtarieven die in 
elk land van toepassing zijn. De bewegingen van de 

actieve en passieve belastinglatenties tijdens 2008 
worden hieronder weergegeven, na het compenseren 
van de verschillende saldi binnen dezelfde juridische 
entiteit, zoals toegestaan onder IAS 12.

Afschrijvingen
en waarde-

verminderin-
gen

Voorzieningen Huur en
leasings

Immateriële
vaste activa Overige

Totaal
passieve

belasting-
latenties

in duizenden euro’s

Op 1 januari 2007 - - - - - -

Wijziging in de consolidatie-
kring op 30 juni 2007 1.013 29 14.003 4.404 649 20.098

Geboekt in winst-en-verlies-
rekening 2007 1.040 1.622 -771 -685 -201 1.006

Geboekt in eigen vermogen - - - - - -

Wisselkoersverschillen - - -1 -2 -12 -14

Op 31 december 2007 
voor compensatie 2.053 1.651 13.232 3.717 436 21.089

Compensatie latenties con-
form IAS 12 - - - - - -16.151

Op 31 december 2007 
na compensatie - - - - - 4.938

Wijziging in de 
consolidatiekring - - - - - -

Geboekt in winst-en-verlies-
rekening 37 -1.641 -9.335 -79 313 -10.705

Geboekt in eigen vermogen - - - - - -

Wisselkoersverschillen - - -27 -8 -3 -38

Op 31 december 2008 
voor compensatie 2.091 10 3.870 3.631 746 10.347

Compensatie latenties 
conform IAS 12 - - - - - -4.065

Op 31 december 2008 
na compensatie - - - - - 6.281
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Actieve belastinglatenties

Afschrijvingen
en waarde-

verminderin-
gen

Voorzieningen Huur en
leasings

Immateriële
vaste activa Overige Fiscale

verliezen

Totaal
actieve

belasting-
latenties

in duizenden euro’s

Op 1 januari 2007 - - - - - 4.989 4.989

Wijziging in de conso-
lidatiekring op 30 juni 
2007

3.306 406 14.002 42 2.171 2.119 22.045

Geboekt in winst-en-
verliesrekening 2007 -1.245 -211 33 -9 264 11.583 10.415

Geboekt in eigen ver-
mogen - - - - - - -

Wijziging in de consoli-
datiekring - - - - - - -

Wisselkoers-
verschillen -44 -5 - - -68 -48 -165

Op 31 december 2007 2.017 190 14.035 33 2.367 18.642 37.285

Compensatie latenties 
conform IAS 12 - - - - - - -16.151

Op 31 december 2007 
na compensatie - - - - - - 21.133

Wijziging in de consoli-
datiekring - - - - - - -

Geboekt in winst-en-
verliesrekening -1.259 -141 -11.577 -28 -909 -963 -14.879

Geboekt in eigen ver-
mogen - - - - - - -

Wijziging in de consoli-
datiekring - - - - - - -

Wisselkoersverschillen 3 8 - - -5 33 38

Op 31 december 2008 
voor compensatie 761 57 2.458 5 1.451 17.713 22.443

Compensatie latenties 
conform IAS 12 - - - - - - -4.065

Op 31 december 2008 
na compensatie - - - - - - 18.378
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Niet-uitgedrukte fiscale verliezen en vervaltermijn

In 2008 heeft de directie geoordeeld dat de erkenning 
van de volledige actieve belastinglatentie op de fiscale 
eenheid gerechtvaardigd is. De niet-erkende actieve 
belastinglatenties bedragen ongeveer 6 miljoen euro 
(2007: 6 miljoen euro).

Door de verkoop van de gebouwen aan Accentis nv 
dalen zowel de actieve als passieve belastinglatenties 
op de post huur en leasings.

Vervaltermijn

Totaal 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 Na 2017 onbeperkt

in duizenden euro’s

Niet-uitgedrukte 
fiscale verliezen

19.152 75 321 1.850 449 3.569 40 86 102 84 2.320 10.255

Niet-uitgedrukte 
actieve belasting-
latenties

6.439 15 91 517 130 1.103 10 22 26 22 879 3.625

164



25. Handelsschulden en overige schulden

2008 2007

in duizenden euro’s

Handelsschulden 23.100 22.477

Handelsschulden aan verbonden partijen (zie toelichting 29) 954 650

Totaal handelsschulden 24.055 23.127

Overige belastingschulden en verplichte socialezekerheidsbijdragen 4.773 5.250

Ontvangen voorschotten 651 822

Overige schulden 810 4.049

Overige schulden aan verbonden partijen (zie toelichting 29) - 24.559

Overlopende rekeningen 4.144 6.198

Totaal overige schulden 10.378 40.877
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EUR GBP USD CAD SEK JPY AUD BRL DKK CHF CNY Totaal

in duizenden euro’s

Financiële leasings 6.287 - - - - - - - - - - 6.287

Handelsvorderingen 
en overige vorde-
ringen

29.995 1.609 4.385 625 1.029 611 118 194 45 9 575 39.195

Totaal financiële 
tegoeden

36.282 1.609 4.385 625 1.029 611 118 194 45 9 575 45.482

EUR GBP USD CAD SEK JPY AUD BRL DKK CHF CNY Totaal

in duizenden euro’s

Financiële leasings 4.103 - - - - - - - - - 4.103

Schulden 55.626 - 155 - - 3 - - - - 55.783

Handelsschulden 
en overige 
schulden

30.821 411 2.184 4 329 109 31 161 272 38 66 34.432

Totaal financiële 
verplichtingen

90.550 411 2.339 4 329 112 31 161 272 38 66 94.313

(i) Financiële risicofactoren
De entiteiten van de groep streven ernaar de mogelijk 
ongunstige effecten op de financiële prestaties van 
hun lokale activiteit tot een minimum te beperken. 
Schommelingen in marktprijzen, wisselkoersen op 
verkopen en aankopen of intergroepleningen zijn 
echter inherente risico´s die verbonden zijn aan de 
prestaties van de activiteit.
De groep maakt gebruik van afgeleide financiële 
instrumenten om de blootstelling en renterisico´s die 
voortvloeien uit zijn operationele, financierings- en 
investeringsactiviteiten af te dekken. Het nettorisico 
wordt centraal beheerd in overeenstemming met de 
principes die door het algemeen management zijn 
vastgelegd. Het is het beleid van de groep om geen 
speculatieve of met vreemd vermogen gefinancierde 

transacties aan te gaan en om geen financiële instru-
menten aan te houden of uit te geven voor handels-
doeleinden.

(ii) Valutarisico
Vanwege het internationale karakter van de groep zijn 
de bedrijfsactiviteiten blootgesteld aan verschillende 
valutarisico´s die voortvloeien uit diverse posities in 
vreemde valuta, voornamelijk de Amerikaanse dollar, 
de Japanse yen en het Britse pond. De bedrijven in de 
groep kunnen termijncontracten gebruiken of andere 
instrumenten die worden afgesloten bij lokale banken 
teneinde hun blootstelling aan valutarisico´s in de 
lokale rapporteringsvaluta af te dekken.

De financiële tegoeden en verplichtingen per munt-
eenheid kunnen samengevat worden als volgt: 
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Gevoeligheidsanalyse

Een toename met 10% van de euro ten opzichte van 
de volgende valuta’s op het einde van het boekjaar 
zou het vermogen en het resultaat met de hieron-
der vermelde bedragen hebben verhoogd (verlaagd). 
Aangenomen wordt dat alle andere variabelen, waar-
onder rentetarieven, onveranderd blijven.

Een verzwakking met 10% van de euro ten opzichte 
van de hierboven vermelde valuta’s zou een verge-
lijkbaar, maar tegengesteld effect hebben (indien de 
andere variabelen constant blijven).

De belangrijkste wisselkoersen gedurende het boekjaar 2008 luiden als volgt:

Eigen vermogen Winst/(verlies) 

in duizenden euro’s

USD -401 -175

GBP -471 -103

JYP -89 -163

Gemiddelde 
koers 2008

Gemiddelde 
koers 2007

Slotkoers op 
31-12-2008

Slotkoers op 
31-12-2007 

USD 0,6797 0,7300 0,7094 0,6800

GBP 1,2557 1,4600 1,0267 1,3600

JYP 0,0066 0,0062 0,0078 0,0060
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(iii) Kredietrisico
De groep heeft geen aanmerkelijke concentratie van 
kredietrisico´s en heeft beleidsregels opgesteld om 
te waken over de kredietrisico´s op klanten. Voor 
belangrijke projecten wordt de tussenkomst van 
kredietverzekeringsmaatschappijen of soortgelijke 
organisaties gevraagd.
Op één klant rust een significant kredietrisico dat voor 
100% gedekt is door een kredietverzekering.
Het totale kredietrisico bedraagt 45,5 miljoen euro. 
Voor financiële leasings heeft Punch Graphix de 
machines als zekerheid. De beheersing van het kre-
dietrisico behoort tot de taak van de finance afdeling 
van Punch Graphix.

(iv) Liquiditeitsrisico
Het liquiditeitsrisico is gekoppeld aan de evolutie 
van het werkkapitaal van de groep. De groep volgt 
nauwlettend de wijziging in werkkapitaal via gerichte 
acties. Voor de ‘gesyndiceerde’ lening heeft een ver-
andering met 100 basispunten een effect van 550.000 
euro op de winst-en-verliesrekening per einde 2008.

(v) Reëlewaarderisico
De groep heeft leaseovereenkomsten afgesloten als 
leasingnemer en als leasinggever. Deze leaseovereen-
komsten werden aangegaan tegen een vaste rentevoet 
waardoor de groep blootgesteld is aan het reëlewaar-
derisico. De groep heeft dit risico thans niet ingedekt. 

Financiële leaseovereenkomsten waarvoor de groep 
blootgesteld is aan het reëlewaarderisico zijn de 
volgende:Als leasinggever

Er is geen significant verschil tussen de boekwaarde 
en de reële waarde van de financiële tegoeden en 
verplichtingen in de balans opgenomen tegen reële 

Als leasingnemer

2008 2007

in duizenden euro’s

0-1 jaar 1.511 1.310

1-2 jaar 1.507 1.202

2-3 jaar 1.074 846

3-4 jaar 2.038 293

4-5 jaar 157 78

>5 jaar - -

Totaal 6.287 3.728

2008 2007

in duizenden euro’s

0-1 jaar 1.163 3.177

1-2 jaar 573 1.938

2-3 jaar 402 1.845

3-4 jaar 297 1.923

4-5 jaar 145 1.356

>5 jaar 1.523 29.455

Totaal 4.103 39.694
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(vi) Kapitaalvereisten
De groep beheert zijn kapitaal op dusdanige wijze 
dat de verschillende groepsentiteiten kunnen voort-
bestaan als ‘going concern’ en het rendement voor 
de verschillende belanghebbenden wordt gemaxi-
maliseerd door een zorgvuldige optimalisatie van de 
verhouding schulden/eigen vermogen.

Risicoafdekking

Op 31 december 2008 had Punch Graphix Japan 
verscheidene wisselkoerscontracten om de toekom-
stige uitgaande kasstromen in JPY af te dekken. De 
afgedekte transacties betreffen erkende transacties 
en zeer waarschijnlijke toekomstige transacties. De 
toekomstige uitgaande kasstromen worden afgedekt 
door een combinatie van ‘forwards’, bestaande uit 
combinaties van putopties en callopties. Aangezien de 

groep de principes van ‘hedge accounting’ vastgelegd 
in IAS 39 ‘Financiële instrumenten: opname en waar-
dering’ voor deze instrumenten niet kan toepassen, 
worden uitstaande derivaten op het einde van het 
boekjaar in de balans opgenomen tegen reële waar-
de. Veranderingen in de reële waarde worden tijdens 
de periode in de winst-en-verliesrekening verwerkt.

Op het einde van het boekjaar 2008, waren de volgen-
de wisselkoerscontracten op de balans opgenomen:

Beschrijving Munteenheid Vervaldag Reële waarde
in duizenden euro’s

Totaal opties JPY 13-08-2013 1.625

Totaal  1.625

2008 2007

in duizenden euro’s

Schulden 59.886 52.610

Liquide middelen -16.668 -40.706

Nettoschuld 43.218 11.904

Eigen vermogen 184.013 173.819

Nettoschuld/eigen vermogen 23% 7%

De kapitaalstructuur van de groep bevat vreemd ver-
mogen waaronder financiële schulden beschreven in 
toelichting 22, liquide middelen en eigen vermogen 
bestaande uit geplaatst kapitaal en reserves zoals 
toegelicht in het ‘Geconsolideerd mutatieoverzicht 
eigen vermogen’ op pagina 116. 
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27. Pensioenen

De bijdragen voor de pensioenregelingen verhouden zich als volgt:

27.1 Toegezegde-bijdragenregeling
De groep heeft voor vele van zijn medewerkers over 
heel de wereld pensioenplannen voorzien. De meeste 
pensioenplannen zijn van het type ‘toegezegde-bij-
dragenregelingen’ (‘defined contribution’). De activa 
van deze pensioenplannen worden aangehouden in 
aparte beheerde fondsen of groepsverzekeringen 
onder het toezicht van een trustee. 

Op 31 december 2008 waren er geen bijdragen meer 
verschuldigd.

27.2 Toegezegd-pensioenregeling
Begin 2008 heeft Punch Graphix de volledige verplich-
ting van de ‘toegezegd-pensioenregeling’ stopgezet. 
De groep heeft geen ‘toegezegd-pensioenregeling’ 
meer.

Ter informatie worden de cijfers van 2007 ook opge-
nomen in dit jaarverslag.

Voor welbepaalde medewerkers van dochteronderne-
mingen in Nederland had de groep ‘toegezegd-pen-
sioenregelingen’ (‘defined benefit’) afgesloten bij de 
Nationale Nederlanden. Deze pensioenplannen zijn 
volledig volgestort. Voor deze medewerkers zijn er 
geen andere pensioen-gerelateerde verplichtingen. 

De waardering en actuariële waardebepaling van deze 
pensioenplannen werden uitgevoerd door Deloitte 
Financial Advisory Services bv. De actuariële verplich-
tingen van deze pensioenregelingen werd geraamd 
volgens de ‘projected unit credit method’. Actuariële 
winsten en verliezen worden geboekt over de gemid-
delde resterende diensttijd van werknemers (bere-
kend als de periode tussen de datum van indienst-
treding of, als die datum later valt, de datum bepaald 
in het pensioenplan, en de datum van beëindiging van 
de actieve dienst. De belangrijkste veronderstellingen 
die aan de bepaling van de actuariële winsten en ver-
liezen ten grondslag liggen zijn de volgende:

2008
%

2007
%

Verdisconteringspercentage - 5,0

Verwachte stijging van de salarissen - -

Prijsinflatie - -

Verwacht rendement van de fondsbeleggingen - 5,0
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2008 2007

in duizenden euro’s

Toegezegde-bijdragenregeling 823 392

Toegezegd-pensioenregeling - 55

Totaal bijdragen voor pensioenregelingen 823 447

170



De voor deze toegezegd-pensioenregelingen in de 
winst-en-verliesrekening opgenomen bedragen zijn:  

2008 2007

in duizenden euro’s

Servicekosten - 28

Interestkosten - 84

Verwacht rendement van de fondsbeleggingen - -71

Actuariële verliezen/(winsten) geboekt tijdens het boekjaar - -3

Werknemersbijdragen - -37

Lasten/(baten) uit beperkingen van regelingen en uit afwikkelingen - -283

Aanpassingen - -

Administratiekosten - 4

Groepsuitgave voor pensioenplannen op het einde van de periode - -278

In de winst en verliesrekening gerapporteerd onder:

Personeelskosten – bijdragen voor pensioenregelingen - 55

Voorzieningen - -333

Totaal - -278
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De in de balans verwerkte verplichtingen uit hoofde van de ‘toegezegd-pensioenregelingen’ zijn: 

Wijzigingen in de reële waarde van de ‘toegezegd-pensioenregelingen’ zijn: 

2008 2007

in duizenden euro’s

Reële waarde van de fondsbeleggingen bij het begin van de periode - 1.550

Verwacht rendement op fondsbeleggingen - 71

Actuariële verliezen/(winsten) - -99

Werkgeversbijdragen (exclusief administratieve kosten) - 52

Werknemersbijdragen - 37

Betaalde uitkeringen - -18

Aanpassingen - -

Reële waarde van de fondsbeleggingen op het einde van de periode - 1.592

2008 2007

in duizenden euro’s

Wijziging in de balans - -

Nettoschuld/(vordering) bij het begin van de periode - 333

Werkgevers pensioenkost/(opbrengst) - -278

Werkgeversbijdragen van het boekjaar incl. administratiekost - -55

Nettoschuld/(vordering) op het einde van de periode - -

Contante waarde van de gefinancierde toegezegd-pensioenregelingen - 1.592

Reële waarde van de fondsbeleggingen -1.592

Totaal - -
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Wijzigingen in de contante waarde van de ‘toegezegd pensioenregeling’ zijn:

Punch Graphix nv participeert in een fonds beheerd door Nationale Nederlanden.

2008 2007

in duizenden euro’s

Contante waarde bij het begin van de periode - 1.883

Beheerskosten inclusief bijdragen werknemers - 28

Interestlasten - 84

Actuarieel resultaat - -102

Betaalde uitkeringen - -18

Beperkingen van regelingen - -283

Contante waarde op het einde van de periode - 1.592

28. Operationele lease

In vergelijking met 2007 zijn de operationele leasever-
plichtingen gestegen, hoofdzakelijk door het afslui-
ten van de terbeschikkingstellingscontracten met 
Accentis nv of aanverwante vennootschappen. Punch 
Graphix heeft een terbeschikkingstellingscontract 
afgesloten tot 2017 voor het kantoor-en-productie-
gebouw van Punch Graphix International nv in Lier en 
de gebouwen in Ieper voor Punch Graphix Prepress 
Belgium nv in België, en de gebouwen in Boizenburg, 
Duitsland, voor Punch Graphix Prepress Germany 
GmbH. Bij afloop van deze overeenkomsten dienen 
ze formeel opgezegd te worden of worden ze auto-
matisch verlengd voor een periode van 3 jaar. In de 

loop van 2008 werden ook alle geleasede voertuigen 
vervangen door voertuigen in volle eigendom (zie 
toelichting 12 Materieel vaste activa op pagina 150).
De in de toekomst minimaal verschuldigde leasebe-
talingen uit hoofde van niet-opzegbare operationele 
leaseovereenkomsten aangegaan door de groep als 
leasingnemer betreffen voornamelijk voorwaardelijke 
leaseovereenkomsten. Voorwaardelijke leaseover-
eenkomsten opgenomen in de winst-en-verliesreke-
ning op 31 december 2008 bedroegen 238.000 euro 
(2007: 346.068 euro voor een volledig jaar). De gemid-
delde looptijd van rentalcontracten is 5 jaar.

2008 2007

Gebouwen
Voertuigen,
machines en

uitrusting
Gebouwen

Voertuigen,
machines en

uitrusting

in duizenden euro’s

Binnen 1 jaar 6.279 390 838 563

Tussen 2 en 5 jaar 23.470 385 2.294 463

Op meer dan 5 jaar 4.677 - 1.038 7

Totaal 34.426 775 4.170 1.033
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29. Transacties met verbonden partijen 
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2008 2007

in duizenden euro’s

Vergoeding bestuurders 388 236

Punch International en verbonden ondernemingen 320 8.155

Accentis nv 3.188

Totaal lasten verbonden partijen 3.896 8.391

Punch International en verbonden ondernemingen 3.955 2.698

BodyCoach nv 464

Totaal baten verbonden partijen 3.955 3.162

Punch International en verbonden ondernemingen 358 246

Accentis nv 30.361 -

Kerkhof Grijspeerdt - 292

BodyCoach nv - 273

Totaal vorderingen op verbonden partijen 30.719 811

Punch International en verbonden ondernemingen 1.204 25.209

Totaal schulden aan verbonden partijen 1.204 25.209
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Accentis nv
Punch Graphix nv heeft een aantal contracten met 
Accentis nv, of aanverwante vennootschappen, waarin 
het een participatie heeft van 24,49%:

•	 Huurovereenkomst met Punch Property 
International nv voor de kantoren in Eede, 
Nederland, voor een initiële periode van 9 jaar en 
een jaarlijkse huurkost van 36.000 euro.

•	 Huurovereenkomst met Punch Property 
International nv voor de huur van de tonerfabriek 
in Heultje, België, voor een periode tot 2014 en een 
jaarlijkse huurkost van 313.000 euro.

•	 Terbeschikkingstellingsovereenkomst met Punch 
Property International nv voor de terbeschikking-
stelling van de kantoren en productieruimte in Lier, 
België, voor een periode tot 2017, en een jaarlijkse 
terbeschikkingstelling van 4.080.000 euro.

•	 Terbeschikkingstellingsovereenkomst met Punch 
Property International nv voor de terbeschikking-
stelling van de kantoren en productieruimte in 
Ieper, België, voor een periode tot 2017, en een 
jaarlijkse terbeschikkingstelling van 1.185.000 
euro.

•	 Huurovereenkomst met BBS Verwaltung GmbH 
voor de huur van de kantoren en productieruimte in 
Boizenburg, Duitsland, voor een periode tot 2017 en 
een jaarlijkse huur van 375.000 euro.

Punch International nv
Op 31 december 2008 heeft Punch Graphix alle 
125.487.176 aandelen Accentis nv gekocht die Punch 
International nv in portefeuille had. Hierdoor werd 
Punch Graphix de grootste aandeelhouder van 
Accentis nv met 24,49% van de aandelen.
De baten ten opzichte van Punch International en ver-
bonden partijen betreffen ook voornamelijk opbrengs-
ten gerelateerd aan de vastgoedtransactie.
Tevens heeft Punch Graphix een vordering van 30,4 
miljoen euro op Accentis nv overgekocht van Punch 
International nv voor 29,4 miljoen euro. Deze vorde-
ring heeft een looptijd van 5 jaar en is rentedragend 
tegen een percentage van 6% op jaarbasis.

Punch Graphix nv heeft een garantie gesteld 
ten belope van 30 miljoen euro ten voordele van 
Commerzbank in het kader van een kredietopening 
van Punch International nv.

Ja
ar

ve
rs

la
g 

20
08

175



30. Dochterondernemingen, joint ventures en participaties

30.1 Integraal geconsolideerde participaties

 Vestiging Land
Belang 

31-12-2008
%

Belang
31-12-2007

%
Hoofdactiviteit

Punch Graphix nv NL Holding

Bovi-Tech Asp DK 100,00 100,00 Service 

RMS International nv BE 100,00 100,00 Sales & Marketing

RMS International bv NL 100,00 100,00 Sales & Marketing

RMS Swiss sa CH 100,00 100,00 Sales & Marketing

RMS Skandinavien a/s DK 100,00 100,00 Sales & Marketing

RMS Roboter Vertriebs GmbH DE 100,00 100,00 Sales & Marketing

RMS sas FR 100,00 100,00 Sales & Marketing

RMS Benelux bv NL 100,00 100,00 Sales & Marketing

Equipment Manufacturing Solutions bv NL 100,00 100,00 Sales & Marketing

Equipment Development Solutions bv NL 100,00 100,00 Sales & Marketing

RMS BV NL 100,00 100,00 Sales & Marketing

Punch Graphix plc UK 99,98 99,62 Holding

Punch Graphix International nv BE 99,98 99,62 (1) Productie

Punch Graphix Prepress Belgium nv BE 99,98 99,62 (1) Productie

Punch Graphix Prepress Germany GmbH DE 99,98 99,62 (1) Productie

Punch Graphix Americas Inc. US 99,98 99,62 Sales & Marketing

Punch Graphix Japan Co. Ltd. JP 99,98 99,62 Sales & Marketing

Punch Graphix Deutschland GmbH DE 99,98 99,62 Sales & Marketing

Punch Graphix Nordic Oy FI 99,98 84,68 Sales & Marketing

Punch Graphix Scandinavia AB SE 99,98 99,62 Sales & Marketing

Punch Graphix UK Ltd. UK 99,98 99,62 (1) Sales & Marketing

Punch Graphix Nederland bv NL 99,98 99,62 Sales & Marketing

Punch Graphix Italia Srl IT 99,98 99,62 Sales & Marketing

Punch Graphix France sa FR 99,98 99,62 (1) Sales & Marketing

Punch Graphix Austria GmbH AT 99,98 99,62 Sales & Marketing

Punch Graphix Hong Kong Ltd. CN 99,98 99,62 (1) Sales & Marketing

Punch Participatiemaatschappij bv NL 99,98 99,62 (1) Holding

Punch Graphix Canada Inc. CA 99,98 99,62 Sales & Marketing
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30.2 Belangen in verbonden ondernemingen

(1) Participaties gehouden door Punch Graphix plc.
(2) Participaties gehouden door Punch Graphix South East Europe sa (vroeger Linomedia Integrated Publication Printing Systems, 
Commercial and Industrie Co sa).

 Vestiging Land
Belang

31-12-2008
%

Belang
31-12-2007

%
Hoofdactiviteit

Xeikon Ltd. UK 99,98 99,62 (1) Sales & Marketing

Punch Graphix Oceania Pty Ltd. AU 99,98 99,62 (1) Sales & Marketing

Punch Graphix Brasil Comercio de Maquinas 
Grafica Ltd.a BR 99,98 99,62 (1) Sales & Marketing

Punch Graphix Shenzhen Ltd. CN 99,98 99,62 Productie

Punch Graphix South East Europe sa (vroe-
ger Linomedia Integrated Publication Printing 
Systems, Commercial and Industrie Co sa).

EL 95,18 91,15 Sales & Marketing

Punch Graphix Hellas sa EL 0,00 91,09 (2) Sales & Marketing

Linomedia Baski AS TR 76,15 72,91 (2) Sales & Marketing

Linomedia Cyprus Ltd. CY 66,63 63,81 (2) Sales & Marketing

Linomedia Bulgaria Ltd. BG 95,18 91,15 (2) Sales & Marketing

Linomedia Romania Srl RO 95,18 91,15 (2) Sales & Marketing

Linomedia Serbia-Montenegro YU 95,18 91,15 (2) Sales & Marketing

Punch Graphix Cyprus Ltd. CY 95,18 91,15 Sales & Marketing

Punch Graphix Spain S.L. ES 99,98 99,62 Sales & Marketing

Xeikon Shenzhen Digital Printing Equipment Ltd. CN 99,98 99,62 Sales & Marketing

Land
Belang

31-12-2008
%

Belang
31-12-2007

%
Hoofdactiviteit

Accentis nv BE 24,49 -

Xeramics International nv BE 24,91 24,91 Sales & Marketing

Exin AEBE EL 9,12 9,12 (2)

Anax AEBE EL 9,12 9,12 (2)

Apex AEBE EL 9,12 9,12 (2)

Technological Park of Thessaly sa EL 2,25 2,25 (2)

High Technology Park Acropolis sa EL 0,20 0,20 (2)
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31. Investeringen en 
stopgezette activiteiten

Punch Graphix plc
In 2008 heeft Punch Graphix nv voor 300.000 euro 
aandelen van derden verworven van Punch Graphix ltd 
(vroeger Punch Graphix plc), waardoor het aandeel-
houderspercentage steeg van 99,62% naar 99,98%. 

Accentis nv
Punch Graphix nv heeft op 31 december 2008 de 
volledige participatie door Punch International nv 
in Accentis nv verworven door de aankoop van alle 
125.487.176 aandelen Accentis die Punch International 
nv bezat. De aandelen werden overgenomen voor een 
totaal bedrag van 20,7 miljoen euro (0,165 euro per 
aandeel Accentis nv). Hierdoor werd Punch Graphix 
nv de grootste aandeelhouder van Accentis nv, met 
24,49% van de aandelen.

Punch Graphix Hellas sa
Op 31 december 2008 fuseerde Punch Graphix Hellas 
sa met Punch Graphix South East Europe sa (vroeger 
Linomedia Integrated Publication Printing Systems, 
Commercial and Industrie Co sa). 

Robotic Milking Solutions
In juni 2007 werd door Punch Graphix nv een bin-
dende intentieverklaring getekend voor het verlenen 
van een wereldwijde licentie, middels een eenmalige 
licentiebetaling, op zijn melkrobottechnologie en de 
overdracht van het directe verkoop-en-servicenet-
werk van de divisie Robot Milking Solutions aan 
WestfaliaSurge GmbH.
In december 2008 werd een globale overeenkomst 
met Westfalia afgesloten waarbij een definitief einde 
kwam aan de activiteiten van Robot Milking Solutions 
binnen de Punch Graphix-groep. Alle rechten en 
verplichtingen werden definitief overgedragen aan 
Westfalia.

32. Gebeurtenissen na balansdatum

BouMatic
Op 27 februari 2009 heeft het Internationaal 
Arbitragehof van de Internationale Kamer van 
Koophandel (International Chamber of Commerce, 
ICC) in het geschil met BouMatic Punch Graphix 
veroordeeld tot betaling van een schadevergoeding 
inclusief procedurekosten en interesten van circa 3,3 
miljoen euro. De groep onderzoekt thans de mogelijk-
heden om de uitspraak te herzien. 

Punch Graphix Prepress Germany
Op 1 maart 2009 heeft Punch Graphix nv alle aan-
delen van de vennootschap Punch Graphix Prepress 
Germany GmbH verkocht aan Nipson International nv. 
De ontwikkelings-, productie-, en verkoopactiviteiten 
van Punch Graphix Prepress Germany GmbH zullen 
worden samengevoegd met de activiteiten van Punch 
Graphix Prepress Belgium nv. 

33. Voorwaardelijke verplichtingen

BouMatic
BouMatic heeft op 25 augustus 2005 een arbitrage-
procedure ingeleid volgens de International Chamber 
of Commerce (ICC) regels, tegen Punch Graphix en 
verschillende van zijn dochterbedrijven, voor een 
totaalbedrag van 21,4 miljoen euro. Deze claim heeft 
betrekking op de verkoop van de Gascoigne Melotte 
businessunit in 2004, en is gebaseerd op een ver-
meende inbreuk op de ‘representations and war-
ranties’. Op 27 februari 2009 heeft het Internationaal 
Arbitragehof van de Internationale Kamer van 
Koophandel (International Chamber of Commerce, 
ICC) in het geschil met BouMatic Punch Graphix 
veroordeeld tot betaling van een schadevergoeding 
inclusief procedurekosten en interesten van circa 3,3 
miljoen euro. De groep onderzoekt thans de mogelijk-
heden om de uitspraak te herzien.
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RR Donnelley 
RR Donnelley is een klant van Punch Graphix 
Americas die werd gedagvaard door Tesseron Ltd. 
voor een vermeende patentinbreuk. De zaak is aan-
hangig gemaakt voor de Northern District of Ohio. De 
variabele dataprintsystemen van Xeikon, die gebruik-
maken van de Xeikon RIP’s, zouden een inbreuk 
plegen op 4 patenten van Tesseron met betrekking 
tot Variable Data Printing. RR Donnelley heeft Punch 
Graphix gevraagd om de verdediging op te nemen 
en RR Donnelley schadeloos te stellen, indien nodig. 
Punch Graphix onderzoekt momenteel dit verzoek en 
de mogelijke inbreuken van zijn producten op deze 
patenten. 

Geschillen met ex-personeelsleden
Er zijn een aantal geschillen gerezen met ex-perso-
neelsleden over opzegvergoedingen, achterstallige 
commissielonen en schadevergoedingen voor een 
totaal bedrag van 738.000 euro. Deze procedures 
lopen bij de rechtbank. Punch Graphix betwist elke 
claim.

Kossinger
Kossinger claimt 77.000 euro voor de late levering van 
een machine door Punch Graphix Prepress Germany. 
Punch Graphix heeft deze eis reeds formeel weerlegd.

National City Commercial Capital Company LLC 
(‘NC4’)
Punch Graphix nv heeft in 2005 een ‘Master Vendor 
Operating Agreement’ getekend met National City 
Commercial Capital Company LLC (‘NC4’). NC4 
vraagt schadevergoeding voor het vermeend niet-
functioneren van een digitale drukmachine. Punch 
Graphix verwerpt de claim van NC4.

	Accountantsverklaring

Aan BDO CampsObers Audit & Assurances B.V. werd 
de opdracht gegeven tot controle van de jaarrekening. 
Voor de accountantsverklaring van de geconsoli-
deerde jaarrekening wordt verwezen naar pagina 189.
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Vennootschappelijke balans

Vennootschappelijke balans op 31 december 2008

Toelichting 2008 2007

in duizenden euro’s

Activa

Vaste activa 256.732 228.218

Goodwill 1 - 50

Materiële vaste activa 1 2

Financiële vaste activa 2 238.968 212.421

Actieve belastinglatentie 3 17.763 15.745

Vlottende activa 52.137 11.953

Vorderingen 4 51.012 10.125

Liquide middelen 1.125 1.828

Totaal activa 308.869 240.171

Schulden

Kortlopende schulden 8 79.325 60.328

Kredietinstellingen - 395

Handelsschulden 1.305 1.088

Overige schulden 78.020 58.845

Langlopende schulden 46.145 6.983

Financiële schulden 7 45.045 6.070

Overige voorzieningen 6 1.100 913

Totaal schulden 125.470 67.311

Totaal nettoactiva 183.399 172.860

Kapitaal en reserves

Gestort kapitaal 114.841 114.841

Agioreserve 140.269 140.269

Overige reserves -86.835 -87.948

Wettelijke reserve 10.567 10.735

Wisselkoersreserve -11.459 -10.699

Resultaat boekjaar 16.016 5.662

Totaal kapitaal en reserves 5 183.399 172.860

Totaal passiva 308.869 240.171
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Toelichting op de balans en 
de winst-en-verliesrekening

Algemeen

De algemene grondslagen voor het opstellen van de 
balans en de winst-en-verliesrekening en de grond-
slagen voor de waardering van activa en passiva en 
voor de bepaling van het resultaat zijn gelijk aan de 
waarderingsgrondslagen zoals vermeld in de toelich-
ting op de geconsolideerde jaarrekening, waarnaar 
wordt verwezen. De dochterondernemingen worden 
gewaardeerd op basis van de waarderingsgrondsla-
gen die voor de geconsolideerde jaarrekening zijn 
toegepast.

De vennootschappelijke jaarrekening is opgesteld 
in overeenstemming met de wettelijke bepalingen 
inzake de jaarrekening zoals opgenomen in Titel 9 
Boek 2 BW. Hierbij zijn de grondslagen voor waar-
deringen en resultaatbepaling gehanteerd die ook in 
de geconsolideerde jaarrekening zijn toegepast. Voor 
de vennootschappelijke jaarrekening wordt gebruik 
gemaakt van de optie van artikel 2:402 Boek 2 BW.

Toelichting 2008 2007

in duizenden euro’s

Resultaat uit deelnemingen na belastingen 13.583 6.144

Overige baten en lasten na belastingen 2.433 -522

Resultaat na belastingen 16.016 5.622

	Winst-en-verliesrekening

12
  V

en
no

ot
sc

ha
pp

el
ijk

e 
ja

ar
re

ke
ni

ng

Winst-en-verliesrekening over het boekjaar 2008
182



1. Goodwill
De geactiveerde goodwill ten bedrage van 13,6 miljoen 
euro heeft hoofdzakelijk betrekking op de inbreng 
van Punch Technix Equipment Manufacturing sro in 
december 2005. De goodwill is het verschil tussen 

de kostprijs van de acquisitie en de nettovermo-
genswaarde van de deelneming bij overname. Na de 
verkoop van deze deelneming in december 2007 is de 
betreffende goodwill geheel afgeschreven.

2008 2007

in duizenden euro’s

Boekwaarde per 1 januari 

Aanschafwaarde 13.571 13.571

Cumulatieve afschrijvingen -13.521 -2.714

Nettoboekwaarde 50 10.857

Mutaties boekjaar

Afschrijvingen - -

Bijzondere waardevermindering -50 -8.142

Desinvestering - -2.665

Boekwaarde per 31 december 

Aanschafwaarde 13.571 13.571

Cumulatieve afschrijvingen -13.571 -13.521

Nettoboekwaarde 0 50

Toelichting op de onderscheiden posten van de balans

2. Financiële vaste activa

Eind 2008 werd voor 21,1 miljoen euro een belang van 
24,49% genomen in Accentis nv. 
In de loop van 2008 is voor in totaal 0,3 miljoen euro 
aandelen in Punch Graphix plc overgenomen van 
diverse minderheidsaandeelhouders.

2008 2007

in duizenden euro’s

Beginbalans 155.547 -46.246

Resultaat uit deelnemingen 13.583 6.144

Correctie 2006/2005 - 18

Kapitaalverhoging GM 9.860 -

Aankoop deelnemingen 21.481 194.288

Inkoop eigen aandelen -5.548 -

Verkoop PTEM - -7.225

Wijziging consolidatiekring 832 16.224

Koersverschillen deelnemingen -760 -7.656

Eindbalans 194.995 155.547

R/C Groepsmaatschappijen 43.973 56.874

Deelnemingen 238.968 212.421

Indien noodzakelijk zijn voorzieningen voor oninbaar-
heid getroffen voor vorderingen op deelnemingen.
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3. Actieve belastinglatentie

4. Vorderingen

De actieve belastinglatentie heeft betrekking op fis-
caal compensabele verliezen. Voor nadere toelichting 
op de berekening van de actieve belastinglatentie 
wordt verwezen naar de toelichting op de geconsoli-
deerde balans.

Over intercompany bedragen in de rubriek ‘Overige 
vorderingen en overlopende activa’ is in 2008 in totaal 
1,4 miljoen euro interest berekend (2007: 0,5 miljoen 
euro). Er is een voorziening voor mogelijke incou-
rantheid opgenomen van 0,3 miljoen euro (2007: 3,1 
miljoen euro).

2008 2007

in duizenden euro’s

Beginbalans 15.745 4.989

Mutaties in het boekjaar 2.018 10.756

Actieve belastinglatentie 17.763 15.745

2008 2007

in duizenden euro’s

Vorderingen 2.667 3.217

Overige vorderingen en overlopende activa 48.345 6.908

Totaal vorderingen 51.012 10.125
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5. Eigen vermogen

Onderstaande tabel toont de bewegingen in het eigen vermogen van Punch Graphix nv aansluitend op het eigen 
vermogen.

Gestort
kapitaal

Agio
reserve

Overige
reserves

Wettelijke
reserves

Wissel-
koers

reserve

Resultaat
boekjaar

Totaal
eigen 

vermogen

in duizenden euro’s

Op 1 januari 2007 18.367 96.403 -91.741 - 950 -5.690 18.289

Bestemming resultaat - - -5.690 - - 5.690 -

Kapitaalverhoging inbreng 67.567 33.863 - - - - 101.430

Kapitaalverhoging contanten 28.907 12.009 - - - - 40.916

Kosten kapitaalverhoging - -2.006 - - - - -2.006

Wijziging consolidatiekring - - 20.217 - -3.993 - 16.224

Omrekeningsverschillen deelnemin-
gen - - - - -7.656 - -7.656

Mutatie wettelijke reserve - - -10.735 10.735 - - -

Resultaat boekjaar - - - - - 5.662 5.662

Op 31 december 2007 114.841 140.269 -87.949 10.735 -10.699 5.662 172.860

Gestort
kapitaal

Agio
reserve

Overige
reserves

Wettelijke
reserves

Wissel-
koers

reserve

Resultaat
boekjaar

Totaal
eigen 

vermogen

in duizenden euro’s

Op 31 december 2007 114.841 140.269 -87.949 10.735 -10.699 5.662 172.860

Bestemming resultaat - - 5.662 - - -5.662 -

Inkoop eigen aandelen - - -5.548 - - - -5.548

Wijziging consolidatiekring - - 832 - - - 832

Omrekeningsverschillen 
deelnemingen - - - - -760 - -760

Mutatie wettelijke reserve - - 168 -168 - - -

Resultaat boekjaar - - - - - 16.016 16.016

Op 31 december 2008 114.841 140.269 -86.835 10.567 -11.459 16.016 183.399

Het maatschappelijk kapitaal op 31 december 2008 
bedraagt 114.841.480 euro en is verdeeld over 40 pri-
oriteitsaandelen met een nominale waarde van 0,01 
euro en 28.710.370 aandelen van 4,00 euro nominaal.
Hiervan werden in 2008 2.088.521 gewone aandelen 
door de vennootschap of één van haar dochtermaat-
schappijen aangekocht. De gemiddelde aanschafprijs 
bedroeg 2,66 euro en werd in mindering gebracht op 
de overige reserves.

De wettelijke reserve betreft een wettelijke reserve in 
verband met geactiveerde ontwikkelingskosten bij de 
dochterondernemingen van de vennootschap. De wis-
selkoersreserve is een wettelijke reserve.

Voor de inkoop eigen aandelen wordt verwezen naar 
het geconsolideerde mutatieoverzicht van het eigen 
vermogen.
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Gedurende het boekjaar 2008 zijn er geen opties verleend aan het personeel.

Overzicht van het geplaatste aandelenkapitaal:

Aandelen Nominaal
(euro)

Geplaatst
(euro)

Gewone aandelen geplaatst per 31-12-2008 28.710.370 4,00 114.841.480

Prioriteitsaandelen geplaatst per 31-12-2008 40 0,01 4

Totaal geplaatst aandelenkapitaal per 31-12-2008 28.710.410 114.841.484
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6. Voorzieningen

De voorzieningen voor geschillen hebben betrek-
king op de arbitrage die lopende is in verband met 
BouMatic. De voorziening voor risico’s had betrekking 
op een subsidie die in 2008 werd afgerekend.

Geschillen Garanties Rabobank Risico’s Totaal
voorzieningen

in duizenden euro’s

Per 1 januari 2007 754 168 2.765 - 3.687

Toename - - - 250 250

Aanwending -91 -168 -2.765 - -3.024

Per 1 januari 2008 663 - - 250 913

Toename 600 - - - 600

Aanwending -163 - - -250 -413

Per 31 december 2008 1.100 - - - 1.100
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7. Financiële schulden

In de loop van 2008 heeft Punch Graphix een ‘gesyndiceerde’ lening afgesloten van 75 miljoen euro. Op 31 
december 2008 bedroeg de niet-opgenomen lijn circa 20 miljoen euro. Een deel (10 miljoen euro) betreft kort-
lopende schulden. 

Over intercompanybedragen is in 2008 in totaal 3,1 miljoen euro interest berekend.

2008 2007

in duizenden euro’s

Kredietinstellingen 45.000 6.000

Andere schulden 45 70

Totaal schulden 45.045 6.070

8. Kortlopende schulden

2008 2007

in duizenden euro’s

Kredietinstellingen - 395

Crediteuren 1.305 1.088

Rekening-courant groepsmaatschappijen 65.919 33.987

Participanten Punch Donghwa Ltd. 250 250

Belastingen en sociale verzekeringen 235 19

Aflossing lening ABN AMRO 10.000 -

Overige schulden en overlopende passiva 1.616 30

Rekening-courant Punch International nv - 24.559

Totaal schulden 79.325 60.328
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	Accountantsverklaring

“Aan: de Algemene Vergadering van Aandeelhouders 
en de Raad van Bestuur van Punch Graphix N.V.

Verklaring betreffende 
de jaarrekening

Wij hebben de in dit jaarverslag op pagina 111 tot 
en met pagina 187 opgenomen jaarrekening 2008 
van Punch Graphix N.V. te Sluis gecontroleerd. De 
jaarrekening omvat de geconsolideerde en de enkel-
voudige jaarrekening. De geconsolideerde jaarreke-
ning bestaat uit de geconsolideerde balans per 31 
december 2008, winst-en-verliesrekening, mutatie-
overzicht eigen vermogen en kasstroomoverzicht over 
2008 alsmede uit een overzicht van de belangrijkste 
grondslagen voor financiële verslaggeving en overige 
toelichtingen. De enkelvoudige jaarrekening bestaat 
uit de enkelvoudige balans per 31 december 2008 en 
de enkelvoudige winst-en-verliesrekening over 2008 
met de toelichting.

Verantwoordelijkheid van het bestuur
Het bestuur van de entiteit is verantwoordelijk voor 
het opmaken van de jaarrekening die het vermogen 
en het resultaat getrouw dient weer te geven in over-
eenstemming met International Financial Reporting 
Standards zoals aanvaard binnen de Europese Unie 
en met Titel 9 Boek 2 BW, alsmede voor het opstellen 
van het jaarverslag in overeenstemming met Titel 9 
Boek 2 BW. Deze verantwoordelijkheid omvat onder 
meer: het ontwerpen, invoeren en in stand houden 
van een intern beheersingssysteem relevant voor het 
opmaken van en getrouw weergeven in de jaarreke-
ning van vermogen en resultaat, zodanig dat deze 
geen afwijkingen van materieel belang als gevolg van 
fraude of fouten bevat, het kiezen en toepassen van 
aanvaardbare grondslagen voor financiële verslag-
geving en het maken van schattingen die onder de 
gegeven omstandigheden redelijk zijn.

Verantwoordelijkheid van de accountant
Onze verantwoordelijkheid is het geven van een oor-
deel over de jaarrekening op basis van onze controle. 
Wij hebben onze controle verricht in overeenstem-
ming met Nederlands recht. Dienovereenkomstig 
zijn wij verplicht te voldoen aan de voor ons geldende 
gedragsnormen en zijn wij gehouden onze controle 
zodanig te plannen en uit te voeren dat een redelijke 
mate van zekerheid wordt verkregen dat de jaarre-
kening geen afwijkingen van materieel belang bevat. 

Een controle omvat het uitvoeren van werkzaamhe-
den ter verkrijging van controle-informatie over de 
bedragen en de toelichtingen in de jaarrekening. De 
keuze van de uit te voeren werkzaamheden is afhan-
kelijk van de professionele oordeelsvorming van de 
accountant, waaronder begrepen zijn beoordeling van 
de risico’s van afwijkingen van materieel belang als 
gevolg van fraude of fouten. In die beoordeling neemt 
de accountant in aanmerking het voor het opmaken 
van en getrouw weergeven in de jaarrekening van ver-
mogen en resultaat relevante interne beheersings-
systeem, teneinde een verantwoorde keuze te kunnen 
maken van de  controlewerkzaamheden die onder 
de gegeven omstandigheden adequaat zijn maar die 
niet tot doel hebben een oordeel te geven over de 
effectiviteit van het interne beheersingssysteem van 
de entiteit. 

Tevens omvat een controle onder meer een evalu-
atie van de aanvaardbaarheid van de toegepaste 
grondslagen voor financiële verslaggeving en van de 
redelijkheid van schattingen die het bestuur van de 
entiteit heeft gemaakt, alsmede een evaluatie van het 
algehele beeld van de jaarrekening. 

Wij zijn van mening dat de door ons verkregen contro-
le-informatie voldoende en geschikt is als basis voor 
ons oordeel.
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Voorstel voor 
winstbestemming

Conform de procedures beschreven in de statuten 
stelt de Raad van Commissarissen voor het batig 
saldo van het boekjaar toe te wijzen aan de reserves.

Oordeel  betreffende de 
geconsolideerde jaarrekening
Naar ons oordeel geeft de geconsolideerde jaarreke-
ning een getrouw beeld van de grootte en de samen-
stelling van het vermogen van Punch Graphix N.V. per 
31 december 2008 en van het resultaat en de kasstro-
men over 2008 in overeenstemming met International 
Financial Reporting Standards zoals aanvaard binnen 
de Europese Unie en met Titel 9 Boek 2 BW.

Oordeel betreffende 
de enkelvoudige jaarrekening
Naar ons oordeel geeft de enkelvoudige jaarrekening 
een getrouw beeld van de grootte en de samenstel-
ling van het vermogen van Punch Graphix N.V. per 
31 december 2008 en van het resultaat over 2008 in 
overeenstemming met Titel 9 Boek 2 BW.   

Verklaring betreffende andere wette-
lijke voorschriften en/of voorschriften 
van regelgevende instanties

Op grond van de wettelijke verplichting ingevolge 
artikel 2:393 lid 5 onder f BW melden wij dat het 
jaarverslag, voor zover wij dat kunnen beoordelen, 
verenigbaar is met de jaarrekening zoals  vereist in 
artikel 2:391 lid 4 BW.

Amstelveen, 20 april 2009

BDO CampsObers Audit & Assurance B.V.
namens deze,

O. van Agthoven RA”
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Statutaire regeling voor
winstbestemming

Verklaring conform 
art 5:25c van de Wft

De statutaire regeling voor winstbestemming is als 
volgt (artikel 26 van de statuten):
1.	Van de winst, welke uit de vastgestelde jaar-

rekening blijkt, ontvangen de houders van deze 
prioriteitsaandelen eerst zo mogelijk eenzelfde 
percentage over het nominale bedrag van hun prio-
riteitsaandelen als de wettelijke rente op de eerste 
juli van het desbetreffende boekjaar bedraagt.

2.	Van hetgeen van de winst, na uitkering als bedoeld 
in lid 1, resteert, wordt een zodanig deel gereser-
veerd als door de prioriteit zal worden vastgesteld. 
De daarna overblijvende winst staat ter beschikking 
van de algemene vergadering.

3.	De vennootschap kan aan de aandeelhouders en 
andere gerechtigden tot voor uitkering vatbare 
winst slechts uitkeringen doen, voor zover haar 
eigen vermogen groter is dan het geplaatste kapi-
taal, vermeerderd met de reserves die krachtens 
de wet moeten worden aangeboden.

4.	Uitkering van de winst geschiedt slechts na vast-
stelling van de jaarrekening waaruit blijkt dat zij 
geoorloofd is.

5.	De algemene vergadering is zonder voorafgaande 
goedkeuring van de prioriteit niet bevoegd tot 
gehele of gedeeltelijke opheffing van enige reserve 
te besluiten.

In naam en voor rekening van Punch Graphix nv, 
verklaren wij ondergetekenden, dat voor zover ons 
bekend
•	 de jaarrekening een getrouw beeld geeft van de 

activa, de passiva, de financiële positie en de winst 
van Punch Graphix nv en de gezamenlijk in de con-
solidatie opgenomen ondernemingen; en

•	 het jaarverslag een getrouw beeld geeft omtrent 
de toestand op de balansdatum, de gang van zaken 
gedurende het boekjaar van Punch Graphix nv en 
van de met Punch Graphix nv verbonden onderne-
mingen waarvan de gegevens in de jaarrekening 
zijn opgenomen; en 

•	 dat in dit jaarverslag de wezenlijke risico´s waar-
mee Punch Graphix nv wordt geconfronteerd, zijn 
beschreven.

Eede, 20 april 2009

Wim Deblauwe
Chief Executive Officer, 
voorzitter van de Raad van Bestuur

Peter Tytgadt
Chief Financial Officer
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Eindnoten

(0)	 Voortgezette activiteiten: activiteiten na des-
investering van Robot Milking Solutions (RMS) en 
Equipment Manufacturing Solutions (EMS), pro forma 
geconsolideerd.

(1)	 Na de inbreng verhoogde Punch Graphix nv 
zijn participatie in Punch Graphix plc met nog eens 
circa 2%. Op 31 december 2007 bezat Punch Graphix 
nv 99,62% van de aandelen Punch Graphix plc. Punch 
Graphix plc werd intussen omgevormd naar Punch 
Graphic ltd.

(2)	 Geschiedenis Punch Technix nv. 
Punch Technix is ontstaan door de naamswijziging 
van de Nederlandse beursgenoteerde vennootschap 
Prolion Holding nv naar aanleiding van de inbreng 
van de machinebouwactiviteiten van de Punch 
International-groep. 

mei 2005
In mei 2005 verwierf Punch International 40,6% van 
de aandelen in het voormalige Prolion en werd het 
daarmee hoofdaandeelhouder. Prolion had zich, via 
zijn operationele vennootschap RMS, gespecialiseerd 
in de ontwikkeling en productie van automatische 
melksystemen voor de grote en middelgrote melkvee-
houderijen. De uitbesteding van de productie van de 
RMS-systemen aan de gespecialiseerde productiefaci-
liteiten van Punch in Slowakije, luidde het begin in van 
de operationele samenwerking tussen beide groepen.

oktober 2005	
Om voldoende schaalgrootte te creëren en operati-
onele en strategische synergieën te benutten, werd 
in oktober 2005 voorgesteld om de machinebouw-
activiteiten van de Punch-groep in te brengen in 
Prolion. Het ging daarbij om de productie van fijn-
mechanische metalen componenten en de productie 
en assemblage van apparatuur en machines voor de 
agroalimentaire industrie, de grafische industrie, de 
medische industrie en diverse andere sectoren. Deze 
activiteiten waren op dat ogenblik nog gegroepeerd in 
de Slowaakse vennootschap Punch Professional. Er 
werd eveneens voorgesteld om over te gaan tot een 
kapitaalverhoging en tot de conversie in aandelen van 
de vorderingen van Punch International op Prolion.

november 2005	
De Bijzondere Algemene Vergadering van 
Aandeelhouders van Prolion keurde op 14 novem-
ber de voorgestelde transactie goed. Op 15 novem-
ber 2005 veranderde Prolion zijn naam in ‘Punch 
Technix’. Na een ‘reverse stock split’ noteerde het 
aandeel Punch Technix aan de Euronext beurs van 
Amsterdam (symbool PNX).

december 2005	
Punch Technix haalde 9,2 miljoen euro op via een 
succesvolle kapitaalverhoging. Punch International 
bleef met 70,9% meerderheidsaandeelhouder. Het 
resultaat van de inbreng, de conversie en de kapi-
taalverhoging was een technologisch sterke groep 
gerugsteund door een financieel belangrijke referen-
tieaandeelhouder.

(3)	 Azië inclusief Australië en Nieuw-Zeeland.

(4)	 Transpromo is het gebruik van traditionele 
transactiedocumenten, zoals rekening- of creditcardo-
verzichten, telefoonrekeningen en facturen, voor direct 
marketing doeleinden. Onderzoek heeft uitgewezen 
dat dergelijke documenten de meeste aandacht trek-
ken. Dat maakt ze zeer geschikt om naast de transac-
tiegegevens nog andere klantgerichte boodschappen 
uit te dragen. De effectiviteit van transpromodocumen-
ten als marketingtools voor cross- en upselling kan 
nog worden versterkt door specifieke klantinformatie 
te gebruiken om gepersonaliseerde, voor de klant 
relevante boodschappen te creëren.

(5)	 Voor de meeste toepassingen in digitaal-
druk is PDF of PostScript de uitvoerstandaard. Voor 
het drukken van transactieformulieren is dit niet het 
geval. Vanwege de enorme massa gegevens wordt 
hier gebruikt gemaakt van IPDS (Intelligent Print Data 
Stream), wat terug te voeren is op de AFP-standaard 
(Advanced Function Presentation). IBM ontwikkelde 
deze standaard al in de jaren negentienhonderdze-
ventig om grote aantallen gegevens in rekencentra 
te kunnen verwerken en om ze in een passend for-
maat te kunnen uitvoeren. De printmanager zet het 
AFP-bestand om in een IPDS-documentenstroom. 
Deze gegevensstroom bevat voor elke pagina infor-
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(11)	 Het Nederlands Verpakkingscentrum (NVC) 
is de enige ketenvereniging in Nederland op het 
gebied van verpakken. Met haar netwerk van ruim 
vijfhonderd lidbedrijven en twaalfduizend individuen 
is de vereniging voortrekker in opleiden en trainen, 
informeren en belangenbehartiging. De Nederlandse 
Verpakkingsketen Prijs wordt tweejaarlijks uitgereikt 
aan ondernemingen die tijdens de afgelopen periode 
een succesvolle ‘ketensamenwerking’ hebben gerea-
liseerd in de Nederlandse markt. Elk bedrijf vertegen-
woordigt een schakel in de bekroonde verpakkingsketen.

(12)	 Per 1 januari 2009 werden nieuwe verplichtin-
gen ingevoerd met betrekking tot de financiële verslag-
geving door beursgenoteerde ondernemingen. Die ver-
plichtingen zijn opgenomen in Hoofdstuk 5.Ia (art 5:25a 
t/m 5:25w) van de wet op het financieel toezicht. Met 
die nieuwe regels is de Europese Transparantierichtlijn 
geïmplementeerd in de Nederlandse wetgeving. Zo 
werd de wettelijke opmaaktermijn voor de jaarreke-
ning van een beursgenoteerde onderneming verkort 
van 5 tot 4 maanden na einde boekjaar. Tijdens de 
Bijzondere Algemene Vergadering van 13 februari 2009 
werd een statutenwijziging goedgekeurd waardoor de 
statutaire termijn van 5 maanden wordt vervangen 
door een verwijzing naar de wettelijke termijn zoals 
die van tijd tot tijd geldt. Die wijziging betreft artikel 25 
lid 2 van de statuten dat voortaan luidt als volgt: “De 
directie sluit per de laatste dag van elk boekjaar de 
boeken van de vennootschap af en maakt daaruit bin-
nen de door de wet voorgeschreven termijn – behou-
dens verlen[g]ing van deze termijn met ten hoogste 
zes maanden door de algemene vergadering op grond 
van bijzondere omstandigheden – een jaarrekening op 
en legt binnen deze termijn aan de algemene vergade-
ring ter vaststelling over. Binnen deze termijn legt de 
directie ook het jaarverslag over als bedoeld in artikel 
2:391 Burgerlijk Wetboek, en wordt het verslag van de 
raad van commissarissen overgelegd. De jaarrekening 
wordt ondertekend door alle directeuren en commis-
sarissen; indien enige ondertekening ontbreekt, dan 
wordt daarvan, onder opgave van de reden, melding 
gemaakt op de jaarrekening.”

(13)	 Eventueel een ‘letter of credit’ L/C.

matie over de paginaopbouw en de opslagplaats van 
de bijbehorende gegevens. De IPDS Controller van 
Xeikon werd speciaal ontwikkeld om een gegevens-
stroom met de hoeveelheid informatie die gewoonlijk 
in transactiedrukwerk voorkomt realtime, en vooral 
in kleur, te kunnen afdrukken. Hij komt in actie nadat 
de IPDS-gegevensstroom is aangekomen bij de front-
end X-800. De IPDS Controller zet de IPDS-gegevens 
om en stuurt ze terug naar de X-800 om te worden 
gedrukt. Door deze tussenstap lukt het om een prin-
ter realtime van gegevens te voorzien. 

(6)	 Zie eindnoot 4. 

(7)	 Uit een studie uitgevoerd door Caslon in 
april 2006 blijkt dat van alle onderzochte digitale 
drukpersen de Xeikon 5000 de laagste kostprijs per 
pagina had bij drukvolumes van meer dan 400.000 
pagina’s. De studie hield rekening met de kostprijs 
van de apparatuur, technische ondersteuning, onder-
houd en verbruiksgoederen. De Xeikon 6000 was op 
het ogenblik van de studie pas gelanceerd maar er 
mag van uitgegaan worden dat ook deze drukpers 
voor grote printvolumes scoort bij de laagste kostprijs 
per pagina. 

(8)	 VITO: Vlaamse Instelling voor Technologisch 
Onderzoek. Een onafhankelijke onderzoeksinstelling 
die, ten behoeve van overheid, industrie en kleine en 
middelgrote bedrijven duurzame technologische ont-
wikkeling stimuleert.

(9)	 De Belgische milieuprijs is een initiatief 
van het Verbond van Belgische Ondernemingen 
(VBO), het Vlaams Economisch Verbond, de Union 
Wallonne des Entreprises (UWE) en het Verbond 
van Ondernemingen te Brussel (VOB) en bekroont 
ondernemingen en instellingen die zich in de loop 
van de voorbije vijf jaar hebben onderscheiden door 
prestaties of door een bijzondere actie op het gebied 
van duurzame ontwikkeling, met name inzake milieu-
technologie of -strategie.

(10)	 RadTech Europe is de Europese associatie 
die innovatief drukwerk bevordert.
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