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Toelichtingen
bij de geconsolideerde jaarrekening

2. Verandering van de waarderingsregels 

1. Verandering van perimeter

Gezien het weerkerende karakter wordt, sinds het boekjaar
2002, de verkoopprijs van vormen voor de automo-
bieldivisie ‘interieurbekleding’ in de netto-omzet ver-
rekend, en niet meer, zoals vroeger, onder de rubriek
‘overige bedrijfsopbrengsten’. 

Er werden in 2003, in vergelijking met 2002, geen
wijzigingen aangebracht inzake de waarderings- en
boekhoudregels.  

De consolidatiekring van de Recticel Groep kende in 2003
een beperkt aantal wijzigingen. Enerzijds betrof het de
acquisitie van het Griekse Ricomex die in juli 2002 plaats-
vond maar waarvan de resultaten, voor het eerst sinds dit
boekjaar, voor de volle 12 maanden werden geconsoli-
deerd. Anderzijds werd de consolidatiekring beïnvloed
door de opname van het Franse Recticel Woodbridge
Moulded Foam (France) (zetelkussens automobiel) en van
het Japanse Inorec (interieurbekleding automobiel).
Beide joint-ventures worden voor de eerste maal gecon-
solideerd in de resultaten van de Groep, en dit volgens de
methode van de evenredige integratie (50%). 
Eind december 2003 breidden Recticel en Woodbrigde hun
gemeenschappelijke joint-venture verder uit. Deze uitbrei-
ding had geen gevolgen op de resultatenrekening van 2003,
maar beïnvloedde wel de geconsolideerde balans per 31
december 2003.  Recticel houdt een belang van 70% aan in
de joint-venture RWMF. De resterende 30% is in handen van
het Canadese Woodbridge.

Belangrijkste wijzigingen Gevolgen voor de omzet
van de consolidatiekring (in miljoen EUR)
in 2003

Recticel Woodbridge Moulded Foam (France) + 2,62
Ricomex + 2,53
INOREC + 1,94

TOTAAL + 7,09
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4.  Opmerkingen bij de rubrieken van de geconsolideerde balans

De rubrieken van de geconsolideerde balans en de belangrijkste wijzigingen ervan kunnen als volgt worden verklaard:

3.  Evolutie van de rubrieken van de geconsolideerde balans

4.1. ACTIVA

4.1.1. Immateriële vaste activa 
Deze rubriek omvat vooral (i) onderzoeks- en ontwikke-
lingskosten (EUR 3,2 miljoen), (ii) concessies, licenties,
patenten en software (EUR 7,7 miljoen), (iii) goodwill op
handelsfondsen (EUR 1,0 miljoen) en (iv)  activa in aan-
bouw en vooruitbetalingen (EUR 24,1 miljoen) (in het bij-
zonder voor de automobieldivisie).

4.1.2. Positieve consolidatieverschillen
Deze rubriek bevat het verschil tussen de betaalde prijs en
het eigen vermogen van de geconsolideerde ondernemin-
gen van de Groep. Het gaat in hoofdzaak om goodwill bij de
overname van vennootschappen in de verschillende secto-
ren waarin Recticel actief is.

Deze rubriek werd in 2003 in hoofdzaak beïnvloed door de
afschrijvingen op consolidatieverschillen (EUR 6,1 miljoen),
wijzigingen in de consolidatiekring (EUR 0,9 miljoen) en
wisselkoersverschillen (EUR 1,5 miljoen).

TOELICHTINGEN BIJ  DE  GECONSOLIDEERDE JAARREKENING

in miljoen EUR Toestand op Verandering Andere Toestand op
31.12.2002 van perimeter wijzigingen (1) 31.12.2003

ACTIVA
Immateriële vaste activa
Consolidatieverschillen
Materiële vaste activa
Financiële vaste activa
Vorderingen op meer dan één jaar
Voorraden
Vorderingen op ten hoogste één jaar
Geldbeleggingen en liquide middelen
Overlopende rekeningen

TOTAAL

PASSIVA
Kapitaal en uitgiftepremies
Reserves
Consolidatieverschillen
Omrekeningsverschillen
Kapitaalsubsidies
Belangen van derden
Voorzieningen en uitgestelde belastingen
Schulden op meer dan één jaar
Schulden op ten hoogste één jaar
Overlopende rekeningen

TOTAAL

(1) waaronder omrekeningsverschillen

30,3 0,0 5,7 36,0
62,7 -0,9 -7,5 54,3

307,7 21,2 36,3 365,2
16,4 -1,9 2,2 16,7

0,0 0,0 0,0 0,0
112,2 -1,7 -2,5 108,0
231,4 5,0 -14,4 222,0

47,6 0,0 -22,1 25,5
21,7 1,3 -6,5 16,5

830,0 23,0 -8,8 844,2

174,3 0,0 0,0 174,3
87,3 0,0 -19,6 67,7

0,5 1,2 0,0 1,7
-13,1 0,0 -2,9 -16,0

4,8 0,0 -0,4 4,4
10,9 9,0 7,1 27,0
43,9 0,5 -5,6 38,8

236,0 0,0 16,3 252,3
261,7 12,3 -4,5 269,5

23,7 0,0 0,8 24,5

830,0 23,0 -8,8 844,2



4 
>

 F
in

an
ci

ëe
l 

ge
de

el
te

RE
CT

IC
EL

ja
ar

ve
rs

la
g 

20
03

52

TOELICHTINGEN BIJ  DE  GECONSOLIDEERDE JAARREKENING

4.1.3. Materiële vaste activa 
Deze rubriek omvat de aanschaffingswaarde van de
vaste activa van de ondernemingen van de Groep. De
gecumuleerde afschrijvingen werden ervan afgetrokken.

De nettowaarde steeg van EUR 307,7 miljoen tot EUR 365,2
miljoen omwille van:

Er werden in 2003 nieuwe investeringen gemaakt in de vier
divisies, waarbij weliswaar de automobieldivisie het
grootste deel voor haar rekening nam.

4.1.4. Financiële vaste activa
Op 31 december 1998 had Recticel een vordering op lange
termijn op TRACE (moedervennootschap van Foamex
International Inc.) ter waarde van USD 36,6 miljoen. De
vordering werd gewaarborgd door aandelen van Foamex
International Inc. 

Op 21 juli 1999 werd Trace International Holding onder
juridisch concordaat geplaatst, waarop Recticel de
overdracht vroeg van de aandelen Foamex die het in pand
had. Deze vraag werd gerechtelijk aanvaard. 

Per 31 december 2003 bezat Recticel 1.360.103 gewone
stemgerechtigde aandelen Foamex (5.57%). Bij het af-
sluiten van het boekjaar bedroeg de beurskoers van het
Foamex-aandeel USD 5.00.

4.1.5. Wijziging in de behoefte aan bedrijfskapitaal
Zoals blijkt uit de geconsolideerde financieringstabel op
bladzijde 60 nam de behoefte aan bedrijfskapitaal in 2003
met EUR 13,9 miljoen toe.

4.1.6. Voorraden  
De voorraden daalden lichtjes van EUR 105,0 miljoen tot
EUR 103,3 miljoen. De post ‘bestellingen in uitvoering’
(EUR 4,7 miljoen) is in hoofdzaak verbonden aan de vormen
(‘moulds’) voor de afdeling interieurbekleding binnen de
divisie automobiel.  

4.1.7. Vorderingen op ten hoogste één jaar 
Deze vorderingen, ter waarde van EUR 222.0 miljoen,
omvatten de rubriek ‘handelsvorderingen’ voor een bedrag
van EUR 189.5 miljoen (tegenover EUR 199.4 miljoen in
2002). 

4.1.8. Geldbeleggingen
De rubrieken Geldbeleggingen en Liquide Middelen daalden
tot EUR 25,5 miljoen, tegenover EUR 47,6 miljoen per eind
2002. De situatie eind 2002 werd echter vertekend door de
transactie die kort voor het jaareinde werd afgerond met
de Spaanse partner Pikolin en waardoor er een uitzonder-
lijke kaspositie werd gegenereerd.  
De Groep had geen eigen aandelen in portefeuille per eind
december 2003.

De wijziging van de netto kaspositie wordt verklaard in de
geconsolideerde financieringstabel op pagina 60-61.

in miljoen EUR

Nieuwe investeringen +91,7
Afschrijvingen -46,2
Wijziging van de consolidatiekring +21,2
Verkoop en buitengebruikstelling van activa -2,6
Wisselkoersverschillen -7,4
Transfers naar andere rubriek +0,8

TOTAAL +   57,5



4 
>

 F
in

an
ci

ëe
l 

ge
de

el
te

RE
CT

IC
EL

ja
ar

ve
rs

la
g 

20
03

53

TOELICHTINGEN BIJ  DE  GECONSOLIDEERDE JAARREKENING

4.2. PASSIVA

4.2.1. Eigen vermogen 
Per 31 december 2003 bedroeg het onderschreven kapitaal
van Recticel nv/sa EUR 70,8 miljoen. Een ongewijzigde
situatie in vergelijking met 31 december 2002.

De uitgiftepremies bleven ongewijzigd en bedroegen  EUR
103,4 miljoen.

De geconsolideerde reserves werden in hoofdzaak negatief
beïnvloed door het verlies van het jaar.

De balans wordt voorgesteld na winstverdeling. De
dividenduitkering die aan de Algemene Vergadering wordt
voorgesteld, wordt hernomen in de rubriek ‘overige
schulden’.

De rubriek ‘belang van derden’, stijgt van  EUR 10,9 miljoen
tot EUR 27,0 miljoen. Deze rubriek omvat voornamelijk de
respectievelijk (i) 30% participatie in de Duitse joint
venture J.R. Interiors, (ii) de 49% participatie in het Franse
Copirel (Compagnie Pikolin Recticel de Literie s.a.), en (iii)
de 30% participatie in de uitgebreide joint-venture
Recticel Woodbridge Moulded Foam, die in handen zijn van
derden maar die door Recticel voor 100% worden
geconsolideerd.

4.2.2. Voorzieningen en uitgestelde belastingen 
De afname van deze rubriek van EUR 43,9 miljoen in 2002
tot EUR 38,8 miljoen in 2003 wordt als volgt verklaard: 

De nota over de geschillen op pagina 73 omschrijft de
huidige stand van zaken in de geschillen waarin de Groep
betrokken is.

4.2.3. Netto Financiële Schulden
De netto financiële schulden van de Groep stegen in 2003
met EUR 61,7 miljoen tot EUR 299,9 miljoen. Ten gevolge
hiervan, steeg de ratio die de netto financiële schuld
vergelijkt met het eigen vermogen (belang van derden
inbegrepen)  in 2003 van 90% tot 116% (114% in 2001).

De netto-financiële schuld van de Groep wordt hoofd-
zakelijk (87%) centraal beheerd door het Coördinatie-
centrum Recticel, die op haar beurt deze middelen ter
beschikking stelt van de filialen ter financiering van hun
activiteiten. Rente- en wisselkoersrisico’s worden af-
zonderlijk ingedekt.

Per 31 december 2003, was het renterisico voornamelijk
ingedekt via een portefeuille rentewaps (IRS). Deze positie
dekte 39% van de totale netto financiële schuld. De ge-
middelde looptijd van de IRS contracten bedroeg 2,6 jaar
per 31 december 2003, tegenover 2,3 jaar per 31 december
2002.

Op 31 december 2003 was 97,0% van de financiële schuld
van de Groep aangegaan in EUR.  

Wat de opsplitsing per looptijd betreft kunnen de gecon-
solideerde netto financiële schulden, ter waarde van EUR
299.9 miljoen, als volgt worden voorgesteld: (in miljoenen).

¤ 52,2

¤ 236,0

¤ 11,7

17,4 %

78,7 %

3,9 %

≤ 1 jaar

> 1 jaar en ≤ 5 jaar

> 5 jaar

in EUR miljoen

Pensioenen en soortgelijke verplichtingen -9,2
Fiscale lasten +0,9
Uitgestelde belastingen +0,2
Overige risico’s en lasten +3,0

TOTAAL - 5,1
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5. Opmerkingen bij de rubrieken van de geconsolideerde resultatenrekening 

TOELICHTINGEN BIJ  DE  GECONSOLIDEERDE JAARREKENING

4.2.4. Schulden op meer dan één jaar 
De lange-termijn financiële schulden van de Groep zijn in
2003 licht gestegen van EUR 231,0 miljoen tot EUR 247,7
miljoen. Deze lichte toename is voornamelijk een gevolg
van (i) het aangaan van nieuwe leasingcontracten voor
materiële vaste activa en (ii) de herfinanciering van korte
termijnschulden en/of lange termijn schuldverplichtingen
die binnen het jaar vervielen. De schuld op meer dan één jaar
vertegenwoordigt 82,6% van de totale netto-financiële
schuld, tegenover 97% het jaar daarvoor. De gemiddelde
resterende looptijd van de leningen die door de banken
werden toegestaan, en die centraal worden beheerd,
bedraagt nagenoeg 2,0 jaar tegenover 3,0 jaar in 2002.

Op 31 december 2003 dekte het geheel aan permanente
middelen (het eigen vermogen, het belang van derden, de
voorzieningen en uitgestelde belastingen, en de schulden
op meer dan één jaar) ruimschoots de vaste activa van de
Groep.

4.2.5. Schulden op ten hoogste één jaar 
De financiële schuld op ten hoogste één jaar omvat
enerzijds de schulden op meer dan één jaar die binnen het
jaar vervallen (EUR 34,2 miljoen) en anderzijds de  finan-
ciële schulden op korte termijn (EUR 43,5 miljoen). 

De daling van de Handelsschulden met EUR 17,9 miljoen
tot EUR 122,8 miljoen werd deels gecompenseerd door
hogere schulden m.b.t. belastingen (EUR +3,8 miljoen) en
bezoldigingen en sociale lasten (EUR +5,1 miljoen).

De rubriek Overige Schulden daalde voornamelijk als
gevolg van het lagere bedrag van uit te keren dividenden.

Ondanks een licht stijgende omzet daalde het gecon-
solideerde bedrijfsresultaat van de Groep in 2003 tot EUR
17,2 miljoen (-56,8% tegenover 2002). Door hogere
financiële lasten, uitzonderlijke herstructureringskosten
en een groter belang van derden in het resultaat, kwam het
geconsolideerd nettoresultaat (aandeel van de Groep) in
2003 uit op EUR -14,6 miljoen. 

5.1. Omzet 
De omzet steeg in 2003 met 0,5% tot EUR 1.183,6 miljoen.
Op vergelijkbare basis zou  de stijging groter zijn (+2,2%).
Een gedeelte van deze stijging werd echter geneutraliseerd
door wisselkoersverschillen (EUR 26,7 miljoen) op
voornamelijk de Amerikaanse Dollar en het Britse Pond.  

De verandering in consolidatieperimeter droeg  voor 0,60%
bij tot de omzetstijging.

De stand van zaken per sector wordt beschreven in het
eerste gedeelte van dit jaarverslag.

De post ‘Andere bedrijfopbrengsten’ daalde licht van EUR
37,1 miljoen in 2002 tot EUR 32,7 miljoen in 2003. 

5.2. Bedrijfsresultaat 
De brutomarge (bedrijfsopbrengsten verminderd met de
waarde van handelsgoederen, grond- en hulpstoffen,
diensten en diverse goederen) daalt met 1,5% en
vertegenwoordigt 37,5% van de bedrijfsopbrengsten
(tegenover 38,4% in 2002).

De daling van het bedrijfsresultaat met 56,8% wordt verder
beïnvloed door  (i) hogere personeelskosten en overige
sociale verplichtingen en (ii) licht  hogere afschrijvingen
die het gevolg zijn van de actieve investerings- en
overnamepolitiek die de Groep de laatste jaren heeft
gevoerd. Daarnaast werd het bedrijfsresultaat ook
beïnvloed door de opstartkosten voor de nieuwe projecten
in de sector automobiel.

Het positief saldo in de rubriek ‘voorzieningen voor risico’s
en kosten’ (EUR 5,96 miljoen) vloeit hoofdzakelijk voort uit
de netto terugname van voorzieningen die vroeger werden
aangelegd voor het dekken van voornamelijk pensioen-
lasten en reorganisatiekosten.
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De geconsolideerde financieringstabel

De financieringstabel verduidelijkt de wijzigingen in de
netto financiële middelen tijdens het lopende jaar, en duidt
de financiële stromen aan die voortvloeien uit de
bedrijfsactiviteiten, de investeringen en de financiering.
Deze tabel werd opgesteld volgens de indirecte methode
beschreven in IAS 7.

De tabel toont het geheel van kosten en opbrengsten die
geen beweging van de financiële middelen veroorzaken, om
zo de autofinancieringsmarge (bruto wijziging in de
bedrijfsthesaurie) aan de duiden. Er wordt bovendien
rekening gehouden met de veranderende behoefte aan
werkkapitaal. Tenslotte toont de tabel ook de investeringen
en desinvesteringen in materiële en immateriële vaste
activa, net zoals het geheel van de middelen ter
financiering van de Groep.

De cash flow uit bedrijfsverrichtingen neemt met EUR 52,2
miljoen af tot EUR 59,4 miljoen. Deze autofinancierings-
middelen werden gebruikt om een grotere behoefte te
dekken inzake de financiering van nieuwe investeringen,
in hoofdzaak in de divisie interieurbekleding voor de
automobiel. Nieuwe lange termijn schulden werden
aangegaan om o.a. het saldo te financieren, alsmede om
korte termijn leningen te herfinancieren over een langere
periode.

Omschrijving van de basisprincipes van de
financieringstabel

De netto autofinancieringsmarge omvat het bedrag van de
financiële middelen die de Groep netto heeft verworven uit
haar operationele activiteiten (inclusief de wijziging in de
behoefte aan werkkapitaal, financiële cash flows en
uitzonderlijke cash flows). Het laat de Groep toe om een
gedeelte of de totaliteit van haar investeringen te
financieren.
De kasstroom uit investeringsactiviteiten heeft betrekking
op de bedragen die geïnvesteerd werden in de bedrijfs-
activiteiten en de financiële activiteiten (of verkregen
door een verkoop of een terugbetaling ervan).  De behoefte
aan financiering van investeringen toont het netto verschil
dat voortvloeit uit investeringen en desinvesteringen.
De kasstroom uit financieringsverrichtingen toont de
manier waarop de Groep het netto verschil gebruikt heeft
dat voortvloeit uit de optelling van de netto auto-
financieringsmarge en de behoefte aan financierings-
middelen voor investeringen.
De wijziging in netto thesaurie wordt gevormd door de
optelling van alle bovenvermelde bewegingen.

Analyse van de oorsprong en het gebruik van de
Groepsmiddelen

Netto autofinancieringsmarge
De bruto wijziging in de bedrijfsthesaurie daalt in 2003 met
EUR 21,0 miljoen tot EUR 73,3 miljoen. Dit vertegenwoordigt
6,1% van de netto-omzet van 2003 (tegenover 8,0% in
2002). Deze daling is in hoofdzaak toe te schrijven aan het
lager bedrijfsresultaat (EUR -22,6 miljoen).
De wijziging in de behoefte aan werkkapitaal (EUR -13,9
miljoen) wordt per eind 2003 voornamelijk getekend door
een daling van de niet-financiële schulden.
De wijziging in de financiële kasstroom verbetert in 2003, en
dit ondanks de licht hogere financiële lasten, waarvan bijna 
EUR 2 miljoen voortvloeien uit actualisatiekosten voor
pensioenvoorzieningen (IAS 19).
De wijziging in de kasstroom uit uitzonderlijke gebeur-
tenissen (EUR -3,2 miljoen) wordt bepaald door het
uitzonderlijk resultaat (EUR -6,8 miljoen), dat echter
gecorrigeerd wordt voor de wijzigingen in provisies
(herstructureringen) (EUR 5,5 miljoen).
De belastingen (EUR -2,9 miljoen) komen omwille van het
mindere resultaat lager uit dan een jaar eerder.
De netto autofinancieringsmarge neemt fors af in 2003 en
bedraagt EUR 36,4 miljoen (tegenover EUR 98,3 miljoen
in 2002).

Kasstroom uit investeringsactiviteiten
De aanschaf van immateriële en materiële vaste activa
wordt verklaard in de bijlagen van de geconsolideerde
jaarrekeningen.
De aanschaf (en verkoop) van financiële vaste activa
worden in hoofdzaak verklaard door de feiten zoals
vermeld in de commentaren bij de veranderingen in de
consolidatiekring.
De netto-behoefte aan financiering voor investeringen
kwam neer op een bedrag van EUR 101,5 miljoen, tegenover
EUR 53,0 miljoen in 2002.

Kasstroom uit financieringsactiviteiten
Als gevolg van de evolutie van bovenvermelde posten
diende bijkomende financiering aangegaan te worden. De
netto kasstroom uit financieringsverrichtingen sloot 2003
af met een wijziging van EUR +38,9 miljoen, tegenover EUR 
-31,2 miljoen een jaar voorheen.

In totaal daalde in 2003 de netto kaspositie op de balans
met EUR 22,2 miljoen, met inbegrip van de effecten van
wisselkoersverschillen en perimeterwijzigingen.
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DE GECONSOLIDEERDE FINANCIERINGSTABEL

(in duizenden EUR) 2003 2002 2001

17 214 39 862 44 498
4 147 4 571 3 590
6 063 6 387 6 246

46 282 45 251 39 331
-5 955 -6 141 -3 475

1 945 62 857
1 801 3 646 -1 221
1 843 733 3 922

73 340 94 371 93 748
-13 900 17 250 15 192
59 440 111 621 108 940

-19 810 -19 451 -19 932
-617 -1 049 -501

-36 -123 599
1 835 0 0

-18 628 -20 623 -19 834

-6 815 6 176 -3 554
0 350 0
0 0 0

-50 347 0
-144 5 086 17
5 457 -317 -4 008

-1 552 11 642 -7 545
-2 865 -4 290 -2 889
36 395 98 350 78 672

-12 221 -10 447 -10 684
-91 683 -60 802 -63 693

-1 610 -16 312 -26 751
-1 749 -6 174 -2 094

-107 263 -93 735 -103 222
637 80 0

2 638 2 711 3 308
1 338 36 823 640
1 175 1 077 1 205
5 788 40 691 5 153

-101 475 -53 044 -98 069
4 383 6 804 1 268

807 835 -4 443

0 906 123
259 443 190

52 604 200 194 177 747
-16 417 -225 510 -49 416

-4 889 -9 778 -8 789
825 0 0

0 0 0
0 0 0

6 577 2 523 -102 537
38 959 -31 222 17 318

-20 931 21 723 -5 254
-807 643 311

641 -401 4 443

-22 157 21 965 -500
47 649 25 684 26 184
25 492 47 649 25 684

CASH FLOW UIT BEDRIJFSVERRICHTINGEN
Geconsolideerd bedrijfsresultaat 
Toevoegingen aan de afschrijvingen op immateriële vaste activa
Toevoegingen aan de afschrijvingen op materiële vaste activa
Toevoegingen aan de afschrijvingen op consolidatie-goodwill
Toevoegingen aan (bestedingen en terugnemingen van) voorzieningen
Waardeverminderingen (terugneming waardeverminderingen) op voorraden
Waardeverminderingen (terugneming waardeverminderingen) op korte termijn vorderingen
Afschrijvingen van opstartkosten
BRUTO WIJZIGING IN DE BEDRIJFSTHESAURIE
Wijziging in de behoefte aan bedrijfskapitaal
NETTO WIJZIGING IN DE BEDRIJFSTHESAURIE

FINANCIËLE CASH FLOW 
Financieel resultaat
Afschrijvingen op kapitaalsubsidies
Waardeverminderingen (terugneming waardeverminderingen) op overige vorderingen
Actualisering van provisies en lange termijn-schulden
WIJZIGING IN DE FINANCIELE THESAURIE

UITZONDERLIJKE CASH FLOW 
Uitzonderlijk resultaat 
Toevoegingen aan de afschrijvingen op immateriële vaste activa en consolidatieverschillen
Toevoegingen aan de afschrijvingen op consolidatie-goodwill
Toevoegingen aan de afschrijvingen op materiële vaste activa
Waardeverminderingen (terugneming waardeverminderingen) op financiële vaste activa
Toevoegingen aan (bestedingen en terugnemingen van) voorzieningen
WIJZIGING IN DE UITZONDERLIJKE THESAURIE
Belastingen (zonder voorzieningen)
NETTO AUTOFINANCIERINGSMARGE

CASH FLOW UIT INVESTERINGSVERRICHTINGEN
Aanschaffingen en produktie van immateriële vaste activa
Aanschaffingen en produktie van materiële vaste activa
Aanschaffingen van financiële vaste activa/deelnemingen
Nieuwe toegekende leningen
Subtotaal van de aanschaffingen
Overdrachten van immateriële vaste activa
Overdrachten van materiële vaste activa
Overdrachten van financiële vaste activa
Terugbetalingen van leningen
Subtotaal van de overdrachten
WIJZIGING IN DE INVESTERINGSTHESAURIE
GEVOLGEN VAN WISSELKOERSVERSCHILLEN
VERANDERING VAN PERIMETER

CASH FLOW UIT FINANCIERINGSVERRICHTINGEN
Kapitaalsverhogingen
Ontvangen subsidies
Nieuwe leningen
Terugbetalingen van leningen
Dividenden uitgekeerd door de moedermaatschappij
Dividenden uitgekeerd door geconsolideerde vennootschappen
Terugbetalingen van niet financiële lange termijn schulden
Dividenden uitgekeerd door integraal geconsolideerde dochterondernemingen aan minderheidsaandeelhouders
Nieuwe (terugbetalingen van) leningen op korte termijn
WIJZIGING IN DE FINANCIERINGSTHESAURIE

WIJZIGING IN DE NETTOTHESAURIE
Omrekeningsverschillen
Wijzigingen in de consolidatiekring

TOTALE WIJZIGING IN DE NETTO-THESAURIE IN DE BALANS
Nettothesaurie per aanvang van het boekjaar
Nettothesaurie op het einde van het boekjaar
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Bijlagen
bij de geconsolideerde jaarrekening (in duizenden EUR)

I.  Lijst van de geconsolideerde vennootschappen
De lijst van de geconsolideerde vennootschappen is terug te vinden op bladzijde 70-71.

II. Lijst van de niet-geconsolideerde vennootschappen
De lijst met de niet-geconsolideerde vennootschappen (omwille van hun te verwaarlozen
betekenis) is terug te vinden op bladzijde 72.

III. Belangrijkste participaties die niet voorkomen in de
rubrieken I en II en waarin de Groep een belang van
minstens 10% heeft.

De volledige lijst van de participaties van de Groep Recticel zal worden neergelegd bij de
Balanscentrale van de Nationale Bank van België waar hij kan worden geraadpleegd.

V. Consolideringsregels en gebruiksvoorwaarden
De consolideringsregels en hun gebruiksvoorwaarden zijn terug te vinden op bladzijde 68.

VI. Criteria voor de waardering van de geconsolideerde
jaarrekening

Een samenvatting van de waarderingsregels van de Groep is terug te vinden op bladzijde 69.

VII. Staat van de oprichtingskosten
In overeenstemming met de waarderingsregels van de Groep Recticel worden de
oprichtingskosten onmiddellijk ten laste gelegd van het boekjaar waarin ze worden
opgelopen.

VIII. STAAT VAN DE IMMATERIELE VASTE ACTIVA

a) AANSCHAFFINGSWAARDE
Per einde van het vorige boekjaar
Mutaties tijdens het boekjaar:
• Wijzigingen in de consolidatiekring
• Aanschaffingen, met inbegrip van de geproduceerde 

vaste activa
• Overdrachten en buitengebruikstellingen
• Overboekingen van een post naar een andere
• Omrekeningsverschillen
• Overige
Per einde van het boekjaar

b) AFSCHRIJVINGEN EN WAARDEVERMINDERINGEN 
Per einde van het vorige boekjaar

Mutaties tijdens het boekjaar:
• Wijzigingen in de consolidatiekring
• Toevoegingen en terugnamen van het boekjaar
• Afgeboekt
• Overgeboekt van een post naar een andere
• Omrekeningsverschillen
• Overige
Per einde van het boekjaar

c) NETTO-BOEKWAARDE PER EINDE VAN HET BOEKJAAR

3 267 38 169 5 572 423 17 924 65 355

0 -9 0 -4 14 1

1 102 261 2 1 10 855 12 221
-47 -1 469 -2 -9 -586 -2 113
874 1 344 0 9 -3 047 -820
-62 -349 0 -3 -1 032 -1 446

0 0 0 0 0 0
5 134 37 947 5 572 417 24 128 73 198

-945 -28 970 -4 068 -411 -631 -35 025

0 -2 0 0 -6 -8
-998 -3 014 -474 -5 344 -4 147

5 1 469 0 0 0 1 474
-3 -1 0 0 282 278
19 233 0 3 0 255

0 0 0 0 0 0
-1 922 -30 285 -4 542 -413 -11 -37 173

3 212 7 662 1 030 4 24 117 36 025

Ontwikkelings- Concessies, Kliënteel, Overige Activa in
kosten octrooien & en handels- immateriële aanbouw en TOTAAL

licenties fondsen vaste activa vooruitbetalingen



4 
>

 F
in

an
ci

ëe
l 

ge
de

el
te

RE
CT

IC
EL

ja
ar

ve
rs

la
g 

20
03

63

BIJLAGEN BIJ  DE  GECONSOLIDEERDE JAARREKENING (IN  DUIZENDEN EUR)

IX. STAAT VAN DE MATERIELE VASTE ACTIVA

a) AANSCHAFFINGSWAARDE
Per einde van het vorige boekjaar

Mutaties tijdens het boekjaar:
• Wijzigingen in de consolidatiekring 
• Aanschaffingen, met inbegrip van de

geproduceerde vaste activa
• Overdrachten en buitengebruikstellingen
• Overboekingen van een post naar een ander
• Omrekeningsverschillen
• Overige
Per einde van het boekjaar

b) AFSCHRIJVINGEN EN  WAARDEVERMINDERINGEN    
Per einde van het vorige boekjaar  

Mutaties tijdens het boekjaar:
• Wijzigingen in de consolidatiekring
• Toevoegingen en terugnamen van het boekjaar
• Afgeboekt
• Overgeboekt van een post naar een andere
• Omrekeningsverschillen
• Overige
Per einde van het boekjaar

c) NETTO-BOEKWAARDE PER EINDE VAN HET BOEKJAAR
waarvan: terreinen en gebouwen 10 884

installaties, machines en uitrusting 5 544
meubilair en rollend materieel 523

207 797 415 306 54 737 12 190 3 349 30 978 724 357

2 270 28 883 1 411 0 5 072 2 140 39 776

4 481 27 730 2 868 7 326 109 49 169 91 683
-1 672 -7 995 -2 657 -65 -225 -169 -12 783

6 037 25 268 -384 621 305 -35 754 -3 907
-2 692 -6 869 -983 -741 -28 -2 236 -13 549

0 0 0 0 0 0 0
216 221 482 323 54 992 19 331 8 582 44 128 825 577

-91 846 -273 359 -43 345 -5 884 -1 847 -367 -416 648

-493 -12 536 -1 091 0 -4 451 0 -18 571
-6 936 -33 251 -4 893 -842 -410 100 -46 232

196 7 131 2 562 57 200 0 10 146
270 -478 544 4 255 -89 244 4 746
889 4 345 834 34 21 23 6 146

0 0 0 0 0 0 0
-97 920 -308 148 -45 389 -2 380 -6 576 0 -460 413

118 301 174 175 9 603 16 951 2 006 44 128 365 164

Terreinen Installaties Meubilair Leasing en Overige Activa in
en gebouwen machines en en rollend soortgelijke materiële aanbouw en TOTAAL

uitrusting materieel rechten vaste activa vooruitbetalingen

X. STAAT VAN DE FINANCIELE VASTE ACTIVA

1. Deelnemingen
a) AANSCHAFFINGSWAARDE

Per einde van het vorige boekjaar
Mutaties tijdens het boekjaar:

• Wijzigingen in de consolidatiekring 
• Kapitaalverhogingen
• Aanschaffingen
• Overdrachten en buitengebruikstellingen
• Overboekingen van een post naar een andere 
• Omrekeningsverschillen
• Resultaat van de periode
• Uitgekeerde dividenden
• Andere
Per einde van het boekjaar 

b) WAARDEVERMINDERINGEN 
Per einde van het vorige boekjaar

Mutaties tijdens het boekjaar :
• Wijzigingen in de consolidatiekring
• Geboekt
• Teruggenomen
• Afgeboekt 
• Overboeking van een post naar een andere
• Omrekeningsverschillen
Per einde van het boekjaar

c) NETTO-BOEKWAARDE PER EINDE VAN HET BOEKJAAR

Ondernemingen waarop Andere
vermogensmutatie ondernemingen

methode is toegepast

3 949 34 041

-478 5 569
924 379

0 607
0 -1 339
0 -8 049
0 -3 264

623 0
-825 0

0 0
4 193 27 944

0 -23 947

0 -6 006
0 -88
0 847
0 0
0 8 049
0 1 822
0 -19 323

4 193 8 621
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BIJLAGEN BIJ  DE  GECONSOLIDEERDE JAARREKENING (IN  DUIZENDEN EUR)

0 2 377

0 - 960
0 1 224
0 -310
0 -2
0 1 787
0 -210
0 0
0 3 906
0 -3 431

2. Vorderingen
NETTO-BOEKWAARDE PER EINDE VAN HET VORIGE BOEKJAAR 
Mutaties tijdens het boekjaar :
• Wijzigingen in de consolidatiekring 
• Toevoegingen
• Terugbetalingen
• Geboekte waardeverminderingen
• Overboekingen van een post naar een andere 
• Omrekeningsverschillen
• Overige 
NETTO-BOEKWAARDE PER EINDE VAN HET BOEKJAAR
GECUMULEERDE WAARDEVERMINDERINGEN PER EINDE VAN HET BOEKJAAR

Ondernemingen waarop Andere
vermogensmutatie ondernemingen

methode is toegepast

Kapitaal Uitgifte- Reserves en Geconsolideerde Omrekenings Kapitaal
premies overdrachten reserves verschillen subsidies

van Recticel N.V.

XI.STAAT VAN HET GECONSOLIDEERDE
EIGEN VERMOGEN

Per einde van het vorige boekjaar
Mutaties tijdens het boekjaar:
• Verhoging van het kapitaal
• Overdracht tussen de verschillende rubrieken 
• Resultaat van het boekjaar
• In reservestelling en overdracht
• Uitgekeerde dividenden en tantièmes
• Andere
• Wijziging in de omrekeningsverschillen
Per einde van het boekjaar 

70 833 103 437 77 251 10 006 -13 071 4 771

0 0 0 0 0 0 
0 0 0 0 0 0
0 0 0 -14 624 0 0
0 0 8 588 -8 588 0 0
0 0 -4 889 0 0 0
0 0 0 0 0 - 322
0 0 0 0 -2 937 0

70 833 103 437 80 950 -13 206 -16 008 4 449

XII. STAAT VAN DE CONSOLIDATIEVERSCHILLEN

a) AANSCHAFFINGSWAARDE
Per einde van het vorige boekjaar

Mutaties tijdens het boekjaar :
• Wijzigingen in de consolidatiekring
• Aanschaffingen
• Overdrachten en buitengebruikstellingen
• Overboeking van een post naar een andere
• Omrekeningsverschillen
• Andere bewegingen
Per einde van het boekjaar

b) AFSCHRIJVINGEN EN WAARDEVERMINDERINGEN  
Per einde van het vorige boekjaar

Mutaties tijdens het boekjaar :
• Wijzigingen in de consolidatiekring
• Toevoegingen en terugnamen van het boekjaar
• Overdrachten en buitengebruikstellingen
• Overgeboekt van een post naar een andere
• Omrekeningsverschillen
Per einde van het boekjaar 

c) NETTO-BOEKWAARDE PER EINDE VAN HET BOEKJAAR

122 599 537

-3 420 1 223
0 0
0 0
0 0

-4 142 -56
0 0

115 037 1 704

-59 865 0

2 483 0
-6 063 0

0 0
2 683 0

0 0
-60 762 0

54 275 1 704

Positieve Negatieve
verschillen verschillen
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BIJLAGEN BIJ  DE  GECONSOLIDEERDE JAARREKENING (IN  DUIZENDEN EUR)

Ten hoogste Meer dan één Meer dan
één jaar jaar doch ten vijf jaar TOTAAL

hoogste vijf jaar

XIII. STAAT VAN DE SCHULDEN MET EEN OORSPRONKELIJKE 
LOOPTIJD VAN MEER DAN 1 JAAR

A. UITPLITSING  NAARGELANG HUN RESTERENDE LOOPTIJD
Financiële schulden

1. Achtergestelde leningen
2. Niet achtergestelde obligatieleningen
3. Leasingschulden en soortgelijke schulden
4. Kredietinstellingen
5. Overige leningen
Overige schulden
TOTAAL

B. UITSPLITSING NAARGELANG DE VERVALDATUM
Financiële schulden

1. Achtergestelde leningen
2. Niet achtergestelde obligatieleningen
3. Leasingschulden en soortgelijke schulden
4. Kredietinstellingen
5. Overige leningen
Overige schulden
TOTAAL

C. UITSPLITSING NAARGELANG DE MUNTEENHEID
Financiële schulden

1. Achtergestelde leningen
2. Niet achtergestelde obligatieleningen
3. Leasingschulden en soortgelijke schulden
4. Kredietinstellingen
5. Overige leningen
Overige schulden
TOTAAL

20 35 0 35
119 0 0 0

2 221 7 470 7 101 14 571
31 165 227 796 2 585 230 381

95 730 1 960 2 690
584 4 607 11 4 618

34 204 240 638 11 657 252 295

20 15 0 0 0 0 0 35
0 0 0 0 0 0 0 0

2 780 1 680 1 514 1 496 6 570 531 0 14 571
44 927 181 651 747 471 2 585 0 0 230 381

490 80 80 80 400 400 1 160 2 690
1 996 910 1 700 1 0 0 11 4 618

50 213 184 336 4 041 2 048 9 555 931 1 171 252 295

35 0 0 0 0 35
0 0 0 0 0 0

8 729 0 0 5 207 635 14 571
228 621 0 0 1 760 0 230 381

2 690 0 0 0 0 2 690
4 618 0 0 0 0 4 618

244 693 0 0 6 967 635 252 295

XIV.  BEDRIJFSRESULTAAT

A. GEOGRAFISCHE  OPSPLITSING VAN DE OMZET PER BESTEMMING 
Duitsland
Frankrijk
België
Nederland
Groot-Brittannië
Zweden
Oost-Europa
Oostenrijk
Zwitserland
Verenigde Staten
Spanje
Andere

2003 2002 2001

30% 29% 27%
19% 19% 19%

8% 11% 12%
6% 6% 8%
8% 7% 8%
3% 2% 2%
8% 6% 6%
3% 3% 3%
3% 4% 3%
5% 3% 4%
4% 5% 3%
3% 4% 4%

EUR GBP CHF USD OVERIGE TOTAAL

N+2 N+3 N+4 N+5 N+6 N+11 + dan TOTAAL
tot 10 tot 15 N+15
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BIJLAGEN BIJ  DE  GECONSOLIDEERDE JAARREKENING (IN  DUIZENDEN EUR)

Globale Proportionele
integratie integratie TOTAAL

B. GEMIDDELD PERSONEELSBESTAND (eenheden) en GEMIDDELDE PERSONEELSKOSTEN 
B.1. GEMIDDELDE PERSONEELSBESTAND

Arbeiders
Bedienden en kaders
Directiepersoneel
Totaal

B.2. PERSONEELSKOSTEN 
a) Bezoldigingen en andere personeelskosten
b) Pensioenkosten

C. UITZONDERLIJKE RESULTATEN 
C.1. ANDERE UITZONDERLIJKE OPBRENGSTEN

Andere
Totaal

C.2. ANDERE UITZONDERLIJKE KOSTEN
Herstructureringskosten
Andere
Totaal

D.   BENADERING TUSSEN DE THEORETISCHE EN DE WERKELIJKE BELASTINGEN 
RESULTAAT VAN HET BOEKJAAR VOOR BELASTINGEN
Belastingsvoet van toepassing bij de consoliderende vennootschap
THEORETISCHE BELASTINGEN

Verschillen in aanslagpercent door buitenlandse belastingstarieven

Vrijgestelde inkomsten :
* Inkomsten van vennootschappen belastbaar op een andere basis
* Definitief belast inkomen
* Andere vrijgestelde inkomsten 

Verworpen uitgaven :
* Afschrijvingen
* Andere verworpen uitgaven 
* Passiva uitgestelde belastingen
Effect van verliezen van het boekjaar
Bestedingen van uitgestelde activabelastingen
Bestedingen van investeringsaftrek
Bestedingen van fiscaal over te dragen verliezen
Herschikkingen t.o.v. vroegere boekjaren
Andere
Werkelijke belastingslast

5 431 1 041 6 472
2 526 502 3 028

12 0 12
7 969 1 543 9 512

329 455 34 183 363 638
12 040 160 12 200

612
612

3 265
563

3 828

-9,411
33.99%

3,199

708

3,954
123
155

-57
-644
-391

-19,756
117

8,471
138
824

-3,161

XV. NIET IN DE BALANS OPGENOMEN RECHTEN EN VERPLICHTINGEN
1. Persoonlijke zekerheden die door RECTICEL N.V. (moedermaatschappij) werden gesteld of 

onherroepelijk beloofd als waarborg voor schulden of verplichtingen van de ondernemingen:
• In de consolidatie opgenomen
• Niet in de consolidatie opgenomen

2. Ontvangen garanties als waarborg voor vorderingen
3. Rechten en verplichtingen uit indekkingsverrichtingen:

• Op interestrisico
• Op wisselkoersrisico
• Termijnaankoop van deviezen

3. Verbindingen die voortvloeien uit verrichtingen:
• Op interestrisico
• Op wisselkoersrisico
• Termijnaankoop van deviezen

4. Contractuele verbindingen:
• Oplossingen voor mogelijke problemen inzake milieuwetgeving 

voor vroegere activiteiten

303 782
0

4 958
3 671
6 625

66 484
16 530

2 427

p.m.

TOTAAL
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BIJLAGEN BIJ  DE  GECONSOLIDEERDE JAARREKENING (IN  DUIZENDEN EUR)

Verbonden Ondernemingen waarmee een
ondernemingen deelnemingsverhouding bestaat

Boekjaar 2003 Boekjaar 2002 Boekjaar 2003 Boekjaar 2002

Pensioenen en Belastingen Grote Overige Uitgestelde
soortgelijke herstellings- en risico’s belastingen TOTAAL

verplichtingen onderhoudswerken en kosten

XVIII. STAAT VAN DE VOORZIENINGEN
EN UITGESTELDE BELASTINGEN

Per einde van het vorige boekjaar
Mutaties tijdens het boekjaar :
• Wijzigingen in de consolidatiekring
• Toevoeg. en bested. vanuit de bedrijfsuitoefening
• Terugnemingen vanuit de bedrijfsuitoefening
• Uitzonderlijke toevoegingen en bestedingen
• Uitzonderlijke terugnemingen
• Overboekingen van een post naar een andere
• Omrekeningsverschillen
• Overige 

Per einde van het boekjaar

2 924 2 471 5 193 7 108
2 436 1 181 – –

310 264 – –
_ – – –
_ – – –
_ – – –
_ – – –

XVI. BETREKKINGEN MET VERBONDEN ONDERNEMINGEN EN MET ONDERNEMINGEN WAARMEE EEN
DEELNEMINGSVERHOUDING BESTAAT EN DIE NIET IN DE CONSOLIDATIE ZIJN OPGENOMEN

1. FINANCIELE VASTE ACTIVA
• deelnemingen
• vorderingen

2. FINANCIELE RESULTATEN
• opbrengsten uit financiële vaste activa
• opbrengsten uit vlottende activa
• andere financiële opbrengsten
• kosten van schulden
• andere financiële kosten

XVII. Financiële betrekkingen met de bestuurders van de consoliderende onderneming

Toegekende bezoldigingen aan de bestuurders van de geconsolideerde onderneming uit hoofde van hun 
werkzaamheden in de consoliderende onderneming, haar dochterondernemingen en geassocieerde ondernemingen, 
inclusief het bedrag van de aan de gewezen bestuurders uit dien hoofde toegekende rustpensioenen. 102

23 098 0 0 18 827 2 001 43 926

7 0 0 539 0 546
1 699 0 0 0 0 1 699
-305 23 0 9 118 329 9 165

-2 419 0 0 -4 276 0 -6 695
-158 0 0 -2 457 -87 -2 702

-7 992 831 0 217 2 -6 942
-63 0 0 -101 -29 -193

0 0 0 0 0 0
13 867 854 0 21 867 2 216 38 804
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De voorstelling van de geconsolideerde financiële toestand is gebaseerd op de KB’s van
6 maart 1990, 25 november 1991, 30 december 1991 en 3 december 1993. Om de
homogeniteit te verzekeren wordt de financiële toestand van de internationale activiteiten
van de Groep op dezelfde manier voorgesteld. 

CONSOLIDERINGSREGELS

1. TOEPASSINGSGEBIED
In principe komen al de verbonden ondernemingen in aanmerking voor het opstellen
van de geconsolideerde jaarrekening.
Worden echter buiten de consolidering gelaten, de maatschappijen:
▲ bedrijven die niet voldoen aan de volgende drie criteria: een eigen vermogen

hebben van minstens 2 miljoen Euro, een omzet van 5 miljoen Euro en een
balanstotaal van 3 miljoen Euro.  

▲ die gevestigd zijn in landen met een onstabiele munt,
▲ die in vereffening, genationaliseerd of inactief zijn,
▲ waarvan de aandelen uitsluitend gehouden worden met het oog op latere

vervreemding,
▲ waarover de gegevens die nodig zijn om ze in de consolidatie op te nemen, niet

tijdig of zonder onevenredige kosten kunnen worden verkregen, zonder evenwel
het getrouw beeld van de geconsolideerde jaarrekening te beïnvloeden.

Voor zover van deze regels wordt afgeweken om de betekenis van de geconsolideerde
staten te vrijwaren, zal dit uitdrukkelijk vermeld worden.

2. CONSOLIDATIEMETHODEN
A. Integrale consolidatie
De integrale consolidatie wordt toegepast in de volgende 3 gevallen: 
▲ wanneer de Groep meer dan 50% van de stemrechten bezit,
▲ wanneer de Groep het recht heeft de meerderheid van de bestuurders of

zaakvoerders te benoemen gedurende twee opeenvolgende jaren,
▲ wanneer de Groep een beslissende invloed uitoefent op het beleid ingevolge een

overeenkomst met andere vennoten van de betrokken onderneming of ingevolge
statutaire bepalingen.

Volgens deze methode wordt elk actief- en passiefbestanddeel van het betrokken
filiaal opgenomen in de rekeningen van de moedermaatschappij ter vervanging van de
boekwaarde van de deelneming. Aldus kunnen het consolidatieverschil en de
minderheidsbelangen van derden tot uiting komen.

Op dezelfde manier worden de posten van de resultatenrekening van de
dochtermaatschappij samengevoegd met die van de moedermaatschappij en wordt
het resultaat van de geconsolideerde maatschappijen opgesplitst in het aandeel van
de moedermaatschappij en het aandeel van derden.
De onderlinge rekeningen en verrichtingen worden geëlimineerd.

B. Evenredige consolidatie
Deze methode wordt toegepast op vennootschappen met beperkt aandeel-
houderschap die gemeenschappelijk gecontroleerd worden door twee of meer
groepen, waartussen een feitelijke belangengemeenschap bestaat. Ze bestaat erin,
ter vervanging van de boekwaarde van de deelneming in de rekeningen van de
moedermaatschappij, een deel op te nemen van elk van de actief- en passief-
bestanddelen van de betrokken dochtermaatschappij, naar rato van het
deelnemingspercentage. Deze methode leidt tot een consolidatieverschil.
De proportionele of evenredige integratie van de resultaten slaat slechts op een deel
van elk der bestanddelen van de resultatenrekening, op dezelfde manier berekend
volgens het deelnemingspercentage.
De onderlinge rekeningen en verrichtingen worden geëlimineerd naar verhouding van
het deelnemingspercentage.

C. Vermogensmutatie
Volgens deze methode – die toegepast wordt wanneer niet voldaan is aan de criteria
voor integrale of evenredige consolidatie – worden de activa en passiva van de
ondernemingen niet geïntegreerd in overeenkomstige rubrieken van de geconso-
lideerde balans, maar wordt de boekwaarde van een deelneming aangepast om
rekening te houden met haar aandeel in de wijzigingen van het netto- vermogen van
de betrokken onderneming.
In plaats van de ontvangen dividenden wordt in de geconsolideerde resultaten-
rekening melding gemaakt van het aandeel in de resultaten van de onderneming,
opgenomen volgens de vermogensmutatiemethode, dat aan de geconsolideerde
maatschappij toekomt.

3. CONSOLIDATIEVERSCHILLEN
Het consolidatieverschil is het verschil tussen de aanschaffingswaarde (inbegrepen
aanschaffingskosten) van een participatie in een onderneming die voor het eerst
wordt geïntegreerd enerzijds en het aandeel dat genoemde participatie op het
ogenblik van de verwerving in het eigen vermogen van de te consolideren onderneming
uitmaakt anderzijds. Met het oog op de consolidatie, en voor zover het redelijk is,
worden de actief- en passiefposten van de te consolideren onderneming
geherwaardeerd, of ongewijzigd opgenomen.
Het nog bestaande verschil na herwaardering wordt in de geconsolideerde balans
geboekt in de actiefpost ‘Consolidatieverschillen’ als het positief is en in de
passiefpost ‘Consolidatieverschillen’ als het negatief is.
De positieve consolidatieverschillen worden lineair afgeschreven over een periode van
20 jaar. Aanvullende of uitzonderlijke afschrijvingen worden geboekt indien ingevolge
gewijzigde economische omstandigheden, deze waarde niet economisch verantwoord
is. De afschrijvingsduur over 20 jaar is weerhouden om rekening te houden met het feit
dat de waarde niet ingegeven is door een interessant rendement op korte termijn,
maar door het strategisch belang dat de overnames betekenen voor de toekomst op
lange termijn van de groep Recticel.

4. OMREKENING VAN REKENINGEN UITGEDRUKT
IN DEVIEZEN

Financiële staten van buitenlandse dochterondernemingen worden omgerekend in
Euro volgens de slotkoersmethode. Alle actief- en passiefbestanddelen worden
omgerekend tegen slotkoers.
De rekeningen van het eigen vermogen worden omgerekend aan de historische koers.
Opbrengsten en kosten worden omgerekend tegen de gemiddelde koers van het
boekjaar.
De resulterende omrekeningsverschillen worden aan passiefzijde van de balans in de
post ‘Omrekeningsverschillen’ geboekt.
Het aan derden toe te rekenen gedeelte van deze omrekeningsverschillen wordt aan de
passiefzijde van de balans in de post ‘Belangen van derden’ geboekt.

5. CONSOLIDATIE NA WINSTVERDELING
De geconsolideerde jaarrekening wordt opgesteld na verwerking van het resultaat van
de moedermaatschappij.

Samenvatting van de waarderings- 
en consolideringsregels 
voor de geconsolideerde jaarrekening 
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WAARDERINGSREGELS

1. IMMATERIELE VASTE ACTIVA
De immateriële vaste activa worden gewaardeerd tegen aanschaffingsprijs en
omvatten octrooien, licenties, kliënteel, handelsfondsen en soortgelijke van derden
bekomen rechten, alsook software.
De immateriële vaste activa worden lineair en prorata temporis afgeschreven als volgt :
▲ Octrooien, licenties en soortgelijke van derden bekomen rechten worden

afgeschreven over de periode van wettelijke bescherming of, indien korter, over
de geschatte periode waarin ze inkomsten zulllen genereren, met evenwel een
maximum van 10 jaar.

▲ software wordt afgeschreven over een periode van 3 tot 7 jaar,
▲ kliënteel en handelsfondsen worden afgeschreven over een  periode van 10 jaar.

Kosten voor onderzoek en ontwikkeling worden ten laste gelegd van het boekjaar
waarin ze worden opgelopen.

▲ Sedert 2000 en in anticipatie van de IFRS-regels, kunnen ontwikkelingskosten
geactiveerd worden indien ze betrekking hebben op de verwezenlijking van projecten
die toekomstige economische opbrengsten zullen genereren voor het bedrijf.

▲ Ontwikkelingen bestaan in het bijzonder uit nieuwe producten die van de
onderzoeksfase doorstromen naar een klanten-testfase. De doelstelling
bestaat erin om de producten zodanig te ontwikkelen vanuit onderzoek met het
oog op het halen van een aantal kwaliteits- en technische vereisten van
potentiële klanten.
Ontwikkelingen maken gebruik van de bevindingen van het zuivere toegepaste
onderzoek of van de reeds bestaande kennis, met het oog op de mogelijke
productie van nieuwe producten op een winstgevende basis. Deze voorwaarde
zal jaarlijks onderzocht worden op het verwachte winstgevende karakter van de
projecten. Deze ontwikkelingskosten worden afgeschreven over een periode van
maximum 4 jaar.

2. MATERIELE VASTE ACTIVA
De materiële vaste activa zijn in de balans opgenomen tegen aanschaffingsprijs,
vervaardigingsprijs of inbrengwaarde, verminderd met de gecumuleerde
afschrijvingen.
Intercalaire interesten worden geactiveerd voor zover het om belangrijke projecten
gaat. Eigen geproduceerde vaste activa worden gewaardeerd tegen vervaardigingsprijs;
deze omvat de direct en indirect toerekenbare kosten van het project.
Pre-operationele uitgaven of pre-productiekosten maken deel uit van de kostprijs
van een actief, enkel indien deze noodzakelijk zijn om het betreffende actief werkbaar
te maken; en indien deze rechtstreeks kunnen toegewezen worden bij een acquisitie
van het actief, het actief in een werkbare toestand brengen.

De activa worden lineair afgeschreven over hun geschatte economische levensduur.
De afschrijvingsvoeten zijn als volgt:
▲ gronden worden niet afgeschreven
▲ grondverbeteringswerken 25 jaar
▲ administratieve gebouwen 20 tot 40 jaar
▲ industriële gebouwen 25 jaar
▲ fabrieken 10 tot 15 jaar 
▲ machines - zware installaties 10 tot 15 jaar

- halfzware installaties 8 tot 10 jaar
- lichte installaties 5 tot 7 jaar

▲ pre-operationele kosten 5 jaar
▲ uitrustingen 5 tot 10 jaar
▲ meubilair 5 tot 10 jaar
▲ hardware 3 tot 7 jaar
▲ rollend materieel - wagens 4 jaar

- vrachtwagens 7 jaar

Afschrijvingen starten de maand nadat het actief beschikbaar is en klaar staat om
gebruikt te worden.

3. FINANCIELE VASTE ACTIVA
Deelnemingen, andere dan geconsolideerd of opgenomen volgens de vermogens-
mutatiemethode, worden gewaardeerd tegen aanschaffingswaarde. Ingeval van
duurzame minderwaarde of ontwaarding worden waardeverminderingen geboekt.

4. VOORRADEN
Voorraden worden geboekt tegen aanschaffingsprijs of vervaardigingsprijs (berekend
volgens de FIFO-methode) of tegen de marktprijs, indien lager. De vervaardigingsprijs
omvat alle directe en indirecte produktiekosten. Waardeverminderingen worden
geboekt voor verouderde of traag roterende voorraden.

De bestelling in uitvoering worden dewaardeerd aan hun directe kostprijs. 
In conformiteit met de IFRS  regels,wordt de winst op bestellingen in uitvoering in de
resultatrekening uitgedrukt in de mate op redelijke wijze de staat van voltooing
weergeeft.

5. VORDERINGEN EN SCHULDEN
Vorderingen en schulden worden geboekt tegen nominale waarde.

6. VOORZIENINGEN
Aan het einde van het boekjaar beslist de Raad van Bestuur over de samenstelling van
voorzieningen. Deze omvatten onder andere voorzieningen met betrekking tot:
▲ pensioenverplichtingen,
▲ mogelijke herstructureringskosten.
Voorzieningen geboekt in voorgaande boekjaren worden regelmatig herzien en worden
teruggenomen indien deze overbodig zijn geworden.
De voorziening voor pensioenverplichtingen wordt aangelegd volgens een methode die
rekening houdt met uitgestelde vergoedingssupplementen.

7. VERRICHTINGEN IN VREEMDE VALUTA
Verrichtingen in vreemde valuta worden omgezet in de rekeningen van de moeder-
maatschappij en haar dochtermaatschappijen tegen de koers van kracht op de
transactiedatum.
Op balansdatum worden alle monetaire activa en passiva, behalve voor wat de
bedragen betreft die door een termijncontract gedekt zijn, omgerekend aan de
middenkoers van kracht op balansdatum.
De niet-monetaire activa (deelnemingen) worden omgerekend aan de koers van
kracht op de aanschaffingsdatum.
Activa en passiva die door een termijntransactie gedekt zijn worden gewaardeerd
tegen de termijnkoers.
De omrekeningsverschillen worden integraal in resultaat genomen.

8. UITGESTELDE BELASTINGEN
De waarderingsregels die aan de grondslag liggen van de geconsolideerde rekeningen
van Recticel N.V. en van haar geconsolideerde dochterbedrijven, komen niet
noodzakelijkerwijze overeen met de principes die gebruikt werden voor de opstelling
van hun eigen statutaire rekeningen en hun fiscale aangiften, omdat de verschillende
nationale wetgevingen het gebruik van andere principes toelaten of voorschrijven.
Indien hieruit verschillen van tijdelijke aard voortvloeien, wegens het feit dat
bepaalde transacties het geconsolideerd belastbaar inkomen beïnvloeden in een
andere periode dan de statutaire jaarrekening, worden uitgestelde belastingen
erkend en geboekt volgens de ‘liability method’.

SAMENVATTING VAN DE WAARDERINGS- EN CONSOLIDERINGSREGELS VOOR DE GECONSOLIDEERDE JAARREKENING 
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Lijst van de 
geconsolideerde vennootschappen 

2003 2002

1. ZIJN GECONSOLIDEERD VOLGENS DE INTEGRALE METHODE
Oostenrijk

Sembella Gesellschaft mbH Aderstrasse 35 - 4850 Timelkam 100.00 100.00

België
Balim s.c.. sous forme de s.a. Avenue des Pléiades 15 - 1200 Woluwe-Saint-Lambert 100.00 100.00
s.a. Centre de Coordination Recticel n.v. Avenue des Pléiades 15 - 1200 Woluwe-Saint-Lambert 100.00 100.00
s.a. Finapal n.v. Avenue des Pléiades 15 - 1200 Woluwe-Saint-Lambert 100.00 100.00
s.a. Intergroup Coordination Services n.v. Avenue des Pléiades 15 - 1200 Woluwe-Saint-Lambert 100.00 100.00
Recticel Woodbridge Moulded Foam Belgium Avenue des Pléiades 15 - 1200 Woluwe-Saint-Lambert 70.00 51.00

Luxemburg
Recticel RE4 Parc d'activité Syrdall Immeuble C L- 5365 Münsbach 100.00 -

Zwitserland
Matra AG Talstrasse 72 - 4112 Hofstetten-Flüh B/Basel 100.00 100.00
Recticel Bedding (Schweiz) Gmbh Bettenweg 12 Postfach 65 - 6233 Büron - Luzern 100.00 100.00

Duitsland
Correcthane Dämmsysteme Gmbh Hagenauer Strasse 42 – 65203 Wiesbaden 100.00 100.00
J.R. Interiors Verwaltung GmbH Rolandsecker Weg 30 – 53619 Rheinbreitbach 70.00 70.00
J.R. Interiors GmbH & Co KG Rolandsecker Weg 30 – 53619 Rheinbreitbach 70.00 70.00
Recticel Automobilsysteme GmbH Rolandsecker Weg 30 – 53619 Rheinbreitbach 100.00 100.00
Recticel Deutschland Beteiligungs GmbH Hagenauer Strasse 42 – 65203 Wiesbaden 100.00 100.00
Recticel Grundstücksverwaltung GmbH & Co.KG Hagenauer Strasse 42 – 65203 Wiesbaden 100.00 100.00
Recticel Kapital GmbH Hagenauer Strasse 42 – 65203 Wiesbaden 100.00 100.00
Recticel Lattenrost Gmbh & Co.KG Schlaraffiastrasse 1-10 - 44867 Bochum 6 - Wattenscheid 100.00 100.00
Recticel Schlafkomfort GmbH Schlaraffiastrasse 1-10 - 44867 Bochum 6 - Wattenscheid 100.00 100.00
Recticel Vermögensverwaltung GmbH Hagenauer Strasse 42 – 65203 Wiesbaden 100.00 100.00
Recticel Verwaltung Gmbh & Co.KG Hagenauer Strasse 42 – 65203 Wiesbaden 100.00 100.00
Superba-Betten AG Im Bifig 1 - 79650 Schopfheim 100.00 100.00
Recticel Woodbridge Verwaltung Gmbh Hagenauer Strasse 42 – 65203 Wiesbaden 70.00 -
Recticel Woodbridge Gmbh & Co KG Hagenauer Strasse 42 – 65203 Wiesbaden 70.00 -

Frankrijk
Compagnie Pikolin Recticel de Literie s.a.s. Bd du Général Leclerc , 6 - 92115 Clichy-La-Garenne 51.00 51.00
General Maintenance Service s.a.r.l. Avenue du General Leclerc 54 - 59450 Sin Le Noble 100.00 70.00
Lebed s.a.s. Zone d'activité de l'Allmend - Boîte postale 34 - 68290 Masevaux 100.00 51.00
Promousse s.a.s. Rue du Dronckaert, 94 bis - 59223 Roncq 100.00 100.00
Recticel s.a.s. Bd du Général Leclerc , 6 - 92115 Clichy-La-Garenne 100.00 100.00
Société Lafaroise de Participations s.a.s. Bd du Général Leclerc , 6 - 92115 Clichy-La-Garenne - 100.00
Societe Financiere et Industrielle du Peloux s.a.s. Bd du Général Leclerc , 6 - 92115 Clichy-La-Garenne - 100.00
Spur s.a.s. Bd du Général Leclerc , 6 - 92115 Clichy-La-Garenne 100.00 100.00
XL Literie s.a. Zac du Vieux Chêne - CD 110 - 19340 Monestier Merlines 51.00 51.00
Recticel Woodbridge Moulded Foam France s.a.s. Avenue de Verdun, 77470 Trilport 70.00 50.00

Verenigd Koninkrijk
Declon Ltd Blue Bell Close Clover Nook Industrial Park - DE554RD Alfreton 100.00 100.00
Carobel Foam Ltd Blue Bell Close Clover Nook Industrial Park - DE554RD Alfreton 100.00 100.00
Glass Machining Services ltd. Unit R2, Northfleet Industrial Estate - Lower Road - DA 119 SN - Kent 100.00 70.00
UK Insulation Supplies ltd Blue Bell Close Clover Nook Industrial Park - DE554RD Alfreton 100.00 100.00
Recticel Limited Blue Bell Close Clover Nook Industrial Park - DE554RD Alfreton 100.00 100.00
Recticel UK Limited Blue Bell Close Clover Nook Industrial Park - DE554RD Alfreton 100.00 100.00
Rochingham Babycrafts Limited Blue Bell Close Clover Nook Industrial Park - DE554RD Alfreton 100.00 100.00
Tarec International Limited Blue Bell Close Clover Nook Industrial Park - DE554RD Alfreton 100.00 100.00

Wisselkoersen 
die gebruikt werden voor het opstellen van de jaarrekening

2003 2002 2001 2003 2002 2001

0.641890 0.688516 0.674354 0.657376 0.681663 0.662120
0.030855 0.031669 0.031287 0.031401 0.032246 0.029367
1.418842 1.537279 1.643385 1.445087 1.590508 1.608467
0.003810 0.004232 0.004079 0.003943 0.004117 0.003897
0.212680 0.248694 0.286098 0.227293 0.259477 0.272517
0.000024 0.000028 0.000036 0.000027 0.000032 0.000038
0.110132 0.109256 0.107513 0.109599 0.109162 0.108073
0.791766 0.953562 1.134687 0.884017 1.057977 1.116695
0.007405 0.008039 – 0.007635 0.00847 –

slotkoers gemiddelde koers

Zwitserse Frank CHF
Tsjechische Kroon CZK
Pond Sterling GBP
Hongaarse Forint HUF
Poolse Zloty PLN
Roemeense Lev ROL
Zweedse Kroon SEK
Amerikaanse Dollar USD
Japanse Yen JPY

Deelnemingspercentage in
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Nederland
Recticel B.V. Spoorstraat 69 - 4041 CL Kesteren 100.00 100.00
Recticel Bedding B.V. Paderbornstraat 2 - 7418 BP Deventer 100.00 100.00
Recticel Holding Noord B.V. Spoorstraat 69 - 4041 CL Kesteren 100.00 100.00
Recticel International B.V. Spoorstraat 69 - 4041 CL Kesteren 100.00 100.00
Recticel Nederland B.V. Spoorstraat 69 - 4041 CL Kesteren 100.00 100.00
CORPURA B.V. Spoorstraat 69 - 4041 CL Kesteren 100.00 -

Polen
Recticel Komfort Snu Sp. z.o.o. Ul. Brzezinska 5/15 – 92-103 Lodz 100.00 100.00

Spanje
Recticel Iberica s.l. Carretera B-142km. 2,2 - 08213 POLINYA 100.00 100.00

Zweden
AB B. Äkesson & Co Tandstiftet 2 box 94 - 38322 Mönsterås 100.00 100.00
Recticel AB Södra Storgatan 50 b.p. 507 - 33228 Gislaved 100.00 100.00
Nordflex Sikea AB Västerbottens Län 24 - 91040 Robertsfors 100.00 100.00

Verenigde Staten
Recticel Foam Corporation c/0 Delaware Corporate Management Suite 1300 - 

1105, North Market street po box 8985 - 19899 Wilmington - Delaware 100.00 100.00
Recticel North America Inc Metro North Technology Park - Atlantic Boulevard 1653 - 

MI 48326 Auburn Hills 100.00 100.00
Rus Inc. c/0 Delaware Corporate Management Suite 1300 - 

1105, North Market street po box 8985 - 19899 Wilmington - Delaware 100.00 100.00
The Soundcoat Company Inc Burt Drive 1 PO Box 25990 - NY 11729 Deer Park County of Suffolk 100.00 100.00

Tsjechië
Recticel Mlada Boleslav s.r.o. V. Klementa 869/11 - PSC 293 01 - 29630 Mlada Boleslav 70.00 100.00
Recticel Czech Automotive s.r.o. Chuderice-Osada 144 - 418,25 Bilina 100.00 100.00
Recticel Interiors CZ s.r.o. Dukelska 253 - 293 01 Mlada Boleslav 100.00 100.00

2. ZIJN GECONSOLIDEERD DOOR EVENREDIGE INTEGRATIE
Oostenrijk

Eurofoam GmbH Greinerstrasse 70 - 4550 Kremsmünster 50.00 50.00

Duitsland
Eurofoam Deutschland GmbH Schaumstoffe Hagenauer Strasse 42 – 65203 Wiesbaden 50.00 50.00

België
Eurofoam G.E.I.E. Avenue des Pléiades 15 - 1200 Woluwe-Saint-Lambert 50.00 50.00
Recticel Woodbridge Moulded Foam Sales Avenue des Pléiades 15 - 1200 Woluwe-Saint-Lambert 50.00 50.00
Splifar sa Rue Chausteur, 144 - 6060 Gilly 40.00 40.00

Frankrijk
Compagnie des Matelas Epeda et Merinos s.a. 2 bis, Rue Stephenson -78181 St-Quentin-en-Yvelines (Montigny-Le-Bretonneux) 50.00 50.00
Compagnie Financiere Europeenne de Literie s.a. 2 bis, Rue Stephenson -78181 St-Quentin-en-Yvelines (Montigny-Le-Bretonneux) 50.00 50.00

Italië
Gestind MB Manufattura Di Bruzolo s.p.a. Via Statale, 24 km 41 - 10050 Bruzolo 25.00 25.00
Recticel Woodbridge Italy Piazza Meda, 5 - 20121 Milano 50.00 50.00

Japan
Inorec Japan KK Imaika-Cho 1-36,Anjo-Shi 50.00 50.00

Tsjechië
Splirec Czech s.r.o. Chuderice-Osada 144 - 418 25 Bilina 50.00 50.00

Spanje
Compania Europea De Articulos Del Descanso s.a. Autovia Logrono,km 245,300 - 50011 Zaragoza 49.00 49.00

Hongarije
Eurofoam Hungary kft. Miskolc 16 - 3792 Sajobabony 50.00 50.00

Nederland
Eurofoam B.V. Spoorstraat 69 4041 CL Kesteren 50.00 50.00

Polen
Eurofoam Polska Sp. z o.o. ul Szczawinska 42 - 95-100 Zgierz 50.00 50.00
Gestind Poland Sp. z o.o. ul Miedzyrzecka, 16 - 43-382, Bielsko-Biala 25.00 25.00

Roemenië
Poliflex Str. Garii nr. 13 Selimbar 2428 - O.P.8 C.P. 802 - Jud. Sibiu 47.95 47.95

Griekenland
Ricomex AG Sofias A.E. - NATO Ave. P.O. BOX 069 GR- 193 00 Aspropyrgos 50.00 50.00

3. ZIJN GECONSOLIDEERD VOLGENS VERMOGENSMUTATIE
Italië

Orsa Foam s.p.a. Via A. Colombo 60 - I-21055 Gorla Minore 33.00 33.00

LIJST  VAN DE GECONSOLIDEERDE VENNOOTSCHAPPEN 
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Duitsland
Epeda-Werke Rudolf Platte GmbH & Co. KG Vohwinkeler Strasse 126 - 42329 Wuppertal 50.00 50.00
Platte GmbH Vohwinkeler Strasse 126 - 42329 Wuppertal 50.00 50.00

Wit-Rusland
Parabel Belorussian-Austrian Joint Venture Ul. Zavodskaya 45 - 222 120 - Borrisov 29.00 29.00

België
Epeda Benelux s.a. 736, Chaussée de Ninove - 1070 Anderlecht 50.00 50.00
Padital n.v. Europarklaan, 1031 - 3530 Houthalen - Helchteren 25.81 25.81
Swissflex Belgium b.v.b.a. Leiestraat, 105 bus 03 - 8930 Menen (Lauwe) 100.00 80.00
WTF Textiles b.v.b.a. Nijverheidslaan 30 - 8560 Gullegem 50.00 50.00

Bulgarije
Eurofoam-BG o.o.d. Raiko Aleksiev Street 40, block n° 215-3 Izgrev district, Sofia 26.00 -

Spanje
Swissflex Espana s.l. Pol. Ind. De Itziar Parcela 2-5 - 20829 Itziar-Deba (Guipurcon) 49.00 80.00

Estland
AS Wenfom Jannseni 5 - EE 87701 - Vändra 25.50 25.50

Griekenland
Makedonika Koptiria epe Chrissostomou Smyrnis, 21 - 56429 Nea Efkarpia - Thessaloniki 25.02 25.02

Italië
Cushioning Product Service s.r.l. Piazza Trento Trieste,1 - I-21052 Busto Arsizio 33.00 33.00
Industria Siracusana Poliuretani Espansi s.p.a. Contrada Targia SS. 114n.48 - I-96100 Siracusa 16.50 16.50
Norditalia Resine s.p.a. Strada del Santo - Via Antoniana, 48 - I-35011 Campodarsego 16.50 16.50
STORM s.r.l. Via Castel Morrone 2/b - I-20129 Milano 16.50 16.50
Sud Italia Poliuretani s.r.l. Piazza Trento Trieste,1 - I-21052 Busto Arsizio 16.50 16.50

Litouwen
UAB Litfoam Radziunu Village,Alytus Region 30.00 30.00

Polen
Caria Sp. z o.o. ul Jagiellonska 48 - 34 - 130 Kalwaria Zebrzydowska 25.50 25.50
Eurofoam Gdansk Sp. z o.o. ul. Przyrodników 23 - 80-298 Gdansk 50.00 50.00
PPHIU Kerko Sp. z o.o. Nr. 366 - 36-073 Strazow 25.,87 25.,87
Recticel Izolacje Sp. z o.o. ul. Lwowska, 19 - PL 00660 Warschau 100.00 100.00
Eurofoam Poznan Sp. z o.o. ul. Gnieznienska 4 Janikowo K/Poznan - 62-006 Kobylnica 50.00 50.00

Roemenië
Eurofoam Rom s.c.a. Titu Pertia Bl 4A ET. 1, ap. 6 -Fagaras Jud. Brasov 49.76 49.76
BIOFLEX s.r.l. Str. Depozitelor NR 58 - 3900 Satu Mare 50.00 50.00
Eurofoam s.r.l. Baia Mare Str. Margeanulin, 5 - 4800 BAIA MARE 50.00 50.00

Rusland
Eurofoam Kaliningrad Kaliningrad District, Guierwo Region , 238352 Uszakowo 25.50 25.50

Slovakije
Bofoam s.r.o. Kosice Podnikatel'ska, 5 - 04189 Kosice-Barca 50.00 50.00
Eurofoam Spol s.r.o. Dolné Rudiny 1 - SK-01001 Zilina 50.00 50.00
Poly Dolné Rudiny 1 - SK-01001 Zilina 50.00 50.00

Zweden
Örbo AB Myrmalmsgatan 10-12 - 703 58 Örebro 100.00 100.00
Nordflex A.B. Box 507 - 33200 Gislaved 100.00 100.00

Zwitserland
Prefoam AG c/o KPMG Fides Steinentorberg 12 - 4002 Basel 50.00 50.00

Tsjechië
B.P.P. spol s.r.o. ul. Hájecká 11 – 61800 Brno 25.68 25.68
Eurofoam TP spol. s.r.o. ul. Hájecká 11 – 61800 Brno 40.00 40.00
Eurofoam Bohemia s.r.o. Osada, 144, Chuderice - 418 25 Bilina 50.00 50.00
Sinfo Souhradi 84 - 391 43 Mlada Vozice 25.50 25.50

Turkije
RICOMEX Sünger Sanayi ve Ticaret a.s. Esentepe Milangaz caddesi 40 Kartal, Istanbul 47.50 -

Oekraine
Porolon Limited Grodoocka 357 - 290040 - Lviv 25.00 25.00

Verenigde Staten
Foamex International Inc. 1000, Colombia Avenue, PA 19061 Linwood, Pennsylvania 5.57 6.04

Lijst van de 
niet-geconsolideerde vennootschappen
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Geschillen

De belangrijkste geschillen waarmee de Groep geconfronteerd wordt, zijn de volgende: 

1. De dagvaarding die ons door de OVAM op 25 september 1990 werd betekend voor een
provisioneel bedrag van 250 miljoen BEF, bestemd om de kosten te dekken van de
zuivering van het terrein van Balen/Lommel. Recticel is van mening dat haar in dit
dossier geen enkele aansprakelijkheid ten laste kan worden gelegd, vermits naar haar
weten de industriële activiteiten op het terrein van Balen, voor zover ze binnen de
Groep plaatsvonden, uitgeoefend werden met inachtneming van de bestaande
reglementen. Later werden de industriële activiteiten uitgevoerd door derden en voor
sommige activiteiten is dit nog steeds zo. 
Dit geschil, dat nog geen enkele gerechtelijke ontwikkeling heeft gekend, zou na de
activiteiten die hierna worden beschreven spoedig ten einde moeten komen.

Balim, eigenaar van de gronden en dochteronderneming van Recticel, heeft bij OVAM,
in het kader van een operatie van vrijwillige sanering, een saneringsproject ingediend
en er de goedkeuring over verkregen. Balim is in de herfst van 2001 overgaan tot de
uitvoering van de werkzaamheden die de eigendom zijn industriële functie zullen
teruggeven. Aan het einde van deze operaties, voorzien voor midden 2004, zal het
terrein in Balen/Lommel, dat een industriepark kan worden van ongeveer 350
hectaren, klaar zijn voor de verkoop.

2. Een dagvaarding gestuurd in 1992 door de Belgische Staat, vertegenwoordigd door de
Minister van Binnenlandse Zaken en het Openbaar Ambt, alsmede door de Minister
van Justitie en Economische Zaken, teneinde de kosten te dekken voor de
zogenaamde operaties van demilitarisering en bewaking van het terrein van
Balen/Lommel, provisioneel vastgesteld op een bedrag van 556 miljoen BEF. Recticel
is van mening dat de vordering die in verband met dit dossier door de Belgische Staat
is ingediend, ongegrond is. Dit geschil heeft nog geen gerechtelijke ontwikkeling
gekend, wat volgens de vennootschap ook in de toekomst zo zal blijven.

3. De Société Financière et Industrielle du Peloux (vroeger Plasteurop) in Frankrijk, die
sinds 2000 niet meer actief is en die door de kost van de procedures geen middelen
meer ter beschikking had, heeft een procedure tot vereffening opgestart. Op 21
augustus 2003 werd door de Handelserchtbank in Nanterre (Frankrijk) een curator
aangesteld. Voor wat de Groep Recticel betreft is deze procedure dus grotendeels
afgesloten.

De Raad is van oordeel dat de provisies die gecreëerd zijn in de rekeningen die per
31.12.2003 afgesloten werden, voldoende zijn om de risico’s in kwestie en de
aanverwante kosten te dekken die door de Groep worden opgelopen. De Raad volgt
regelmatig de ontwikkeling van deze zaken op en houdt de aandeelhouders op de hoogte
van de belangrijkste ontwikkelingen.

April 2004
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Vergelijkend overzicht  
van de geconsolideerde jaarrekening (1998-2003) 
(in miljoen EUR)

Immateriële vaste activa
Consolidatieverschillen
Materiële vaste activa
Financiële vaste activa
Vorderingen op meer dan één jaar
Voorraden
Vorderingen op ten hoogste één jaar
Geldbeleggingen en liquide middelen
Overlopende rekeningen

TOTAAL ACTIVA

Eigen vermogen
Belang van derden
Voorzieningen
Uitgestelde belastingen
Financiële schuld op meer dan één jaar
Overige schulden op meer dan één jaar
Financiële schuld op ten hoogste één jaar
Handelsschulden
Overige schulden op ten hoogste één jaar
Overlopende rekeningen

TOTAAL PASSIVA

Netto omzet
Bedrijfsresultaat
Afschrijvingen op consolidatieverschillen
Financieel resultaat
Resultaat uit de gewone bedrijfsuitoefening
Uitzonderlijk resultaat
Uitzonderlijke afschrijvingen op consolidatieverschillen
Belastingen op het resultaat
Resultaat volgens methode van vermogensmutatie
Resultaat van de geconsolideerde ondernemingen
Aandeel van derden in het resultaat

Aandeel van de Groep  in het netto resultaat

2003 2002 2001 2000 1999 1998

36.0 30.3 25.6 17.2 8.6 5.4
54.3 62.7 67.2 54.2 55.3 57.1

365.2 307.7 299.3 247.6 222.0 204.9
16.7 16.5 40.8 42.7 41.5 39.3

- - 0.5 0.7 1.1 -
108.0 112.2 113.5 107.4 98.2 98.2
222.0 231.4 227.6 216.7 204.6 191.8

25.5 47.6 25.6 26.2 18.9 26.5
16.5 21.5 28.3 39.3 29.1 25.8

844.2 829.9 828.4 751.9 679.3 649.0

232.2 253.8 243.1 229.1 215.1 203.3
27.0 10.9 8.2 4.4 6.6 2.9
36.6 41.9 46.0 33.8 38.5 33.1

2.2 2.0 1.5 3.9 4.8 5.1
247.7 231.0 227.3 97.7 130.2 143.4

4.6 4.9 3.5 2.7 1.2 0.2
77.7 54.7 84.5 175.1 93.1 84.4

124.1 142.7 116.5 117.4 97.7 92.8
67.6 64.3 61.6 60.0 60.8 53.8
24.5 23.7 36.2 27.8 31.3 30.1

844.2 829.9 828.4 751.9 679.3 649.0

1 183.6 1 177.4 1 155.0 1 069.6 1 023.3 982.0
23.3 46.3 50.7 43.7 41.8 32.1
- 6.1 - 6.4 - 6.2 - 5.0 - 4.8 - 5.0

- 19.8 - 19.5 - 19.9 - 16.4 - 16.0 - 12.6
- 2.6 20.4 24.6 22.4 21.0 14.5
- 6.8 6.2 - 3.6 - 1.4 - 0.5 - 0.7

- - - 1.6 -
- 3.1 - 4.6 - 1.1 - 2.4 - 2.8 - 2.4

0.6 0.5 0.2 0.3 0.2 0.0
- 11.9 22.5 20.1 18.9 16.2 11.4

2.7 0.0 0.5 - 0.6 - 0.9 - 0.7

- 14.6 22.5 19.6 18.3 15.3 10.7
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Jaarrekening van 
Recticel N.V.

Recticel NV
Plejadenlaan, 15
B-1200 Brussel (Sint-Lambrechts-Woluwe)

Opgericht op  19 juni 1896 voor dertig jaar, later verlengd voor onbepaalde duur.

Doel: (artikel 3 van de gecoördineerde statuten) De vennootschap heeft tot doel
de ontwikkeling, de produktie, de verwerking, de handel, de aankoop, de ver-
koop en het transport, voor eigen rekening of voor rekening van derden, van alle
kunststoffen, polymeren, polyurethanen en andere synthetische componenten,
van natuurlijke stoffen, metaalprodukten, chemische of andere produkten die
gebruikt worden door de particulieren of door de industrie, de handel en het
transport, met name voor meubilering, slaapcomfort, isolatie, bouwnijverheid,
automobielsector, chemie, petrochemie, alsook de produkten die horen bij of
noodzakelijk zijn voor hun produktie of hieruit kunnen voortkomen of hieruit
afgeleid kunnen worden.

Zij kan haar doel volledig of gedeeltelijk bereiken, hetzij rechtstreeks, hetzij
onrechtstreeks, via dochtermaatschappijen, samenwerkingsverbanden, partici-
paties in andere vennootschappen, partnerships of verenigingen.

Teneinde dit doel te bereiken kan zij alle handelingen uitvoeren op industrieel-;
immobiliën-, financieel- of commercieel gebied die, hetzij rechtstreeks, hetzij
onrechtstreeks, geheel of gedeeltelijk, met haar maatschappelijk doel verband
houden, of die van aard zouden zijn haar werking of haar handel, of die van de
vennootschappen, partnerships of verenigingen waarin zij een participatie of een
belang heeft, te bevorderen, te ontwikkelen of te vergemakkelijken; zij kan met
name alle roerende en onroerende goederen en alle intellectuele eigendommen
ontwikkelen, overdragen, verwerven, huren, verhuren en uitbaten.

Rechtsvorm: naamloze vernnootschap

Ingeschreven in het Handelsregister van Brussel 
Handelsregister nummer: 578
Ondernemingsnummer: 405 666 668

Geplaatst kapitaal: 70.832.525 EUR
Type en aantal aandelen: gewone aandelen (27.900.695) en VVPR-aandelen
(432.315)
Nog te storten gedeelte van het geplaatste kapitaal: 0 aantal aandelen/EUR 0.
Aard van de niet-volgestorte aandelen: geen. 
Volstortingspercentage: 100 %.
De aandelen zijn alle volledig volgestort.

De jaarrekening wordt opgesteld volgens de indeling die opgelegd wordt door het
Koninklijk Besluit van 8 oktober 1976 over de jaarrekening van handels-
vennootschappen, gewijzigd door het Koninklijk Besluit van 6 november 1987. 

Deze jaarrekening omvat de balans, de resultatenrekening en de toelichtingen die
door de wet worden voorzien. Ze worden hier voorgesteld in een verkorte vorm.

In navolging van de wet zullen het jaarverslag en de jaarrekening van Recticel
N.V., samen met het verslag van de Commissaris-Revisor, worden neergelegd bij
de Nationale Bank van België. 

Ze zijn op aanvraag verkrijgbaar bij:

Recticel N.V.
Corporate Communications

Plejadenlaan 15
1200 Brussel

Tel.: +32 (0)2 775 18 11  
Fax: +32 (0)2 775 19 90

E-mail: vancamp.kurt@recticel.com

De commentaren die volgen op de rekeningen hebben betrekking op de financië-
le toestand van het bedrijf zoals die blijkt uit de balans. De resultaten worden
eveneens toegelicht in het jaarverslag dat eraan vooraf gaat.

De Commissaris-Revisor heeft over de statutaire jaarrekening van Recticel N.V.
een verklaring zonder voorbehoud gegeven.



4 
>

 F
in

an
ci

ëe
l 

ge
de

el
te

RE
CT

IC
EL

ja
ar

ve
rs

la
g 

20
03

76

Balans Recticel N.V.
(in duizenden EUR)

Resultatenrekening Recticel N.V.

ACTIVA

VASTE ACTIVA
I. Oprichtingskosten
II. Immateriële vaste activa
III. Materiële vaste activa
IV. Financiële vaste activa

VLOTTENDE ACTIVA
V. Vorderingen op meer dan één jaar
VI. Voorraden en bestellingen in uitvoering
VII. Vorderingen op ten hoogste één jaar
VIII. Geldbeleggingen
IX. Liquide middelen
X. Overlopende rekeningen

TOTAAL DER ACTIVA

PASSIVA
I. Kapitaal
II. Uitgiftepremies
III. Herwaarderingsmeerwaarden
IV. Reserves
V. Overgedragen winst (verlies)
VI. Kapitaalsubsidies
VII. A. Voorzieningen voor risico’s en kosten

B. Uitgestelde belastingen
VIII. Schulden op meer dan één jaar
IX. Schulden op ten hoogste één jaar
X. Overlopende rekeningen

TOTAAL DER PASSIVA

2003 2002 2001

0 0 0
25 479 26 700 21 189
66 960 69 000 62 056

470 334 411 790 425 828

11 391 8 391 8 458
21 831 24 860 24 683
86 969 72 556 70 910

6 100 6 110 6 832
283 1 027 861

7 086 10 638 25 762

696 433 631 072 646 579

70 833 70 833 69 513
103 437 103 437 102 856

2 551 2 551 2 551
8 988 8 988 8 731

71 962 66 739 51 409
446 451 299

15 894 16 439 16 549
0 0 0

3 271 6 086 73 329
414 193 344 777 306 632

4 858 10 771 14 710

696 433 631 072 646 579

2003 2002 2001

353 177 361 578 320 599
-320 562 -332 070 -299 385

32 615 29 508 21 214
11 723 12 011 13 428

-17 953 -16 616 -17 694
26 385 24 903 16 948

0 19 205 7 311
-16 212 -18 663 -4 745

10 173 25 445 19 514
-61 -1 0

10 112 25 444 19 514
0 -126 -1 071

10 112 25 318 18 443

I. Bedrijfsopbrengsten
II. Bedrijfskosten
III. Bedrijfswinst
IV. Financiële opbrengsten
V. Financiële kosten
VI. Winst uit de gewone bedrijfsuitoefening voor belasting
VII. Uitzonderlijke opbrengsten
VIII. Uitzonderlijke kosten
IX. Winst (verlies) van het boekjaar voor belasting
X. Belastingen op het resultaat
XI. Winst (verlies) van het boekjaar
XII. Onttrekking (overboeking) naar de belastingvrije reserves
XIII. Te bestemmen winst (verlies) van het boekjaar
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Recticel N.V.

Transparantie

In 2003 heeft RECTICEL vier transparantieverklaringen ontvangen. Op 23 januari 2003 heeft REC-MAN & Co S.C.A. aan RECTICEL S.A. te kennen gegeven dat het de
statutaire drempel naar boven toe had overschreden (van 4,80% tot 5,08%). Op 4 augustus 2003 heeft REC-MAN & Co S.C.A. aan RECTICEL S.A. te kennen gegeven
dat het de statutaire drempel naar beneden toe had overschreden (van 5,08% naar 4,80%). Op 19 augustus 2003 heeft de Compagnie Mobilière et Foncière du
Bois Sauvage aan RECTICEL S.A. te kennen gegeven dat het de statutaire drempel naar beneden toe had overschreden (van 3,05% tot 0,06%). Op 21 november
2003 hebben REC-HOLD S.A. en MERCATOR VERZEKERINGEN aan RECTICEL S.A. te kennen gegeven dat REC-HOLD de statutaire drempel naar beneden toe had
overschreden (van 61,73% naar 42,06%) en dat MERCATOR VERZEKERINGEN S.A. de statutaire drempel naar boven toe had overschreden (van 0,76% tot 19,68%).

Tengevolge van deze verklaringen en de informatie die nadien werd verworven, zijn de belangrijkste aandeelhouders van RECTICEL (die meer dan 3% van de
aandelen bezitten of de mogelijkheid hebben om ze op middellange termijn te verwerven) op 31 december 2003 de volgende:

Aandeelhouder Aantal aandelen Percentage
- REC-HOLD 11.742.148 ORD 42,06 %

Plejadenlaan, 15 175.733 VVPR
1200 Brussel

- MERCATOR VERZEKERINGEN S.A. 5.497.710 ORD 19,68 %
Kortrijksesteenweg 302 79.043 VVPR
9000 Gent

- REC-MAN & Co S.C.A. 1.354.783 ORD 4,78 %
Avenue Monterey, 23 + 1.002.089 warrants 3,24 %
L - 2086 Luxembourg
(Groothertogdom Luxembourg)

De percentages werden berekend op basis van het totaal aantal aandelen op 31 december 2003, te weten 28.333.010 aandelen waarvan 27.900.695 gewone
aandelen en 432.315 VVPR-aandelen.
Het percentage van de warrants van REC-MAN & Co werd berekend op basis van het totaal aantal aandelen, vermeerderd met het totaal aantal warrants dat op
31 december 2003 nog uit te oefenen was, namelijk 2.560.004 warrants.

MAATSCHAPPELIJK KAPITAAL
1. Geplaatst kapitaal

Per einde van het vorige boekjaar
fusie door overname
uitoefening van warrants
per einde van het boekjaar

2. Samenstelling van het kapitaal
2.1. Soorten aandelen

Gewone aandelen
VVPR-aandelen

2.2. Aandelen op naam of aan toonder
Op naam
Aan toonder

70.832.525,00 28.333.010
0 0
0 0

70.832.525,00 28.333.010

69.751.737,50 27.900.695
1.080.787,50 432.315

- 18.822.216
- 9.510.794

In Euro aantal aandelen
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Recticel N.V.
Jaarverslag

Dames, Heren,

Wij hebben de eer u de jaarrekening met betrekking tot het boekjaar 2003
ter goedkeuring voor te leggen.

Het jaar 2003 werd gekenmerkt door een aantal gebeurtenissen en juri-
dische reorganisaties in de structuur van de filialen van de Groep
Recticel.  Het balanstotaal van de NV Recticel is met 65,4 miljoen Euro
gestegen, in hoofdzaak als gevolg van :

• een stijging van de financiële participaties met 58.5 miljoen Euro
(o.a. kapitaalverhoging Recticel Coördinatiecentrum, uitbreiding
joint-venture Recticel Woodbridge Moulded Foam, …);

• een stijging van de overige vorderingen met 12 miljoen Euro (o.a.
Recticel Coördinatiecentrum);

• een stijging van de financiële schulden op korte termijn met 69,5
miljoen Euro (voornamelijk t.a.v. het Recticel Coördinatiecentrum).

De omzet steeg in 2003 met 0.7% tot 301 miljoen Euro.

De brutomarge (bedrijfsopbrengsten verminderd met de waarde van
handelsgoederen, grond- en hulpstoffen, diensten en diverse goederen)
verbetert en vertegenwoordigt 36,2% van de bedrijfsopbrengsten (tegen-
over 34,2% in 2002).

Mede hierdoor stijgt het bedrijfsresultaat met 3,1 miljoen Euro tot 32,6
miljoen Euro, of 9,23% van de bedrijfsopbrengsten (8,2% in 2002).

Als gevolg van het licht lager netto-financieel resultaat komt het
resultaat uit de gewone bedrijfsuitoefening voor belastingen uit op 26,4
miljoen Euro, wat 1,5 miljoen Euro meer is dan in 2002.

De netto-uitzonderlijke kosten ten belope van 16.2 miljoen Euro, voorna-
melijk het gevolg van waardeverminderingen op financiële vaste activa,
drukken het resultaat voor belastingen tot 10,2 miljoen Euro.

Het netto-resultaat van het boekjaar kwam uit op 10,1 miljoen Euro,
tegenover 25,3 miljoen Euro een jaar voordien.

Op basis van deze elementen, sluit het boekjaar 2003 af met een winst van
10.112.307,55 Euro. Rekening houdend met de overgedragen winst van
66.738.832,60 Euro bedraagt de te bestemmen winst van het boekjaar
2003 aldus 76.851.140,15 Euro.

De Raad van Bestuur stelt u voor om deze winst als volgt te bestemmen:

• toekenning van een dividend van 4.816.611,70 Euro aan de
28.333.010 aandelen;

• toekenning aan de bestuurders van 72.396,16 Euro als tantièmes;
• over te dragen winst van 71.962.132,29 Euro.

Wij stellen u voor de jaarrekening 2003, aldus vastgesteld, goed te keuren.

Recticel respecteert de maximale schuldgraad binnen het gesyndiceerd
krediet, maar door de lager dan geplande cash-flow van 2003 wordt
momenteel niet voldaan aan één van de voorwaarden.

Op basis van de huidige gesprekken met de banken vertrouwt de Groep
erop dat aan deze situatie spoedig zal verholpen worden. 

De Raad van Bestuur heeft op datum van 26 april 2004 kennis geno-
men van de aanvaarding door het syndicaat van de banken, in het
voordeel van RECTICEL, van een tijdelijke vrijstelling van bepaalde van
haar verplichtingen tot 30 september 2004. (*)

De Raad van Bestuur heeft in het jaar 2003 geen nieuwe obligatielening
uitgegeven in het kader van het RECTICEL Aandelenoptieplan. Wel heeft de
Raad van Bestuur beslist om maximaal gebruik te maken van de moge-
lijkheid geboden door de wetgever om de looptijd van de aandelenopties
toegekend in de jaren 1999-2002 te verlengen met drie jaar (art. 407 van
de Programmawet van 24 december 2002).

Aldus werd de looptijd van volgende series met drie jaar verlengd:

Jaar van Aantal Uitoefenprijs Oorspronkelijke Nieuwe 
uitgifte uitgegeven (in ¤ per aandeel) uitoefenperiode uitoefen-periode 

warrants na verlenging

van tot tot
januari 99 330.232 9,79 01/01/2003 30/12/2005 30/12/2008
december 99 330.640 9,70 01/01/2003 08/12/2005 08/12/2008
2000 333.320 9,60 01/01/2004 06/12/2006 06/12/2009
2001 439.160 8,67 01/01/2005 06/12/2007 06/12/2010
2002 100.000 9,50 01/01/2006 05/12/2008 05/12/2011

(*) toegevoegd door een schriftelijk besluit van de Raad van Bestuur van 30 april 2004.
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Op basis van de toen geldende referentieprijs voor het RECTICEL aandeel
van 8,10 ¤ per aandeel, bedraagt de dilutie ondergaan door de bestaan-
de aandeelhouders wegens het geheel van de verrichtingen 0,01 Euro per
aandeel in geval van een lineaire jaarlijkse vooruitgang van de koers met
4%, en 0,052 Euro per aandeel in geval van een lineaire jaarlijkse vooruit-
gang van de koers met 8% (dit is respectievelijk 0,07% en 0,49% van de
waarde van het aandeel volgens de gekozen hypothese), ervan uitgaande
dat in de twee gevallen de warranten uitgeoefend worden na 60% van hun
resterende looptijd.

Tijdens het afgelopen boekjaar 2003 heeft de Raad van Bestuur geen
enkele kapitaalverhoging doorgevoerd in het kader van het toegestane
kapitaal.

De buitengewone algemene vergadering van 20 mei 2003 heeft een nieu-
we machtiging toegekend aan de Raad van Bestuur tot verkrijging en ver-
vreemding van eigen aandelen. Hiervan werd tot hiertoe nog geen gebruik
gemaakt. Tevens werden de statuten van de vennootschap aangepast aan
de wet van 2 augustus 2002, waarbij enerzijds de mogelijkheid voorzien
werd om een directiecomité in te richten, en anderzijds het principe van
een registratiedatum voor deelname aan de algemene vergaderingen,
werd ingevoerd.

De Commissaris heeft tijdens het jaar 2003 een totale bezoldiging ont-
vangen van 170.975 Euro voor de vervulling van uitzonderlijke werkzaam-
heden of van bijzondere opdrachten. Deze werkzaamheden betroffen juri-
disch en fiscaal advies voor een totale bedrag van 121.210 Euro en
‘Corporate Finance’ diensten (voorbereiding IFRS/IAS) voor een totaal
bedrag van 49.765 Euro.

Sinds de afsluiting van het boekjaar heeft er zich geen enkele ingrijpende
gebeurtenis voorgedaan, die een belangrijke invloed zou kunnen hebben op
de ontwikkeling van de onderneming, behoudens wat hoger vermeld werd.

De jaarvergadering van 20 mei 2003:

• heeft de mandaten van bestuurders van de Heren Etienne Davignon,
Guy Paquot, Jean-Jacques Sioen en Edouard Dupont, hernieuwd voor
een periode van zes jaar tot en met de algemene vergadering van het
jaar 2009.

• heeft het mandaat van bestuurder van de Heer Alfred Ancion her-
nieuwd voor een periode van drie jaar tot en met de algemene verga-
dering van het jaar 2006.

• heeft het ontslag als bestuurder van de Heer Marcus Clockaerts met
ingang van 6 mei 2003 aanvaard en heeft de benoeming van de
Besloten Vennootschap met Beperkte Aansprakelijkheid EMSEE,
vertegenwoordigd door de Heer Marcus Clockaerts, met ingang van
6 mei 2003, om het mandaat van de Heer Marcus Clockaerts, dat liep
tot 2007, te voltooien, bevestigt.

Statutaire verkiezingen

DE BOMMELS N.V., vertegenwoordigd door de Heer Tonny Van Doorslaer,
heeft ontslag genomen als bestuurder op de Raad van Bestuur van
6 februari 2004, met onmiddellijk ingang. De Raad heeft op zelfde datum
de Heer Tonny Van Doorslaer gecoöpteerd om het mandaat van 
DE BOMMELS N.V. dat loopt tot en met de algemene vergadering van 2004,
te voltooien.

De Heren Egidio Caberlin en Freddy Geoffroy hebben op 10 maart 2004
ontslag genomen als bestuurder van de vennootschap met onmiddellijk
ingang. De Raad heeft beslist niet in hun vervanging te voorzien.

De mandaten van de Heren Ronald Everaert, Tonny Van Doorslaer, Robert
Westdijk en Louis Verbeke vervallen op de algemene vergadering van
18 mei 2004. Met uitzondering van de Heer Ronald Everaert, stellen zij zich
herkiesbaar voor een nieuw mandaat van zes jaar.

Ingevolge de wijzigingen in de aandeelhouderstructuur van de vennoot-
schap, heeft de Raad van Bestuur beslist om de kandidaturen van de
Heren Jan De Meulder, Walter Van Pottelberge, de naamloze vennoot-
schap Pol Bamelis, vertegenwoordigd door de Heer Pol Bamelis en van de
besloten vennootschap met beperkte aansprakelijkheid Origo
Management, vertegenwoordigd door de Heer Piet Serrure, voor een man-
daat van zes jaar, voor te leggen aan de Algemene Vergadering.

Politiek inzake Corporate Governance

We verwijzen de lezer naar de uiteenzetting over het beleid op bladzijde
44 tot 48 van het geconsolideerd jaarverslag (brochure jaarverslag 2003).

10 maart 2004
Voor de Raad van Bestuur

VEAN N.V. Luc GEUTEN
Gedelegeerd Bestuurder Voorzitter
vertegenwoordigt door
Luc VANSTEENKISTE

RECTICEL  N.V.  JAARVERSLAG
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Verslag van de Commissaris 
over de geconsolideerde jaarrekening op 31 december 2003

VERSLAG VAN DE COMMISSARIS OVER DE GECONSOLIDEERDE
JAARREKENING AFGESLOTEN OP 31 DECEMBER 2003 GERICHT
TOT DE ALGEMENE VERGADERING VAN AANDEELHOUDERS VAN
RECTICEL N.V.

Aan de Aandeelhouders,

Overeenkomstig de wettelijke en statutaire bepalingen
brengen wij U verslag uit over de uitvoering van de contro-
leopdracht die ons werd toevertrouwd.

Wij hebben de controle uitgevoerd van de geconsolideerde
jaarrekening, opgesteld onder de verantwoordelijkheid
van de Raad van Bestuur van Recticel N.V., over het boek-
jaar afgesloten op 31 december 2003, met een geconsoli-
deerd balanstotaal van ¤ 844.225 (000) en waarvan de
geconsolideerde resultatenrekening afsluit met een
geconsolideerd verlies, aandeel van de groep, van ¤ 14.623
(000). Wij hebben eveneens de bijkomende specifieke con-
troles uitgevoerd die door de wet zijn vereist.

Deze rekeningen bevatten meerdere belangrijke filialen
waarvan de controle aan andere revisoren werd toever-
trouwd. In het kader van de uitvoering van onze opdracht
hebben wij hun verklaring verkregen met betrekking tot de
contributie van deze filialen aan het geconsolideerd
geheel.

Verklaring over de geconsolideerde jaarrekening zonder
voorbehoud, met een toelichtende paragraaf

Onze controles werden verricht overeenkomstig de normen
van het Instituut der Bedrijfsrevisoren. Deze beroepsnor-
men eisen dat onze controle zo wordt georganiseerd en
uitgevoerd dat een redelijke mate van zekerheid wordt
verkregen dat de geconsolideerde jaarrekening geen
onjuistheden van materieel belang bevat, rekening hou-
dend met de Belgische wettelijke en bestuursrechtelijke
voorschriften.

Overeenkomstig deze normen hebben wij rekening gehou-
den met de administratieve en boekhoudkundige organi-
satie van het geconsolideerd geheel, alsook met de proce-
dures van interne controle. De verantwoordelijken van de
vennootschap hebben onze vragen naar opheldering of
inlichtingen duidelijk beantwoord. Wij hebben op basis van
steekproeven de verantwoording onderzocht van de
bedragen opgenomen in de geconsolideerde jaarrekening.
Wij hebben de waarderingsregels, de consolidatiegrond-
slagen, de betekenisvolle boekhoudkundige ramingen die

de onderneming maakte en de voorstelling van de gecon-
solideerde jaarrekening in haar geheel beoordeeld. Wij zijn
van mening dat deze werkzaamheden een redelijke basis
vormen voor het uitbrengen van ons oordeel.

Op basis van onze controle en de verslagen van andere
revisoren, zijn wij van oordeel dat de geconsolideerde
jaarrekening afgesloten op 31 december 2003 een getrouw
beeld geeft van het vermogen, van de financiële toestand
en van de resultaten van het geconsolideerd geheel in
overeenstemming met de in België toepasselijke wettelijke
en bestuursrechtelijke voorschriften, en wordt een pas-
sende verantwoording gegeven in de toelichting.

Zonder de hierboven vermelde verklaring zonder voorbe-
houd in het gedrang te brengen, vestigen wij de aandacht
op het jaarverslag, waarin de raad van bestuur uiteenzet
dat de Groep tijdelijk niet voldoet aan één van de voor-
waarden van het gesyndiceerd krediet bij de banken.

Bijkomende verklaringen en inlichtingen

Wij vullen ons verslag aan met de volgende bijkomende
verklaringen en inlichtingen die niet van aard zijn om de
draagwijdte van onze verklaring over de geconsolideerde
jaarrekening te wijzigen.

Het geconsolideerd jaarverslag bevat de door de wet ver-
eiste inlichtingen en stemt overeen met de geconsolideer-
de jaarrekening. Verwijzend naar de toelichtingen bij de
geconsolideerde jaarrekening, wensen wij de aandacht te
vestigen op de gevolgde waarderingsmethode voor de
deelneming Foamex International Inc. aangehouden door
het filiaal RUS, Inc. Verder vestigen wij de aandacht op het
feit dat er verscheidene lopende geschillen bestaan waar-
van de nominale bedragen belangrijk zijn. Voorzieningen
worden aangelegd om de risico’s verbonden aan sommige
van deze geschillen te dekken. Deze voorzieningen werden
bepaald op basis van de huidige toestand van de dossiers.

Brussel, 14 april 2004

De Commissaris,

DELOITTE & TOUCHE DELOITTE & TOUCHE
Bedrijfsrevisoren Bedrijfsrevisoren 
BV o.v.v.e CVBA BV o.v.v.e CVBA
Vertegenwoordigd door Vertegenwoordigd door 
Philippe Roelants William Blomme


