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Prospectus 2021 
WAARSCHUWING De aandacht van de beleggers wordt gevestigd op de volgende punten: 
• Deze aanbieding betreft een Belegging in het kader van het Belgische regime dat algemeen bekend staat als de

"Fiscale Tax Shelter", gedefinieerd in de artikelen 194ter, 194ter/1 en 194ter/2 van het Wetboek van
Inkomstenbelastingen 1992 (hierna "WIB 1992").Caviar Film Financing heeft het maximale bedrag van de
Aanbieding vastgesteld op € 8.000.000,00. Het bod is open vanaf 18/08/2021 en sluit automatisch wanneer
investeerders raamovereenkomsten hebben ondertekend tot het maximumbedrag van het bod, of op
17/08/2022 als dit maximumbedrag niet wordt bereikt.

• Dit Prospectus annuleert en vervangt het Prospectus van 18 augustus 2020. De verplichting om een aanvulling
op het Prospectus te publiceren in geval van materiële ontwikkelingen of materiële fouten of onjuistheden is
niet van toepassing wanneer het Prospectus niet langer geldig is.

• De investering brengt bepaalde risico's met zich mee, waarvan de belangrijkste is dat de Investeerder de
uiteindelijke belastingvrijstelling niet of slechts gedeeltelijk kan verkrijgen. In dergelijke geval zullen de
geïnvesteerde sommen niet terugbetaald worden;  zal de investeerder niet kunnen genieten van het
verwachte fiscaal voordeel; zou de investeerder mogelijk niet gecompenseerd worden voor dit verlies in het
geval dat de risicobeperkende maatregelen  niet effectief blijken te zijn. De risicofactoren worden beschreven
in de samenvatting (zie 1.1.3.II.) en in de risicofactoren verbonden aan dit aanbod in dit Prospectus (zie
hoofdstuk 2 & 3): de Belegger wordt verzocht deze te lezen alvorens een beslissing te nemen om te beleggen.

• Dit aanbod is uitsluitend bestemd voor rechtspersonen die recht hebben op een vrijstelling van de belastbare
winst overeenkomstig de artikelen 194ter, 194ter/1 en 194ter/2 WIB 1992, en voornamelijk die welke in België
onderworpen zijn aan de vennootschapsbelasting of aan belastingen van niet-inwoners (vennootschappen)
tegen het gewone belastingtarief van 25%.

• De Investering bestaat uit een betaling van fondsen zonder terugbetaling. Het bestaat uit een verplichting om
een bepaald bedrag over te maken met als doel een Tax Shelter Attest te verkrijgen met betrekking tot een in
aanmerking komend audiovisueel of podiumwerk dat, onder bepaalde voorwaarden, recht geeft op een
belastingvrijstelling. Als tegenprestatie voor de investering waarvan hij de begunstigde is, verbindt de
producent zich ertoe een financiële opbrengst te betalen en de verplichtingen na te komen die in dit
Prospectus worden beschreven om de Investeerder in staat te stellen het Tax Shelter Attest en het daarmee
samenhangende belastingvoordeel te verkrijgen.

• Als de investeerder onderworpen is aan verlaagd tarief, kan het Totale Rendement, inclusief het Financiële
Rendement, waarnaar in dit Prospectus wordt verwezen, lager of negatief zijn (tot -10,99% bij aanslagvoet
20%.

• De verhouding tussen de opgehaalde Tax Shelter Funds in afwachting van de certificering en het eigen
vermogen van de Emittent op 31/12/2020 is 1,02%. Het eigen vermogen van Caviar Film Financing bedraagt €
132.144.

• Het financieel rendement varieert afhankelijk van de datum van betaling van de investering en de duur van de
investering. Het beoogde Financiële Rendement waarnaar in dit Prospectus wordt verwezen, is gebaseerd op
de veronderstelling (i) van een betaling uiterlijk op 31 december 2021 en zal moeten worden herberekend
indien de betaling na deze datum plaatsvindt volgens het Euribor-tarief dat van toepassing is op het moment
van de betaling; en (ii) een looptijd van de Belegging van 18 maanden, waarbij het Financiële Rendement lager
is indien de looptijd minder dan 18 maanden bedraagt.
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Samenvatting 
Waarschuwingen 

a) Deze samenvatting dient gelezen te worden als inleiding tot dit prospectus. 
b) Iedere beslissing om al dan niet in te tekenen op het Aanbod moet gebaseerd zijn  op 

een bestudering van het gehele prospectus door de belegger, de belegger dient zelf te 
beoordelen of het aangewezen is in te gaan op het aanbod. 

c) De Investeerder die intekent op dit Aanbod kan een definitieve vrijstelling van de 
belastbare winsten genieten ten belope van 203%1. 
Het fiscaal voordeel kan verloren gaan door het feit dat de Emittent er niet in slaagt een fiscaal 
attest te verkrijgen of door een fiscaal attest te verkrijgen met een lagere waarde dan die 
waarop het voorlopig fiscaal voordeel werd berekend. In dergelijke geval zullen de 
geïnvesteerde sommen niet terugbetaald worden; zal de investeerder niet kunnen genieten 
van het verwachte fiscaal voordeel; zou de investeerder mogelijk niet gecompenseerd 
worden voor dit verlies in het geval dat de risicobeperkende maatregelen  niet effectief 
blijken te zijn. 
 
Verder kan het fiscaal voordeel2 negatief zijn (nl. -10,99% bij een aanslagvoet van 20% en dit 
inclusief de positieve vergoeding voor prefinanciering) door de toepassing van het verlaagd 
tarief in de vennootschapsbelasting bij de Investeerder. 
Indien het fiscaal voordeel geheel dan wel gedeeltelijk verloren gaat, kan de Aankoopsom 
geheel of gedeeltelijk verloren gaan. 

d) De kans bestaat dat de belegger die als eiser optreedt wanneer bij een rechterlijke 
instantie een vordering met betrekking tot de informatie in een prospectus aanhangig wordt 
gemaakt, volgens het nationale recht van de lidstaten de kosten voor de vertaling van het 
prospectus moet dragen voordat de rechtsvordering wordt ingesteld 

e) Alleen de personen die de samenvatting hebben ingediend, te weten CAVIAR 
Film Financing BV, kunnen wettelijk aansprakelijk worden gesteld en uitsluitend indien de 
samenvatting, wanneer zij samen met de andere delen van het prospectus wordt gelezen, 
misleidend, inaccuraat of inconsistent is, of indien zij, wanneer zij samen met andere delen 
van het prospectus wordt gelezen, niet de essentiële informatie bevat ter ondersteuning van 
beleggers wanneer zij overwegen in die effecten te beleggen. 
      f) Elke met de informatie in het prospectus verband houdende belangrijke nieuwe factor, 
materiële vergissing of onnauwkeurigheid die op de beoordeling van het Aanbod van invloed 
kan zijn en zich voordoet of geconstateerd wordt tussen het tijdstip van de goedkeuring van 
het prospectus en het tijdstip van de afsluiting van de aanbiedingsperiode wordt zonder 
onnodige vertraging vermeld in een aanvulling op dit prospectus. Dit in overeenstemming 
met de Verordening EU 2017/1129 van het Europees Parlement en de Raad van 14/06/2017 
betreffende het prospectus dat moet worden gepubliceerd wanneer effecten aan het publiek 

 
1 Het voorlopig fiscaal voordeel bedraagt 421% van het investeringsbedrag. Het definitief fiscaal voordeel 
bedraagt 203% van de fiscale waarde van het fiscaal attest. 
2 Voor stortingen gedaan tussen 01/07/2021 en 31/12/2021. Voor stortingen gedaan vanaf 01/01/2022 gelden 
andere rendementen. 
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worden aangeboden of tot de handel op een gereglementeerde markt moet worden 
toegelaten en tot intrekking van de Richtlijn 2003/71/EG. 
 
Investeerders die reeds hebben aanvaard de Koopsom te betalen voordat de aanvulling op 
dit prospectus is gepubliceerd, hebben het recht om binnen de drie werkdagen na de 
publicatie van de aanvulling van het prospectus hun aanvaarding in te trekken, op 
voorwaarde dat de hierboven bedoelde nieuwe factor, materiële vergissing of materiële 
onnauwkeurigheid zich voordeed of geconstateerd werd vóór de afsluitingsperiode. Deze 
termijn kan door CAVIAR FF worden verlengd. De uiterste datum voor het recht tot intrekking 
wordt in de aanvulling op het prospectus vermeld. 
  
Essentiële informatie over de uitgevende instelling 

i) Wie doet dit Aanbod aan het publiek? 
 

CAVIAR Film Financing BV, vennootschap opgericht naar Belgisch recht met 
ondernemingsnummer 0656.722.860 en gevestigd te Havenlaan 75, 1000 Brussel. Hierna ook 
CAVIAR FF genoemd. 
De vennootschap werd erkend als In aanmerking komende tussenpersoon in de zin van artikel 
194ter WIB 1992 door de Minister van Financiën op 2 september 2016 betreffende 
audiovisuele werken en op 30 juni 2017 betreffende podiumwerken, wat ook haar 
hoofdactiviteit uitmaakt. 
 
De hoofdaandeelhouder van CAVIAR FF is Caviar GROUP NV (100%), vennootschap opgericht 
naar Belgisch recht met ondernemingsnummer: 0506.687.022 en gevestigd te Havenlaan 75, 
1000 Brussel. Zij oefent bijgevolg controle uit op CAVIAR FF. De bestuurders van CAVIAR FF 
zijn 921 B.V., met maatschappelijke zetel te 2600 Berchem, Grotesteenweg 479, ingeschreven 
in het rechtspersonenregister onder nummer 0451.489.072, vast vertegenwoordigd door de 
heer Hamelinck Bert, en CAVIAR GROUP NV met maatschappelijke zetel te 1000 Brussel, 
Havenlaan 75, ingeschreven in het rechtspersonenregister (Brussel) onder nummer 
0506.687.022, vast vertegenwoordigd door de heer Coppens Mathias. 
De wettelijke commissaris van CAVIAR Film Financing BV is BDO Bedrijfsrevisoren CVBA (BE 
0431.088.289) – Brusselsesteenweg 92, 9090 Melle, vertegenwoordigd door Catry Veerle 
(IBR registratienummer B00023). 
 
Op 21/12/2020 zijn Caviar Group NV (BE0870.626.666) en 75 Sunset NV (0506.687.022) geruisloos 
gefusioneerd.  Dit was mogelijk gezien 75 Sunset NV 100% eigenaar was van de aandelen van Caviar 
Group NV. Vervolgens is de naam van 75 Sunset NV gewijzigd in Caviar Group. 
 

ii) Wat is de essentiële informatie over de uitgevende instelling? 
Het boekjaar per 31/12/2020 is het vierde afgesloten boekjaar. Dit boekjaar sloot 
af met een balanstotaal van € 2.794.235  en een winst van € 134.199. Naar het 
oordeel van BDO Bedrijfsrevisoren CVBA, geven de jaarrekeningen een getrouw 
beeld van het vermogen en de financiële toestand van de vennootschap op 
afsluitdatum, te weten per 31/12/2019. De commissaris oordeelde zonder 
voorbehoud. De audit van 31/12/20 dient nog te gebeuren. De algemene 
vergadering vond plaats op 30/06/2021. 
 



 8 

Enkele financiële ratio’s3:  
 31/12/2020 31/12/2019 

Netto financiële schuld (langlopende schuld plus 
kortlopende schuld minus kasmiddelen € 1.218k € 1.357k 

Current ratio (vlottende activa/kortlopende 
verplichtingen) 1.22 1,23 

Verhouding tussen vreemd en eigen vermogen 
(totale passiva/totaal aandelenkapitaal) 21.15 43,32 

Rentedekkingsratio (bedrijfsinkomsten/rente-
uitgaven) 2.06 1,77 

 
Wat de nettokasstromen betreft bij CAVIAR FF, dient men te begrijpen dat alle ontvangen Tax 
Shelter gelden steeds op een afzonderlijke bankrekening worden gestort. Deze bankrekening 
wordt bijgevolg gescheiden van de algemene zichtrekening ter betaling van de 
werkingskosten van CAVIAR FF. Het deel van de inkomsten dat dient voor de vergoeding van 
de werking van CAVIAR FF, zijnde de commissie, wordt vervolgens getransfereerd naar de 
algemene zichtrekening. Er treedt bijgevolg nooit vermenging op tussen enerzijds de 
ontvangen en aan Producenten door te storten bedragen en de werkingsmiddelen en kosten 
anderzijds. CAVIAR FF kan bijgevolg een duidelijk onderscheid maken tussen haar Tax Shelter 
schulden en vorderingen enerzijds en haar operationele schulden en vorderingen anderzijds. 
 

Kasstroomoverzicht: 
 31/12/2020 31/12/2019 

Nettokasstromen uit 
bedrijfsactiviteiten 169.534€ 57.414€ 

Nettokasstromen uit 
financieringsactiviteiten -5.335€ -24.357€ 

Nettokasstromen uit 
beleggingsactiviteiten 0€ 0€ 

 
 

iii) Wat zijn de voornaamste risico’s specifiek voor de uitgevende instelling? 
Zoals bij alle vennootschappen bestaat er een risico op een faillissement. Ingeval van een 
faillissement van CAVIAR FF of de Producent zal de Investeerder mogelijk volledig het fiscaal 
voordeel verliezen alsook de vergoeding voor de prefinanciering.  
 
Het eigen vermogen per 31/12/2020 van CAVIAR FF bedraagt 1,02% van de opgehaalde 
bedragen waarvoor nog geen fiscaal attest werd opgeleverd . Deze ratio geeft aan dat het 
eigen vermogen van CAVIAR FF beperkt is. Voor CAVIAR Antwerp, een belangrijk Producent 
voor CAVIAR FF, bedraagt deze ratio 27,1%.   Noteer dat voor alle producties een verzekering 
wordt afgesloten ten voordele van de Investeerder.  In sommige gevallen sluit de Producent 
ook een Completion bond af, die de afwerking van een productie moet garanderen.    
 

 
3 Uitleg en berekeningswijze van deze ratio’s kunnen worden geconsulteerd op: 
https://www.nbb.be/doc/ba/nbbstat/2015_userguide_nl.pdf , vanaf p. 29, Hoofdstuk 5.2.5 ‘Definitie van de 
ratio’s voor ondernemingen De informatie opgenomen op deze website maakt geen deel uit van het 
prospectus en werd in het kader van de goedkeuring van het prospectus niet door de bevoegde autoriteit 
goedgekeurd.  

https://www.nbb.be/doc/ba/nbbstat/2015_userguide_nl.pdf
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iv) Wat is de essentiële informatie over Caviar Antwerp? 
 

Het boekjaar sloot per 31/12/2020. Dit boekjaar sloot af met een balanstotaal van  € 
12.745.766 en een winst van € 244.066. Naar het oordeel van BDO Bedrijfsrevisoren CVBA, 
geven de jaarrekeningen een getrouw beeld van het vermogen en de financiële toestand van 
de vennootschap op afsluitdatum, te weten per 31/12/2019. De commissaris oordeelde 
zonder voorbehoud. De audit van 31/12/20 dient nog te gebeuren. De algemene vergadering 
vond plaats op 30/06/2021. 
 

Enkele financiële ratio’s4:  
 31/12/2020 31/12/2019 

Netto financiële schuld (langlopende schuld plus 
kortlopende schuld minus kasmiddelen 1.720.724 - 923.845  

Current ratio (vlottende activa/kortlopende 
verplichtingen) 1,03 0,96 

Verhouding tussen vreemd en eigen vermogen 
(totale passiva/totaal aandelenkapitaal) 3,63 3,40 

Rentedekkingsratio (bedrijfsinkomsten/rente-
uitgaven) 54,06 27,51 

 
De bedrijfsleiding van CAVIAR Antwerp bestaat uit de volgende bestuurders: 
 

• 921 B.V., met maatschappelijke zetel te 2600 Berchem, Grotesteenweg 479, 
ingeschreven in het rechtspersonenregister onder nummer 0451.489.072, vast 
vertegenwoordigd door de heer Hamelinck Bert, 

• Caviar Brussels, met maatschappelijke zetel te Havenlaan 75, 1000 Brussel, gekend 
onder het ondernemingsnummer 0458.891.756, vertegenwoordigd door de heer 
Coppens Mathias. 

Essentiële informatie over de Tax Shelter 

I) Wat zijn de hoofdkenmerken van Tax Shelter? 
 
a. Aard van Tax Shelter 
 
Tax Shelter is een fiscale stimulans gebaseerd op de artikelen 194ter, 194ter/1 en 194ter/2 
WIB92 volgens dewelke een Belgische vennootschap kan investeren in de productie van 
audiovisuele werken en podiumwerken in België ̈.  
 

 
4 Uitleg en berekeningswijze van deze ratio’s kunnen worden geconsulteerd op: 
https://www.nbb.be/doc/ba/nbbstat/2015_userguide_nl.pdf , vanaf p. 29, Hoofdstuk 5.2.5 ‘Definitie van de 
ratio’s voor ondernemingen De informatie opgenomen op deze website maakt geen deel uit van het 
prospectus en werd in het kader van de goedkeuring van het prospectus niet door de bevoegde autoriteit 
goedgekeurd.  

https://www.nbb.be/doc/ba/nbbstat/2015_userguide_nl.pdf
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Het rendement van een Tax Shelter-Investering is bij wet bepaald en is onafhankelijk van de 
opbrengsten van de productie, waardoor de  Investeerders noch rechtstreeks noch 
onrechtstreeks een winstdeling kunnen genieten op basis van de resultaten van de productie.  
 
Het rendement van de Tax Shelter –Investering bestaat uit twee delen: een fiscaal voordeel 
en een vergoeding voor prefinanciering. De aandacht van de Investeerder wordt gevestigd op 
het feit dat er bij de weergave van de rendementen in de Aanbieding geen rekening wordt 
gehouden met het tijdstip van de geldstromen en dat deze met name afhankelijk zijn van het 
moment waarop de Investeerder het fiscaal voordeel verkrijgt. De rendementen zijn bijgevolg 
niet actuarieel.  
 
b. Valuta, coupure, aantal uitgegeven producten en looptijd  
Niet van toepassing.  
 
c. Aan Tax Shelter verbonden rechten  
 
-Fiscaal voordeel 
 
De Investeerder geniet in eerste instantie van een voorlopige vrijstelling ten belope van 421% 
van de sommen waarvoor hij zich heeft verbonden ze te storten.  
 
De Investeerder kan onmiddellijk van dit fiscaal voordeel genieten voor het jaar waarin hij de 
Raamovereenkomst heeft ondertekend. In de wet is echter bepaald dat deze vrijstelling 
voorlopig is en slechts definitief wordt toegekend indien het Tax Shelter-Attest wordt 
afgeleverd door de bevoegde diensten en dit uiterlijk op 31 december van het vierde jaar 
volgend op het jaar waarin de Raamovereenkomst wordt ondertekend, voor zover is voldaan 
aan de in de artikelen 194ter, 194ter/1 en 194ter/2 WIB92 voorziene voorwaarden en 
grenzen. 
 
In het kader van uitzonderlijk genomen maatregelen door de overheid voor Covid 19 
pandemie, kan de termijn waarin uitgaven worden gedaan worden verlengd met twaalf 
maanden. Wanneer deze termijnen worden verlengd met twaalf maanden, wordt de 
vrijstelling, in afwijking van artikel 194ter§5,eerste lid, slechts definitief toegekend indien het 
Tax Shelter attest uiterlijk op 31 december van het vijfde jaar volgend op het jaar waarin de 
raamovereenkomst wordt getekend, wordt afgeleverd door FOD Financien. 
 
- Vergoeding voor prefinanciering 
 
Bovenop het fiscaal voordeel dat de Investeerder onmiddellijk ontvangt, heeft de 
Investeerder recht op een bijkomende premie die wordt berekend op basis van de door de 
Investeerder effectief betaalde som:  
-  pro rata van de verlopen dagen;  
- op basis van een rentevoet die gelijk is aan het gemiddelde van EURIBOR 12 maanden van 
de laatste dag van elke maand van het kalenderhalfjaar dat voorafgaat aan de effectieve 
betaling van de Investering, verhoogd met 450 basispunten. De bijkomende premie loopt 
over een periode van maximaal 18 maanden.  
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d. Beperkingen van de vrije verhandelbaarheid en overdracht van Tax Shelter  
Een Tax Shelter-investering kan niet worden verhandeld en het fiscaal voordeel kan niet 
worden overgedragen op een andere vennootschap. 
 

II) Wat zijn de voornaamste risico’s specifiek aan Tax Shelter? 
 

a) Risico’s niet rechtstreeks verbonden aan het audiovisueel- of podiumwerk 
Het fiscaal voordeel kan (geheel of gedeeltelijk) verloren gaan door het feit dat de Emittent 
er niet in slaagt een fiscaal attest te verkrijgen of slechts een fiscaal attest verkrijgt met een 
lagere waarde dan die waarop het voorlopig fiscaal voordeel werd berekend. In deze gevallen 
zou de investeerder niet kunnen genieten van het verwacht belastingvoordeel en zou hij, 
indien de garantiemechanisme niet werken, het bedrag van zijn investering verliezen  
 
Verder kan het fiscaal voordeel5 negatief zijn (nl. -10,99% bij een aanslagvoet van 20% en dit 
inclusief de positieve vergoeding voor Prefinanciering) door de toepassing van het verlaagd 
tarief in de vennootschapsbelasting bij de Investeerder.Het rendement op dit Aanbod is 
afhankelijk van de rentetarieven gezien deze gebaseerd zijn op het gemiddelde van EURIBOR 
12 maanden van de laatste dag van elke maand van het kalenderhalfjaar dat voorafgaat aan 
de betaling door de Investeerder, verhoogd met 450 basispunten. Maar het rendement is 
tevens afhankelijk van het (gemiddeld) belastingtarief waaraan de Investeerder onderhevig 
is. Het totale rendement wordt verder beïnvloed door de totale duurtijd van de investering. 
Indien het fiscaal attest binnen de maximumtermijn van 18 maanden wordt afgeleverd, zal 
de Investeerder enkel een vergoeding voor Prefinanciering ontvangen voor een kortere 
looptijd. 
 

b) Risico’s wel rechtstreeks verbonden aan het audiovisueel- of podiumwerk 
Er bestaat steeds een risico dat een bepaald audiovisueel- of podiumwerk niet wordt voltooid. 
In zo’n geval zal de Investeerder geen fiscaal attest ontvangen en bijgevolg ook geen fiscaal 
voordeel kunnen genieten. 
 
Essentiële informatie over de aanbieding  

I) Mits welke voorwaarden en tijdschema kan ik Tax Shelter investeren? 
Het aanbod geldt vanaf de datum van de goedkeuring van dit prospectus (zijnde: 18.08.2021 
tot 17.08.2022), tenzij vroegere afsluiting in het geval dat het maximaal op te halen bedrag 
(€ 8.000.000) bereikt is. Tijdens die periode kan steeds worden ingeschreven voor deze 
financiele verrichting. De doelgroep van deze Aanbieding zijn uitsluitend Belgische 
vennootschappen onderworpen aan de vennootschapsbelasting, of Belgische inrichtingen 
van buitenlandse vennootschappen die in België̈ onderworpen zijn aan de belasting van niet-
inwoners voor vennootschappen. Volgens de wet mogen natuurlijke personen immers niet 
genieten van de fiscale voordelen zoals bedoeld in de artikelen 194ter, 194ter/1 en 194ter/2 
WIB92. Bovendien mag de Investeerder krachtens artikel 194ter, § 1, 1° WIB92 evenmin:  
-  een Productievennootschap zijn; noch  

 
5 Voor stortingen gedaan tussen 1/07/2021 en 31/12/2021. Voor stortingen gedaan vanaf 01/01/2022 gelden 
andere rendementen. 



 12 

-  een vennootschap die verbonden is in de zin van artikel 1:20 van het Wetboek van 
Vennootschappen met een Productievennootschap die deelneemt aan het desbetreffende In 
Aanmerking Komend Werk; noch  
-  een televisieomroep zijn.  
 
In het kader van de Aanbieding mag elke investerende vennootschap een maximale 
vrijstelling genieten van € 2.000.000 per belastbaar tijdperk. Dit betekent dus dat de 
maximale inschrijving € 475.059 bedraagt (vrijstelling van 421% van de geïnvesteerde 
sommen). Dit maximumbedrag geldt per investerende vennootschap. Derhalve mag elke 
vennootschap die deel uitmaakt van eenzelfde groep tot dit maximum investeren. Bovendien 
is het minimale inschrijvingsbedrag door de Aanbieder vastgelegd op € 5.000. Hierbij wordt 
benadrukt dat de hierboven vermelde bedragen, bedragen zijn die effectief door de 
Investeerder mogen worden gestort. Per belastbaar tijdperk mag de belastingaftrek echter 
niet meer bedragen dan 50% van de Belastbare Gereserveerde Winst van de investerende 
vennootschap, vóór de samenstelling van de vrijgestelde reserve. Deze grensbedragen en dit 
maximum zijn van toepassing op het totaal van de vrijstellingen als bedoeld in de artikelen 
194ter, 194ter /1 en 194ter/2 WIB92. 
Teneinde te genieten van het fiscaal voordeel voor een bepaald boekjaar, dient de 
Investeerder voorafgaand aan of uiterlijk op afsluitingsdatum van het boekjaar de 
Raamovereenkomst te ondertekenen. Aan de Investeerder worden geen kosten aangerekend 
voor deelname in dit Aanbod. 
 

I) Waarom wordt dit prospectus opgesteld? 
Dit prospectus wordt opgesteld in het kader van de wettelijke verplichtingen waaraan CAVIAR 
FF is onderworpen in het kader van Tax Shelter en meer bepaald conform artikel 194ter, §12 
WIB, alsook op basis van artikel 7, §2, 1° van de wet van 11 juli 2018. 
 

II) Waar kan dit prospectus worden geraadpleegd? 
Het prospectus is kosteloos beschikbaar op de maatschappelijke zetel van CAVIAR FF, op de website 
van CAVIAR FF (https://taxshelter.caviar.tv)6 en kan tevens aangevraagd worden per e-mail 
(taxshelter@caviar.tv). Het prospectus is ook beschikbaar op de website van de FSMA. 

 
6 De informatie opgenomen op deze website maakt geen deel uit van het prospectus en werd in het kader van 
de goedkeuring van het prospectus niet door de bevoegde autoriteit goedgekeurd. 



Risicofactoren0ɸ
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Risicofactoren 
 
Investeerders worden aangespoord om op basis van de informatie in dit prospectus een eigen 
analyse van het aanbod te maken. 
Het Aanbod omvat een aantal risico’s welke hieronder afzonderlijk wordt opgesomd en 
toegelicht. 

2.1 Inleiding – Algemene informatie 

CAVIAR Film Financing BV (ondernemingsnummer: 0656.722.860), hierna ook genaamd 
“CAVIAR FF” werd erkend als In aanmerking komende tussenpersoon voor audiovisuele 
werken in de zin van artikel 194ter WIB 1992 door de Minister van Financiën op 2 september 
2016. Op 30 juni 2017 ontving CAVIAR FF eveneens een erkenning als In aanmerking komende 
tussenpersoon voor podiumwerken in het kader van het Tax Shelter stelsel. 
 
CAVIAR FF fungeert als tussenpersoon tussen de Investeerder en de in aanmerking komende 
Producent. Ze haalt met andere woorden de nodige investeringen op zodat de in aanmerking 
komende Producent zich kan concentreren op haar hoofdtaken, met name de productie van 
audiovisuele werken of podiumkunsten.  

2.2 Risico’s verbonden aan het niet bekomen van het fiscaal voordeel 

Als algemene opmerking met betrekking tot het bekomen van het fiscaal voordeel, willen wij 
duidelijk stellen dat het verlies van het fiscaal voordeel betekent dat de investeerder niet kan 
genieten van het verwachte belastingvoordeel of een deel van het verwachte 
belastingvoordeel.  
 
Het fiscaal voordeel is definitief na het bekomen van het definitief fiscaal attest. In het geval 
van het niet bekomen van het fiscaal attest zou de investeerder niet kunnen genieten van het 
verwacht belastingvoordeel en zou hij, indien de garantiemechanisme niet werken, het fiscaal 
voordeel verliezen .  
Indien het fiscaal attest een lagere waarde heeft dan die op basis waarvan de 
Raamovereenkomst werd afgesloten, zal in bepaalde gevallen, een schadevergoeding worden 
toegekend waardoor een eventueel verlies van een gedeelte van het fiscaal voordeel 
gecompenseerd zal worden. Voor meer informatie wordt verwezen naar Hfst. 3.2  en Hfst 3.4 
van dit prospectus. 
 
Voor een tijdslijn welke meer inzicht geeft in het bekomen van het voorlopig/ definitief fiscaal 
voordeel/ fiscaal attest/ etc. wordt verwezen naar Hfst. 4 van dit prospectus. 
 
 

2.2.1 Niet verkrijgen van een fiscaal attest 

Risico-inschatting: laag 
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Het verkrijgen van een fiscaal attest berust op het respecteren van de gestelde Tax Shelter 
grenzen en uitgaven door de Producent binnen de totale financiering van een project zoals 
vooropgesteld in artikel 194ter WIB92 (zie Hfst. 4). 
 
Het fiscaal attest wordt verkregen na een controle van het project door de Tax Shelter Cel van 
het Ministerie van Financiën. Bij die controle wordt de financiering, het budget, de 
Raamovereenkomst en de facturen met betrekking tot de Belgische uitgaven aan de fiscale 
administratie voorgelegd. 
 
Die controle zal nagaan of de voorwaarden voor het verkrijgen van een fiscaal attest werden 
nageleefd. Deze voorwaarden zijn: 
 
¡ Naleving van de contractmodaliteiten binnen het kader van een Tax Shelter 

raamovereenkomst 
¡ Maximale Tax Shelter per project conform de wettelijke norm 
¡ Uitgaven per project conform de wettelijke modaliteiten 
 
Voor bijkomende informatie omtrent de voorwaarden wordt verwezen naar Hfst. 4 met 
betrekking tot de fiscale aspecten. 
 
Termijn 
Indien het fiscale attest niet wordt uitgereikt ten laatste op 31 december van het vierde jaar 
volgend op het jaar waarin de Raamovereenkomst werd getekend zal het fiscaal voordeel 
verloren gaan. Dit betekent dat de voorheen vrijgestelde winst zal dienen aangemerkt te 
worden als winst van het belastbare tijdperk tijdens hetwelk het Tax Shelter attest had 
moeten worden afgeleverd. 
 
Voorbeeld: 
Ondertekening Raamovereenkomst: 01/07/2021 
Uiterste datum fiscaal attest: 31/12/2025 
 
In het kader van uitzonderlijk genomen maatregelen door de overheid voor Covid 19 
pandemie, kan de termijn waarin uitgaven worden gedaan worden verlengd met twaalf 
maanden voor raamovereenkomsten ondertekend tot 30.09.2021. Wanneer deze termijnen 
worden verlengd met twaalf maanden, wordt de vrijstelling, in afwijking van artikel 194ter§5, 
eerste lid, slechts definitief toegekend indien het Tax Shelter attest uiterlijk op 31 december 
van het vijfde jaar volgend op het jaar waarin de raamovereenkomst wordt getekend, wordt 
afgeleverd door FOD Financien. 
 
 
 

2.2.2 Lagere belastingvoet 

Risico-inschatting: laag 
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Indien de Investeerder geniet van het verlaagd belastingtarief dan kan het fiscaal voordeel 
lager zijn dan het in dit prospectus vermelde rendement. Het rendement kan zelfs negatief 
zijn. 
 
Onderstaand overzicht geeft de marginale impact weer van het verlaagd tarief op de totale 
opbrengst, rekening houdend met een nettorendement over de totale looptijd van de 
investering van 18 maanden voor aanslagjaar 2021: 
 

Tarief (per belastbare belastingschijf) Aanslagvoet Rendement (incl. 
vergoeding 

prefinanciering)7 
Van 0,00 tot 100.000,00 20% -10,99% 
Van 100.000,00 tot … 25% 9,76% 
 
Zoals u kunt zien in bovenstaand overzicht is er, indien de vennootschap geniet van het 
verlaagd belastingstarief, een negatief rendement bij een belastbare winst van € 0,00 tot € 
100.000. Vanaf een belastbare winst boven € 100.000 wordt een positief rendement 
gegenereerd. 
 
Een Investeerder die een verlaagd tarief van de vennootschapsbelasting geniet dient samen 
met zijn fiscale raadgever / boekhouder de impact van dat verlaagd tarief op het rendement 
van zijn investering te onderzoeken.  
Caviar Film Financing zal in geval van verlaagd tarief de investeerder wijzen op de mogelijke 
impact op het rendement. 

2.2.3 Investeerder voldoet niet aan de voorwaarden 

Risico-inschatting: laag 
 
Indien de Investeerder niet voldoet aan de voorwaarden gesteld in artikel 194ter WIB dan zal 
het fiscaal voordeel in principe tenietgaan. Caviar FF zal de investeerder informeren over de 
gestelde voorwaarden. 
 
CAVIAR FF is in die situatie niet verantwoordelijk voor enige schadevergoeding en/of 
engagement en de verzekering zal geen dekking voorzien gezien de verantwoordelijkheid is 
van de Investeerder om in overeenstemming te zijn met de voorwaarden opgelegd door 
artikel 194ter WIB.  
 
De voorwaarden met betrekking tot Investeerder gesteld in artikel 194ter WIB zijn: 

• De Investeerder is een binnenlandse vennootschap of de Belgische inrichting van 
een belastingplichtige bedoeld in art 227, 2°; 

 
andere dan : 

 
7Netto rendement voor stortingen gedaan tussen 01/07/2021 en 31/07/2021, en dit inclusief de positieve 
vergoeding voor prefinanciering 
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— een in aanmerking komende Productievennootschap zoals bedoeld in artikel 194 
ter § 1, 2° WIB 1992; of 
— een overeenkomstig artikel 11 van het Wetboek van Vennootschappen hiermee 
verbonden vennootschap; of 
— een televisieomroep,  

 
die een Raamovereenkomst ondertekent zoals bedoeld in artikel 194 ter § 1, 5° WIB 
1992, waarin hij zich verbindt sommen te storten met het oog op het bekomen van 
een Tax Shelter-attest zoals bedoeld in artikel 194 ter § 1, 10° WIB 1992; 
De omschrijving van het maatschappelijk doel van de Investeerder, kan worden 
teruggevonden in de statuten, die als bijlage 4 bij onderhavige overeenkomst zijn 
gevoegd. 
 

• De Investeerder is niet van de toepassing van de vennootschapsbelasting uitgesloten 
 

• De Investeerder dient in kennis te zijn van de Fiscale Vrijstelling 
 

• De Investeerder houdt het ontvangen Tax Shelter-attest bij 
 

• De Investeerder moet de Raamovereenkomst invullen en ondertekenen 
 

• De investeerder dient op de hoogte te zijn van alle voorwaarden waaronder hij 
aanspraak kan maken op de belastingvrijstelling op grond van artikel 194ter WIB’92 

• De Investeerder moet binnen de 3 maanden na datum van de Raamovereenkomst 
de investering storten 
 

• De Investeerder moet de vrijgestelde winst op een afzonderlijke rekening van het 
passief van zijn balans boeken tot op de datum waarop de Investeerder de 
definitieve vrijstelling opeist en alle voorwaarden daartoe vervuld zijn 
 

• De Investeerder mag de vrijgestelde winst niet als grondslag gebruiken voor de 
berekening van enige beloning of toekenning tot op de datum waarop het Tax 
Shelter attest door de Federale Overheidsdienst Financiën wordt afgeleverd 
 

• De Investeerder moet de Raamovereenkomst en al haar bijlagen alsmede het attest 
van de Gemeenschap volgens dewelke het audiovisueel of podiumwerk door haar 
erkend werd, als bijlage toevoegen aan zijn aangifte in de inkomstenbelasting die 
betrekking heeft op de belastbare periode tijdens dewelke de Raamovereenkomst 
werd ondertekend (bepaald op basis van de Afsluitingsdatum) 

 
• De Investeerder moet een kopij van het ontvangen Tax Shelter attest dat hij heeft 

ontvangen bij de aangifte inkomstenbelastingen van het belastbare tijdperk in de 
loop van hetwelk hij aanspraak heeft gemaakt op de definitieve vrijstelling voegen  
Zie eveneens Hfst 4.6.5 in dit verband. 
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2.3 Risico’s met betrekking tot CAVIAR Film Financing 

2.3.1 Risico’s met betrekking tot de financiële stabiliteit van CAVIAR FF 

Risico-inschatting: laag 
 
CAVIAR FF is een relatief recent opgerichte vennootschap. Ze werd opgericht op 15 juni 2016 
voor notaris Dimitri Cleenewerck de Crayencour, geassocieerd notaris met standplaats te 
Brussel, behorend tot de BV ovv BVBA Gérard Indekeu – Dimitri Cleenewerck de Crayencour. 
 
De vennootschap werd opgericht met een maatschappelijk kapitaal van € 18.600,00, hetgeen 
volledig werd volstort bij oprichting.  
 
CAVIAR Film Financing BV is een onderdeel van een grotere groep (structuur cfr. Hfst 6.4). 
 
Ondanks de sterke verbondenheid met haar moedervennootschap, blijft een faillissement 
van CAVIAR FF mogelijk. In geval van een dergelijk faillissement zal de Investeerder zich niet 
langer kunnen beroepen op de diensten en tussenkomsten van CAVIAR FF. Behoudens een 
gecombineerd faillissement, kan CAVIAR de Investeerder nog steeds voldoende informeren 
en begeleiden zodat die laatste het fiscale voordeel nog steeds kan genieten. De Investeerder 
kan zich bijgevolg voor die zaken blijven richten tot CAVIAR. Ook wanneer CAVIAR FF zou 
werken met een andere Producent dan CAVIAR Antwerp, zal de andere Producent voldoende 
op de hoogte zijn om de Investeerder in dat geval voldoende en correct te informeren en 
begeleiden. Noteer dat voor alle producties ten voordele van de investeerder een verzekering 
wordt afgesloten en dat faillissement niet tot de uitsluitingen van deze verzekering behoort.   
 
Het eigen vermogen per 31/12/2020 van CAVIAR FF bedraagt 1,02% van de opgehaalde 
bedragen waarvoor nog geen fiscaal attest werd opgeleverd. Deze ratio geeft aan dat het 
eigen vermogen van CAVIAR FF beperkt is.  

 
Noteer dat voor alle producties een verzekering wordt afgesloten ten voordele van de 
Investeerder.  In sommige gevallen sluit de Producent bovenop de verzekering een 
Completion bond af, die de afwerking van een productie moet garanderen. 
 
Een faillissement van CAVIAR FF kan in hoofde van de Investeerder een risico inhouden in de 
zin dat wanneer de Investeerder een bedrag in het kader van de gesloten Raamovereenkomst 
stort op de rekening van CAVIAR FF en CAVIAR FF failliet zou zijn verklaard alvorens dit bedrag 
werd overgemaakt aan de Producent van het audiovisuele of podiumwerk. Gezien CAVIAR FF 
de ontvangen bedragen in het kader van een gesloten Raamovereenkomst volledig scheidt 
van haar algemene werksrekening, is dit risico uiterst gering.  
 
De COVID 19 pandemie en de uitgevaardigde overheidsmaatregelen lijken vooralsnog een 
beperkte impact te hebben op de Tax Shelter investeringen van potentiële investeerders. 
Volgens een artikel verschenen in L’echo op 7 januari werd in 2020 ongeveer 8,5% minder 
aan Tax Shelter fondsen opgehaald in België. In het geval van Caviar FF stegen de opgehaalde 
fondsen in 2020 met 12,51% t.o.v. de opgehaalde fondsen in 2019. 
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Op vlak van de kostenstructuur van CAVIAR FF zijn er geen grote afwijkingen te noteren, 
aangezien deze in grote mate bepaald worden door het aantal opgehaalde Investeringen. De 
vaste kostenstructuur is beperkt en wordt heel scherp gemonitord.  
 
In de periode van maart 2020 t.e.m. maart 2021 gingen 5 Audiovisuele werken waarvoor CFF 
is tussengekomen in productie. Voor elk van deze werken werden de opnames afgerond en 
gingen de producties over tot de post-productie fase. Geen enkel fiscaal attest komt tot op 
heden in het gedrang als gevolg van de COVID 19 pandemie.  

2.3.2 Risico op verlies erkenning als in aanmerking komende tussenpersoon 

Risico-inschatting: laag 
 
CAVIAR FF werd erkend als In aanmerking komende tussenpersoon voor audiovisuele werken 
in de zin van artikel 194ter WIB 1992 door de Minister van Financiën op 2 september 2016. 
Op 30 juni 2017 ontving CAVIAR FF eveneens een erkenning als In aanmerking komende 
tussenpersoon voor podiumwerken in het kader van het Tax Shelter stelsel. 
 
De intrekking van deze erkenning zou mogelijks een negatief effect kunnen hebben op de 
Fiscale waarde van het Tax Shelter-attest en bijgevolg op het aan de Investeerder toegekende 
definitieve fiscale voordeel. De erkenning kan echter uitsluitend worden ingetrokken door de 
Federale Overheidsdienst Financiën in geval van een belangrijke wijziging van het 
aandeelhouderschap, de statuten of de werking van de vennootschap. Geen van deze zaken 
lijkt op dit ogenblik aan de orde.  
 
Indien de Emittent zijn vergunning zou verliezen, zal dat geen impact hebben op de 
investeringen in projecten waarbij het ophalen van gelden via Tax Shelter reeds werd 
afgesloten, maar zal dat tot gevolg hebben dat de Emittent geen nieuwe investeringen zal 
kunnen ophalen tot zolang er geen nieuwe vergunning werd toegekend. Dit houdt in dat het 
verlies van vergunning een negatief effect zou kunnen hebben op de investeringen in 
projecten waarvan het ophalen van Tax Shelter nog niet werd afgesloten. Voor de lopende 
projecten bestaat immers het risico, bij verlies van vergunning, dat onvoldoende financiering 
wordt opgehaald waardoor de Fiscale waarde van het Tax Shelter-attest mogelijks lager uit 
valt en bijgevolg de Investeerder niet de volledige definitieve vrijstelling kan genieten. Dit 
risico wordt beperkt door het feit dat CAVIAR FF pas Tax Shelter investeringen ophaalt 
wanneer zij zo goed als zeker is dat voldoende andere investeringen (buiten Tax Shelter) 
werden opgehaald. 
 
Bovendien weerhoudt het wegvallen van de erkenning van Caviar FF als In aanmerking 
komende tussenpersoon, de In aanmerking komende Producent er niet van om de nodige 
bijkomende Tax Shelter investeringen met een andere tussenpersoon op te halen. 
 
In principe is de vergunning van onbepaalde duur maar indien door de Emittent niet aan de 
voorwaarden wordt voldaan, kan de erkenning worden ingetrokken. In zo’n geval zal de 
Emittent een nieuwe erkenning moeten aanvragen, mits inachtname van een wachttermijn 
van 24 maanden. Een erkenning na een intrekking is geldig voor een duurtijd van 3 jaar maar 
is hernieuwbaar. 
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2.3.3 Risico van ondermijning van de concurrentiepositie van CAVIAR FF 

Risico-inschatting: laag 
 
CAVIAR FF is inderdaad niet de enige In aanmerking komende tussenpersoon in het kader van 
Tax Shelter investeringen.  
 
CAVIAR FF maakt echter deel uit van de groep CAVIAR, die een vlekkeloze track record kan 
voorleggen (zie bijlage 4) van reeds meer dan 60 audiovisuele producties die met Tax Shelter 
werden gefinancierd. Onder het Tax Shelter systeem vóór de wetswijziging van 2015, werd 
door CAVIAR € 22,6 Mio opgehaald. Binnen het ‘nieuwe’ systeem werd reeds € 17,9 Mio aan 
Tax Shelter investeringen opgehaald.  
 
Opgehaalde fondsen 2020 stegen met 12,51% ten opzichte van opgehaalde fondsen in 2019. 
De opgehaalde fondsen bedroegen respectievelijk € 4.097.000 en € 3.641.490. Er is een 
duidelijke positieve trend in de opgehaalde fondsen door CAVIAR FF over de voorbije 3 jaar.  
 
Uiteraard is ook binnen de activiteiten van een In aanmerking komend tussenpersoon 
niemand immuun voor de wetten van de markt. 

2.3.4 Risico van afhankelijkheid van CAVIAR FF  ten aanzien van CAVIAR Antwerp 

Risico-inschatting: laag 
 
CAVIAR FF heeft een sterke band met CAVIAR Antwerp, Producent van audiovisuele 
producties. Door deze verbondenheid met Caviar Antwerp, beschikt CAVIAR FF over een ruim 
aanbod aan projecten.  Maar CAVIAR FF biedt haar diensten als tussenpersoon ook aan aan 
andere in aanmerking komende Productievennootschappen. Er is geen sprake van 
exclusiviteit met betrekking tot haar diensten ten opzichte van CAVIAR Antwerp. 
 
Wanneer CAVIAR Antwerp geen opdrachten meer als In aanmerking komende tussenpersoon 
zou gunnen aan CAVIAR FF, zal dit nadelige financiële implicaties met zich kunnen 
meebrengen in hoofde van deze laatste.  

2.4 Risico’s met betrekking tot CAVIAR Antwerp 

Om redenen van transparantie wil CAVIAR als groep de Investeerder eveneens informeren 
met betrekking tot de Producent waarmee CAVIAR FF hoofdzakelijk samenwerkt in het kader 
van audiovisuele producties, met name CAVIAR Antwerp. 
 
In het kader van Podiumproducties zal niet worden gewerkt met CAVIAR als Producent maar 
zal worden samengewerkt met meerdere in aanmerking komende Producenten waardoor 
een analyse van deze risico’s enkel op individuele basis kan worden omschreven. Dit zal 
steeds met de Investeerder worden opgenomen. Uiteraard kan ten algemene titel worden 
vermeld dat er steeds een risico op faillissement bestaat uit hoofde van deze producenten, 
zoals dit het geval is voor alle vennootschappen. Het faillissement van de 
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productievennootschap kan leiden tot het niet behalen van het Tax Shelter-attest en dus het 
niet behalen van het fiscale voordeel. 

2.4.1 Risico’s met betrekking tot het verlies van vergunning door CAVIAR Antwerp 

Risico-inschatting: laag 
 
CAVIAR Antwerp kwalificeert als een binnenlandse vennootschap voor de productie van 
audiovisuele werken in de zin van artikel 194ter WIB. Indien de voorwaarden voor het 
behouden van de erkenning niet worden nageleefd zoals bepaald in artikel 194ter WIB92 dan 
zal deze erkenning worden ingetrokken. Een dergelijke intrekking van de erkenning heeft tot 
gevolg dat het bekomen van het Tax Shelter-attest in het gedrang komt. 

2.4.2 Risico’s met betrekking tot de financiële stabiliteit van CAVIAR Antwerp 

Risico-inschatting: laag 
 
Bij een mogelijks faillissement van de Producent bestaat de kans dat de productie niet kan 
worden afgewerkt. Indien deze situatie zich voordoet zal er geen fiscaal attest worden 
uitgereikt. Zonder fiscaal attest kan de Investeerder niet genieten van het fiscaal voordeel. 
Gezien CAVIAR FF vooral samenwerkt met CAVIAR Antwerp als Producent, kijken we hier 
specifiek naar het risico van faillissement van CAVIAR Antwerp.  We wijzen op het feit dat er 
door CAVIAR Antwerp een verzekering werd afgesloten waarbij de meeste gevallen waarbij 
het fiscaal voordeel niet zou kunnen worden genoten door de 
Investeerder, worden afgedekt.   
Voor bijkomende informatie hieromtrent, verwijzen we naar Hfst 5.6 en Hfst 3.2. Onder 
andere met betrekking tot de uitsluitingsclausules.  
 
Wij wijzen erop dat ook de bijkomende vergoeding voor de prefinanciering die een 
investeerder geniet, in geval van faillissement zou verloren gaan. 
 
CAVIAR Antwerp kan zowel Producent als coproducent zijn bij de producties van audiovisuele 
werken. CAVIAR Antwerp behoudt in beide gevallen wel steeds volledige controle en 
onafhankelijkheid zodat de financiële stabiliteit niet in het gedrang komt.  

2.5 Risico’s met betrekking tot het audiovisueel werk of podiumwerk 

2.5.1 Risico verbonden aan de niet bekomen van het fiscaal attest 

Risico-inschatting: gemiddeld 
 

• Niet voltooien van het project: 
Het risico bestaat dat het audiovisuele werk of het podiumwerk nooit wordt voltooid en dat 
de Investeerder bijgevolg het fiscaal voordeel waarop hij of zij recht had niet ontvangt. 
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Voor de gevallen opgesomd in Hfst 3.4 zal, bij niet-voltooiing van een audiovisueel werk  een 
schadevergoeding aan de investeerder worden uitgekeerd.  
 

• Niet realiseren van voldoende uitgaven 
Een situatie kan zich voordoen waarbij de (co)producent van een specifiek podium- of 
audiovisueel werk er niet in geslaagd is om voldoende Belgisch uitgaven in de zin van Artikel 
194ter WIB te realiseren. 
 
In dat geval zal de Investeerder het belastingvoordeel waarop hij aanspraak kon maken, 
verliezen en zal hij waarschijnlijk worden geconfronteerd met eventuele boetes en 
verwijlinteresten opgelegd door de fiscale administratie. 
 
Zowel CAVIAR Antwerp als Caviar FF hebben diverse controlemechanismen opgezet om dit 
risico te beperken, maar de eindverantwoordelijkheid om effectief, en in de vereiste details, 
voldoende lokale bestedingen te realiseren ligt bij de (co)producent. Voor meer info over de 
beperking van deze risico’s verwijzen wij graag naar Hfst 3.1 van dit prospectus. 
 
Door de verbondenheid van CAVIAR FF en CAVIAR Antwerp, is CAVIAR FF instaat dit risico van 
heel dichtbij op te volgen. 

2.5.2 Risico’s verbonden aan de sector – onzekerheid van de wetgeving 

Risico-inschatting: laag 
 
De Tax Shelter bestaat sinds 2002. Van bij het begin heeft CAVIAR expertise ontwikkeld met 
betrekking tot de werking van het Tax Shelter systeem. Ook elke wijziging werd op de voet 
opgevolgd. 
 
Tijdens de laatste grondige hervorming maakte CAVIAR deel uit van de Tax Shelter expertise 
groep van de VOFTP (Vlaamse Film en TV Producenten Bond vzw) die aandrong op een 
hervorming van de Tax Shelter bij de Federale Overheid. 
 
De wetswijziging van 12 mei 2014, was erop gericht een aantal kinderziektes uit de initiële 
opzet van een financiële verrichtig dat in oorsprong de correcte en geslaagde intentie had om 
een impuls te zijn voor de audiovisuele sector, te halen.  
 
Zoals elke wet kan die geamendeerd of zelfs afgeschaft worden. Een dergelijke wijziging zou 
de financiële stabiliteit van de vennootschap in het gedrang kunnen brengen. Een eventuele 
wijziging of afschaffing van die wet zou in principe niet met terugwerkende kracht ingevoerd 
kunnen worden. Bijgevolg zouden de gedane investeringen dus hoogst waarschijnlijk hun 
looptijd kunnen uitdoen. 

2.5.3 Risico’s verbonden aan uitsluitingen van de verzekering 

Risico-inschatting: laag 
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Het fiscale voordeel wordt gedekt (binnen uitsluitingsclausules) door een verzekering 
afgesloten door de Producent. De verzekering wordt op dit ogenblik afgesloten bij Circles 
Group. De Investeerder wordt steeds voorafgaandelijk geïnformeerd welke verzekeraar het 
desbetreffende project verzekert 
 
Indien aan bepaalde voorwaarden niet is voldaan, is de dekking niet verworven en 
onbestaande en zal de vergoeding ten behoeve van de investeerder in het kader van deze 
verzekering niet verworven zijn. Voor bijkomende informatie hieromtrent verwijzen we naar 
Hfst 3.2. verzekering Tax Shelter. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  



Beperking van 
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Beperking van de risico’s  
 
Wat in dit hoofdstuk wordt besproken is van toepassing op audiovisuele werken als op 
podiumwerken. 

3.1 Beleid CAVIAR Film Financing 

3.1.1 Selectie projecten 

Bij het selecteren van een project, worden de voorwaarden voor de kwalificatie als Europees 
werk (eventueel via een bilateraal coproductie akkoord) én de voorwaarden m.b.t. de 
Europese en Belgische uitgaven nauw bekeken en geverifieerd.  Dat noemen we de ‘Eligibility 
Check’.  
 
Een project komt daarbij ook pas in aanmerking van zodra er genoeg Belgische en Europese 
uitgaven zijn om € 30.000 aan Tax Shelter op te halen. Dat bedrag is vrij laag, omdat CAVIAR 
FF openstaat voor beginnend talent (bv kortfilm) alsook voor projecten die een sterk verhaal 
hebben (bv documentaires).  
 
Als een werk door de ‘Eligibility Check’ is geraakt, moeten volgende elementen aan CAVIAR 
FF bezorgd worden: synopsis, script en/of treatment, financieringsplan & budget (opgesplitst 
in BE en niet-BE), belangrijkste personen betrokken (producent, regisseur, cast en ander 
talent) en timing.   

3.1.2 Groen Licht Procedure 

De ‘Groen Licht’-procedure gaat door tijdens een meeting en betekent dat het project 
opgenomen wordt in de portefeuille van Tax Shelter-projecten in financiering van CAVIAR 
FILM FINANCING.  
 
De risico’s van het niet (volledig) behalen van het fiscaal attest worden geëvalueerd door 
onder andere, maar niet uitsluitend, volgende elementen in aanmerking te nemen:  
 
¡ Voldoende financiering bevestigd ten opzichte van de (totaal) voorziene uitgaven van het 

project. 
¡ Het vaststaan van het Europees en Belgisch budget,datum van de eerste draaidag of 

première (in het geval van een podiumwerk) Indekking van risico tot niet voltooiing door 
een completion bond (zie verder voor nadere toelichting). 

 
Bij een positieve evaluatie krijgt het project 'Groen Licht' en zal ze worden opgenomen in de 
portefeuille en worden aangeboden aan de investeerders. 
 
CAVIAR Film Financing werkt hoofdzakelijk samen met CAVIAR Antwerp als Producent in het 
kader van audiovisuele producties. 
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In het kader van podiumproducties zal worden samengewerkt met meerdere In aanmerking 
komende Producenten waardoor een analyse van deze risico’s enkel op individuele basis kan 
worden omschreven. Dit zal steeds met de Investeerder worden opgenomen. 
 
Na de selectie en het ‘Groen Licht’ is een project klaar om in een raamovereenkomst 
opgenomen te worden. Eens een Raamovereenkomst ondertekend is, stort de Investeerder 
het bedrag binnen de 3 maanden op de bankrekening van CAVIAR Film Financing. 
 
Tijdens de productie wordt er frequent een update gevraagd van het budget (actuals vs 
budget). Wanneer de postproductie is afgerond, zal het voltooiingsattest worden 
aangevraagd door de (co)producent. CAVIAR Film Financing zal dan ook de vereiste fiscale 
controle aanvragen. Zij zal hierbij de gedetaillieerde kostenrapporten kunnen gebruiken om 
de kosten te verantwoorden naar de fiscale administratie toe. In het geval van podiumwerken 
zal de Producent en niet CAVIAR Film Financing de vereiste fiscale controle aanvragen, maar 
de betrokken producent. 
 
De storting van de vergoeding voor Prefinanciering (EURIBOR 12M + 450bps) aan de 
Investeerder zal gebeuren per einde van elk lopend kwartaal na datum van de storting tot 18 
maanden zijn verstreken of tot het moment van het verkrijgen van het Tax Shelter attest 
indien dit vroeger valt dan het verstrijken van 18 maanden na datum van de storting. De som 
van de rentes die op elk einde van elk lopend kwartaal na datum van de storting worden 
betaald, kan de jaarlijkse rente prorata van de effectief verlopen dagen tussen de datum van 
storting en het verstrijken van de 18 maanden of het verkrijgen van het Tax Shelter attest, 
indien deze laatste vroeger valt, evenwel niet overschrijden. 

3.1.3 Project beleid CAVIAR 

CAVIAR heeft als productiehuis voor audiovisuele werken alle aspecten van haar 
(co)productie volledig in eigen handen. Zo worden alle uitgaven en barema’s van van A tot Z 
nauwlettend opgevolgd en gecontroleerd zodat er tijdig kan ingegrepen worden indien dat 
zou nodig zijn (zelfs indien CAVIAR optreedt als co-producent zal zij volledig eveneens het 
budget mee opvolgen, controleren en bijsturen). 
 
Door dat beleid kan CAVIAR een tot op heden vlekkeloos parcours aantonen (zie bijlage 4) 
waarbij steeds alle projecten tot een goed einde werden gebracht en waarbij steeds alle 
attesten tijdig werden afgeleverd. Deze track record getuigt van CAVIAR’s professionaliteit en 
expertise. 
 
Door dat beleid wordt het risico met betrekking tot het niet ontvangen van een fiscaal attest 
omwille van het niet behalen van de nodige uitgaven tot een minimum herleid. Verder zorgt 
dat beleid er ook voor dat het risico op een te lage fiscale waarde van het fiscaal attest 
grotendeels wordt geneutraliseerd. 
 
Als onderdeel van een grotere groep (structuur cfr. Hfst 6.4) kan Caviar Antwerp een bepaalde 
financiële zekerheid, stabiliteit en continuïteit garanderen voor de Investeerder.  
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In de gevallen waar CAVIAR Antwerp geen (co)producent is, zal CAVIAR FILM FINANCING 
eveneens van de Producent trachten te bekomen dat zij uitgaven en barema’s nauwlettend 
kan opvolgen en controleren en dat zij in aanbevelingen kan formuleren aangaande eventuele 
bijsturing. 
 
Indien bovenstaand beleid toch niet voldoende zou zijn om de risico’s zoals besproken in het 
vorige hoofdstuk te neutraliseren voorziet CAVIAR FF  nog in een tax shelter verzekering (Hfst. 
3.2), desgevallend voorziet CAVIAR Antwerp een completion bond (Hfst 3.3) en in bepaalde 
gevallen een schadevergoeding (Hfst 3.4). 

3.1.4 Niet-voltooiing 

Het risico van niet-voltooiing van het audiovisuele werk wordt beperkt door het feit dat 
CAVIAR in de meeste gevallen verantwoordelijk is voor de productie en die steeds in handen 
van de groep rond CAVIAR blijft. Intussen kan CAVIAR ook een vlekkeloze track record 
voorleggen waarbij voor alle projecten tijdig de nodige attesten werden verkregen (zie bijlage 
4). Wanneer CAVIAR FF niet zou samenwerken met CAVIAR Antwerp in het kader van 
producties beperkt CAVIAR FF dit risico zo veel als mogelijk door een nauwkeurige opvolging 
en bijstand van of aan de in aanmerking komende Producent. Verder tracht CAVIAR FF het 
risico op niet-voltooiing voor deze gevallen te beperken door pas Tax Shelter-investeringen 
op te halen wanneer de overige financiering van het project rond is. 
 
Het risico van niet-voltooiing van een Podiumproductie beperkt CAVIAR FF door een 
nauwkeurige opvolging en bijstand aan de in aanmerking komende Producent. We verwijzen 
eveneens naar Hfst 3.1 van dit prospectus. 
 
Het risico van niet voltooiing van het audiovisuele werk of het podiumwerk kan in principe 
worden afgeschermd door gebruik te maken van een ‘Completion bond’.  Voor de werking 
van deze ‘Completion bond’ verwijzen wij naar bijlage 7 (Engelstalig) of punt 3.3. 

3.2 Verzekering Tax Shelter 

Het fiscale voordeel wordt gedekt (binnen uitsluitingsclausules) door een verzekering 
afgesloten door de Producent. De verzekering wordt op dit ogenblik afgesloten bij Circles 
Group. De Investeerder wordt steeds voorafgaandelijk geïnformeerd welke verzekeraar het 
desbetreffende project verzekert. 
 
De verzekeraar zal de investeerder vergoeden voor een bedrag gelijk aan het niet-ontvangen 
bedrag van het fiscaal voordeel conform de Raamovereenkomst en het Artikel 194ter WIB. 
Worden eveneens vergoed, de wettelijke verwijlintresten op de te betalen belastingen en het 
bedrag van de belasting geheven op de verzekeringsvergoeding  

3.2.1 Verzekeringsvoorwaarden 

Indien aan één van de onderstaande voorwaarden niet is voldaan, is de dekking niet 
verworven en onbestaande en zal de vergoeding ten behoeve van de investeerder in het 



 26 

kader van deze verzekering niet verworven zijn. Voor de volledigheid worden de voorwaarden 
in bijlage opgenomen. Evenwel, de voornaamste voorwaarden zijn: 
 
¡ Bij ondertekening van de verzekeringspolis: 

1. Investeerder en/of zijn tussenpersoon hebben een schriftelijke bevestiging 
ontvangen van de productievennootschap dat zij volgend punt zullen 
respecteren: Minstens 90% van de waarde van het Tax Shelter attest uit te 
geven in België. Van deze 90% dient 70% van deze Uitgaven rechtstreeks 
verband te houden met de productie en moeten deze Uitgaven plaatsvinden 
in een periode van maximaal 18 maanden (24 maanden wat betreft 
animatiefilms en podiumwerken) na ondertekening van de 
Raamovereenkomst met de Investeerder. 

2. Onder toezicht van de tussenpersoon verbindt de productievennootschap 
en/of de Investeerder zich ertoe:  
1. Dat het audiovisueel werk voldoet aan de definitie vooropgesteld door 

art. 194ter WIB. Dat de podiumproductie voldoet aan de bepalingen 
van art. 194ter/ 1 WIB. 

2. Dat maximaal 50% van het totale productiebudget gefinancierd wordt 
via Tax Shelter. 

3. Om zo spoedig mogelijk en ten laatste binnen de termijn voorzien in de 
wetgeving de Raamovereenkomst aan te melden bij de bevoegde 
Federale Overheidsdienst. 

4. Het dossier met de verzekeringsvoorwaarden ter beschikking te stellen 
van de verzekeraar indien deze dit vraagt. 

5. De documenten aan de Investeerders te overhandigen welke 
bevestigen dat het audiovisueel werk voldoet aan de wettelijke 
vereisten. 

6. Dat het werk voor minstens 80% gefinancierd is. 
7. Dat de Investeerder de totale som van zijn investering ten laatste 3 

maanden na ondertekening van de Raamovereenkomst overmaakt. 
 
¡ Eens de Raamovereenkomst ondertekend is verbinden de productievennootschap en/of 

de tussenpersoon er zich toe: 
1. Dat de uitgaven niet dateren van voor ondertekening van de 

Raamovereenkomst, behalve de uitgaven gedaan binnen zes maanden 
voorafgaand aan de ondertekening van de raamovereenkomst zoals 
bepaald door het antwoord op de parlementaire vraag 263958 op 
23/07/2018. 

2. De Tax Shelter attesten aan te vragen bij de FOD Financiën wanneer het 
audiovisueel werk beëindigd is of binnen de 31 dagen volgend op de 
Première wanneer het een podiumproductie betreft.  

3. Vanaf ontvangst van de Tax Shelter attesten uitgegeven door de FOD 
Financiën deze over te maken aan de Investeerders ( en dit ten laatste op 

 
8 De tenuitvoerlegging van de bepalingen van parlementaire vraag 26395 kan geconsulteerd worden op: 
https://financien.belgium.be/nl/faq/belangrijke-mededelingen#q9. 
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31 december van het 4de jaar volgend op de ondertekening van de 
Raamovereenkomst).  
In het kader van uitzonderlijk genomen maatregelen door de overheid voor 
Covid 19 pandemie, kan de termijn waarin de uitgaven worden gedaan 
verlengd worden met 12 maanden voor raamovereenkomsten 
ondertekend tot en met 30.09.2021. 

3.2.2 Zijn uitgesloten van de beschermende maatregelen 

¡ Indien het verlies van de verkregen belastingvoordelen voortvloeit uit de niet-naleving 
door een Investeerder van de verplichtingen die hij krachtens de Raamovereenkomst of 
de bepalingen van het Artikel heeft. Deze verplichtingen zijn meer bepaald: 

1. Dat de Investeerder een Belgische vennootschap is en/of een 
belastingplichtige bedoeld in Artikel 227, 2° van het WIB. 

2. Dat de Investeerder geen Belgische vennootschap voor de productie van 
Audiovisuele werken is, noch een tv omroep. 

3. Dat de Investeerder geen kredietinstelling is. 
4. Dat de Investeerder de totaliteit van zijn investering ten laatste binnen de 3 

maanden volgend op de ondertekening van de Raamovereenkomst aan de 
Productievennootschap heeft betaald. 

5. Dat de Investeerder binnen de termijn die bepaald is voor het indienen van de 
aangifte in de inkomstenbelasting voor het belastbare tijdperk gedurende 
dewelke hij een definitieve vrijstelling vraagt, geen kopij van het Tax Shelter 
attest, die hij eerder ontvangen heeft, heeft toegevoegd. 

 
¡ Indien de in aanmerking komende tussenpersoon niet voldoet aan de opgelegde 

voorwaarden inzake de statuten en de verzekering beroepsaansprakelijkheid. 
 
Inzake uitsluitingen van de verzekering wordt eveneens verwezen naar de meest recente 
algemene voorwaarden van Circles Group (punt 2.2.2 in de algemene voorwaarden) 
opgenomen in bijlage tot deze prospectus. Noteer echter dat bijkomende uitsluitingen 
kunnen worden voorzien in de bijzondere voorwaarden van deze verzekeringen. 
 
Tot slot wijst CAVIAR FF er wél op dat in de polisvoorwaarden van de Tax Shelter Verzekering, 
bij de algemene uitsluitingen, als uitsluitingsgrond is opgenomen: “schades, rechtstreeks of 
onrechtstreeks gelinkt aan vogelgriep, pandemie en niet-seizoensgebonden epidemieën”. Dit 
betekent derhalve dat, indien er zich toch een situatie zou voordoen waarbij het fiscaal 
voordeel niet of slechts gedeeltelijk gerealiseerd kan worden, en de Investeerder 
desgevallend onder normale omstandigheden beroep zou kunnen doen op de Tax Shelter 
Verzekering, de Tax Shelter verzekeraar, indien hij kan aantonen dat het verlies rechtstreeks 
of onrechtstreeks het gevolg is van de (effecten van de) COVID 19 pandemie, gerechtigd is 
vergoeding te weigeren. 
 
In het kader van de Covid 19 pandemie heeft de federale regering beslist enkele fiscale 
versoepelingen door te voeren aan de hand van de Circulaire 2020/C/72 van 25/05/2020 over 
de gevolgen van de crisis door Covid-19 op het tax shelter stelsel voor audiovisuele werken 
en podiumwerken. De termijn waarin uitgaven kunnen worden gedaan wordt verlengd met 
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12 maanden. Wanneer deze termijnen worden verlengd met twaalf maanden, wordt de 
vrijstelling, in afwijking van artikel 194ter§5, eerste lid, slechts definitief toegekend indien het 
Tax Shelter attest uiterlijk op 31 december van het vijfde jaar volgend op het jaar waarin de 
raamovereenkomst wordt getekend, wordt afgeleverd door de Federale Overheidsdienst 
Financiën. Voor meer informatie wordt verwezen naar Hfst. 4.6. 
 
De bepaling van deze maatregel is van toepassing op de raamovereenkomsten die zijn 
ondertekend vanaf 12.09.2018, of 12.03.2018 voor animatiefilms en -series bestemd voor 
televisie, tot en met 30.09.2021. Deze maatregelen zullen niet van toepassing zijn op 
raamovereenkomsten die na 30.09.2021 worden ondertekend tijdens de aanbiedingsperiode 
van dit prospectus.  
 

3.3 Completion bond 

Indien CAVIAR FF het risico van bepaalde producties op het niet voltooid raken van een 
audiovisueel of podiumwerk hoger inschat kan zij een bijzondere verzekering van de 
producent eisen, namelijk de completion bond.  
Het afsluiten van een dergelijke verzekering gebeurt enkel per uitzonderlijk geval  
(indien het bestuur of andere financierende partijen van oordeel zijn dat een bepaalde film- 
of podiumproductie deze indekking behoeft) en kan niet als regel voor alle producties gelden. 
Deze verzekering kan in dergelijke uitzonderlijke gevallen afgeleverd worden door Circles 
Group of een andere verzekeringsmaatschappij.  
  
Noteer in dit verband dat een Completion bond niet voor een bredere dekking in hoofde van 
de in aanmerking komende Investeerder zorgt, maar de Producent verzekert van het 
afwerken van de productie. Hierdoor kan de Producent zijn engagementen ten aanzien van 
de Investeerder nakomen zodat het fiscale attest kan worden afgeleverd. Voor bijkomende 
achtergrond met betrekking tot de werking van een dergelijke verzekering verwijzen wij naar 
bijlage 7 (Engelstalig). 
  
Verder wordt er ook een waarborg completion bond afgesloten bij de tax shelter verzekering. 
Dit is anders dan de completion bond zoals hierboven vermeld. Indien het Werk niet voltooid 
kan worden (Waarborg «Completion Bond»), in overeenstemming met het financieringsplan, 
dan heeft de verzekeraar het recht om de financiering van het Werk te vervolledigen 
maximaal ter hoogte van het verzekerd bedrag, teneinde de uitgifte van de Tax Shelter 
attest(en) binnen de wettelijke termijnen te bewerkstelligen. Tevens zal de waarborg geldig 
blijven voor de Investeerder(s) tot uitgifte van de Tax Shelter attest(en) aan de 
Investeerder(s). (Zie bijlage 8 Algemene Voorwaarden verzekeraar). 

3.4 Schadevergoedingen 

CAVIAR Antwerp als Producent verbindt zich ertoe om in volgende opgesomde gevallen en 
voor zover deze het gevolg zijn van een toerekenbare tekortkoming aan CAVIAR Antwerp als 
Producent, een schadevergoeding te betalen aan de Investeerder. Dit echter enkel indien er 
geen dekking zou zijn onder een afgesloten verzekeringscontract. De schadevergoeding is 
steeds beperkt tot het bedrag van de verschuldigde belasting, de verwijlinteresten en de 
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belastingverhoging op het gedeelte van de belasting dat proportioneel verband houdt met de 
bij toepassing van de Raamovereenkomst voorheen vrijgestelde winst. Ook in de gevallen 
waar een derde partij optreedt als Producent beoogt CAVIAR FF steeds dat de Producent een 
gelijkaardige schadevergoeding toekent aan de Investeerder.   
 
¡ In geval het Audiovisuele werk niet wordt geproduceerd. 
¡ In geval het Audiovisuele werk onvoldoende in aanmerking komende productie- en 

exploitatie-uitgaven zou hebben opgeleverd in België binnen de 18 maanden na de 
ondertekening van de Raamovereenkomst (bij animatiefilms en –series bestemd voor 
televisie bedraagt de termijn 24 maanden) bij audiovisuele werken die geen gebruik 
maken van de verlening van de termijn voor in aanmerking komende productie-en 
exploitatie-uitgaven volgens de Circulaire 2020/C/72 van 25/05/2020 over de gevolgen 
van de crisis door Covid-19 op het tax shelter stelsel voor audiovisuele werken en 
podiumwerken.  

¡ In geval het audiovisueel werk onvoldoende in aanmerking komende productie-en 
exploitatie-uitgaven zou hebben opgeleverd in België binnen de 30 maanden na de 
ondertekening van de raamovereenkomst (bij animatiefilms en -series bestemd voor 
televisie bedraagt de termijn 36 maanden) bij audiovisuele werken die gebruik maken van 
de verlening van de termijn voor in aanmerking komende productie-en exploitatie-
uitgaven volgens de de Circulaire 2020/C/72 van 25/05/2020 over de gevolgen van de 
crisis door Covid-19 op het tax shelter stelsel voor audiovisuele werken en podiumwerken. 
Deze maatregel is  toepasbaar op raamovereenkomsten ondertekend in de periode vanaf 
12.09.2018, of 12.03.2018 voor animatiefilms en -series bestemd voor televisie, tot en 
met 30.09.2021. 

¡ In geval het totaal van de uitgaven verricht in België welke rechtstreeks verbonden zijn 
aan de productie minder bedragen dan 70% van de productie en exploitatie-uitgaven die 
in België werden gemaakt. 

¡ In geval het fiscaal attest niet werd afgeleverd voor zover zulks zijn oorzaak vindt in een 
aan de Producent toerekenbare tekortkoming. 

 
Zie artikel 10 van het ontwerp van Raamovereenkomst (bijlage 6). 
 
Indien het fiscaal voordeel lager ligt dan het voorziene fiscaal voordeel verbindt CAVIAR 
Antwerp zich er als Producent toe om het verschil te vergoeden aan de investeerder, onder 
de voorwaarden zoals opgenomen in artikel 10 van het ontwerp van Raamovereenkomst 
(bijlage 6). 
 
Er zal geen schadevergoeding verschuldigd zijn door CAVIAR Antwerp als Producent indien zij 
door overmacht verhinderd werd datgene te geven of te doen waartoe zij zich had 
verbonden. 
 
Indien de Investeerder verhaal wenst uit te oefenen, zal hij de in aanmerking komende 
Producent schriftelijk, per aangetekende brief in gebreke stellen met vermelding van de 
inbreuk of omstandigheid waarvoor hij verhaal wenst uit te oefenen en met vermelding van 
het bedrag dat hij overeenkomstig voorgaande bepalingen als schadevergoeding vordert. 
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In de gevallen waar CAVIAR niet optreedt als Producent en bijgevolg waar uitsluitend CAVIAR 
FF optreedt als In aanmerking komende tussenpersoon zal CAVIAR FF steeds beogen dat de 
Producent een gelijkaardige schadevergoeding toekent aan de Investeerder en in dezelfde 
gevallen zoals CAVIAR dit doet wanneer zijzelf Producent is.  Met andere woorden wordt bij 
de Producent aangedrongen om een schadevergoeding te betalen aan de in aanmerking 
komende Investeerder: 
 
¡ In geval het Audiovisuele of podiumwerk niet wordt geproduceerd of in Première gaat. 
¡ In geval het Audiovisuele of podiumwerk onvoldoende in aanmerking komende 

productie- en exploitatie-uitgaven zou hebben opgeleverd in België binnen de 18 
maanden na de ondertekening van de Raamovereenkomst (bij animatiefilms en –series 
bestemd voor televisie alsook voor podiumproducties bedraagt de termijn 24 maanden) 
bij audiovisuele werken die geen gebruik maken van de verlening van de termijn voor in 
aanmerking komende productie-en exploitatie-uitgaven volgens Circulaire/C/72. 

¡ In geval het audiovisueel werk onvoldoende in aanmerking komende productie-en 
exploitatie-uitgaven zou hebben opgeleverd in België binnen de 30 maanden na de 
ondertekening van de raamovereenkomst ( bij animatiefilms en -series bestemd voor 
televisie bedraagt de termijn 36 maanden) bij audiovisuele werken die gebruik maken van 
de verlening van de termijn voor in aanmerking komende productie-en exploitatie-
uitgaven volgens Circulaire/C/72. 

¡ In geval het totaal van de uitgaven verricht in België welke rechtstreeks verbonden zijn 
aan de productie minder bedragen dan 70% van de productie en exploitatie-uitgaven die 
in België werden gemaakt. 

¡ In geval het fiscaal attest niet werd afgeleverd  voor zover zulks zijn oorzaak vindt in een 
aan de Producent toerekenbare tekortkoming. 

3.5 Fiscale ruling ter bevestiging raamovereenkomst 

Om investeerders steeds de nodige fiscale zekerheid te kunnen bieden heeft CAVIAR een 
ruling in verband met het eigen Tax Shelter aanbod voor audiovisuele werken bekomen op 
15/12/2016 ter bevestiging dat de raamovereenkomst m.b.t audiovisuele werken in principe 
in overeenstemming is met de wettelijke bepalingen van artikel 194ter WIB. In paragraaf 119 
van de voorafgaande beslissing in fiscale zaken, wordt bevestigd dat: “De raamovereenkomst 
in bijlage voldoet aan de bepalingen van artikel 194ter WIB 92 voor zover de datum van de 
erkenning van de in aanmerking komende productievennootschap wordt vermeld in de 
raamovereenkomst.” 
 
De ruling werd aangevraagd en verkregen door CAVIAR Antwerp in haar hoedanigheid als In 
aanmerking komende producent. In de ruling wordt echter duidelijk gesteld dat CAVIAR FF 
fungeert als In aanmerking komende tussenpersoon.  
 
In hoofdorde verduidelijkt de ruling welke kosten als direct en welke als indirect gelden in het 
kader van de berekeningsmethode van onder meer de Fiscale waarde van het Tax Shelter-
attest (zie verder) inzake audiovisuele werken. Paragraaf 121 van de ruling bevestigt dat: “Het 
maximaal op te halen bedrag door de producent inzake een audiovisueel werk bedraagt 
33,87% van de kwalificerende uitgaven om het volledige fiscaal voordeel aan alle 
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investeerders te kunnen verschaffen indien aan alle gestelde voorwaarden maximaal is 
voldaan.” 
 
De Raamovereenkomst zoals deze werd overhandigd aan de Dienst Voorafgaande 
Beslissingen in fiscale zaken inzake audiovisuele werken, bleef op fiscaal-technisch vlak 
ongewijzigd waardoor de Raamovereenkomst zoals opgenomen in bijlage als conform met de 
ruling moet worden aanschouwd. Noteer evenwel dat deze bevestiging met betrekking tot 
de raamovereenkomst geen garantie inhoudt dat het Aanbod/de investering an sich effectief 
voldoet aan de voorwaarden van artikel 194ter WIB. 

3.6 Engagementen en verklaringen van CAVIAR FF 

In artikel 9 van de Raamovereenkomst werd een opsomming opgenomen van de 
engagementen en verklaringen van CAVIAR FF. 
Onderstaand werden deze engagementen en verklaringen overgenomen (zie ook bijlage 6). 
 
 
1. CAVIAR FF is door de minister bevoegd voor Financiën op datum van 02/09/2016 als 

In aanmerking komend tussenpersoon voor audiovisuele werken erkend volgens de 
procedure waarvan de Koning de modaliteiten en voorwaarden bepaalt. Op 
30/06/2017 ontving CAVIAR FF eveneens een erkenning als In aanmerking komende 
tussenpersoon voor podiumwerken in het kader van het Tax Shelter stelsel. 

 
2. CAVIAR FF neemt de verbintenis op zich de wetgeving die betrekking heeft op het Tax 

Shelter stelsel na te leven, en meer in het bijzonder, § 12 van artikel 194ter WIB 1992. 
 
3. CAVIAR FF verklaart dat de Investeerder op geen enkele wijze inspraak kan eisen in de 

artistieke creatie, productionele en inhoudelijke uitwerking van het Audiovisuele 
Werk. 

 
4. CAVIAR FF verbindt zich ertoe de Raamovereenkomst binnen de maand na 

ondertekening aan te melden bij de Federale Overheidsdienst Financiën. 
 
5. CAVIAR FF verklaart dat de door de Investeerder in toepassing van artikel 4 gestorte 

som, indien deze storting gebeurt binnen de daarin vermelde termijn, drie maanden 
vóór de aflevering van het Tax Shelter-attest is gestort. 

 
6. CAVIAR FF verklaart dat hij op het ogenblik van het ondertekenen van de 

Raamovereenkomst geen achterstallen heeft bij de Rijksdienst voor Sociale Zekerheid, 
ten blijke waarvan een attest9 van de Rijksdienst voor Sociale Zekerheid als bijlage bij 
de Raamovereenkomst wordt gevoegd. 
 

De Producent zal de Investeerder in bepaalde mate vergoeden voor de door de Investeerder 
geleden schade die haar oorzaak vindt in een schending van of onjuistheid in de opgesomde 

 
9 Caviar FF vraagt elk kwartaal een nieuw attest aan bij de bevoegde diensten. Het laatste attest ten tijde van 
publicatie van het prospectus dateert van 07 juni 2021. 
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engagementen. Het bedrag van de schadevergoeding waarop de Investeerder in de 
voorgaande gevallen aanspraak kan maken, is beperkt tot het bedrag van de verschuldigde 
belasting, de verwijlintresten en de belastingverhoging op het gedeelte van de belasting dat 
proportioneel verband houdt met de bij toepassing van de Raamovereenkomst voorheen 
vrijgestelde winst, die de Investeerder dient te betalen in het geval van niet-naleving van de 
wettelijke vrijstellingsvoorwaarde. 

3.7 Engagementen en verklaringen van CAVIAR Antwerp 

In artikel 7 van de Raamovereenkomst werd een opsomming opgenomen van de 
engagementen en verklaringen van CAVIAR Antwerp. 
Onderstaand werden deze engagementen en verklaringen overgenomen (zie ook bijlage 6). 
 

1. CAVIAR Antwerp is een naar Belgisch recht besloten vennootschap, waarvan de 
maatschappelijke zetel, de voornaamste inrichting of zetel van bestuur of beheer in 
België is gevestigd; 

 
2. CAVIAR Antwerp is niet van de toepassing van de vennootschapsbelasting uitgesloten; 
 
3. CAVIAR Antwerp is geen televisieomroep, noch een daaraan verbonden onderneming, 

en heeft als voornaamste doel, de ontwikkeling en de productie van audiovisuele 
werken. Voor de volledige omschrijving van het maatschappelijk doel, wordt 
verwezen naar de statuten die als bijlage zijn gevoegd; 

 
4. CAVIAR Antwerp verbindt zich ertoe de Raamovereekomst binnen de maand na 

ondertekening aan te melden bij de Federale OverheidsDienst Financiën; 
 

5. CAVIAR Antwerp verbindt er zich toe het definitieve bedrag dat zal worden 
aangewend tot uitvoering van de Raamovereenkomst door de vrijstelling van de winst 
te beperken tot ten hoogste 50% van de begroting van de totale uitgaven van het in 
aanmerking komend werk, voor het geheel van de in aanmerking komende 
Investeerders en om alle gestorte bedragen binnen de drie maanden na 
ondertekening van huidige overeenkomst, daadwerkelijk aan te wenden voor de 
uitvoering van deze begroting; 

 
6. CAVIAR Antwerp verklaart, samen met de aanvraag voor een Tax Shelter-attest, aan 

de Federale OverheidsDienst Financiën over te leggen, de hierna volgende 
documenten: 

 
a. het certificaat waarin de betrokken gemeenschap bevestigt dat het 

Audiovisuele Werk beantwoordt aan de definitie van een in aanmerking 
komend werk zoals bedoeld in artikel 194 ter § 1, eerste lid, 4° WIB 1992 zoals 
gevoegd bij de Raamovereenkomst als bijlage 1; en 

b. een document waarin de betrokken gemeenschap bevestigt dat het werk is 
voltooid en dat de in toepassing van artikel 194 ter WIB 1992 uitgevoerde 
globale financiering van het werk is uitgevoerd in overeenstemming met de 
voorwaarde en de grens zoals bedoeld in artikel 194 ter § 4, 3° WIB 1992.  
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7. CAVIAR Antwerp verklaart de overdracht van het Tax Shelter-attest binnen de maand 

na overdracht te melden aan de Investeerder of het attest aan deze laatste (digitaal) 
ter beschikking te stellen; 

 
8. CAVIAR Antwerp verbindt er zich toe dat ten minste 70 % van kwalificerende 

productie- en exploitatieuitgaven in de Europese Economische Ruimte, uitgaven zijn 
die rechtstreeks verbonden zijn met de productie en de exploitatie zoals bedoeld in 
artikel 194 ter § 1, eerste lid, 8° WIB 1992 en dat ten minste 70 % van de productie- 
en exploitatie-uitgaven die in België worden gedaan, uitgaven zijn die rechtstreeks 
verbonden zijn met de productie en de exploitatie; 

 
9. CAVIAR Antwerp verklaart dat de totale fiscale waarde van de Tax Shelter-attesten per 

Audiovisueel Werk maximaal € 15.000.000,00 bedraagt; 
 

10. CAVIAR verbindt er zich toe overeenkomstig artikel 194 ter § 1, eerste lid, 8° WIB 1992, 
in België uitgaven te doen die rechtstreeks verbonden zijn met de productie en de 
exploitatie van het Audiovisuele Werk ten belope van 90 % van de fiscale waarde van 
het Tax Shelter-attest; 

 
11. CAVIAR Antwerp verbindt er zich toe dat het Tax Shelter-attest daadwerkelijk wordt 

afgeleverd en dit uiterlijk op 31 december van het vierde jaar volgend op het jaar 
waarin de Raamovereenkomst wordt getekend; 

 
12. CAVIAR Antwerp verklaart dat de door de Investeerder in toepassing van artikel 4 

gestorte som, indien deze storting gebeurt binnen de daarin vermelde termijn, drie 
maanden vóór de aflevering van het Tax Shelter-attest is gestort; 

 
13. CAVIAR Antwerp verklaart dat zij op het ogenblik van het ondertekenen van de 

Raamovereenkomst geen achterstallen heeft bij de Rijksdienst voor Sociale Zekerheid, 
ten blijke waarvan een attest van de Rijksdienst voor Sociale Zekerheid; 

 
14. CAVIAR Antwerp verklaart dat alle voorwaarden die betrekking hebben op de 

hoedanigheid, de grens, het maximum, de termijn en territorialiteit, zoals bedoeld in 
artikel 194 ter WIB 1992, (zullen) worden nageleefd; 

 
15. CAVIAR Antwerp verbindt er zich toe in de eindgeneriek van het Audiovisueel Werk 

de steun te vermelden die door de Belgische wetgever werd aangebracht inzake de 
Tax Shelter; 

 
16. CAVIAR Antwerp neemt de verbintenis op zich de wetgeving die betrekking heeft op 

het Tax Shelter stelsel na te leven, en meer in het bijzonder, § 12 van artikel 194ter 
WIB 1992; 

 
17. CAVIAR Antwerp verklaart dat de Investeerder op geen enkele wijze inspraak kan 

eisen in de artistieke creatie, productionele en inhoudelijke uitwerking van het 
Audiovisuele Werk. 
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De Producent zal de Investeerder in bepaalde mate vergoeden voor de door de 
Investeerder geleden schade die haar oorzaak vindt in een schending van of onjuistheid 
in de opgesomde engagementen. Het bedrag van de schadevergoeding waarop de 
Investeerder in de voorgaande gevallen aanspraak kan maken, is beperkt tot het bedrag 
van de verschuldigde belasting, de verwijlintresten en de belastingverhoging op het 
gedeelte van de belasting dat proportioneel verband houdt met de bij toepassing van de 
Raamovereenkomst voorheen vrijgestelde winst, die de Investeerder dient te betalen in 
het geval van niet-naleving van de wettelijke vrijstellingsvoorwaarde. 

3.8 Engagementen en verklaringen van andere Producenten dan CAVIAR 
Antwerp 

Wanneer CAVIAR FF in zee zou gaan met een andere (co)Producent dan CAVIAR Antwerp, 
spreekt het voor zich dat zij aan de andere (co)Producent dezelfde engagementen als 
opgesomd in Hfst 3.7 zal eisen dewelke eveneens in de raamovereenkomst voorgelegd aan 
de Investeerder zullen worden opgenomen.   
 
  



Kenmerken van de 
aanbieding

0ɺ
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Kenmerken van de aanbieding 
 
 
Op basis van het Artikel 194ter van het Wetboek op de Inkomstenbelastingen 1992 (het "Tax 
Shelter-Stelsel") kunnen Belgische ondernemingen door investering onder bepaalde 
voorwaarden en binnen bepaalde grenzen een vrijstelling op hun Belastbare Gereserveerde 
Winst van het betreffende belastingjaar genieten ten belope van 421% van het geïnvesteerde 
bedrag, bovenop een wettelijk bepaald Financieel Rendement gedurende maximaal 18 
maanden. De Investeerder, de Productievennootschap en het Audiovisueel Werk moeten 
hiervoor aan een aantal voorwaarden voldoen.  
 
Caviar Film Financing is sinds 2 september 2016 erkend door het ministerie van Financie ̈n en 
is dus gemachtigd om investeringen te innen in het kader van het Tax Shelter-Stelsel.  
 
Door een wet van 25 december 2016 werd het Tax Shelter-Stelsel uitgebreid tot de 
financiering van de productie van Podiumwerken. Voor het overige stemt het Tax Shelter-
Stelsel voor Audiovisuele Werken op alle punten overeen met dat voor Podiumwerken.  
 
Bepaalde kenmerken van de Aanbieding zijn anders voor de Podiumwerken. Zo is de termijn 
voor het verwezenlijken van de Belgische Uitgaven verschillend van die voor de Audiovisuele 
Werken.  

4.1 Algemene inlichtingen over het aanbod 

4.1.1 Aanbod 

 
De Emittent van het Aanbod is CAVIAR FILM FINANCING, een besloten vennootschap naar 
Belgisch recht met maatschappelijke zetel te 1000 Brussel, Havenlaan 75, ingeschreven in het 
rechtspersonenregister te Brussel - Nederlandstalig onder het ondernemingsnummer BE0656 
722 860. 
 
De Emittent kwalificeert als een erkend tussenpersoon voor audiovisuele werken én voor 
podiumwerken in de zin van artikel 194ter WIB. Zie erkenningen in bijlage. 
 
CAVIAR Antwerp, een besloten vennootschap naar Belgisch recht met maatschappelijke zetel 
te 2800 Mechelen, Liersesteenweg 38 E, ingeschreven in het rechtspersonenregister te 
Antwerpen onder het ondernemingsnummer BE0476 386 596 kwalificeert als een 
binnenlandse vennootschap voor de productie van audiovisuele werken in de zin van artikel 
194ter WIB. Zie erkenning in bijlage. Hoewel CAVIAR Antwerp niet de uitsluitende partner is 
waarmee CAVIAR FF samenwerkt, is het wel bij uitstek haar natuurlijke partner voor 
producties en (internationale) co-producties. 
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Zoals voorheen gesteld is dit Aanbod te kaderen in de bepalingen van artikel 194ter WIB 
welke vennootschappen toelaat om te investeren in een audiovisueel werk en hiervoor een 
belastingvoordeel voor te ontvangen. 
 
Het Aanbod geldt vanaf de datum van de goedkeuring van dit prospectus zijnde: 18.08.2021) 
tot 17.08.2022, tenzij vroegere afsluiting in het geval dat het maximaal op te halen bedrag 
(€8.000.000,00) bereikt is. Tijdens die periode kan steeds worden ingeschreven voor deze 
financiële verrichting. 
 
Het prospectus werd op XX.XX.2021 goedgekeurd door de FSMA als bevoegde autoriteit 
krachtens Verordening (EU) 2017/1129 van het Europees Parlement en de Raad van 14 juni 
2017 betreffende het prospectus dat gepubliceerd moet worden wanneer effecten aan het 
publiek worden aangeboden of tot de handel op een gereglementeerde markt worden 
toegelaten en tot intrekking van Richtlijn 2003/71/EG (de "Prospectusverordening"). De 
kantoren van de FSMA zijn gevestigd in de Congresstraat 12-14, 1000 Brussel. De FSMA keurt 
dit Prospectus enkel goed voor zover het voldoet aan de normen van volledigheid, 
begrijpelijkheid en consistentie die door de Prospectusverordening worden opgelegd Deze 
goedkeuring mag niet worden opgevat als een positief advies over de Emittent die het 
voorwerp uitmaakt van het Prospectus, noch over de kwaliteit van de Financiële Transactie. 
Beleggers zelf moeten beoordelen of het aangewezen is in de effecten te beleggen.  
 
Voor deelname in het Aanbod dient er een Raamovereenkomst te worden getekend door de 
Investeerder die de Investeerder ertoe verbindt een bepaald bedrag te storten en waardoor 
CAVIAR er zich toe verbindt het bedrag te investeren in een audiovisueel werk. De Emittent 
voorziet in een minimuminvestering van €5.000. 
 
Een investering in dit aanbod is een storting zonder terugbetaling op termijn. In ruil voor de 
investering verbindt de Emittent zich om een vergoeding te betalen voor de prefinanciering 
en verplichtingen na te leven zodat de investeerder recht heeft op een fiscaal attest. Een 
investering in het aanbod houdt geen deelname in het kapitaal van de emittent in.  

4.2 Structuur van het aanbod 

Tijdens de geldigheidsduur van dit prospectus (18/08/2021 tot 17.08.2022 tenzij vroegere 
afsluiting in het geval het maximaal op te halen bedrag van € 8.000.000,00 is bereikt) doet 
CAVIAR FF een continu aanbod om in te schrijven op het aanbod. 
 
De Emittent biedt geen bundels aan. Elke investering gebeurt in één enkel audiovisueel werk 
of één enkele Podiumproductie waarvoor een afzonderlijke Raamovereenkomst dient te 
worden getekend. De Emittent maakt geen gebruik van bundels om transparantie en 
eenduidigheid ten aanzien van de investeerder te garanderen. 
 
Investeringen in verschillende producties is uiteraard mogelijk, hiervoor zullen verschillende 
overeenkomsten worden opgesteld tussen de emittent, de Producent en de investeerder per 
werk. 
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De Emittent voorziet in een minimuminvestering van € 5.000. Het maximaal bedrag van de 
fiscale vrijstelling bedraagt € 2.000.000. 
 
Een investering in het Aanbod is een storting zonder terugbetaling op termijn en geeft geen 
deelneming in het kapitaal van de Emittent. De Emittent van dat Aanbod verbindt er zich wel 
toe om in ruil voor de Investering a) een vergoeding te betalen en b) verplichtingen na te 
leven opdat de investeerder recht heeft op een fiscaal attest en hiermee gepaard gaande een 
fiscaal voordeel. 
 
Zie bijlage 6 voor een ontwerp van de Raamovereenkomst waarin de verplichtingen met 
betrekking tot de storting, prefinanciering, schadevergoeding, engagementen, etc. kunnen 
worden geraadpleegd. 

4.3 Doel 

Het doel van het Aanbod is om te voorzien in de financiering van audiovisuele werken en 
podiumwerken. De opgehaalde gelden zullen worden geïnvesteerd overeenkomstig de 
bepalingen van artikelen 194ter, 194ter/1 en 194ter/2 WIB in erkende audiovisuele werken 
of erkende podiumwerken. Het Aanbod is niet verhandelbaar. 

4.4 Periode 

De looptijd van het Aanbod is beperkt in tijd en loopt van 18.08.2021 tot 17.08.2022, tenzij 
vroegere afsluiting in het geval dat het maximaal op het halen bedrag van € 8.000.000,00 is 
bereikt. 

4.5 Doelgroep 

Het Aanbod is voorbehouden aan vennootschappen die kunnen genieten van het Tax Shelter 
regime, zijnde Belgische vennootschappen die aan de Belgische vennootschapsbelasting zijn 
onderworpen en aan Belgische inrichtingen van buitenlandse vennootschappen die in België 
onderworpen zijn aan de belasting van niet inwoners welke hun belastbare winsten in België 
realiseren en die geen productievennootschappen, televisieomroepen of kredietinstellingen 
zijn. 
 
Verder is het Aanbod voornamelijk gericht op vennootschappen die belast worden aan het 
basistarief van de vennootschapsbelasting (25%). Desalniettemin is het mogelijk voor 
vennootschappen die onderworpen worden aan het in artikel 215 WIB bedoelde verlaagd 
tarief om ook in te tekenen op dit aanbod. Voor deze rechtspersonen kan het rendement 
zoals vermeld in dit prospectus negatief zijn (–10,99% bij een aanslagvoet van 20% dit 
inclusief de positieve vergoeding voor prefinanciering). Noteer dat de hier aangehaalde 
rendementen geldig zijn voor stortingen vanaf 1 juli tot en met 31 december 2021. 
 
Gelieve op te merken dat de informatie in deze prospectus slechts een samenvatting vormt 
van de toepasselijke fiscale bepalingen, die mogelijk gewijzigd kunnen worden. Bijgevolg 
dient iedere investeerder zijn specifieke situatie te bekijken met zijn fiscale raadgever. 
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4.6 Fiscaal voordeel 

De wet van 25 december 2017 tot hervorming van de vennootschapsbelasting, gepubliceerd 
in het Belgisch Staatsblad van 29 december 2017, heeft Artikel 194ter WIB 1992 gewijzigd. 
De structuur van het mechanisme werd niet aangetast, maar bepaalde percentages werden 
aangepast aan de hervorming van vennootschapsbelasting, om een soortgelijk rendement 
voor de investeerders te verzekeren.  
De wetswijzigingen gelden en worden van kracht voor Raamovereenkomsten die worden 
gesloten tijdens een boekjaar dat ten vroegste op 1 januari 2021 begint, voor het aanslagjaar 
2022.  
 
Indien het belastingtarief voor kleine vennootschappen van toepassing is op de Investeerder 
kan het totaalrendement lager zijn of zelfs negatief zijn. We verwijzen hiervoor naar 
voorbeeld Hfst 4.12 

4.6.1 fiscaal voordeel algemene kenmerken 

Voor de in aanmerking komende Investeerder wordt de belastbare winst in het belastbaar 
tijdperk waarin de Raamovereenkomst is getekend voorlopig vrijgesteld ten belope van 421% 
van de sommen waartoe de Investeerder zich in de loop van het belastbaar tijdperk in 
uitvoering van de Raamovereenkomst verbonden heeft voor zover deze werkelijk door de 
Investeerder gestort zijn binnen de drie maanden na de ondertekening van deze 
raamovereenkomst.  
 
Het fiscaal voordeel kan enkel worden opgenomen door de vennootschap opgenomen in het 
raamakkoord en is niet overdraagbaar naar een andere vennootschap. 
 
Per belastbaar tijdperk wordt de vrijstelling verleend ten belope van een bedrag beperkt tot 
50%, met een maximum van € 2.000.000 van de belastbare gereserveerde winst van het 
belastbaar tijdperk. 
 
Indien een belastbaar tijdperk geen of onvoldoende winst oplevert om de sommen ter 
uitvoering van de Raamovereenkomst te kunnen aanwenden, wordt de voor dat belastbaar 
tijdperk niet verleende vrijstelling achtereenvolgens overgedragen op de winst van de 
volgende belastbare tijdperken, waarbij de vrijstelling per belastbaar tijdperk nooit hoger 
mag zijn dan de in het vorige lid gestelde grenzen. 
 
De voorlopige vrijstelling wordt slechts verleend en behouden wanneer: 
 
¡ De vrijgestelde winst op een afzonderlijke rekening van het passief van de balans geboekt 

is en blijft tot op de datum waarop het Tax Shelter attest door de producent aan de 
investeerder wordt afgeleverd; 
 

¡ De vrijgestelde winst niet tot grondslag dient voor de berekening van enige beloning of 
toekenning tot op de datum waarop het Tax Shelter attest door de in aanmerking 
komende Producent aan de in aanmerking komende Investeerder wordt afgeleverd; 
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¡ Het totaal van de door het geheel van in aanmerking komende investeerders 
daadwerkelijk gestorte sommen (in uitvoering van de raamovereenkomst), niet meer 
bedraagt dan 50% van het totale budget van de kosten voor het in aanmerking komend 
werk en het daadwerkelijk voor de uitvoering van dat budget werd aangewend; 

 
¡ De vrijgestelde winst beperkt is tot 203% van de uiteindelijk verwachte fiscale waarde van 

het Tax Shelter attest zoals vermeld in de Raamovereenkomst. 
 
De voorlopige vrijstelling wordt slechts definitief toegekend indien het Tax Shelter attest 
daadwerkelijk wordt afgeleverd en dat uiterlijk op 31 december van het vierde jaar volgend 
op het jaar waarin de Raamovereenkomst wordt getekend. 
 
In het kader van uitzonderlijk genomen maatregelen door de overheid voor Covid 19 
pandemie, kan de termijn waarin uitgaven worden gedaan worden verlengd met 12 
maanden. Wanneer deze termijnen worden verlengd met twaalf maanden, wordt de 
vrijstelling, in afwijking van artikel 194ter§5,eerste lid, slechts definitief toegekend indien het 
Tax Shelter attest uiterlijk op 31 december van het vijfde jaar volgend op het jaar waarin de 
raamovereenkomst wordt getekend, wordt afgeleverd door de Federale Overheidsdienst 
Financiën. Deze maatregel is toepasbaar op raamovereenkomsten ondertekend in de periode 
vanaf 12.09.2018, of 12.03.2018 voor animatiefilms en -series bestemd voor televisie, tot en 
met 30.09.2021. 
 
Bij ontvangst van het Tax Shelter attest kan de Investeerder de vrijgestelde reserve 
overdragen naar de beschikbare reserve. Conform advies nummer 2015/1 van de Commissie 
voor Boekhoudkundige normen, kan die overdracht rechtstreeks op de balans worden 
geboekt, maar is het echter aangewezen om eerst een onttrekking aan de belastingvrije 
reserves te boeken en vervolgens een bestemming te geven aan het resultaat, bijvoorbeeld 
een toevoeging aan de beschikbare reserves (zie randnr. 15 CBN 2015/1 dd. 13/05/2015). 
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Cijfer voorbeeld van het fiscaal voordeel 
 

 

4.6.2 Tax Shelter Attest 

Een fiscaal attest, of een deel van dit fiscaal attest, dat door de in aanmerking komende 
Productievennootschap werd aangevraagd, wordt per post afgeleverd door de Federale 
Overheidsdienst Financiën aan de in aanmerking komende Investeerder. 
 
Het Tax Shelter attest wordt bijgehouden door de in aanmerking komende Investeerder en 
een kopie ervan wordt bijgehouden op de zetel van de Productievennootschap. 
 
Het Tax Shelter attest wordt slechts uitgereikt door de Federale Overheidsdienst Financiën 
en verzonden aan de in aanmerking komende Producent indien aan volgende voorwaarden 
is voldaan: 
 
¡ De in aanmerking komende Producent, heeft de Raamovereenkomst bij de Federale 

Overheidsdienst Financiën aangemeld; 
 

¡ De in aanmerking komende Producent heeft het Tax Shelter-attest aangevraagd op basis 
van de bekendgemaakte Raamovereenkomst en de uitgaven die zijn verricht voor de 
uitvoering van de productie en de exploitatie van een in aanmerking komend werk; 

 
¡ De in aanmerking komende Producent heeft aan de Federale Overheidsdienst Financiën 

samen met de aanvraag voor een Tax Shelter-attest voorgelegd: 
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o Een document waarin de betrokken gemeenschap bevestigt dat het werk 
beantwoordt aan de definitie van een in aanmerking komend werk en dat, in 
het geval waarbij de Producent verbonden is met een televisieomroep, zij in 
een eerste analyse inschat of de televisieomroep geen voordelen verkrijgt die 
rechtstreeks verbonden zijn met de productie of de exploitatie van het in 
aanmerking komend werk; 

o Een document waarin de betrokken gemeenschap bevestigt dat het werk is 
voltooid en dat de in toepassing van dit artikel uitgevoerde globale financiering 
van het werk is uitgevoerd in overeenstemming met de voordwaarde en grens 
bedoeld in artikel 194ter WIB. 
 

¡ De televisieomroep, indien zij een verbonden vennootschap is in de zin van artikel 11 
Wetboek van Vennootschappen, geen voordelen verkrijgt die rechtstreeks verbonden zijn 
met de productie of de exploitatie van het in aanmerking komend werk; 
 

¡ Tenminste 70% van de kwalificerende productie en exploitatie-uitgaven in de EER zijn 
uitgaven die rechtstreeks verbonden zijn met de productie en de exploitatie; 

 
¡ Tenminste 70% van de productie- en exploitatie-uitgaven die in België zijn gedaan, zijn 

uitgaven die rechtstreeks verbonden zijn met de productie en de exploitatie; 
 
¡ De Producent heeft geen achterstallen bij de Rijksdienst voor sociale zekerheid op het 

ogenblik van het afsluiten van de Raamovereenkomst; 
 

¡ De voorwaarden met betrekking tot de voorlopige vrijstelling worden ononderbroken 
nageleefd (vrijstelling geboekt op afzonderlijke rekening van het passief, totale ophaling 
via Tax Shelter niet meer bedraagt dan 50% van het totale budget) en de vrijgestelde winst 
zoals bedoeld in artikel 194ter, §2 WIB niet tot grondslag dient voor de berekening van 
enige beloning of toekenning tot op de datum waarop het Tax Shelter-attest wordt 
afgeleverd door de Federale Overheidsdienst Financiën; 

 
¡ Alle voorwaarden die betrekking hebben op de hoedanigheid, de grens, het maximum, de 

termijn en territorialiteit bedoeld in artikel 194ter WIB worden nageleefd (zie verder in 
dit deel). 

 
Indien één van de voorwaarden gedurende enig belastbaar tijdperk niet langer worden 
nageleefd of ontbreekt, wordt de voorheen vrijgestelde winst aangemerkt als winst van dat 
belastbare tijdperk. 
In het geval dat de in aanmerking komende Investeerder op 31 december van het vierde 10 

jaar volgend op het jaar waarin de Raamovereenkomst wordt getekend, het Tax Shelter attest 
niet heeft ontvangen wordt de voorheen vrijgestelde winst aangemerkt als winst van het 

 
10 In het kader van uitzonderlijk genomen maatregelen door de overheid voor Covid 19 pandemie, wordt de 
vrijstelling, in afwijking van artikel 194ter§5, eerste lid, slechts definitief toegekend indien het Tax Shelter attest 
uiterlijk op 31 december van het vijfde jaar volgend op het jaar waarin de raamovereenkomst indien de 
producent gebruik maakte van verlening van de uitgaventermijn. 
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belastbare tijdperk tijdens hetwelke het Tax Shelter attest rechtsgeldig kon worden 
afgeleverd.  

4.6.3 Fiscale waarde Tax Shelter Attest  

De fiscale waarde van het Tax Shelter-attest wordt als volgt vastgesteld op: 
 
70% van het bedrag van de in aanmerking komende productie en exploitatie uitgaven verricht 
in de Europese Economische Ruimte, die zijn uitgevoerd voor de productie en de exploitatie 
van het werk en in die mate dat die uitgaven zijn die rechtstreeks verbonden zijn met de 
productie en de exploitatie. 
 
Met een maximum van 10/9e van het bedrag dat betrekking heeft op de productie- en 
exploitatie-uitgaven die in België werden gedaan, binnen een termijn van ten hoogste 18 
maanden (animatiefilms en podiumwerken + 6 maanden) vanaf de datum van de 
ondertekening van de raamovereenkomst voor het bekomen van het Tax Shelter-attest voor 
de productie van het audiovisuele werk. 
 
In afwijking van artikel 194 ter WIB, als gevolg van Circulaire 2020/C/7211 kunnen termijnen 
waarin de uitgaven moeten worden gedaan, worden verlengd met twaalf maanden, voor 
zover de in aanmerking komende productievennootschap aantoont dat het in aanmerking 
komende werk, waarvoor de raamovereenkomst is aangemeld, rechtstreeks schade heeft 
ondervonden als gevolg van de door de federale regering uitgevaardigde maatregelen in het 
kader van de COVID-19 pandemie. De Circulaire 2020/C/72 is toepasbaar op 
raamovereenkomsten ondertekend in de periode vanaf 12.09.2018, of 12.03.2018 voor 
animatiefilms en -series bestemd voor televisie, tot en met 30.09.2021. 
 
Indien het totaal van de uitgaven verricht in België die rechtstreeks verbonden zijn met de 
productie en de exploitatie (zie definities) minder is dan 70% van het totaal van de productie- 
en exploitatie-uitgaven die in België werden gedaan, zal de fiscale waarde van het Tax Shelter-
attest proportioneel worden verminderd a rato van het percentage van de in België gedane 
uitgaven die rechtstreeks verbonden zijn met de productie en de exploitatie in verhouding 
tot de vereiste 70%. 
 
De som van alle fiscale waarden van de Tax Shelter attesten bedraagt per in aanmerking 
komend werk inzake audiovisuele werken maximaal € 15.000.000,00. Deze grens bedraagt € 
2.500.000,00 wanneer het podiumwerken betreft. 
 
Voorbeeld: 
 

 
11 Circulaire van 25/05/2020 over de gevolgen van de crisis door Covid-19 op de het tax shelter stelsel voor 
audiovisuele werken en podium werken, kan worden geconsulteerd op: 
https://eservices.minfin.fgov.be/myminfin-web/pages/fisconet/document/456f20ef-572b-4e54-be50-
bdb17b74484a. De informatie opgenomen op deze website maakt geen deel uit van het prospectus en werd in 
het kader van de goedkeuring van het prospectus niet door de bevoegde autoriteit goedgekeurd. 
 

https://eservices.minfin.fgov.be/myminfin-web/pages/fisconet/document/456f20ef-572b-4e54-be50-bdb17b74484a
https://eservices.minfin.fgov.be/myminfin-web/pages/fisconet/document/456f20ef-572b-4e54-be50-bdb17b74484a
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In dit voorbeeld wordt een Tax Shelter-attest bekomen met een fiscale waarde van € 
100.000; 

Kwalificerende uitgaven (directe + indirecte) in de EER:  € 142.858 
Uitgaven België (directe + indirecte): € 90.000 
Waarvan directe uitgaven in België: € 63.000 

Fiscale waarde van het Tax Shelter-attest: 

70% van de kwalificerende uitgaven in de EER: € 100.000 of 70% van €142.858 
Beperkt tot 10/9e van de uitgaven in België, zijnde: € 100.000 of 10/9 van €90.000 
waarvan directe uitgaven in België: minstens gelijk aan 70% van €100.000 of €63.000 

De fiscale waarde van het Tax Shelter-attest bedraagt in dit voorbeeld dus € 100.000. 

Het definitief fiscaal voordeel wordt berekend op 203% van de fiscale waarde van het Tax 
Shelter attest, i.e. € 100.000,00 x 203% x 25% = € 50.750 

Omdat het voorlopig fiscaal voordeel gelijk zou zijn aan het definitief fiscaal voordeel, is een 
investering van € 48.218,54 noodzakelijk.   
Een investering van € 48.218,54 komt neer op een voorlopig fiscaal voordeel van € 50.750, 
zijnde € 48.218,54 x 421% x 25%12 behouden blijft. 
In dit voorbeeld is er dus geen verlies in fiscaal voordeel.  Zowel de voorlopige vrijstelling als 
het definitief fiscaal voordeel bedragen beiden € 50.750. 

Schematisch voorstelling 

12 Basistarief vennootschapsbelasting – indien de investeerder geniet van het verlaagd tarief 
dient de impact hiervan te worden bekeken. 

Investeerder 

Investering € 48.218,54 

Fiscaal voordeel 
€ 50.750,00 € 48.218,54 x 421% x25% 

Bruto vergoeding 
€ 2.901,79 

€ 48.218,54 x 4,012 % x 18/12 

Uitgaven EER: 
€ 142.858,00 

Uitgaven BE: 
€ 90.000,00 

Productie BE: 
€ 100.000,00 

90% 

70% 

Dir. uitgave BE: 
€ 63.000,00 

70% 
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4.6.4 Voorwaarden Producent 

CAVIAR Antwerp dient als Productievennootschap, net zoals elke Productievennootschap 
waarmee CAVIAR FF samenwerkt, aan volgende voorwaarden te voldoen opdat de 
investeerder een fiscaal voordeel kan genieten voor de gemaakte investering: 
 

• Geen onderneming zijn die verbonden is met een televisieomroep, of geen 
onderneming zijn die als een met een televisieomroep verbonden 
onderneming kan worden beschouwd omdat de televisieomroep geen 
voordelen verkrijgt die rechtstreeks verbonden zijn met de productie of de 
exploitatie van het in aanmerking komend werk; 

 
• In België uitgaven doen ten belope van 90% van het Tax Shelter-attest; 
 
• Maximaal ten belope van 50% van het totale budget investeringen ophalen in 

het kader van het Tax Shelter regime; 
 
• Ten minste 70% van de uitgaven in België zijn uitgaven die rechtstreeks zijn 

verbonden met de productie en de exploitatie; 
 
• Ten minste 70% van de uitgaven in de EER zijn uitgaven die rechtstreeks zijn 

verbonden met de productie en exploitatie; 
 
• In het bezit zijn van een attest uitgegeven door de Gemeenschap dat verklaart 

dat het werk een erkend audiovisueel of podiumwerk is. 
 
• De eindgeneriek van het werk vermeldt de steun aangebracht door de 

Belgische wetgever inzake de Tax Shelter 

4.6.5 Voorwaarden Investeerder 

De Investeerder dient van zijn kant aan een aantal voorwaarden te voldoen opdat hij het 
fiscaal voordeel zou kunnen genieten. 
 

• De Investeerder moet de Raamovereenkomst invullen en ondertekenen; 
 

• De Investeerder moet binnen de 3 maanden na datum van de 
Raamovereenkomst de investering storten; 

 
• De Investeerder moet de vrijgestelde winst op een afzonderlijke rekening van 

het passief van zijn balans boeken tot op de datum waarop de investeerder de 
definitieve vrijstelling opeist en alle voorwaarden daartoe vervuld zijn; 
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• De Investeerder mag de vrijgestelde winst niet als grondslag gebruiken voor 
de berekening van enige beloning of toekenning tot op de datum waarop het 
Tax Shelter attest door de Federale Overheidsdienst Financiën wordt 
afgeleverd; 
 

• De Investeerder moet de Raamovereenkomst en al haar bijlagen alsmede het 
attest van de Gemeenschap volgens dewelke het audiovisueel of podiumwerk 
door haar erkend werd, als bijlage toevoegen aan zijn aangifte in de 
inkomstenbelasting die betrekking heeft op de belastbare periode tijdens 
dewelke de Raamovereenkomst werd ondertekend (bepaald op basis van de 
Afsluitingsdatum); 
 

• De Investeerder moet een kopie van het ontvangen Tax Shelter attest dat hij 
heeft ontvangen bij de aangifte inkomstenbelastingen van het belastbare 
tijdperk in de loop van hetwelk hij aanspraak heeft gemaakt op de definitieve 
vrijstelling voegen. 

4.7 Vergoeding prefinanciering  

Artikel 194ter §6 WIB bepaalt dat voor de periode verstreken tussen de datum van de eerste 
betaling op grond van de Raamovereenkomst en het ogenblik waarop het Tax Shelter attest 
door de in aanmerking komende Productievennootschap aan de in aanmerking komende 
Investeerder wordt afgeleverd, maar met een maximum van 18 maanden, de In aanmerking 
komende Productievennootschap aan de In aanmerking komende Investeerder een som 
betaalt berekend op de in het kader van de Raamovereenkomst effectief uitgevoerde 
betalingen die worden verricht ter verkrijging van het Tax Shelter attest, pro-rata van de 
verlopen dagen, en waarvan de maximumrente gelijk is aan het gemiddelde van EURIBOR 12 
maanden van de laatste dag van elke maand van het kalenderhalfjaar dat voorafgaat aan de 
betaling, verhoogd met 450 basispunten. 
 
Voorbeeld:   
 
Bedrijf X, met boekjaar van 01/01/2021 tot 31/12/2021, sloot een Raamovereenkomst in het 
kader van een audiovisueel werk af op 02/07/2021 en heeft maximaal 3 maanden de tijd om 
de storting te voldoen. Op 01/10/2021 werd het geïnvesteerde bedrag door bedrijf X gestort.  
 
Dit betekent concreet dat het rendement gebaseerd is op de gemiddelde EURIBOR 12 
maanden van de laatste dag van elke maand die tussen 1 januari en 30 juni  2021 ligt,. 
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Het % voor de vergoeding van prefinanciering van deze investeerder zal dus gelijk zijn aan - 
0,488% + 4,500% zijnde 4,012% en dit gedurende de looptijd van de investering met een 
maximum van 18 maanden. 
De maximale brutorente op een termijn van 18 maanden bedraagt dus 6,018% (4,012% x 
18/12). 

EURIBOR 12M 4,50% BRUTO 18M 

-0,488% 4,012% 6,018% 

Het hier bedoelde rendement van 6,018% over 18 maanden betreft een brutorendement of 
met andere woorden een rendement vóór belastingen.  Het nettorendement bedraagt 4,51% 
over 18 maanden, rekening houdend met een basistarief in de vennootschapsbelasting van 
25%.   

Deze rente is van toepassing voor investeringen tot en met 31/12/2021. 

4.8 Totale opbrengst over de totale duurtijd van de investering 

Dit Aanbod houdt dus een investering in waarvoor een fiscaal voordeel kan worden genoten 
alsook het verkrijgen van een vergoeding in het kader van de prefinanciering (i.e periode 
tussen storting en ontvangst fiscaal attest). 

Aan de hand van onderstaand voorbeeld zal worden geïllustreerd wat de mogelijke opbrengst 
is van dat aanbod. 
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Dit voorbeeld houdt rekening met de volledige looptijd (i.e. 18 maanden) van de investering 
om het rendement tot uitdrukking te brengen. Er wordt vanuit gegaan dat alle voorwaarden 
zijn nageleefd. De vergoeding voor de prefinanciering zoals in dit voorbeeld uitgedrukt is van 
toepassing voor de raamovereenkomsten waarvan de betaling is ontvangen in de periode 1 
juli 2021 tot 31 december 2021. Voor betalingen ontvangen vanaf 1 januari 2022 dient dit 
voorbeeld te worden herbekeken. 
 
Indien een Investeerder geniet van het verlaagd belastingtarief dan kan het rendement 
negatief zijn (-10,99%13). In dergelijk geval, wanneer het  belastbaar inkomen minder is dan € 
100.000,00, dient de Investeerder samen met zijn fiscaal raadgever/boekhouder de impact 
van dat verlaagd tarief op het rendement van zijn investering te onderzoeken. 
 

Tax Shelter investering € - 50.000,00 
Fiscaal voordeel (investering x 421% x 25%) € 52.625,00 
Bruto interesten (*) € 3.009,23 
Belasting op interesten (25%) € - 752,31 
Netto opbrengst € 4.881,92 
Netto opbrengst % € 9,76% 

 
(*) artikel 194ter §6 WIB: Voor de periode verstreken tussen de datum van de eerste betaling 
op grond van een raamovereenkomst en het ogenblik waarop het Tax Shelter-attest door de 
in aanmerking komende productievennootschap aan de in aanmerking komende 
investeerder wordt afgeleverd, maar met een maximum van 18 maanden, kan de in 
aanmerking komende productievennootschap aan de in aanmerking komende Investeerder 
een som betalen berekend op de in het kader van de Raamovereenkomst effectief 
uitgevoerde betalingen die worden verricht ter verkrijging van het Tax Shelter-attest, pro rata 
van de verlopende dagen, en waarvan de maximumrente gelijk is aan het gemiddelde van 
EURIBOR 12 maanden van de laatste dag van elke maand van het kalenderhalfjaar dat 
voorafgaat aan de betaling, verhoogd met 450 basispunten. 
 
Voor de periode juli 2021 – december 2021 komt dit neer op - 0,488% verhoogd met 450 
basispunten of 4,012% bruto op 12 maanden (6,018% bruto op 18 maanden). De netto-rente 
bedraagt bijgevolg 3,01% (12 maanden) en 4,51% (18 maanden), rekening houdend met het 
basistarief in de vennootschapsbelasting van 25%. De voorgestelde interesten werden 
berekend over de maximale duurtijd, namelijk 18 maanden. Indien de periode met betrekking 
tot de prefinanciering minder bedraagt dan 18 maanden zal dat een effect hebben op de 
opbrengst van de investering. 

4.9 Bijkomende voordelen 

CAVIAR FF biedt de Investeerder enkel voordelen van een geringe waarde zoals bepaald in 
artikel 194ter § 11 WIB. 
 

 
13 en dit inclusief de positieve vergoeding voor prefinanciering 
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Dat artikel stelt dat geen enkel economisch of financieel voordeel kan worden toegekend aan 
de In aanmerking komende investeerder, met uitzondering van handelsgeschenken van 
geringe waarde. 
 
Verder stelt het artikel dat de verzekering van het voltooien van het audiovisueel werk en de 
aflevering van het Tax Shelter-attest niet wordt beschouwd als een economisch of financieel 
voordeel, voor zover de investeerder, niet meer ontvangt dan het bedrag van de belastingen 
en de nalatigheidsinteresten verschuldigd door de Investeerder in het geval van niet naleving 
van de vrijstellingsvoorwaarde. In dat verband zullen de engagementen aangeboden door 
CAVIAR niet beschouwd worden als een economisch of financieel voordeel. 

4.10 Tijdslijn  
 

 

4.11 Voorbeeld Looptijd 

Investering (uitgaande kasstroom): 
 
¡ Juli 2021: Ondertekening van de Raamovereenkomst in kader van audiovisueel werk; 

 
¡ Oktober 2021: uiterlijk 3 maanden na de ondertekening raamovereenkomst dient de 

storting te gebeuren – investering: € 50.000,00; 
 
¡ Totale uitgaande kasstroom: € 50.000,00. 
 
Rendement (inkomende kasstroom): 
 



 49 

¡ Juli 2021: Voorlopig fiscaal voordeel (ten belope van 421% van de investering), i.e. € 
50.000,00 x 421% x 25% = € 52.625; 
 

¡ Tot december 2022: Voor de periode tussen de storting en het verkrijgen van het fiscaal 
attest met een maximum van 18 maanden worden de interesten voor de prefinanciering 
uitbetaald, i.e. € 3. 009,23 (€ 50.000,00 x 4, 012% x 18/12); 
 

¡ December 2025: Uiterste datum voor de verkrijging van het fiscaal attest – verwerving 
definitieve vrijstelling Tax Shelter, i.e. 203% van de fiscale waarde van het attest. Waarde 
fiscaal attest: € 103.694,58, definitief fiscaal voordeel € 103.694,58 x 203% x 25% = € 
52.625; 

 
¡ Totale inkomende kasstroom: € 55. 634,23 (i.e. € 52.625,00 + € 3.009,23). 

4.12 Totale netto-opbrengst over de volledige investeringslooptijd van 18 
maanden (in percentage): 

Tarief (per belastbare belastingschijf) Aanslagvoet Rendement (incl. 
vergoeding 

prefinanciering) 
Van 0,00 tot 100.000,00 20% -10,9914% 
Van 100.000,00 tot … 25% 9,76% 

 
 
De bovenstaande rendementen zijn maximumrendementen15 rekeninghoudend met 18 
maanden financieel rendement. De werkelijke rendementen kunnen hiervan verschillen 
(lager/hoger/negatief) als gevolg van onvoldoende belastbare winsten, lagere rente met 
betrekking tot de prefinanciering/verlaagd tarief van de vennootschapsbelasting/periode 
prefinanciering. 
  

 
14 en dit inclusief de positieve vergoeding voor prefinanciering 
15 Deze opbrengst is geen actuarieel jaarlijks rendement, het actuarieel jaarlijks rendement is sterk afhankelijk 
van de specifieke situatie van de investeerder (o.a. datum van ontvangst fiscaal attest) 
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Informatie betreffende Caviar Film 
Financing – Verantwoordelijk 
rechtspersoon van het prospectus 
5.1. Verantwoordelijkheid met betrekking tot het prospectus 

De bestuurders van CAVIAR Film Financing, zijn verantwoordelijk voor de inhoud van het 
prospectus en verklaren, voor zover hun bekend dat de informatie in dit prospectus in 
overeenstemming is met de werkelijkheid en dat in het prospectus geen gegevens zijn 
weggelaten waarvan de vermelding de strekking van het prospectus zou wijzigen. 
Wanneer van een derde afkomstige informatie is opgenomen, wordt bevestigd dat deze 
informatie correct is weergegeven en dat, voor zover de uitgevende instelling weet en heeft 
kunnen opmaken uit door de betrokken derde gepubliceerde informatie, geen feiten zijn 
weggelaten waardoor de weergegeven informatie onjuist of misleidend zou worden.  

5.2.Contactgegevens 

CAVIAR FILM FINANCING BV 
Maatschappelijke zetel: Havenlaan 75, 1000 Brussel 
Telefoon: +32 2 423 23 00 
E-mail: taxshelter@caviar.tv 
Website: www.taxshelter.caviar.tv 
De informatie opgenomen op deze website maakt geen deel uit van het prospectus 
en werd in het kader van de goedkeuring van het prospectus niet door de bevoegde 
autoriteit goedgekeurd. 
 

 
CAVIAR ANTWERP BV 
Maatschappelijke zetel: Liersesteenweg 38 E, 2800 Mechelen 
Telefoon: +32 2 423 23 00 
E-mail: info.brussels@caviar.tv 
Website: www.caviar.tv 
De informatie opgenomen op deze website maakt geen deel uit van het prospectus 
en werd in het kader van de goedkeuring van het prospectus niet door de bevoegde 
autoriteit goedgekeurd. 

 
Het prospectus is beschikbaar in het Nederlands. Deze prospectus is ook beschikbaar op de 
website van CAVIAR FF (https://taxshelter.caviar.tv) en van de FSMA (www.fsma.be) en kan 
tevens aangevraagd worden per e-mail (taxshelter@caviar.tv).  

http://www.fsma.be/
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5.3. Algemeen 

5.3.1 Maatschappelijke benaming en zetel 

CAVIAR FILM FINANCING BV 
Havenlaan 75, 1000 Brussel 
Ondernemingsnummer: BE 0656.722.860 

5.3.2 Juridische vorm 

CAVIAR Film Financing is een besloten vennootschap naar Belgisch recht, opgericht op 15 juni 
2016. 

5.3.3 Duur van de vennootschap 

De vennootschap is opgericht voor onbepaalde duur. Ze kan ontbonden worden door een 
besluit van de algemene vergadering. 

5.3.4 Maatschappelijk voorwerp 

Zoals blijkt uit artikel 4 van de statuten (bijlage 2) heeft de vennootschap tot voorwerp: 
 
Zowel in België als in het buitenland, zowel voor eigen rekening als voor rekening van derden 
of met medewerking van derden: 

• alle activiteiten als producent van audiovisuele producties waaronder het selecteren 
van en het investeren in audiovisuele producties,  

• het realiseren van audiovisuele producties,  
• het beheren en controleren van dergelijke investeringen en realisaties,  
• het beheren en controleren van de financiële stromen die verbonden zijn met het 

realiseren van deze audiovisuele producties evenals alle daarmee verband houdende 
diensten en investeringen. In dat kader heeft de vennootschap als producent van 
audiovisuele werken ook als doel het ophalen van gelden in de zin van artikel 194ter 
van het Wetboek van de Inkomstenbelastingen 1992 (WIB), waarin het zogenaamde 
stelsel van de Tax Shelter wordt geregeld. 

 
De vennootschap mag in het kader van bovengenoemd doel tevens: 
- in alle stadia van afwerking audiovisuele producten vervaardigen, coördineren, verhuren, 
verdelen of op enerlei andere wijze exploiteren, dit met inbegrip van opnemen, opmaak, 
sonorisatie en verdere afwerking, en in het bijzonder van filmen en producties op gebied van 
televisie, radio en video-opname en van alle huidige en toekomstige communicatievormen, 
alsmede het verdelen hiervan met alle mogelijke technische middelen; 
- scenario’s schrijven en uitgeven, televisieprogramma’s en televisie-uitzendingen 
produceren, schrijven, realiseren, regisseren, distribueren of op enerlei andere wijze 
exploiteren; 
- een onderneming uitbaten voor de verdediging van auteursrechten omvattende de inning 
van auteursrechten en alle gelijkaardige rechten die daarmee verband houden; 
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- het organiseren van culturele en ontspanningsactiviteiten, kunstmanifestaties en 
voorstellingen door artistieke ensembles, alsook het verzorgen van alle public relations in de 
breedste zin van het woord en de professionele leiding over artistieke zaken; 
- alle diensten verwant aan de scheppende en uitvoerende kunst en het bieden van 
amusement allerhande; 
- de creatie en het verwerven van reclame en sponsoring, met inbegrip van maar niet beperkt 
tot, het ontwerpen en voeren van reclame- en promotiecampagnes via verschillende media, 
alsook het ontwerpen van publicitaire teksten en slogans, alsook het ontwerpen en realiseren 
van alle producten en diensten inzake commerciële ondersteuning en marketing, al dan niet 
voor eigen rekening of rekening van derden; 
- het ontwikkelen, realiseren, beheren en exploiteren van producten die afgeleid zijn van 
bovenvermelde activiteiten, zoals merchandising in de breedste zin van het woord, en dit 
voor elke mogelijke drager en elke mogelijk omroep- en communicatienetwerk of 
distributiekanaal; 
- de activiteiten van uitgeverijen van muziekopnamen, dit wil zeggen het verwerven en 
registreren van auteursrechten voor muziekcomposities, de promotie van die composities, 
het toestemming verlenen voor het gebruikmaken van deze composities in opnamen, op 
radio en televisie, in bioscoopfilms, bij liveoptredens of in pers en andere media en in het 
algemeen de productie-exploitatie en uitgave en muziekrechten. 
- alle onroerende en roerende goederen in de breedste zin, in het bijzonder maar niet 
uitsluitend studioruimten, decors en technische installaties bouwen, en doen verbouwen, 
veranderen, inrichten, huren en verhuren; en - adviezen verstrekken in de meest ruime zin. 
Dit voor eigen rekening, voor rekening van derden of in deelneming met derden, in 
commissie, als tussenpersoon of als vertegenwoordiger. 
De vennootschap zal evenwel geen omroepdiensten aanbieden en/of actief zijn als 
omroeporganisatie, zoals nader gedefinieerd in de decreten betreffende de radio-omroep en 
televisie, geconsolideerd op 27 maart 2009 en laatst gewijzigd op 25 april 2014. Tenslotte 
mag de vennootschap alle roerende en onroerende, financiële, industriële en commerciële 
handelingen stellen, die rechtstreeks of onrechtstreeks, geheel of gedeeltelijk met het doel 
van de vennootschap verband houden of de verwezenlijking ervan kunnen vergemakkelijken 
en/of helpen uitbreiden. Zij kan deelnemen of zich op andere wijze interesseren in allerhande 
vennootschappen, 
ondernemingen, groeperingen of organisaties en dit door inbreng, fusie of hoe dan ook. De 
vennootschap kan zich borgstellen ten voordele van derden mits vergoeding. Zij zal ook 
functies van bestuurder of vereffenaar van andere vennootschappen kunnen uitoefenen. 
De vennootschap mag haar doel verwezenlijken, zowel in België als in het buitenland, op alle 
wijzen en manieren die zij het best geschikt acht, zoals maar niet beperkt tot het oprichten 
van kantoren, bedrijfszetels, filialen en dochtervennootschappen. De vennootschap mag, zo 
voor eigen rekening als voor rekening van derden, alle handelingen verrichten, van aard om 
de verwezenlijking van haar doel of de uitbreiding van de vennootschap te vergemakkelijken. 
De vennootschap mag belangen hebben, door inbreng, versmelting, deelname of anderszins, 
in alle bestaande of op te richten vennootschappen of ondernemingen, zowel in België als in 
het buitenland, die een gelijkaardig doel nastreven of nauw met haar doel in verband staan. 
Deze bepalingen zijn niet beperkend, doch opsommend, zodat de vennootschap alle daden 
kan stellen, behalve deze verboden door de wetgeving terzake. 
Ingeval de uitvoering van bepaalde handelingen onderworpen zou zijn aan voorafgaande 
voorwaarden wat betreft van toegang tot het beroep, zal de vennootschap haar handelingen, 
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met betrekking tot de betreffende prestaties, uitstellen tot op het ogenblik van voldoening 
van de nodige voorwaarden. 
Alleen de algemene vergadering van vennoten is bevoegd om het doel van de vennootschap 
te interpreteren. 

5.3.5 Boekjaar 

Het boekjaar van CAVIAR Film Financing loopt van 1 januari en eindigt op 31 december van 
elk jaar. Het eerste boekjaar werd afgesloten op 31 december 2017. 

5.3.6 Statuten 

Een gecoördineerde versie van de statuten is opgenomen in de bijlage bij dit Prospectus 
(bijlage 2). 

5.3.7 Commissaris 

CAVIAR FF heeft BDO Bedrijfsrevisoren CVBA (BE 0431.088.289) – Brusselsesteenweg 92, 
9090 Melle, vertegenwoordigd door Catry Veerle (IBR registratienummer B00023), 
aangesteld als commissaris. Het mandaat loopt van  09/06/2020 tot 09/06/2022.  
De jaarrekeningen werden zonder voorbehoud goedgekeurd door de commissaris Veerle 
Catry. CAVIAR FF bevestigd dat de informatie opgenomen correct is weergegeven en voor 
zover CAVIAR FF weet heeft geen feiten zijn weggelaten. 

5.3.8 Verklaringen commissarisverslagen 

2020 Jaarrekening zonder voorbehoud (zie bijlage 3) 

“Naar ons oordeel geeft de jaarrekening een getrouw beeld van het vermogen en de 
financiële toestand van de vennootschap per 31/12/2020 alsook van haar resultaten over het 
boekjaar dat op die datum is afgesloten, in overeenstemming met het in België van 
toepassing zijnde boekhoudkundig referentiestelsel.” 

2019 Jaarrekening zonder voorbehoud (zie bijlage 3) 

“Naar ons oordeel geeft de jaarrekening een getrouw beeld van het vermogen en de 
financiële toestand van de vennootschap per 31/12/2019 alsook van haar resultaten over het 
boekjaar dat op die datum is afgesloten, in overeenstemming met het in België van 
toepassing zijnde boekhoudkundig referentiestelsel.” 

5.4 Algemene inlichtingen over het kapitaal 
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5.4.1 Maatschappelijk kapitaal 

Het maatschappelijk kapitaal van CAVIAR Film Financing is vastgesteld op € 18.600,00 
vertegenwoordigd door 1.000 aandelen. Het kapitaal is volledig volstort. 
 
Historiek kapitaal 
 
15/07/2016 Oprichting  € 18.600,00 
 

5.4.2 Aandeelhoudersstructuur 

 
Aandeelhouders Aantal aandelen Percent 
Caviar Group NV 1.000 100% 
Totaal 1.000 100% 
 

5.4.3 Informatie betreffende voornaamste personen binnen CAVIAR Film Financing 

 
• Bert Hamelinck is oprichter van Caviar en sinds jaar en dag CEO van het bedrijf.  

 
• Mathias Coppens is de vaste vertegenwoordiger van CAVIAR GROUP NV, 

bestuurder van CAVIAR FF. 
 
• Clarissa Vermaak, Maril Dings en Thomas Verschuere zijn verantwoordelijk voor 

de investor relations en de verdere uitbouw van het Tax Shelter-departement 
van Caviar.  

 

5.5 Bedrijfsleiding 

De bedrijfsleiding van CAVIAR FF bestaat uit de volgende bestuurders: 
 

Naam Hoedanigheid Datum van 
aanstelling 

921 B.V. (Grotesteenweg 479, 2600 
Berchem), vast vertegenwoordigd door 
de heer Hamelinck Bert 

 Bestuurder Sinds 21/12/2020 

CAVIAR GROUP NV (Havenlaan 75, 1000 
Brussel), vast vertegenwoordigd door 
Coppens Mathias 

 Bestuurder Sinds 01/08/2021 

 
Bert Hamelinck is oprichter van de Caviar-familie en sinds jaar en dag CEO van het bedrijf.  
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Op 21/12/2020 werd de bestuurder Caviar Group NV (met ondernemingsnummer 
0506.687.022), met als vaste vertegenwoordiger Bert Hamelinck, als gevolg van een 
geruisloze fusie vervangen door 921 B.V., met vaste vertegenwoordiger Bert Hamelinck.  Er 
wordt verwacht dat deze wijziging in bestuurder geen belangrijke implicaties zal hebben op 
het gevoerde beleid.    

5.5.1 Bevoegdheden 

De bestuurders hebben de meest uitgebreide macht om alle handelingen te verrichten die 
nodig zijn voor het bereiken van het maatschappelijk doel, met uitzondering van die 
handelingen aan de algemene vergadering voorbehouden door de wet. 
 
Het Aanbod werd goedgekeurd door de bestuurders  van de Emittent op XX.XX.2021. 

5.5.2 Verloning van de bestuurders 

Het mandaat van de bestuurders is onbezoldigd. 

5.5.3 Verklaring bestuur 

Op datum van dit prospectus, is geen van de bestuurders van CAVIAR Film Financing in de 
voorbije 5 jaren: 
 
¡ Veroordeeld geweest in verband met fraudemisdrijven; 

 
¡ Het voorwerp geweest van een officiële openbare beschuldiging door enige welke 

wettelijke of toezichthoudende autoriteit (met inbegrip van erkende 
beroepsorganisaties); 

 
¡ Of door een rechterlijke instantie onbekwaam verklaard om te handelen als lid van de 

bestuurs-, leidinggevende of toezichthoudende organen van een vennootschap. 
 
Geen van de bestuurders was op datum van dit prospectus in de voorbije 5 jaren betrokken 
in een faillissement of surséance van een onderneming waarbij hij of zij handelde in een 
bestuurs-, leidinggevend of toezichthoudend orgaan, als vennoot met onbeperkte 
aansprakelijkheid of als oprichter. 

5.5.4 Belangenconflicten 

Er bestaan geen belangenconflicten tussen de bestuurs-, leidinggevende en 
toezichthoudende organen voor CAVIAR Film Financing. 
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5.5.5 Corporate governance 

CAVIAR Film Financing heeft zich er niet toe verbonden de corporate governance 
aanbevelingen opgenomen in de Code Buysse voor niet-genoteerde vennootschappen na te 
leven. 

5.5.6 Historiek Tax Shelter investeringen  

Voor de oprichting van CAVIAR Film Financing werden Tax Shelter-investeringen opgehaald 
via CAVIAR Antwerp. Omdat beide entiteiten lid zijn van dezelfde CAVIAR GROEP, nemen we 
hierna een historiek op dewelke slaat op beide entiteiten samen. 
 
CAVIAR haalt sinds 2006 Tax Shelter op voor projecten die zij enerzijds zelf heeft ontwikkeld 
en die de fase van productie bereiken, en voor projecten die ze anderzijds coproduceert.  
 
CAVIAR dankt haar succes door  de nadruk die wordt gelegd op het ontwikkelen van creatief 
talent. Door jong talent te spotten en in hun ontwikkeling te investeren, heeft CAVIAR een 
loyale en toch steeds vernieuwende creatieve kracht verzamelt binnen de eigen rangen. 
CAVIAR is een organisatie, waar talent wordt omringd door talent. CAVIAR tracht ook continu 
de eigen grenzen te verruimen en te overschrijden. Door CAVIAR’s verschillende locaties, kan 
talent ook internationaal meegroeien en hun kansen en competenties verruimen. 
 
CAVIAR heeft tot op heden € 22,6Mio opgehaald binnen het oude systeem, zonder 
intermediaire, en € 17,9 Mio binnen het nieuwe systeem (te vermenigvuldigen met twee om 
te vergelijken met het oude systeem).  
 
Het opgehaalde Tax Shelter bedrag groeit over de jaren.  
 
In 2019 werd voor € 3.641.490 aan Tax Shelter-investeringen opgehaald verdeeld over tien 
verschillende projecten. Het totale budget van die projecten bedraagt  
€ 52.334.337. 
 
In 2020 werd voor € 4.097.000  aan Tax Shelter-investeringen opgehaald verdeeld over 9 
verschillende projecten. Het totale budget van die projecten bedraagt € 54.198.134. 
 
Voor alle producties waar CAVIAR Tax Shelter voor heeft gebruikt, werden al de vereiste 
attesten volledig en op tijd behaald. Een volledig overzicht hiervan vindt u in bijlage 4. 

5.6 Financiële toestand en resultaten van CAVIAR FF 

5.6.1 Algemeen 

CAVIAR Film Financing werkt als In aanmerking komende tussenpersoon hoofdzakelijk, doch 
niet exclusief samen met CAVIAR Antwerp als In aanmerking komende Producent. Hoewel ze 
dit doet in ruil voor een marktconforme vergoeding, kan hierin een zekere vorm van 
(financiële) afhankelijkheid worden erkend. 
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De jaarrekeningen zijn voorgelegd ter goedkeuring aan de algemene vergadering op 
30/06/2021 met betrekking tot het boekjaar dat de periode dekt van 01/01/2020 tot en met 
31/12/2020. De jaarrekeningen worden als bijlage bij dit prospectus opgenomen (zie bijlage 
3). 
Deze worden geauditeerd door BDO (IBR registratienummer B00023).  
De jaarrekening van CAVIAR FF kunnen vrij geraadpleegd worden via de Nationale Bank, deze 
maken geen deel uit van het prospectus en werden niet door de bevoegde autoriteiten 
goedgekeurd. Deze werden opgesteld conform Belgian GAAP. 
 
De belangrijkste elementen van de jaarrekening worden hieronder overgenomen.  
 
Als In aanmerking komende tussenpersoon is CAVIAR FF in hoofdzaak een dienstverlenende 
onderneming. 
 
Informatie met betrekking tot de boekhoudkundige verwerking van een Tax Shelter-
investering bij CAVIAR FF: 
 

¡ Bij ondertekening van de Raamovereenkomst met de Investeerder en Producent. 
 
Bij ondertekening van de Raamovereenkomst wordt een schuld aan de Producent 
geboekt en een vordering ten opzichte van de Investeerder. Dit laat het toe om 
boekhoudkundig alle getekende contracten op te volgen. Er wordt nog geen 
commissie erkend. 

 
De boeking gebeurt op basis van de bruto bedragen. 

 
¡ Bij betaling door de Investeerder 

 
Wanneer de Investeerder het bruto Tax Shelter-bedrag betaalt, zal de bankrekening 
worden gedebiteerd en de vordering ten opzichte van de Investeerder worden 
afgeboekt. 
 
De bankrekening is een aparte rekening ten opzichte van de algemene zichtrekening 
van CAVIAR FF, zodat er een duidelijk onderscheid bestaat tussen de Tax Shelter-
gelden die moeten worden doorgestort aan de Producent of worden aangewend om 
interesten en waarborgen mee te betalen enerzijds en de netto-commissie die CAVIAR 
FF toebehoren anderzijds. 

 
¡ Bij doorstoring aan de Producent 

 
Wanneer de Tax Shelter-gelden worden opgevraagd door de Producent, zal er een 
factuur worden opgemaakt door CAVIAR FF met betrekking tot de commissielonen, 
de interesten en de verzekeringskosten. De doorstorting aan de producent betreft 
enkel het netto Tax Shelter-bedrag. Van het brutobedrag dat van de Investeerder 
werd ontvangen, worden onmiddellijk de gefactureerde kosten in mindering 
gebracht.   
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De bankrekening wordt gecrediteerd voor het netto Tax Shelter-bedrag. De schuld ten 
opzichte van de Producent wordt afgeboekt evenals de vordering ten opzichte van 
dezelfde Producent uit hoofde van de gefactureerde kosten. Hierdoor is er geen risico 
met betrekking tot het niet ontvangen van de gefactureerde kosten van de Producent. 
 
Er gebeurt een overboeking van de Tax Shelter-rekening naar de algemene 
zichtrekening voor het bedrag van de netto-commissies. Deze netto-commissies 
kunnen vervolgens worden aangewend om de werkingskosten van CAVIAR FF te 
betalen.  

 
De netto-commissie wordt als resultaat erkend.  

 
¡ Bij ontvangst van verzekeringskosten 
 

De gefactureerde compensatie voor de verzekeringskosten en de te betalen 
interesten worden uitgesteld tot de verzekeringskosten worden ontvangen en de 
interesten betaald moeten worden. Tot deze betaling plaatsvindt, staan de gelden 
geblokkeerd op de Tax Shelter-zichtrekening. Door middel van toe te rekenen kosten 
en over te dragen opbrengsten worden de kosten en opbrengsten met elkaar in 
overeenstemming gebracht.  
 

¡ Eindejaarsverrichtingen 
 
Gezien de commissie pas wordt erkend bij doorstorting in de boekhouding van CAVIAR 
FF moet er op jaareinde een bijkomende erkenning van commissies worden geboekt. 
Dit voor overeenkomsten die werden ondertekend maar nog niet werden doorgestort 
door de Investeerder.  
 
Deze correctie wordt slechts een keer en dit op jaareinde gemaakt. Hierdoor kunnen 
de tussentijdse cijfers afwijken van de werkelijke, te factureren commissies door 
CAVIAR FF. 

5.6.2 Informatie met betrekking tot de resultatenrekening en balans van CAVIAR FF 

De belangrijkste elementen van de jaarrekening worden hieronder ter info overgenomen. 
 
Resultatenrekening (in EUR) 
 

 Boekjaar 
31/12/2020 

Boekjaar 
31/12/2019 

Brutomarge 345.562 179.559 
Bedrijfswinst 169.534   57.414 
Financiële 
opbrengsten 257.222 284.291 

Financiële kosten -262.557 -308.648 
Winst voor 
belastingen 164.199  33.057 
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Winst van het 
boekjaar 134.199 19.840 

 
2020 
 
Ook dit jaar stijgt de brutomarge van CAVIAR FF.  Eind 2020 bedraagt de brutomarge, die 
voornamelijk uit commissies uit afgesloten Raamovereenkomsten bestaat, € 345.562.  Dit is 
€ 166.003 meer dan in 2019 en is voornamelijk toe te schrijven aan een stijging van het 
opgehaalde bedrag aan tax shelter financiering.  
 
In 2020 was er een toename in personeelskosten van € 54.000. Om de groei in activiteiten 
verder te kunnen ondersteunen was een evolutie in personeelskost noodzakelijk. 
  
Het financieel resultaat bestaat voornamelijk uit intrestlasten en intrestbaten verbonden aan 
de tax shelter financieringen.  Eind 2020 toont het financieel resultaat een verlies van € 
5.335, in vergelijking met een verlies van € 24.357 in 2019. 

 
Dit brengt het resultaat voor belastingen eind 2020 op €164.199.  Het resultaat na 
belastingen bedraagt € 134.199. 
 
 
 
 
2019 
 
Voor het derde jaar op rij stijgt de brutomarge van CAVIAR FF.  Eind 2019 bedraagt de 
brutomarge, die voornamelijk uit commissies uit afgesloten Raamovereenkomsten bestaat, € 
179.559.  Dit is € 5.179 meer dan in 2018 en is toe te schrijven aan een stijging van het 
opgehaalde bedrag aan tax shelter financiering.  
 
Een stijging in de personeelskosten verklaart de daling in bedrijfswinst.  Om de groei in 
activiteiten verder te kunnen ondersteunen was een evolutie in personeelskost noodzakelijk. 
  
Het financieel resultaat bestaat voornamelijk uit intrestlasten en intrestbaten verbonden aan 
de tax shelter financieringen.  Eind 2019 toont het financieel resultaat een verlies van € 
24.357, in vergelijking met een verlies van € 58.896 in 2018. 

 
Dit brengt het resultaat voor belastingen eind 2019 op € 33.057.  Het resultaat na belastingen 
bedraagt € 19.840. 
 
Balans (in EUR) 
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 Boekjaar 
31/12/2020 

Boekjaar 
31/12/2019 

Vaste activa 0 0 
Vlottende activa 2.794.235 1.999.928 
Handelsvorderingen 49.522 173.108 
Overige vorderingen 1.088107 36.742 
Geldbeleggingen 0 0 
Liquide middelen 1.218.051 1.356.725 
Overlopende rekeningen 438.555 433.453 
Totale activa 2.794.235 1.999.928 
 
 Boekjaar 

31/12/2020 
Boekjaar 

31/12/2019 
Eigen vermogen 132.144 47.944 
Kapitaal 18.600 18.600 
Reserves 3.189 3.189 
Overgedragen winst 110.355 26.556 
Kapitaalsubsidies 0 0 
Schulden 2.662.091 1.951.984 
Financiële schulden > 1 j 0 0 
Schulden < 1j 2.298.028 1.617.664 
Handelsschulden 35.589 127.925 
Ontvangen 
vooruitbetalingen 0 0 

Schulden mbt 
belastingen, 
bezoldigingen, sociale 
lasten 

71.052 51.615 

Overige schulden 2.191.387 1.438.124 
Overlopende rekeningen 364.063 334.320 
Totale passiva 2.794.235 1.999.928 
 
 
2020 
 
Het eigen vermogen per 31/12/2020 van CAVIAR FF bedraagt € 132.144 in vergelijking met € 
47.944 eind 2019.  De stijging in eigen vermogen is volledig te wijten aan het overdragen van 
het resultaat van het boekjaar.   
 
In vergelijking met 2019 is er een lichte daling van de liquide middelen.  Maar de daling in 
overige schulden in vergelijking met 2019 is aanzienlijker.  Dit heeft te maken met een timing 
verschil in het doorstorten van reeds ontvangen Tax Shelter Investeringen van de 
Investeerders naar de Producent in vergelijking tussen beide. boekjaren. 
 
De overlopende rekeningen van zowel de actiefzijde als de passiefzijde houden verband met 
de overgedragen inkomsten voor nog te ontvangen interestlasten en verzekeringskosten op 
afgesloten overeenkomsten.   
 
2019 
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Het eigen vermogen per 31/12/2019 van CAVIAR FF bedraagt € 47.944 in vergelijking met € 
28.105 eind 2018.  De stijging in eigen vermogen is volledig te wijten aan het overdragen van 
het resultaat van het boekjaar.   
     
In vergelijking met 2018 is er zowel een stijging van de liquide middelen als van de overige 
schulden merkbaar.  Dit heeft te maken met een timing verschil in het doorstorten van reeds 
ontvangen Tax Shelter Investeringen van de Investeerders naar de Producent. 
 
Anderzijds is er een sterke stijging merkbaar in de overlopende rekeningen van zowel de 
actiefzijde als de passiefzijde.  Dit heet te maken met de overgedragen inkomsten voor nog 
te ontvangen interestlasten en verzekeringskosten op afgesloten overeenkomsten.   
 
5.6.3 Financiële ratio’s CAVIAR FF16 
 

 2020 2019 
Brutoverkoopmarge(%) 31,37 31,98 
Nettoverkoopmarge(%) 31,37 31,98 
Nettorend. v.h. eigen 
vermogen, na belasting(%) 101,56 41,38 

Cashflow/ Eigen vermogen(%) 101,56 41,38 
Brutorendabiliteit van het 
totaal der activa, vóór belasting 
en kosten van schulden(%) 

15,27 17,09 

Nettorendabiliteit van het 
totaal der activa, vóór belasting 
en kosten van schulden(%) 

15,27 17,09 

 
 2020 2019 

Nettobedrijfskapitaal (EUR) 132.180 47.944 

Nettobedrijfskapitaalsbehoefte 
(EUR) (-) -1.085.871 -1.308.781 

Nettokas (EUR) 1.218.051 1.356.725 

Liquiditeit in ruime zin 1,05 1,02 

Liquiditeit in enge zin 1,03 0,97 

Aantal dagen klantenkrediet 33 101 

Aantal dagen leverancierskrediet 45 102 

Eigen vermogen / Totaal 
vermogen (%) 4,73% 2,40% 

 
 

 
16 Uitleg en berekeningswijze van deze ratio’s kunnen worden geconsulteerd op: 
https://www.nbb.be/doc/ba/nbbstat/2015_userguide_nl.pdf , vanaf p. 29, Hoofdstuk 5.2.5 ‘Definitie van de 
ratio’s voor ondernemingen De informatie opgenomen op deze website maakt geen deel uit van het 
prospectus en werd in het kader van de goedkeuring van het prospectus niet door de bevoegde autoriteit 
goedgekeurd.  

https://www.nbb.be/doc/ba/nbbstat/2015_userguide_nl.pdf
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Informatie betreffende Caviar Antwerp 
en de Caviar Groep 

 

6.1 Algemeen 

6.1.1 Maatschappelijke benaming en zetel 

CAVIAR Antwerp BV  
Liersesteenweg 38 E, 2800 Mechelen 
Ondernemingsnummer: BE 0476.386.596 

6.1.2 Juridische vorm 

CAVIAR Antwerp is een besloten vennootschap naar Belgisch recht, opgericht op 19 
december 2001.  
 
CAVIAR Antwerp kwalificeert als een binnenlandse vennootschap voor de productie van 
audiovisuele werken in de zin van artikel 194ter WIB. Caviar Antwerp  heeft op 23 januari 
2015 de erkenning ontvangen als productievennootschap in het kader van het Tax Shelter-
stelsel (zie bijlage 1). 

6.1.3 Duur van de vennootschap 

De vennootschap is opgericht voor onbeperkte duur. Ze kan ontbonden worden door een 
besluit van de algemene vergadering. 

6.1.4 Maatschappelijk doel (artikel 3) 

Zoals blijkt uit artikel 3 van de statuten (bijlage) is het doel van de vennootschap (en laatst 
aangepast per 18/12/2015): 
 
In België of in het buitenland, rechtstreeks of via afgeleide producten, het ontwikkelen, 
uitwerken, vormgeven, begeleiden, realiseren, promoten en commercieel uitbaten van 
creatieve projecten en in hoofdzaak, maar niet beperkt tot audiovisuele producties voor 
televisie, publiciteit en film. De vennootschap kan daartoe de nodige contracten afsluiten, de 
uitvoering van de contracten opvolgen en de hieruit voortvloeiende inkomsten beheren. 
Met name: 
 
¡ Het vervaardigen, coördineren, verhuren en distribueren in alle stadia van afwerking van 

alle communicatie- en audiovisuele producten en dit met inbegrip van opnemen, opmaak, 
sonorisatie en verdere afwerking en in het bijzonder van filmen en producties op gebied 
van televisie, radio en videorecording en alle huidige en toekomstige 



 64 

communicatievormen, alsmede het distribueren hiervan met alle mogelijke technische 
middelen. 
De informatie inzake audiovisuele producten van videorecording bij middel van mogelijke 
publicaties, voordrachten, tentoonstellingen, cursussen. 
De exploitatie in de ruimste zin van een film- en televisiebedrijf. 
Het produceren en regisseren, verdelen, kopen en verkopen, huren en verhuren van films 
en filmmateriaal. 
 

¡ Het exploiteren van bioscoopzalen en aanverwanten. 
 
¡ Het schrijven van scenario’s, het uitgeven ervan, het produceren, schrijven, realiseren en 

regisseren van televisieprogramma’s en televisie-uitzendingen. 
 
¡ De uitbating van een onderneming voor de verdediging van auteursrechten omvattende 

de inning van auteursrechten en alle gelijkaardige rechten die daarmee verband houden. 
Het stellen van makelaarsverrichtingen ter gelegenheid van het innen van auteurs- en 
aanverwante rechten. 

 
¡ Het doen bouwen en doen verbouwen, de verandering, het inrichten, het huren en 

verhuren, het beheren in de breedste zin van alle onroerende en roerende goederen meer 
speciaal maar niet uitsluitend: studioruimten, decors en technische installaties. 

 
¡ Het voorbereiden, ontwerpen, opstellen, aanpassen, coördineren en uitvoeren van 

activiteiten eigen aan een productiehuis van audiovisuele werken, onder alle mogelijke 
vormen en met alle mogelijke middelen en het voorbereiden, ontwerpen, opstellen, 
aanpassen, coördineren en uitvoeren van activiteiten van communicatie, promotie, public 
relations, propaganda en marketing, copywriting en algemeen management en dit in de 
meest ruime zin. 

 
¡ Het verzorgen van de merchandising van producties van audiovisuele werken en het 

exploiteren van die rechten verbonden aan audiovisuele werken en muziek. 
 
¡ Het verlenen van diensten, consultancy, begeleiding met betrekking tot en de effectieve 

uitvoering van: i. projecten in de media, elektronische media, internet, intranet, 
telecommunicatie, e-commerce, interactieve media. ii. Knowledge management, 
communicatie en marketing; iii. Organisatie van evenementen in eigen beheer of in 
opdracht van derden. 
 

¡ Het realiseren van projecten in de media, van e-commerce en e-business projecten in de 
nieuwe media, inbegrepen handel via elektronische media. 

 
¡ De aankoop, verkoop, import, export, bemiddeling, huur en verhuur van alle producten 

verband houdende met de audiovisuele sector, de papierwarensector, de 
amusementssector, de fotografie, ICT, elektronica, robotica, telecommunicatie alsmede 
het verlenen van diensten hiermee verband houden. 
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¡ Het verlenen van bijstand, advies en leiding, het geven van lessen, colleges en cursussen 
aan bedrijven, privé-personen en instellingen in verband met de hiervoor genoemde 
activiteiten. 
 

¡ Het verlenen van bestuursadviezen voor bedrijven. 
 
¡ Alle verrichtingen, zowel industriële, commerciële, financiële, roerende en onroerende 

die rechtstreeks of onrechtstreeks betrekking hebben op cinematografie, de fotografie, 
de uitgave en de handel van boeken en meer bepaald de handel en vervaardiging van alle 
cinematografische producten en apparaten, het vervaardigen van films, in het bijzonder 
over artistieke vulgarisatie, het uitgeven en de handel van alle boeken, dagbladen en 
tijdschriften. 

 
¡ Uitgeverijen van muziekopnamen (auteursrechten en publishing), exploitatie van 

muziekopnamen (master en label), en alle hiermee verbonden activiteiten. 
 
De vennootschap heeft eveneens tot doel: 
 
¡ Het beleggen, het intekenen op, vast overnemen, plaatsen, kopen en verkopen en 

verhandelen van aandelen, deelbewijzen, obligaties, warrants, certificaten, 
schuldvorderingen, gelden en andere roerende waarden, uitgegeven door Belgische of 
buitenlandse ondernemingen al dan niet onder de vorm van handelsvennootschappen, 
administratiekantoren, instellingen en verenigingen al dan niet met een (semi) 
publiekrechtelijk statuut. 
 

¡ Het beheren van beleggingen en van participaties in dochtervennootschappen, het 
waarnemen van bestuurdersfuncties, het verlenen van advies, management en andere 
diensten aan of in overeenstemming met de activiteiten die de vennootschap zelf voert. 
Deze diensten kunnen worden geleverd krachtens contractuele of statutaire 
benoemingen en in de hoedanigheid van externe raadgever of orgaan van de cliënt. 

 
¡ Het verstrekken van leningen en voorschotten onder eender welke vorm of duur, aan alle 

verbonden ondernemingen of ondernemingen waarin ze een participatie bezit, alsmede 
het waarborgen van alle verbintenissen van zelfde ondernemingen. 
 

Deze opsomming is niet limitatief en de termen vermogensbeheer of advies in deze statuten 
vermeld zijn activiteiten andere dan deze bedoeld door de wet van 6/04/1995 inzake de 
secundaire markten, het statuut van en het toezicht op de beleggingsondernemingen, de 
bemiddelaars en de beleggingsadviseurs. 
 
Daartoe kan de vennootschap samenwerken met, deelnemen in, of op gelijk welke wijze, 
rechtstreeks of onrechtstreeks, belangen nemen in andere ondernemingen. 

 
De vennootschap kan zowel tot waarborg van eigen verbintenissen als tot waarborg van 
verbintenissen van derden borg stellen, onder meer door haar goederen in hypotheek of in 
pand te geven, inclusief de eigen handelszaak. 
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De vennootschap kan eveneens optreden als bestuurder, volmachtdrager, mandataris of 
vereffenaar in andere vennootschappen of ondernemingen. 
De vennootschap kan in het algemeen alle commerciële, industriële, financiële, roerende of 
onroerende handelingen verrichten in rechtstreeks of onrechtstreeks verband met haar 
maatschappelijk doel of welke van aard zouden zijn de verwezenlijking ervan geheel of ten 
dele te vergemakkelijken. 

6.1.5 Boekjaar 

Het boekjaar van CAVIAR Antwerp loopt van 1 januari en eindigt op 31 december van elk jaar. 

6.1.6 Statuten 

Een gecoördineerde versie van de statuten is opgenomen in de bijlage bij dit prospectus 
(bijlage 2). 

6.1.7 Commissaris 

BDO bedrijfsrevisoren CVBA (ondernemingsnummer: 0431.088.289), Brusselsesteenweg 92, 
9090 Melle, vertegenwoordigd door Catry Veerle (IBR registratienummer B00023). Het 
mandaat loopt van  09/06/2020 tot 09/06/2022. 

6.2 Verklaringen commissarisverslagen 

6.2.1 2020 Jaarrekening zonder voorbehoud (zie bijlage 3) 

“Naar ons oordeel geeft de jaarrekening een getrouw beeld van het vermogen en de 
financiële toestand van de vennootschap per 31/12/2020 alsook van haar resultaten over 
het boekjaar dat op die datum is afgesloten, in overeenstemming met het in België van 
toepassing zijnde boekhoudkundig referentiestelsel.”  

6.2.2 2019 Jaarrekening zonder voorbehoud (zie bijlage 3) 

“Naar ons oordeel geeft de jaarrekening een getrouw beeld van het vermogen en de 
financiële toestand van de vennootschap per 31/12/2019 alsook van haar resultaten over 
het boekjaar dat op die datum is afgesloten, in overeenstemming met het in België van 
toepassing zijnde boekhoudkundig referentiestelsel.”  

6.3 Algemene inlichtingen over het kapitaal 

6.3.1 Maatschappelijk kapitaal 

Het maatschappelijk kapitaal van CAVIAR Antwerp is vastgesteld op € 3.380.000,00  (laatste 
kapitaalwijziging dd. 29/06/2016) vertegenwoordigd door 187.778 aandelen. Het kapitaal is 
volledig volstort. 
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Historiek kapitaal 
  Bedrag Totaal 
03/01/2002 Oprichting Roses Are Blue BVBA  € 18.600,00 
30/12/2004 Kapitaalsverhoging bij omvorming 

naar NV 
€ 42.900,00 € 61.500,00 

9/12/2005 Naamswijziging naar Caviar Films NV   
26/05/2009 Kapitaalsverhoging € 500.000,00 € 561.500,00 
18/12/2015 
 

Kapitaalvermindering bij omvorming 
naar BVBA 

€ 381.500,00 € 180.000,00 

29/06/2016 Kapitaalverhoging €3.200.000,00 €3.380.000,00 
 

6.3.2 Historiek 

CAVIAR werd opgericht door een fusie van ‘Roses are Blue’ (fictie productiehuis van Frank 
Van Passel en Bert Hamelinck) en ‘Pix in Motion’ (reclame productiehuis). Caviar werd in het 
leven geroepen op 3 januari 2002 en is een productiehuis gericht op de creatie van content. 
De kern van de organisatie bestaat uit 120 medewerkers wereldwijd en een talentenpool van 
100 bekwame regisseurs en creatievelingen. CAVIAR is actief in de vier branches; scripted 
content, post-productie, branded concent en non-scripted. 
 
De zetel van de CAVIAR Group bevindt zich in Brussel op de Havenlaan 75. Er zijn Caviar-
vestigingen in Antwerpen, Londen, Parijs en Los Angeles.  
   
CAVIAR Group produceert jaarlijks meer dan 500 projecten, in de categorie Branded, Scripted- 
en Non-Scripted content. CAVIAR zet in op de verdere ontwikkeling van opkomend talent en 
legt de lat voor ieder nieuw project telkens een stukje hoger. Kwaliteit en vernieuwing gaan 
hand in hand bij CAVIAR, een formule die ervoor zorgt dat de producties al meer dan 70 
awards hebben gewonnen wereldwijd, waaronder 2 Oscars. Caviar Antwerp is 
verantwoordelijk voor alle Belgische scripted content producties, en is de belangrijkste 
producent in de aanbesteding. 
 
Een greep uit het portfolio van CAVIAR Antwerp waarvoor CFF Tax Shelter financiering 
voorzag.  

Sinds 2006 heeft CFF meer dan 65 projecten gefinancierd middels Tax Shelter. Een aantal 
films en tv-series uit onze stal zijn onder andere de films Smoorverliefd, Paradise Trips, Black, 



68 

The Racer, De Slag Om De Schelde en de populaire tv-reeksen De Smaak van De Keyser, 
Amateurs, Clan, Tabula Rasa en F*** You Very Very Much. Voor al deze projecten werd er 
gebruik gemaakt van tax shelter. Zowel Clan als Tabula Rasa werden geschreven door 
exclusief talent Malin-Sarah Gozin. Clan was haar schrijfdebuut en werd lokaal een groot 
succes. Inmiddels is een grote internationale remake bevestigd voor de zomer van 2021. Ook 
haar reeks Tabula Rasa werd lovend ontvangen, en direct opgepikt door Netflix. Ze brachten 
de serie wereldwijd uit in 2018. REBEL, de nieuwste film van Adil en Bilall is momenteel in 
productie. De film is veelbelovend en brengt veel Belgisch talent samen waaronder componist 
Hannes De Maeyer en cameraman Robrecht Heyvaert. 

6.4 Structuur & Aandeelhouderschap 

6.4.1 Aandeelhoudersstructuur 

Aandeelhouders Aantal aandelen Percent 
Roses are blue inc (3500 S. Dupont HWY, 
De 19901, Dover, Verenigde Staten) 

187.778 100% 

Totaal 187.778 100% 

6.4.2 Uitkering van dividenden 

CAVIAR Antwerp heeft geen dividendbeleid. In 2020 en 2019 werden er dan ook geen 
dividenden uitgekeerd door CAVIAR Antwerp. 

6.4.3 Informatie betreffende voornaamste personen CAVIAR Antwerp 

Bert Hamelinck (CEO), : 
Producer en stichter van CAVIAR 
Richtte Roses are Blue op, samen met Werner De Coninck 
Richtte Roses are Blue LA op, samen met Michael Sagol in 2002. 
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Bert is sinds 2010 CEO en zag toe op de opening van CAVIAR Parijs, Londen, Madrid, 
Amsterdam en Los Angeles.  

6.5 Bedrijfsleiding 

De bedrijfsleiding van CAVIAR Antwerp bestaat uit de volgende bestuurders: 
 

• 921 B.V., met maatschappelijke zetel te 2600 Berchem, Grotesteenweg 479, 
ingeschreven in het rechtspersonenregister onder nummer 0451.489.072, vast 
vertegenwoordigd door de heer Hamelinck Bert; 

• Caviar Brussels, met maatschappelijke zetel te Havenlaan 75, 1000 Brussel, gekend 
onder het ondernemingsnummer 0458.891.756, vertegenwoordigd door de heer 
Mathias Coppens. 

6.5.1 Bevoegdheden 

De bestuurders hebben de meest uitgebreide macht om alle handelingen te verrichten die 
nodig zijn voor het bereiken van het maatschappelijk doel, met uitzondering van die 
handelingen aan de algemene vergadering voorbehouden door de wet. 

6.5.2 Verloning van de bestuurders 

Met betrekking tot het boekjaar 2019 werden geen tantièmes toegekend. Voor boekjaar 2020 
werden aan beide bestuurders een tantième toegekend van 75.000€. 

6.5.3 Verklaring bestuurders 

Op datum van dit prospectus, is geen van de bestuurders van CAVIAR Antwerp in de voorbije 
5 jaren: 
 
¡ Veroordeeld geweest in verband met fraudemisdrijven; 
¡ Het voorwerp geweest van een officiële openbare beschuldiging door enige welke 

wettelijke of toezichthoudende autoriteit (met inbegrip van erkende 
beroepsorganisaties); 

¡ Of door een rechterlijke instantie onbekwaam verklaard om te handelen als lid van de 
bestuurs-, leidinggevende of toezichthoudende organen van een vennootschap. 

 
Geen van de bestuurders was op datum van dit prospectus in de voorbije 5 jaren betrokken 
in een faillissement of surséance van een onderneming waarbij hij of zij handelde in een 
bestuurs-, leidinggevend of toezichthoudend orgaan, als vennoot met onbeperkte 
aansprakelijkheid of als oprichter. 

6.5.4 Belangenconflicten 

Er bestaan geen belangenconflicten tussen  de bestuurs-, leidinggevende en 
toezichthoudende organen voor  Caviar Antwerp. 
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 6.5.5 Corporate governance 

CAVIAR heeft zich er niet toe verbonden de corporate governance aanbevelingen opgenomen 
in de Code Buysse voor niet-genoteerde vennootschappen na te leven. 

6.6 Voornaamste historische financiële informatie 

Zoals reeds vermeld in de historiek is CAVIAR actief in de vier branches; scripted content, 
post-productie, branded concent en non-scripted. Branded Content is de drijvende, financiële 
kracht van de groep en scripted content is de aanjager van het merk-imago van CAVIAR. 
 
De inkomsten van CAVIAR zijn zowel autonoom als door middel van succesvolle acquisities 
gegroeid. In 2006 bedroeg de winst van de groep 12.3Mio euro, die binnen vier jaar tijd meer 
dan verdubbelde naar 28.7Mio euro in 2010. In 2012 verhoogde het bedrijf haar omzet met 
70% tot 61.7Mio euro door de oprichting van Pulse USA, Caviar Praag, Caviar Parijs en Caviar 
Londen. Zo kon CAVIAR van multi-lokale onderneming stappen zetten in de groei naar een 
globale onderneming.  
Naast de oprichting van nieuwe filialen, werden in het verleden ook enkele overnames 
gerealiseerd. Deze waren vooral gericht op het consolideren van talent en het bieden van een 
‘ecosfeer’ en organisatorische ruggengraat aan deze verworven talenten. De inkomsten 
bleven ondanks de negatieve macro-economische omgeving gestaag groeien, met een CAGR 
(Compound Annual Growth Rate of samengestelde jaarlijke groei) van 5,4% in de periode 
2012-2014. De periode 2013 - 2014 was voor CAVIAR een 'bekering tot een volwassen 
platform’, dankzij de hoge investeringen in IT, gebouwen en ondersteunende diensten 
inclusief medewerkers Deze inspanningen hebben ervoor gezorgd dat er in 2015 een 
exponentiële groei plaatsvond en dat de geconsolideerde winst verder kon groeien naar 
99.7Mio euro.  
 
Begin 2016 werden nieuwe vennootschappen opgericht en andere vennootschappen 
overgenomen om de groei verder te zetten. Zo werd Caviar Film Financing en Caviar TV 
opgericht en werden er aandelen verworven van het Belgische fotografie productiebedrijf 
Initials LA. Door de crisis op de markt in Europa, is Caviar momenteel vooral gericht op 
zelffinanciering en tracht ze eigen vermogensfinancieringen van verschillende partners aan 
een project toe te voegen vanaf de projectbasis. Sinds 2016 blijft de winst stabiel rond het 
punt van 92Mio eur. In mei 2021 werd Telenet voor 49% aandeelhouder van de CAVIAR 
Group. 

6.7 Financiële toestand en resultaten van CAVIAR Antwerp voor de laatste 2 
boekjaren 

6.7.1 Algemeen 

De jaarrekeningen werd voorgelegd ter goedkeuring aan de algemene vergadering op 
30/06/2021 met betrekking tot het boekjaar dat de periode dekt van 01/01/2020 tot en met 
31/12/2021. De jaarrekeningenen worden als bijlage bij dit prospectus opgenomen (zie 
bijlage 3). 
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Deze worden geauditeerd door BDO (IBR registratienummer B00023). 
De jaarrekeningen van CAVIAR Antwerp kunnen vrij geraadpleegd worden via de Nationale 
Bank, deze maken geen deel uit van het prospectus en werden niet door de bevoegde 
autoriteiten goedgekeurd. Deze werden opgesteld conform Belgian GAAP. 
 
Informatie met betrekking tot de boekhoudkundige verwerking van een Tax Shelter-
investering bij CAVIAR: 
 

¡ Bij ondertekening van de Raamovereenkomst met de Investeerder en Producent 
 

Bij ondertekening van de Raamovereenkomst wordt een vordering geboekt ten opzichte van 
de In aanmerking komende tussenpersoon.  Dit laat toe om boekhoudkundig alle getekende 
contracten op te volgen. De boeking gebeurt dus op basis van de bruto bedragen. Tot en met 
2018 werd 70% als kapitaalsubsidie erkend en 30% als uitgestelde belastingen op 
kapitaalsubsidies.   
Vanaf 2019 werd er geopteerd om de investeringen vanuit tax shelter te boeken als 
vooruitbetaling.  
 

¡ Bij ontvangst van de Tax Shelter-gelden 
 
Wanneer de Tax Shelter-gelden worden ontvangen van de In aanmerking komende 
tussenpersoon, wordt er tevens een factuur ontvangen voor de kosten en commissies 
verbonden aan het ophalen van deze financiering. De doorstorting aan de Producent 
betreft dus enkel het netto Taks Shelter-bedrag (zijnde de Aankoopsom verminderd 
met de ontvangen factuur voor de kosten en commissie).  

 
De Tax Shelter-kosten (i.e. interesten, verzekering en commissie) zijn dus voor de 
Producent zowel een kost als een opbrengst. 
 
Tot en met 2018, worden bij ontvangst de kapitaalsubsidies en uitgestelde belastingen 
op de kapitaalsubsidies erkend in de resultatenrekening. Op hetzelfde ogenblik wordt 
ook de factuur voor de kosten geboekt. Hierdoor wordt enkel het nettobedrag als 
resultaat erkend. 

 
¡ Eindejaarsverrichtingen 

 
Bij afsluiting zal er voor elk project gekeken worden welk gedeelte van het project op 
basis van Percentage of completion en/of Point in Time al erkend kan worden. Op 
basis van over te dragen opbrengsten/kosten, toe te rekenen kosten/opbrengsten zal 
het finale resultaat van de Producent gestalte krijgen. 
 
Afhankelijk van het aantal projecten, de fase waarin men zich bevindt binnen een 
project en de development kosten om de pipeline te creëren, zal het resultaat 
beïnvloed worden. 
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6.7.2 Informatie met betrekking tot de resultatenrekening en balans van CAVIAR 

 
De belangrijkste elementen van de jaarrekening worden hieronder ter info overgenomen. 
 
Resulatenrekening (in EUR) 
 

 Boekjaar 
31/12/2020 

Boekjaar 
31/12/2019 

Bedrijfsopbrengsten 14.253.412 7.630.869 
  Omzet 8.111.789 3.304.886 
  Geproduceerde vaste activa 4.578.992 4.189.586 
  Andere bedrijfsopbrengsten 1.554.951 136.467 
  Niet recurrente bedrijfsopbrengsten 7.680 136.467 
Bedrijfswinst 535.873 355.804 
Financiële opbrengsten 93.596 4.491 
Financiële kosten -315.135 -277.347 
Winst voor belastingen 314.334 82.948 
Winst van het boekjaar 244.066 50.909 
 
2020 
 
Het stijgend aantal projecten voor 2020 ligt aan de basis van het betere operationele 
resultaat.  Er is de laatste jaren hard gewerkt om de pipeline van Caviar Antwerp verder uit te 
bouwen. Deze politiek ligt aan de basis van dit betere operationele resultaat.  
 
Eind 2020 wordt er onder andere druk gewerkt aan een film geregisseerd door Adil El Arbi en 
Bilal Fallah en een reeks voor de zender Vier met in de hoofdrol Frances Lefebure. 
 
Het financieel resultaat bedraagt een verlies van  € 221.539 in vergelijking met een verlies van 
€272.856 eind 2019.  Dit verschil is gedeeltelijk te verklaren door ontvangen dividenden voor 
een bedrag van € 89.356 in 2020.  Het overige verschil wordt voornamelijk verklaard door een 
stijging aan reële rentelasten vanuit een toename in tax shelter investeringen.  
 
De netto winst van het boekjaar bedraagt  € 244.066 tegenover een netto winst van € 50.909 
vorig jaar.  In 2020 werden een groter aantal projecten afgewerkt in vergelijking met 2019.  
Maar ook nu blijft de pipeline voor de komende jaren gevuld.    
 
2019 
In 2019 toont Caviar Antwerp een bedrijfswinst van € 355.804 tegenover een bedrijfsverlies 
van € 1.930.489 eind 2018.  Deze grote schommeling is gedeeltelijk te wijten aan het niet 
langer werken van ontvangen tax shelter investering op basis van het CBN advies 2015/7 van 
9 september 2015.  De ontvangen bedragen werden daarbij beschouwd als een 
kapitaalsubsidie en werden geleidelijk afgeboekt via de financiële opbrengsten (beneden 
de EBIT lijn) en onttrekkingen van de uitgestelde belastingen (beneden de winst voor 
belastingen lijn), volgens hetzelfde ritme als de afschrijvingen op de audiovisuele werken. 
Gezien de presentatie voor CAVIAR Antwerp hierdoor heel vertekend werd, werd geopteerd 
om vanaf 2019 deze methode niet langer toe te passen.   
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Indien de wijziging in boekhoudkundige werking wordt toegepast op 2018 dan bekomt men 
voor 2018 een bedrijfsverlies van € 124.803 .    
Het stijgend aantal projecten voor 2019 liggen aan de basis van het betere operationele 
resultaat.  Er is de laatste jaren hard gewerkt om de pipeline van Caviar Antwerp verder uit te 
bouwen. Deze politiek ligt aan de basis van dit betere operationele resultaat.  
  
Het financieel resultaat bedraagt een verlies van  € 272.856 tegenover een winst van € 
1.237.486 in 2018. Rekening houdend met de boekhoudkundige aanpassing bedraagt het 
financieel resultaat eind 2018 een verlies van € 40.097. Dit verschil is gedeeltelijk te verklaren 
door ontvangen dividenden voor een bedrag van € 166.232 in 2018.  Het overige verschil 
wordt voornamelijk verklaard door een stijging aan reelterntelasten vanuit een toename in 
tas shelter investeringen.  
De netto winst van het boekjaar bedraagt  € 50.909 tegenover een netto verlies van € 
165.702 vorig jaar.  Ondanks de vele development kosten werden er in 2019 toch ook een 
aantal projecten afgewerkt.  Hierdoor werd een beter resultaat neergezet in vergelijking met 
2018.    
  
  
  
 
Balans (in EUR) 
 Boekjaar  Boekjaar  
 31/12/2020  31/12/2019   
Vaste activa  4.191.874  4.145.373  
Immateriële vaste activa 69.029       24.583  
Materiële vaste activa 42.665       40.609  
Financiële vaste activa 4.080.181  4.080.181  
Vlottende activa  8.189.922  4.260.036  
Werken in uitvoering 0       45.509  
Handelsvorderingen  3.940.373 753.154 
Overige vorderingen  1.158.598 2.397.578 
Geldbeleggingen  0              -    
Liquide middelen  2.569.914     955.823  
Overlopende rekeningen  521.037     107.970  
Totale activa  12.381.796  8.405.408 
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 Boekjaar  Boekjaar  
 31/12/2020  31/12/2019  
Eigen vermogen  3.641.227  2.470.859 
Kapitaal  3.380.000  2.485.000  
Reserves  54.548       54.548  
Overgedragen winst  206.679 -     68.688  
Kapitaalsubsidies  0              -    
Uitgestelde belastingen  0              -    
Schulden  8.740.569  5.934.549  
Financiële schulden > 1 j  641.000  1.456.000  
Schulden < 1j  7.866.519  4.447.294  
Financiële schulden < 1 j  208.190     423.668  
Handelsschulden  2.633.808  1.364.211  
Ontvangen vooruitbetalingen  4.288.980  1.855.033  
Schulden mbt belastingen, 
bezoldigingen, sociale lasten  

144.468       30.364  

Overige schulden  591.073     774.019  
Overlopende rekeningen  233.050       31.255  
Totale passiva  12.381.796  8.405.408  
  
 
2020 
 
In 2020 heeft Caviar Antwerp geïnvesteerd in de ontwikkeling van een nieuwe website.  Deze 
zal operationeel zijn begin 2021.  Deze investering is belangrijk voor de zichtbaarheid van 
Caviar in het medialandschap.  Zij verklaart voornamelijk de stijging in de vaste activa in 2020. 
 
In 2020 werd het resterende deel van het niet opgevraagd kapitaal ten bedragen van 
€895.000 volstort.  Hierdoor stijgt het volstort kapitaal tot € 3.380.000.  De toename van het 
eigen vermogen is verder te wijten aan het overdragen van het resultaat van het boekjaar. 
 
Deze volstorting van het kapitaal heeft er mede voor gezorgd dat zowel de lange als de korte 
termijn financiële schulden konden worden afgebouwd in 2020.  Ten opzichte van vorig jaar 
dalen de lange en korte termijn financiële schulden met € 1.030.478.  De overige schulden 
dalen eveneens licht € 774.019 per einde 2019 tot €691.073 eind 2020.  
 
De daling van het netto werkkapitaal van  Caviar Antwerp  is volledig in lijn met de stijging in 
de liquide middelen voor de periode 2019-2020. 
 
 
2019 
 
De vaste activa bestaan uit ondermeer concessies, licenties en dergelijke rechten, installaties, 
machines en uitrusting. De hoofdbrok van de vaste activa wordt gevormd door financiële 
vaste activa, waarvan de boekwaarde op 31 december 2019 iets meer dan € 4 Mio  bedroeg. 
Binnen de vlottende activa merken we op dat de belangrijkste post, de handelsvorderingen 
zijn.  
  
In 2019 werd € 1.025.000 van het niet opgevraagd kapitaal volstort.  Hierdoor stijgt het 
volstort kapitaal tot € 2.485.000.  Er blijft nog € 895.000 te volstorten vandaag. De toename 
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van het eigen vermogen is verder te wijten aan het overdragen van het resultaat van het 
boekjaar. 
 
We wijzen op het feit dat het aanpassen van de boekhoudkundige verwerking van de tax 
shelter investeringen een impact heeft op de presentatie van deze investeringen op de 
balans.  De te ontvangen tax shelter investeringen worden niet meer opgenomen als 
kapitaalsubsidies en uitgestelde belastingen maar als ontvangen vooruitbetalingen.  Op de 
actiefzijde staat de vorderingen op Caviar FF verwerkt als overige vorderingen tot deze 
effectief worden doorgestort op basis van de behoefte van de projecten.  
  
Ten opzichte van vorig jaar stijgen de lange termijn financiële schulden met € 815.000. Maar 
tegelijkertijd dalen de korte termijn financiële schulden met € 1.106.332.  Een globale daling 
van € 201.332.  De overige schulden dalen eveneens van € 1.040.000 naar € 774.019 per einde 
2019. De lening van € 1.440.000 eind 2018 als korte termijn schuld geboekt, werd 
terugbetaald en vervangen door een lening van Caviar Group.  Na de gedeeltelijke volstorting 
van het kapitaal werd deze lening deels terugbetaald.  Het resterende deel, zijnde € 815.000 
is terugbetaalbaar op langer dan 5 jaar. 

6.7.3 Geschillen 

Caviar Antwerp is niet betrokken bij enig geschil. 

6.7.4 Achterstallige betalingen 

De emittent heeft geen achterstallige betalingen bij de Rijksdienst voor Sociale Zekerheid 
(RSZ). 

6.7.5 Financiële ratio’s CAVIAR Antwerp17 

 2015  2016  2017  2018  2019  2020 
RENDABILITEIT        

Nettorendabiliteit van het 
eigen vermogen, na 
belasting(%)  

2,24  13,37  11,95  -8,16         2,06  7.56 

Nettorendabiliteit van het 
totaal der activa, vóór 
belasting en kosten van 
schulden(%)  

0,79  5,47  7,34  0,12  3,55   5.00 

  
 

 
17 Uitleg en berekeningswijze van deze ratio’s kunnen worden geconsulteerd op: 
https://www.nbb.be/doc/ba/nbbstat/2015_userguide_nl.pdf , vanaf p. 29, Hoofdstuk 5.2.5 ‘Definitie van de 
ratio’s voor ondernemingen’. De informatie opgenomen op deze website maakt geen deel uit van het 
prospectus en werd in het kader van de goedkeuring van het prospectus niet door de bevoegde autoriteit 
goedgekeurd.  

https://www.nbb.be/doc/ba/nbbstat/2015_userguide_nl.pdf
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 2015  2016  2017  2018  2019 2020 
LIQUIDITEIT        

Liquiditeit in ruime zin  0,99  1,16  0,97  0,80         0,95  1.01 
Liquiditeit in enge zin  1,89  1,43  1,02  0,74         0,92  0.97 

SOLVABILITEIT        
Eigen vermogen / Totaal 
vermogen (%)  

12,61  21,16  26,41  22,64       29,40 29.41 

  
 
Zowel de liquiditeit in ruime als in enge zin zijn in vergelijking met vorig boekjaar licht 
gestegen en liggen opnieuw dicht tegen de 1,0.   
 
Ook de solvabiliteit stijgt terug en bereikt bijna de 30%.    
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Definities 
 
Aanbod: Het door de Emittent aan de Investeerder aangeboden voorstel, geldend van 
december 2021 tot december 2022, tenzij vroegere afsluiting wanneer het maximaal op te 
halen bedrag van € 8.000.000,00 is bereikt, om te investeren in de productie van een 
audiovisueel of podiumwerk met het oog op het bekomen van een Tax Shelter Attest, middels 
het afsluiten van een Raamovereenkomst.  
  
Aankoopsom: bedrag dat door de investeerder wordt gestort ter verkrijging van het Tax 
Shelter-attest en de Fiscale vrijstelling.  
  
Actuarieel rendement: Term gebruikt om het werkelijk rendement van een belegging uit te 
drukken. Bij de berekening ervan wordt rekening gehouden met de aankoopprijs, 
terugbetalingsprijs op eindvervaldag, interestinkomsten en looptijd.  
  
CAVIAR of Caviar Antwerp: CAVIAR Antwerp BV (ondernemingsnummer: 0476.386.596) 
– Liersesteenweg 38 E, 2800 Mechelen (website: www.caviar.tv). De informatie opgenomen 
op deze website maakt geen deel uit van het prospectus en werd in het kader van de 
goedkeuring van het prospectus niet door de bevoegde autoriteit goedgekeurd. 
CAVIAR Antwerp BV werd erkend als productievennootschap in het kader van het Tax Shelter 
stelsel op datum van 23 januari 2015. In bijlage bij dit prospectus kan de erkenning als 
productievennootschap worden teruggevonden.  
  
CAVIAR FF: CAVIAR FILM FINANCING BV (ondernemingsnummer: 0656.722.860) – Havenlaan 
75, 1000 Brussel (website: www.taxshelter.caviar.tv) werd erkend als In Aanmerking 
Komende Tussenpersoon in de zin van artikel 194ter WIB 1992 door de Minister van Financiën 
op 2 september 2016 betreffende audiovisuele werken en op 30/06/2017 betreffende 
podiumwerken. De informatie opgenomen op deze website maakt geen deel uit van het 
prospectus en werd in het kader van de goedkeuring van het prospectus niet door de 
bevoegde autoriteit goedgekeurd.  
  
CAVIAR GROEP: De vennootschappen verbonden met Caviar Group NV, opgesomd in 
paragraaf 6.4 van de geconsolideerde jaarrekening per 31/12/2020 van Caviar Group NV.  
  
CAVIAR GROUP: CAVIAR GROUP NV (ondernemingsnummer: 0506.687.022) – Havenlaan 75, 
1000 Brussel (website:www.caviar.tv. De informatie opgenomen op deze website maakt geen 
deel uit van het prospectus en werd in het kader van de goedkeuring van het prospectus niet 
door de bevoegde autoriteit goedgekeurd.  
  
Completion bond: een verzekering die productiehuizen kunnen nemen waarmee ze zich 
verzekeren voor het door allerhande omstandigheden mogelijks niet voltooid raken van een 
audiovisueel werk of podiumwerk.  
  
Definitieve fiscale vrijstelling: De definitieve vrijstelling is in ieder geval beperkt tot 203 pct. 
van de fiscale waarde van het Tax Shelter-attest. Het eventuele overschot van de sommen die 
zijn gestort en die in aanmerking zijn genomen als Voorlopige fiscale vrijstelling 

http://www.caviarcontent.com/


 78 

overeenkomstig artikel 194ter §§ 2 en 3 WIB wordt beschouwd als winst van het belastbaar 
tijdperk tijdens hetwelke het Tax Shelter-attest is afgeleverd.  
  
Distributie: Na de release of premiere van een project, kunnen we officieel van de 
distributiefase spreken.  
  
EER: Europese Economische Ruimte  
  
Emittent: In het kader van dit Aanbod, is  Caviar Film Financing BV (ondernemingsnummer: 
0656.722.860) de Emittent.   
  
EURIBOR: Euro Interbank Offered Rate. Dit is het rentetarief waartegen banken elkaar op de 
geldmarkt termijndeposito’s met een vaste looptijd tot en met één jaar in eurobedragen 
binnen de EU aanbieden.  
  
Fiscale waarde Tax Shelter-attest: De waarde die wordt vermeld op het Tax Shelter-attest en 
die aan de Investeerder recht geeft op een fiscaal voordeel.  
  
Deze waarde is vastgelegd op:  
1. 70% van het bedrag van de in aanmerking komende productie- en exploitatie-uitgaven 
verricht in de Europese Economische Ruimte en uitgevoerd voor de productie en de 
exploitatie van het In aanmerking komend werk, in de mate dat deze 70% van het bedrag van 
de uitgaven, uitgaven zijn die rechtstreeks verbonden zijn met de productie en de exploitatie;  
2. Met een maximum van tien negende van het bedrag dat betrekking heeft op de 
productie- en exploitatie-uitgaven die in België werden gedaan zoals bedoeld in artikel 194 
ter § 1, eerste lid, 7° WIB 1992, binnen een termijn van ten hoogste 18 maanden vanaf de 
datum van ondertekening van de raamovereenkomst.  

Voor animatiefilms en Podiumproducties wordt deze termijn van 18 maanden 
verlengd met 6 maanden.  

  
Indien evenwel het totaal van de uitgaven verricht in België die rechtstreeks verbonden zijn 
met de productie en de exploitatie, minder is dan 70 % van het totaal van de in België gedane 
productie- en exploitatie-uitgaven zal de Fiscale waarde van het Tax Shelter-attest 
proportioneel worden verminderd a rato van het percentage van de in België gedane uitgaven 
die rechtstreeks verbonden zijn met de productie en de exploitatie in verhouding tot de 
vereiste 70 %.   
  
De som van alle fiscale waarden van de Tax Shelter-attesten bedraagt per In aanmerking 
komend werk maximaal € 15.000.000 wat audiovisuele werken betreft. Voor 
Podiumproducties bedraagt dit maximaal € 2.500.000.  
  
FSMA: De Belgische Autoriteit voor Financiële Diensten en Markten (Financial 
Services and Markets Authority).  
  
In aanmerking komende tussenpersoon: Volgens artikel 194ter, §1, 3° WIB 1992 is de 
In aanmerking komende tussenpersoon de natuurlijke of rechtsperoon die in het kader van 
de onderhandelingen en het sluiten van een Raamovereenkomst tussenkomt met het oog op 
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het afleveren van een Tax Shelter-Attest in ruil voor een vergoeding of voordeel, die niet zelf 
een in Aanmerking Komende Productievennootschap of Investeerder is en die door de 
Minister bevoegd voor Financiën als dusdanig is erkend, volgens een eenvoudige Procedure 
Waarvan de Koning de Modaliteiten en voorwaarden bepaalt.  
  
In aanmerking komend werk:   
- In het kader van audiovisueel werk: een Europees audiovisueel werk zoals een fictiefilm, een 
documentaire of een animatiefilm bestemd om in de bioscoop te worden vertoond, een 
kortfilm met uitzondering van korte reclamefilms, een lange fictiefilm voor televisie, in 
voorkomend geval opgedeeld in afleveringen, een fictie- of animatieserie bestemd voor 
televisie, kinder- en jeugdreeksen, zijnde fictiereeksen met een educatieve, culturele en 
informatieve inhoud voor een doelgroep van 0 tot 16-jarigen of een documentaire voor 
televisie, die door de bevoegde diensten van de betrokken gemeenschap is erkend als 
Europees werk zoals bedoeld in de richtlijn "Televisie zonder grenzen" van 3 oktober 1989 
(89/552/EEG), gewijzigd bij richtlijn 97/36/EG van 30 juni 1997 en bekrachtigd door de Franse 
Gemeenschap op 4 januari 1999, door de Vlaamse Gemeenschap op 25 januari 1995 en door 
het Brusselse hoofdstedelijk Gewest op 30 maart 1995. Internationale producties in de 
categorie fictiefilm, documentaire of animatiefilm bestemd om in de bioscoop te worden 
vertoond, komen in aanmerking voor zover zij:  

- ofwel vallen binnen het toepassingsgebied van de Richtlijn 2010/13/EU van het 
Europees Parlement en de Raad van 10 maart 2010 betreffende de coördinatie van 
bepaalde wettelijke en bestuursrechtelijke bepalingen in de lidstaten inzake het 
aanbieden van audiovisuele mediadiensten (richtlijn audiovisuele mediadiensten);  
- ofwel vallen binnen het toepassingsgebied van een bilaterale overeenkomst inzake 
coproductie afgesloten door België met een andere Staat. Onder Staat, en dat geldt 
evenzeer voor België, wordt zowel het federale niveau als alle administratieve 
onderliggende niveaus bedoeld.   

Het In aanmerking komend werk is datgene waarvoor de productie- en exploitatie-uitgaven 
in België worden gedaan zoals bedoeld in artikel 194ter, §1, eerste lid, 7° WIB, binnen een 
periode eindigend ten hoogste 18 maanden na de datum van de ondertekening van de 
raamovereenkomst voor het bekomen van het Tax Shelter-attest voor de productie van het 
werk. Voor animatiefilms en –series bestemd voor televisie wordt deze periode verlengd tot 
24 maanden.  
  
- In het kader van Podiumproducties: Een nieuwe Podiumproductie die door de betrokken 
Gemeenschap erkend wordt als Europees podiumwerk, wat betekent dat:  

- het werk tot stand gebracht wordt door een of meer producenten die in een of meer 
lidstaten van de EER gevestigd zijn of gesuperviseerd en daadwerkelijk gecontroleerd worden 
door een of meer producenten die in een of meer van de lidstaten van de EER gevestigd zijn.  

- de productie- en exploitatie-uitgaven die in België werden gedaan zoals bedoeld in 
artikel 194ter, §1, eerste lid, 7° WIB, worden gedaan binnen een periode eindigend ten 
hoogste 24 maanden na de datum van ondertekening van de raamovereenkomst voor het 
bekomen van het Tax Shelter attest voor de productie van dit werk zoals bedoeld in artikel 
194ter, §1, eerste lid, 5° WIB, en uiterlijk 1 maand na de Première van het podiumwerk.  
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Investeerder: De binnenlandse vennootschap (of Belgische inrichting van een buitenlandse 
vennootschap) die voldoet aan de vereisten gesteld door artikel 194ter van het WIB en die in 
het Aanbod investeert.  
  
Kwalificerende productie en exploitatiekosten in de EER: De uitgaven die verbonden zijn met 
de productie verricht in de Europese Economische Ruimte die betrekking hebben op de 
productie en de exploitatie van een In aanmerking komend werk, in de mate dat ten minste 
70% van die uitgaven, uitgaven zijn die rechtstreeks verbonden zijn met de productie en 
exploitatie.  
  
Ontwikkelingsfase: Vanaf het ontstaan van een idee start het productiehuis met het zoeken 
van het juiste creatieve team om het project te ontwikkelen en het scenario te schrijven. 
Parallel wordt ook gestart met het onderzoeken van verschillende 
financieringsmogelijkheden.   
  
Podiumproductie: een theater-, circus, straattheater-, opera-, klassieke muziek-, dans- of 
muziektheaterproductie, met inbegrip van musical en ballet alsook de productie van een 
totaalspektakel.  
  
Postproductie: Zodra er beeldmateriaal voor handen is kan de montage van een project 
starten.  
  
Prefinanciering: De periode tussen de datum van de eerste storting op grond van de 
raamovereenkomst en het ogenblik waarop het Tax Shelter-attest aan de in aanmerking 
komende investeerder wordt afgeleverd.  
  
Première: de eerste voorstelling van een podiumwerk in België of in een andere lidstaat van 
de EER.  
  
Pre-productie: De fase waarin een project verder concreet wordt gepland en voorbereid. 
Crew en cast worden samengesteld, productieplanning wordt opgesteld en financiering komt 
in een volgende fase.  
  
Producent: De binnenlandse vennootschap of Belgische inrichting van een buitenlandse 
vennootschap die geen televisieomroep is of geen onderneming daarmee verbonden en die 
als voornaamste doel de ontwikkeling en de productie van audiovisuele werken heeft die 
door de minister bevoegd voor Finanicën als dusdanig is erkend.  
  
Productie: De periode waarin een project effectief tot stand komt. Voor een film betreft het 
doorgaans een dertigtal draaidagen, voor televisiereeksen kan het variëren tussen de drie à 
zes maanden, afhankelijk van de aard van het project. Voor Podiumkunsten hangt dit sterk af 
van het type project.  
  
Productievennootschap: de binnenlandse vennootschap of de Belgische inrichting van een 
belastingplichtige bedoeld in artikel 227, 2° WIB, die geen televisieomroep of geen 
onderneming is die is verbonden, in de zin van artikel 11 van het Wetboek van 
Vennootschappen met Belgische of buitenlandse televisieomroepen en die als voornaamste 
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doel de ontwikkeling en de productie van audiovisuele werken of de productie en 
de onwikkeling van nieuwe Podiumproducties heeft en die door de minister bevoegd voor 
Financiën als dusdanig is erkend volgens een eenvoudige procedure waarvan de Koning de 
modaliteiten en voorwaarden bepaalt.  
  
Productie- en exploitatie-uitgaven die in België werden gedaan: de in België gedane 
uitgaven die betrekking hebben op de productie en de expoitatie van een In aanmerking 
komend werk en waaruit beroepsinkomsten voortvloeien welke, ten name van de 
begunstigde, belastbaar zijn in de personenbelasting, in de vennootschapsbelasting of in de 
belasting van niet-inwoners.  
  
Raamovereenkomst: De overeenkomst die binnen de maand volgend op haar ondertekening 
is aangemeld bij de Federale Overheidsdienst Financiën door de in aanmerking komende 
productievennootschap waardoor de in aanmerking komende investeerder zich verbindt, ten 
aanzien van een in aanmerking komende productievennootschap, een som te storten met 
het oog op het bekomen van een Tax Shelter attest van een in aanmerking komend werk.  
  
Tax Shelter attest: een fiscaal attest, of een deel van dit fiscaal attest, dat op verzoek van de 
in aanmerking komende productievennootschap wordt afgeleverd door de Federale 
Overheidsdienst Financiën, volgens de modaliteiten en voorwaarden zoals bepaald in artikel 
194ter WIB § 7 die kunnen worden aangevuld door de Koning, op basis van de 
raamovereenkomst zoals bedoeld in artikel 194ter §1, 5° WIB en de uitgaven gedaan voor de 
financiering van de productie en de exploitatie van een In aanmerking komend werk.  
  
Uitgaven die niet rechtstreeks verbonden zijn aan de productie en de exploitatie (zoals 
bepaald in artikel 194ter of 194ter/1 WIB): inzonderheid de volgende uitgaven:  
  

a. Betreffende audiovisele werken:  
  

1. de uitgaven die gerelateerd zijn aan de administratieve en financiële organisatie en    
begeleiding van de audiovisuele productie;   

2. algemene kosten en commissielonen van de productie ten bate van de producent;  
3. financiële vergoedingen en commissielonen betaald in verband met de werving van 

ondernemingen die een raamovereenkomst voor de productie van een In aanmerking 
komend werk hebben afgesloten;   

4. kosten inherent aan de financiering van het in aanmerking komend werk of de 
sommen die werden gestort op basis van een raamovereenkomst zoals bedoeld in 5°, 
met inbegrip van kosten voor juridische bijstand, advocatenkosten, garantiekosten, 
administratieve kosten, commissielonen en representatiekosten;  

5. vergoedingen voor executive producers, co-producers, associate of andere 
producers, met uitzondering van de vergoedingen betaald aan de productie-manager 
en postproductie-coördinator;  

6. facturen die zijn opgesteld door de In aanmerking komende investeerder met 
uitzondering van facturen van facilitaire audiovisuele bedrijven voor zover de 
aangerekende goederen of diensten tot de directe productiekosten kunnen gerekend 
worden en voor zover de gehanteerde prijzen overeenkomen met de prijs die zou 
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worden betaald als de tussenkomende vennootschappen totaal onafhankelijk van 
elkaar zouden zijn;  

7. distributiekosten die voor rekening van de productievennootschap zijn;  
8. Wanneer ze betrekking hebben op werkelijke prestaties, worden ook als uitgaven die 

niet rechtstreeks verbonden zijn met de productie en de exploitatie van het In 
aanmerking komend werk aangemerkt, de vergoedingen betaald of toegekend aan 
executive producers, co-producers, associate of andere producers die niet bedoeld 
zijn onder Uitgaven die rechtstreeks verbonden zijn met de productie en de 
exploitatie, alsmede de algemene kosten en commissielonen van de productie ten 
bate van de producer, in de mate dat deze vergoedingen, kosten en commissielonen 
niet meer dan 18% bedragen van de productie- en exploitatie-uitgaven die in België 
werden gedaan.  

 
 

b. Betreffende podiumwerken:  
  

1. de uitgaven die gerelateerd zijn aan de administratieve, financiële en juridische 
organisatie en begeleiding van de podiumproductie  

2. financiële vergoedingen en commissielonen betaald in verband met de werving van 
ondernemingen die een raamovereenkomst voor de productie van een in aanmerking 
komend werk hebben afgesloten;  

3. kosten inherent aan de financiering van het in aanmerking komend werk of de 
sommen die werden gestort op basis van een raamovereenkomst zoals bedoeld in 
artikel 194ter, § 1, eerste lid, 5°, met inbegrip van kosten voor juridische bijstand, 
advocatenkosten, interesten, garantiekosten, administratieve kosten, 
commissielonen en representatiekosten;  

4. facturen die zijn opgesteld door de in aanmerking komende investeerder met 
uitzondering van facturen van facilitaire podiumbedrijven voor zover de 
aangerekende goederen of diensten tot de directe productiekosten kunnen gerekend 
worden en voor zover de gehanteerde prijzen overeenkomen met de prijs die zou 
worden betaald als de tussenkomende vennootschappen totaal onafhankelijk van 
elkaar zouden zijn;  

5. distributiekosten die voor rekening van de productievennootschap zijn. De kosten die 
in principe ten laste zijn van de structuur waar de podiumproductie wordt opgevoerd, 
zoals culturele centra, komen niet in aanmerking;  
  

Uitgaven die rechtstreeks verbonden zijn aan de productie en de exploitatie: de uitgaven 
die verbonden zijn met de creatieve en technische productie van het In aanmerking komend 
werk, zoals:  

a. Betreffende audiovisele werken:  
1. kosten met betrekking tot de artistieke rechten met uitzondering van de 

ontwikkelingskosten van het scenario die dateren van de periode voor de 
raamovereenkomst. De uitgaven gedaan binnen zes maanden voorafgaand aan de 
ondertekening van de raamovereenkomst voor het In aanmerking komend werk, die 
betrekking hebben op de productie of de exploitaite van het In aanmerking komend 
werk worden, mits naleving van de andere voorwaarden ter zake, als in aanmerking 
komende uitgaven beschouwd voor zover de betrokken Gemeenschap het werk heeft 
erkend en voor zover de In aanmerking komende productievennootschap kan 
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verantwoorden waarom het noodzakelijk was dat deze uitgaven moesten worden 
gedaan vóór en niet na de ondertekening van de raamovereenkomst.  

2. lonen en andere vergoedingen van het personeel, vergoedingen van zelfstandige 
dienstverleners;  

3. kosten toegerekend aan de betaling van de acteurs, muzikanten en artistieke functies 
voor zover zij bijdragen aan de interpretatie en realisatie van het in aanmerking 
komend werk;  

4. sociale lasten in verband met lonen en kosten bedoeld in het tweede en derde 
streepje;  

5. kosten van decors, rekwisieten, kostuums en attributen, die in beeld worden 
gebracht;  

6. kosten van vervoer en accommodatie, beperkt tot een bedrag dat gelijk is aan 25 pct. 
van de kosten, bedoeld in het tweede en derde streepje;  

7. kosten toegewezen aan hardware en andere technische middelen;  
8. kosten van laboratorium en de aanmaak van de master;  
9. verzekeringskosten die rechtstreeks verbonden zijn met de productie;  
10. kosten van publicatie en van promotie eigen aan de productie: aanmaken van het 

persdossier, basiswebsite, de montage van een trailer, alsook de première;  
11. vergoedingen betaald aan de productie-manager, de postproductie-coördinator en de 

line producer.  
  

b. Betreffende podiumwerken:  
  

1. Kosten met betrekking tot de artistieke rechten, met uitzondering van de 
ontwikkelingskosten van het scenario die dateren van de periode voor de 
raamovereenkomst;  

2. lonen en andere vergoedingen van het personeel of vergoedingen van zelfstandige 
dienstverleners, verbonden aan de creatie en uitvoering van het in aanmerking 
komend werk;  

3. lonen en andere vergoedingen van acteurs, acrobaten, dansers, dirigenten, 
muzikanten, zangers en artistieke functies, al dan niet zelfstandig, die enkel 
verbonden zijn aan de uitvoering van het in aanmerking komend werk;  

4. sociale lasten in verband met lonen en kosten bedoeld in het tweede en derde 
streepje;  

5. kosten van decors, rekwisieten, instrumenten, kostuums en attributen, die op het 
podium worden gebracht;  

6. kosten met betrekking tot licht, geluid, speciale effecten en andere technische 
middelen;  

7. de transportkosten met betrekking tot de kosten bedoeld in het vijfde en zesde 
streepje;  

8. kosten van vervoer en accommodatie van personen, beperkt tot een bedrag dat gelijk 
is aan 25 pct. van de kosten bedoeld in het tweede en derde streepje;  

9. kosten van huur van repetitie- en voorstellingsruimten;  
10. verzekeringskosten die rechtstreeks verbonden zijn met de productie;  
11. kosten van publicatie en van promotie eigen aan de productie: affiches, flyers, 

aanmaken van het persdossier, website of webpagina eigen aan de productie, alsook 
de Première  



 84 

  
VOFTP: De Vlaamse Film en TV Producenten Bond vzw (VOFTP) is een beroepsvereniging die 
de Vlaamse film en TV producenten verenigt.  
  
Voorlopige fiscale vrijstelling: Ten name van de in aanmerking komende Investeerder wordt 
de belastbare winst in het belastbaar tijdperk waarin de raamovereenkomst is getekend, 
binnen de grenzen en onder de hierna gestelde voorwaarden voorlopig vrijgesteld ten belope 
van 421 pct. van de sommen waartoe de Investeerder zich in de loop van het belastbaar 
tijdperk in uitvoering van een raamovereenkomst verbonden heeft voor zover die werkelijk 
door die Investeerder gestort zijn binnen de drie maanden na de ondertekening van die 
raamovereenkomst.  
  
WIB (1992): Wetboek van de InkomstenBelastingen (1992) 
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Bijlage 

1. Erkenningen in kader van audiovisuele en podiumwerken
2. Gecoördineerde statuten + statutenwijzigingen per 18/12/2015 en

29/06/2016 van Caviar Antwerp BV alsook de
statuten van Caviar Film Financing BV

3. Jaarrekeningen van de laatste 2 jaar van Caviar Antwerp BV en
jaarrekeningen Caviar Film Financing BV

4. Caviar track record Tax Shelters
5. Wettekst – Artikelen 194ter, 194ter/1 en 194ter/2 WIB92 + Wet van

29/05/2020 houdende diverse dringende fiscale bepalingen ten
gevolge van de COVID-19 pandemie

6. Raamovereenkomsten
7. Completion bond
8. Algemene voorwaarden verzekeraar
9. Ruling
10. Overzicht Tax Shelter Projecten



BIJLAGE 1 

Erkenningen in kader van 
audiovisuele en podiumwerken 
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BIJLAGE 2 

Gecoördineerde statuten + 
statutenwijzigingen  

van Caviar Antwerp BV alsook de 
statuten van Caviar Film Financing BV 



"CAVIAR ANTWERP" 
Naamloze vennootschap 

Cogels Osylei, 74 
2600 Berchem 

BTW 0476.386.596 RPR Antwerpen 

COORDINATIE 

Deze vennootschap werd opgericht bij akte verleden voor notaris Wim De Smedt, te Wommelgem, 
op negentien december tweeduizend en een, bekendgemaakt in de bijlage tot het Belgisch Staatsblad 
op drie januari nadien onder nummer 967. 

De statuten werden gewijzigd : 
Proces-verbaal opgesteld voor Meester Jean-François POELMAN, Notaris te Schaarbeek, op dertig 

december tweeduizend en vier, bekendgemaakt in de bijlage lot het Belgisch Staatsblad op 
eenentwintig januari nadien onder nummer 13408. 

Proces-verbaal opgesteld door Meester Luc HERTECANT, Notaris te Neerijse, op negen december 
tweeduizend en vijf, bekendgemaakt in gezegde Bijlage van negenentwintig december daarna onder 
nummer 05190677 

Proces-verbaal opgesteld voor Meester Jean-François POELMAN, Notaris te Schaarbeek, op 26 mei 
2009, bekendgemaakt in gezegde Bijlage van 10 juni 2009 onder nummer 09080467. 
Proces-verbaal opgesteld voor Notaris Jean-François POELMAN, te Schaarbeek, op 27 oktober 2011, 
bekendgemaakt in gezegde Bijlage van 22 november nadien, onder nummer 11175110. 
Proces-verbaal opgesteld voor Notaris Jean-François POELMAN, te Schaarbeek, op 18 september 
2013, in bekendmaking. 



HOOFDSTUK I - RECHTSVORM - NAAM - ZETEL - DOEL - DUUR Artikel 
1.- RECHTSVORM - NAAM. 

De vennootschap heeft de rechtsvorm van een naamloze vennootschap. Zij draagt de benaming 
"CAVIAR ANTWERP". 

Artikel 2.-ZETEL. 
De zetel van de vennootschap is gevestigd te 2600 Berchem, Cogels Osylei, 74. Deze mag worden 
overgebracht naar iedere andere plaats in België, bij beslissing van het bestuursorgaan, mits 
inachtneming van de taalwetgeving. 

De vennootschap mag, bij beslissing van het bestuursorgaan, exploitatiezetels, 
administratieve zetels, filialen, agentschappen en depots in België of het buitenland oprichten. 

Artikel 3.- DOEL. 
De vennootschap heeft tot doel, in België of in het buitenland, rechtstreeks of via afgeleide 

producten, het ontwikkelen, uitwerken, vormgeven, begeleiden, realiseren, promoten en commercieel 
uitbalen van creatieve projecten en in hoofdzaak, maar niet beperkt tot, audiovisuele producties voor 
televisie, publiciteit en film. De vennootschap kan daartoe de nodige contracten afsluiten, de 
uitvoering van de contracten opvolgen en de hieruit voortvloeiende inkomsten beheren. 

Met name: 
1. Het vervaardigen, coördineren, verhuren en distribueren in alle stadia van afwerking van alle

communicatie- en audiovisuele producten en dit met inbegrip van opnemen, opmaak, sonorisatie
en verdere afwerking en in het bijzonder van filmen en producties op gebied van televisie, radio en
videorecording en alle huidige en toekomstige communicatievormen, alsmede het distribueren
hiervan met alle mogelijke technische middelen.

De informatie inzake audiovisuele producten van videorecording bij middel van alle mogelijke
publicaties, voordrachten, tentoonstellingen, cursussen. 

De exploitatie in de ruimste zin van een film- en televisiebedrijf. 
Het produceren en regisseren, verdelen, kopen en verkopen, huren en verhuren van films en 

filmmateriaal. 
2. Het exploiteren van bioscoopzalen en aanverwanten.
3. Het schrijven van scenario’s, het uitgeven ervan, het produceren, schrijven, realiseren en

regisseren van televisieprogramma’s en televisie-uitzendingen.
4. De uitbating van een onderneming voor de verdediging van auteursrechten omvattende de inning

van auteursrechten en alle gelijkaardige rechten die daarmee verband houden. Het stellen van
makelaarsverrichtingen ter gelegenheid van het innen van auteurs- en aanverwante rechten.

5. Het doen bouwen en doen verbouwen, de verandering, het inrichten, het huren en verhuren, het
beheren in de breedste zin van alle onroerende en roerende goederen meer speciaal maar niet
uitsluitend: studioruimten, decors en technische installaties.

6. Het voorbereiden, ontwerpen, opstellen, aanpassen, coördineren en uitvoeren van activiteiten
eigen aan een productiehuis van audiovisuele werken, onder alle mogelijke vormen en met alle
mogelijke middelen en het voorbereiden, ontwerpen, opstellen, aanpassen, coördineren en
uitvoeren van activiteiten van communicatie, promotie, public relations, propaganda en marketing,
copywriting en algemeen management en dit in de meest ruime zin.

7. Het verzorgen van de merchandising van producties van audiovisuele werken en het exploiteren
van die rechten verbonden aan audiovisuele werken en muziek.

8. Net verlenen van diensten, consultancy, begeleiding met betrekking tot en de effectieve uitvoering
van:

i. projecten in de media, elektronische media, Internet, intranet, telecommunicatie, e-
commerce, interactieve media;

ii. knowledge management, communicatie en marketing;
iii. organisatie van evenementen in eigen beheer of in opdracht van derden.

9. Het realiseren van projecten In de media, van e-commerce en e-business projecten in de nieuwe
media, inbegrepen handel via elektronische media;

10. De aankoop, verkoop, import, export, bemiddeling, huur en verhuur van alle producten verband
houdende met de audiovisuele sector, de papierwarensector, de amusementsector, de fotografie,
ICT, elektronica, robotica, telecommunicatie alsmede het verlenen van diensten hiermee verband
houdend;

11. Het verlenen van bijstand, advies en leiding, het geven van lessen, colleges en cursussen aan
bedrijven, privé-personen en instellingen in verband met de hiervoor genoemde activiteiten;

12. Het verlenen van bestuursadviezen voor bedrijven;



13. Alle verrichtingen, zowel industriële, commerciële, financiële, roerende en onroerende die
rechtstreeks of onrechtstreeks betrekking hebben op cinematografie, de fotografie, de uitgave en
de handel van boeken en meer bepaald de handel en vervaardiging van alle cinematografische
producten en apparaten, het vervaardigen van films, in het bijzonder over artistieke vulgarisatie,
het uitgeven en de handel van alle boeken, dagbladen en tijdschriften.

Deze lijst is exemplatief en niet beperkend.
De vennootschap mag het bestuur en de vereffening waamemen in alle vennootschappen, met

dewelke een of andere band van deelneming bestaat en met alle leningen, van gelijk welke vorm en 
voor gelijk welke duur, aan deze toestaan of borgstellingen verstrekken voor deze vennootschappen 
Zij mag bij wijze van inbreng in speciën of in natura, van fusie, inschrijving, deelneming, financiële 
tussenkomst of op een andere wijze, een participatie nemen in alle bestaande of op te richten 
vennootschappen of bedrijven, in België of in het buitenland, waarvan het maatschappelijk doel 
identiek, gelijkaardig of verwant is met het hare, of van aard is de uitoefening van haar 
maatschappelijk doel te bevorderen. 

Het doel van de vennootschap mag worden uitgebreid of beperkt door middel van een wijziging 
van de statuten, overeenkomstig de voorwaarden voorzien door artikel 559 Wetboek van 
Vennootschappen.” 

Artikel 4.-DUUR. 
De vennootschap bestaat voor onbepaalde duur. 
HOOFDSTUK II.- KAPITAAL EN AANDELEN. 
Artikel 5.- KAPITAAL. 
Het maatschappelijk kapitaal bedraagt vijfhonderd eenenzestig duizend vijfhonderd euro 

(561.500,00 €). Het wordt vertegenwoordigd door tienduizend (10.000) aandelen op naam, zonder 
nominale waarde, die ieder één/ tienduizendste (1/10.000ste) van het kapitaal vertegenwoordigen. 

Artikel 6.- VOORKEURRECHT BIJ KAPITAALVERHOGING DOOR INBRENG IN 
SPECIËN. 
Bij elke kapitaalverhoging moeten de nieuwe aandelen waarop in geld wordt ingeschreven, eerst 
aangeboden worden aan de aandeelhouders, naar evenredigheid van het deel van het kapitaal door 
hun aandelen vertegenwoordigd. 

Het voorkeurrecht kan worden uitgeoefend gedurende een termijn van ten minste vijftien 
dagen te rekenen van de dag van de openstelling van de inschrijving. Deze termijn wordt bepaald 
door de algemene vergadering. 

De uitgifte met voorkeurrecht en het tijdvak waarin dat kan worden uitgeoefend, worden 
aangekondigd overeenkomstig artikel 593 van het Wetboek van vennootschappen. 

Het voorkeurrecht is verhandelbaar gedurende de gehele inschrijvingstijd. 
Na het verstrijken van deze termijn, indien er geen publiek beroep op beleggers werd 

gedaan, zal de raad van bestuur het recht hebben om te beslissen dat derden al dan niet aan de 
verhoging van het kapitaal kunnen deelnemen of dat het geheel of gedeeltelijk nies gebruiken door 
de aandeelhouders van hun voorkeurrecht tot gevolg heeft dat het evenredig aandeel van de 
aandeelhouders die reeds van hun inschrijvingsrecht gebruik hebben gemaakt aangroeit. De raad 
van bestuur bepaalt eveneens de modaliteiten van deze volgende inschrijving. 

De algemene vergadering kan het voorkeurrecht beperken of opheffen in het belang van 
de vennootschap en met inachtname van de voorschriften inzake quorum en meerderheid vereist 
voor een statutenwijziging.  

In dat geval, moet het voorstel daartoe speciaal in de oproepingen worden vermeld en de 
raad van bestuur en de commissaris of, bij diens ontstentenis, een bedrijfsrevisor of een 
accountant ingeschreven op het tableau van de externe accountants van het Instituut der 
Accountants aangewezen door de raad van bestuur, moeten de verslagen opmaken die voorzien 
zijn in artikel 596 van het Wetboek van vennootschappen. Deze verslagen worden in de agenda 
vermeld en aan de aandeelhouders medegedeeld. 

Bij beperking of opheffing van het voorkeurrecht kan de algemene vergadering bepalen 
dat bij de toekenning van nieuwe aandelen voorrang wordt gegeven aan de vroegere 
aandeelhouders in welk geval de inschrijvingstermijn tien dagen moet bedragen. 

Wanneer het voorkeurrecht wordt beperkt of opgeheven ten gunste van één of meer 
bepaalde personen die geen personeelsleden zijn van de vennootschap of van een van haar 
dochtervennootschappen dienen de voorwaarden nageleefd te worden zoals bepaald door artikel 
598 van het Wetboek van vennootschappen. 

Artikel 7.- KAPITAALVERHOGING DOOR INBRENG IN NATURA. 
Wanneer een kapitaalverhoging een inbreng in natura omvat, maakt de commissaris of, 

wanneer die er niet is, een door de raad van bestuur aan te wijzen bedrijfsrevisor, vooraf een 



verslag op. In een bijzonder verslag, waarbij het verslag van de commissaris/bedrijfsrevisor wordt 
gevoegd, zet de raad van bestuur uiteen waarom zowel de inbreng als de voorgestelde 
kapitaalverhoging van belang zijn voor de vennootschap en eventueel waarom afgeweken wordt 
van de conclusies van het bijgevoegde verslag. 

Bij afwijking van artikel 448, tweede lid, 2° van het Wetboek van vennootschappen moeten 
de aandelen die geheel of ten dele overeenstemmen met een inbreng in natura, dadelijk worden 
volgestort. 

Artikel 8.- OPROEPING TOT BIJSTORTING. 
De stortingen op de niet volledig volgestorte aandelen moeten gebeuren op plaats en 

datum bepaald door de raad van bestuur, die hierover alleen mag beslissen; de uitoefening van de 
lidmaatschapsrechten toekomende aan deze aandelen wordt geschorst zolang de stortingen, 
behoorlijk opgevraagd en invorderbaar, niet zijn gedaan. 

De raad van bestuur kan, na een ingebrekestelling bij aangetekend schrijven dat 
gedurende een maand zonder gevolg is gebleven, de aandeelhouder vervallen verklaren en de 
aandelen waarop de stortingen niet zijn gebeurd verkopen, hetzij rechtstreeks aan de andere 
aandeelhouders, hetzij door tussenkomst van een beursvennootschap. In dit geval wordt de prijs 
van de overdracht vastgesteld op basis van het netto-actief van de vennootschap zoals dit blijkt uit 
de laatste balans door de aandeelhouders goedgekeurd. De betaling moet geschieden volgens de 
voorwaarden door de raad van bestuur vastgesteld. 

Artikel 9.- AARD VAN DE AANDELEN. 
Alle aandelen zijn en blijven op naam. 
De eigendom van de aandelen blijkt uitsluitend uit de inschrijving in het register van 

aandelen op naam. Van die inschrijving worden certificaten afgegeven aan de houders van 
aandelen op naam. Elke aandelenoverdracht zal slechts eed ressorteren na de inschrijving in het 
register van aandelen van de verklaring van overdracht, gedateerd en getekend door de 
overdrager en de overnemer, of hun vertegenwoordigers, of na het vervullen van de formaliteiten 
door de wet vereist voor de overdracht van schuldvorderingen. 

Ten opzichte van de vennootschap zijn de aandelen ondeelbaar. De onverdeelde 
eigenaars, moeten zich ten opzichte van de vennootschap door één enkel persoon laten 
vertegenwoordigen; zolang dit niet gebeurd is worden de rechten die aan deze aandelen 
verbonden zijn, opgeschort. 

Kan tussen de gerechtigden geen overeenstemming bereikt worden, dan kan de 
bevoegde rechter op verzoek van de meest gerede partij een voorlopig bewindvoerder benoemen 
om de betrokken rechten uit te oefenen in het belang van de gezamenlijke gerechtigden. 

Wanneer het aandeel toebehoort aan blote eigenaars en vruchtgebruikers worden alle 
rechten, inbegrepen het stemrecht, uitgeoefend door de vruchtgebruiker(s). 

Artikel 10.- OVERDRACHT VAN AANDELEN, CONVERTEERBARE OBLIGATIES EN 
WARRANTS. 

De aandelen van de vennootschap kunnen enkel worden overgedragen aan een derde dan na 
ze te hebben aangeboden aan de andere aandeelhouders. 

De aandeelhouder die het geheel of een deel van zijn aandelen wil overdragen aan een derde, 
moet de raad van bestuur hierover inlichten. Hij vermeldt de identiteit van de kandidaat-overnemer, 
het aantal en de nummers van de aandelen die hij wenst over te dragen, de prijs en de andere 
modaliteiten van de overdracht. 

De raad van bestuur betekent deze aanbieding aan de andere aandeelhouders, binnen de 30 
dagen na de betekening ervan. 

De aandeelhouders kunnen hun voorkooprecht ten laatste uitoefenen binnen de ... dagen (of: 
binnen een maand) van de betekening van deze aanbieding door de raad van bestuur. Zij kunnen 
binnen dezelfde termijn uitdrukkelijk verzaken aan hun voorkooprecht bij aangetekende brief aan 
de raad van bestuur. Indien zij niet reageren binnen de voorgeschreven termijn, worden zij 
verondersteld te verzaken aan het voorkooprecht. 

De aandeelhouders oefenen hun voorkooprecht uit in verhouding van hun aandeel in het 
kapitaal van de vennootschap en zonder opsplitsing van de aandelen. Het aandeel van de 
aandeelhouders die hun voorkooprecht geheel of gedeeltelijk niet uitoefenen, zal aanwassen bij 
het voorkooprecht van de andere aandeelhouders, opnieuw in verhouding van hun aandeel in het 
kapitaal van de vennootschap en zonder opsplitsing van de aandelen. De raad van bestuur 
betekent dit aan de aandeelhouders die hun voorkooprecht volledig hebben uitgeoefend en 
bepaalt, indien nodig, een nieuwe termijn van 30 dagen na de betekening waarbinnen de 
geïnteresseerden hun voorkooprecht kunnen uitoefenen op de overblijvende aandelen. 

Indien het aantal aandelen waarvoor het voorkooprecht wordt uitgeoefend hoger blijkt te liggen 



dan het aantal aangeboden aandelen, worden deze verdeeld tussen de aandeelhouders in 
verhouding van hun aandeel in het kapitaal van de vennootschap en zonder opsplitsing van de 
aandelen. De geïnteresseerden worden hierover onmiddellijk ingelicht door de raad van bestuur. 

Indien het voorkooprecht niet wordt uitgeoefend of indien het aantal aandelen waarvoor het 
wordt uitgeoefend, lager ligt dan het aantal aangeboden aandelen, krijgt de verkoop uitwerking 
voor de aandelen waarvoor het voorkooprecht werd uitgeoefend en kan de raad van bestuur een 
derde-kandidaat-overnemer voorstellen voor de aandelen waarvoor het voorkooprecht niet werd 
uitgeoefend. Indien de raad vanbestuur geen derde kandidaat-overnemer gevonden heeft binnen 
de 30 dagen (of: vóór het verstrijken van de wettelijk toegestane termijn), kunnen de aandelen vrij 
worden overgedragen aan de oorspronkelijke kandidaat-overnemer. 

De aandelen waarvoor het voorkooprecht overeenkomstig de voorgaande alinea’s wordt 
uitgeoefend, worden verworven aan de prijs geboden door de kandidaat-overnemer. Bij gebrek aan 
overeenstemming over de prijs wordt het voorkooprecht uitgeoefend aan de prijs die is vastgesteld 
door een deskundige die wordt aangeduid door de raad van bestuur (of: die wordt aangeduid in 
gemeen overleg tussen de partijen). Bij gebrek aan akkoord over de aanduiding van de 
deskundige, wordt deze aangeduid door de voorzitter van de rechtbank van koophandel die beslist 
zoals in kortgeding. 

De deskundige moet de prijs bepalen binnen de 60 dagen (of: binnen de maand) na zijn 
aanstelling. De raad van bestuur moet deze prijs binnen de 30 dagen nadat hij ervan in kennis 
werd gesteld, betekenen aan de overdrager en de aandeelhouders die het voorkooprecht hebben 
uitgeoefend. 

Indien de door de deskundige bepaalde prijs 20 percent meer of minder bedraagt dan het bod 
van de kandidaat-overnemer, hebben zowel de overdrager als de aandeelhouders die hun 
voorkooprecht hebben uitgeoefend het recht af te zien van de overdracht. Deze verzaking moet 
worden betekend aan de raad van bestuur bij aangetekend schrijven, binnen de 30 dagen vanaf de 
kennisgeving door de raad van bestuur van de door de deskundige vastgestelde prijs. 

Indien tengevolge van verzaking door de aandeelhouders die hun voorkooprecht hadden 
uitgeoefend, het aantal aandelen waarvoor het voorkooprecht wordt uitgeoefend, lager ligt dan het 
aantal aangeboden aandelen, heeft dit dezelfde gevolgen als hierboven beschreven bij onvolledige 
uitoefening. 

De kosten van de prijsbepaling door de deskundige worden gedragen door de personen die 
gebruikmaken van het voorkooprecht, in evenredigheid van de aangekochte aandelen. Indien het 
voorkooprecht niet of slechts gedeeltelijk wordt uitgeoefend, draagt de vennootschap de kosten in 
evenredigheid van de aandelen die vrij worden overgedragen aan de kandidaat-overnemer. 

Artikel 11.- VERKRIJGING VAN EIGEN EFFECTEN 
Voor de verkrijging door de vennootschap van haar eigen aandelen of eventuele 

winstbewijzen door aankoop of ruil, is geen beslissing van de algemene vergadering vereist, 
wanneer deze verkrijging noodzakelijk is ter vermijding van dreigend ernstig nadeel voor de 
vennootschap. 

Artikel 12.- AANDELEN ZONDER STEMRECHT. 
Conform de artikels 480, 481 en 482 van het Wetboek van vennootschappen kan de 

vennootschap, mits naleving van de voorwaarden gesteld voor statutenwijziging, overgaan tot de 
creatie van aandelen zonder stemrecht. 

Artikel 13.- OBLIGATIES EN WARRANTS. 
De vennootschap mag te allen tijde obligaties uitgeven bij besluit van de raad van bestuur. 
Evenwel mag tot de uitgifte van in aandelen converteerbare obligaties of warrants slechts 

besloten worden door de algemene vergadering die beraadslaagt met naleving van de 
voorschriften omtrent statutenwijziging. 
 HOOFDSTUK III.- BESTUUR EN CONTROLE. 

Artikel 14.- SAMENSTELLING VAN DE RAAD VAN BESTUUR 
De vennootschap wordt bestuurd door een raad, samengesteld uit tenminste drie (3) leden, 

natuurlijke of rechtspersonen, al of niet aandeelhouders, benoemd voor ten hoogste zes (6) jaar door 
de algemene vergadering der aandeelhouders en van wie het mandaat te allen tijde kan worden 
herroepen. Wanneer evenwel op een algemene vergadering van de aandeelhouders van de 
vennootschap wordt vastgesteld dat de vennootschap niet meer dan twee aandeelhouders heeft, mag 
de raad van bestuur uit slechts twee (2) leden bestaan tot de dag van de gewone algemene 
vergadering, die volgt op de vaststelling, door alle middelen, dat er meer dan twee (2) aandeelhouders 
zijn. Zolang de raad van bestuur slechts twee (2) leden telt, houdt de clausule   vermeld onder artikel 
15 van deze statuten   krachtens dewelke aan de voorzitter van de raad van bestuur een beslissende 
stem toekomt, op gevolg te hebben. 



De bestuurders zijn herbenoembaar. 
De bestuurder, waarvan de termijn van zijn mandaat is verstreken, blijft in functie tot zolang de 

algemene vergadering, om welke reden ook, niet in de vacature voorziet. 
In geval van voortijdige vacature in de schoot van de raad van bestuur, om welke reden ook, 

hebben de overblijvende bestuurders het recht voorlopig in de vacature te voorzien totdat de 
algemene vergadering een nieuwe bestuurder benoemt. De benoeming wordt op de agenda van de 
eerstvolgende algemene vergadering geplaatst. 

De raad van bestuur kan onder zijn leden een voorzitter benoemen. Bij ontstentenis van 
benoeming of bij afwezigheid van de voorzitter wordt het voorzitterschap waargenomen door de 
oudste in jaren der aanwezige bestuurders. 

Wanneer een rechtspersoon tot bestuurder wordt benoemd, is zij verplicht één of meer 
natuurlijke personen aan te duiden die individueel dan wel gezamenlijk bevoegd zullen zijn om haar te 
vertegenwoordigen voor alle handelingen die dit bestuur betreffen. 

Artikel 15.- BIJEENKOMSTEN - BERAADSLAGING EN BESLUITVORMING. 
De raad van bestuur wordt bijeengeroepen door de voorzitter, een gedelegeerd-bestuurder of 

twee (2) bestuurders, tenminste drie (3) dagen voor de datum voorzien voor de vergadering. 
De oproeping geschiedt geldig per brief, telefax of e-mail. 
Elke bestuurder die een vergadering van de raad bijwoont of zich erop laat vertegenwoordigen 

wordt als regelmatig opgeroepen beschouwd. Een bestuurder kan er eveneens aan verzaken zich 
te beroepen op het ontbreken of de onregelmatigheid van de oproeping en dit voor of na de 
vergadering waarop hij niet aanwezig is. 

De vergaderingen van de raad van bestuur worden gehouden in België of in het buitenland, op 
de plaats aangeduid in de oproeping. 

Iedere bestuurder kan, hetzij schriftelijk, hetzij per telegram, telex of telecopie, volmacht geven 
aan een ander lid van de raad om hem op een welbepaalde vergadering te vertegenwoordigen. 
Een bestuurder mag meerdere van zijn collega's vertegenwoordigen en mag, benevens zijn eigen 
stem, evenveel stemmen uitbrengen als hij volmachten heeft ontvangen. 

Behalve in geval van overmacht, kan de raad van bestuur, slechts geldig beraadslagen en 
beslissen indien tenminste de helft van zijn leden tegenwoordig of vertegenwoordigd is. Indien 
deze voorwaarde niet is vervuld kan een nieuwe vergadering worden samengeroepen die geldig 
zal beraadslagen en beslissen over de punten die op de dagorde van de vorige vergadering 
voorkwamen, indien tenminste twee bestuurders tegenwoordig of vertegenwoordigd zijn. 

Elke beslissing van de raad wordt genomen met gewone meerderheid der stemmen van de 
tegenwoordige of vertegenwoordigde bestuurders, en bij onthouding van één of meer onder hen, 
met de meerderheid van de andere bestuurders. 

Bij staking van stemmen is de stem van degene die de vergadering voorzit doorslaggevend. 
In uitzonderlijke gevallen wanneer de dringende noodzakelijkheid en het belang van de 

vennootschap zulks vereisen, kunnen de besluiten van de raad van bestuur worden genomen bij 
eenparig schriftelijk akkoord van de bestuurders. Deze procedure kan echter niet worden gevolgd 
voor de vaststelling van de jaarrekening of de aanwending van het toegestaan kapitaal. 

Behoudens in de uitzonderingsgevallen bedoeld in het Wetboek van vennootschappen, dient 
een bestuurder die, rechtstreeks of onrechtstreeks, een belang van vermogensrechtelijke aard 
heeft dat strijdig is met een beslissing of een verrichting die tot de bevoegdheid van de raad van 
bestuur behoort, dit mede te delen aan de andere bestuurders voor de raad van bestuur een 
besluit neemt en dient de raad van bestuur en de vennootschap de voorschriften van artikel 523 
van het Wetboek van vennootschappen. 

De besluiten van de raad van bestuur worden vastgelegd in notulen die ondertekend worden 
door de voorzitter van de vergadering, de secretaris en de leden die zulks verlangen. Deze 
notulen worden ingelast in een speciaal register. De volmachten worden gehecht aan de notulen 
van de vergadering voor dewelke ze zijn gegeven. 

De afschriften of uittreksels die bij een rechtspleging of elders moeten worden voorgelegd, 
worden geldig ondertekend door de voorzitter, de gedelegeerd bestuurder of door twee (2) 
bestuurders. 

Artikel 16.- BESTUURSBEVOEGDHEID VAN DE RAAD VAN BESTUUR. 
De raad van bestuur is bekleed met de meest uitgebreide macht om alle handelingen te 

verrichten die nodig of dienstig zijn voor het bereiken van het maatschappelijk doel, met 
uitzondering van die handelingen aan de algemene vergadering voorbehouden door de wet. 

De raad mag een directiecomité samenstellen waarvan de leden gekozen worden binnen 
of buiten de raad. De raad bepaalt de bevoegdheden van dit comité en regelt de werking ervan. 

De raad mag het dagelijks bestuur van de vennootschap, het bestuur van een of meer 



sectoren van haar activiteiten of de uitvoering van de beslissingen van de raad delegeren aan 
hetzij één of meer bestuurders, directeurs of volmachtdragers, al dan niet aandeelhouders, 
delegeren. 

De raad, evenals de gevolmachtigden voor het dagelijks bestuur binnen het kader van dit 
bestuur, mogen eveneens specifieke bevoegdheden aan één of meer personen van hun keus 
toekennen. 
 

Artikel 17.- VERTEGENWOORDIGINGSBEVOEGDHEID VAN DE RAAD VAN 
BESTUUR 

De vennootschap wordt ten overstaan van derden, voor het gerecht en in de akten, met 
inbegrip van deze voor dewelke de tussenkomst van een openbaar ambtenaar of een Notaris 
vereist is, geldig vertegenwoordigd, hetzij door twee bestuurders samen optredend, hetzij door het 
afzonderlijk optreden van een gedelegeerd-bestuurder, aangewezen door de raad van bestuur. 
Wanneer twee gedelegeerd bestuurders worden benoemd, wordt de vennootschap in al haar 
handelingen van het dagelijks bestuur, met inbegrip van de vertegenwoordiging in rechte, 
rechtsgeldig benoemd door één gedelegeerd bestuurder alleen optredend die geen bewijs van 
een voorafgaand besluit onder hen moet leveren. Een gedelegeerd bestuurder is eveneens 
bevoegd om de vennootschap te vertegenwoordigen wanneer zij wordt benoemd tot bestuurder of 
vereffenaar van een andere vennootschap. 

Binnen het kader van het dagelijks bestuur, is de vennootschap tevens geldig vertegen-
woordigd door een gevolmachtigde tot dit bestuur. 

Ze is bovendien, binnen het kader van hun mandaat, geldig verbonden door bijzondere 
gevolmachtigden. 

Bovendien kan de vennootschap in het buitenland vertegenwoordigd worden door iedere 
persoon uitdrukkelijk daartoe aangesteld door de raad van bestuur. 

Artikel 18.- ONKOSTEN VAN DE BESTUURDERS. 
De normale en gerechtvaardigde uitgaven en onkosten, welke de bestuurders kunnen 

doen gelden als gedaan in de uitoefening van hun functie, zullen worden vergoed en onder de 
algemene kosten in rekening worden gebracht. 

Artikel 19.- CONTROLE. 
De controle op de financiële toestand, op de jaarrekening en op de regelmatigheid van de 

verrichtingen weer te geven in de jaarrekening, wordt aan één of meer commissarissen 
opgedragen. De commissarissen worden benoemd door de algemene vergadering van 
aandeelhouders, onder de leden, natuurlijke personen of rechtspersonen, van het Instituut der 
Bedrijfsrevisoren. De commissarissen worden benoemd voor een hernieuwbare termijn van drie 
jaar. Op straf van schadevergoeding kunnen zij tijdens hun opdracht alleen om wettige reden door 
de algemene vergadering worden ontslagen. 

Zolang de vennootschap evenwel kan genieten van de uitzonderingsbepaling voorzien bij 
artikel 141, 2° van het Welboek van vennootschappen, heeft iedere aandeelhouder conform artikel 
166 van hel Wetboek van vennootschappen individueel de onderzoeks- en controlebevoegdheid 
van een commissaris. 

Niettemin, heeft de algemene vergadering van aandeelhouders steeds het recht een 
commissaris te benoemen en dit ongeacht de wettelijke criteria. Indien geen commissaris werd 
benoemd kan iedere aandeelhouder zich laten vertegenwoordigen door een accountant. De 
vergoeding van de accountant komt ten laste van de vennootschap indien hij met haar 
toestemming wordt benoemd, of indien deze vergoeding te hanen laste werd gelegd krachtens 
een rechterlijke beslissing. In deze gevallen worden de opmerkingen van de accountant 
medegedeeld aan de vennootschap. 

HOOFDSTUK IV. ALGEMENE AANDEELHOUDERS-VERGADERINGEN 
Artikel 20.- JAARVERGADERING - BUITENGEWONE ALGEMENE 

VERGADERING. 
De jaarvergadering zal gehouden worden op de derde maandag van de maand maart om 

dertien uur. 
Indien deze dag een wettelijke feestdag is, heeft de jaarvergadering de volgende werkdag 

plaats. 
 Een bijzondere of buitengewone algemene aandeelhoudersvergadering mag 
bijeengeroepen worden telkens als het belang van de vennootschap zulks vereist. 
 Deze aandeelhoudersvergaderingen mogen bijeengeroepen worden door het 
bestuursorgaan of de commissarissen en moeten bijeengeroepen worden op aanvraag van de 
vennoten die één/vijfde van het maatschappelijk kapitaal vertegenwoordigen. De aandeelhou-



dersvergaderingen worden gehouden op de zetel van de vennootschap of op iedere andere plaats 
in de oproepingsbrief medegedeeld. 
 Artikel 21.- OPROEPING 

De houders van aandelen op naam, alsook de bestuurders en eventuele commissarissen 
worden per aangetekende brief, of door fax, e-mail, internet, of andere communicatie middelen, 
vijftien (15) dagen vóór de vergadering uitgenodigd. De uitnodiging vermeldt de agenda. Het 
voorgaande geldt ook voor de eventuele houders van obligaties en warrants op naam of de 
houders van certificaten op naam die met medewerking van de vennootschap werden uitgegeven. 

De houders van aandelen, van obligaties of van warrants op naam en de houders van 
certificaten op naam die met medewerking van de vennootschap werden uitgegeven, de 
bestuurders en de eventuele commissarissen die aan de vergadering deelnemen of er zich doen 
vertegenwoordigen, worden als regelmatig opgeroepen beschouwd. De voormelde personen 
kunnen er tevens voor of na de bijeenkomst van de algemene vergadering welke zij niet 
bijwoonden aan verzaken zich te beroepen op het ontbreken of de onregelmatigheid van de 
oproepingsbrief. 
 Artikel 22.- TER BESCHIKKING STELLEN VAN STUKKEN 
 Samen met de oproepingsbrief voor de algemene vergadering, wordt aan de houders van 
aandelen op naam, aan de bestuurders en aan de eventuele commissarissen een afschrift 
toegezonden van de stukken, die hen krachtens het Wetboek van vennootschappen moeten ter 
beschikking worden gesteld. 
 Er wordt onverwijld een afschrift van deze stukken toegezonden aan degene, die uiterlijk 
zeven (7) dagen voor de algemene vergadering hebben voldaan aan de formaliteiten door de 
statuten voorgeschreven om tot de vergadering te worden toegelaten. De personen die deze feiten 
na dit tijdstip hebben vervuld, krijgen een afschrift van deze stukken op de algemene vergadering. 

Iedere aandeelhouder, obligatiehouder, warranthouder of houder van een certificaat dat 
met medewerking van de vennootschap werd uitgegeven, kan, tegen overlegging van zijn effect 
vanaf vijftien (15) dagen voor de algemene vergadering ter zetel van de vennootschap kosteloos 
een afschrift van deze stukken verkrijgen. 

Artikel 23.- DEPONERING VAN DE EFFECTEN. 
Om te worden toegelaten tot de algemene vergadering moet elke eigenaar van aandelen, 

indien zulks in de oproeping wordt vereist, minstens drie (3) werkdagen voor de datum die bepaald 
werd voor de bijeenkomst, zijn certificaten van aandelen op naam, neerleggen op de 
maatschappelijke zetel of bij de instellingen die in de bijeenroepingsberichten worden vermeld. 

Zaterdagen, zondagen en wettelijke feestdagen worden voor de toepassing van dit artikel 
niet als werkdagen beschouwd. 
 Artikel 24.- VERTEGENWOORDIGING. 

Elke aandeelhouder mag zich op de algemene aandeelhoudersvergadering doen 
vertegenwoordigen door een volmachtdrager, al dan niet aandeelhouder. De volmachten mogen 
schriftelijk of per telefax gegeven worden en worden neergelegd op het bureau van de 
vergadering. 

De raad van bestuur mag evenwel de vorm van de volmachten bepalen en eisen dat zij op 
de door hem aangeduide plaats worden neergelegd drie (3) werkdagen voor de algemene 
vergadering. Zaterdagen, zondagen en wettelijke feestdagen worden voor de toepassing van dit 
artikel niet als werkdagen beschouwd. 
 Artikel 25.- AANWEZIGHEIDSLIJST. 
 Alvorens aan de vergadering deel te nemen zijn de aandeelhouders of hun 
volmachtdragers verplicht de aanwezigheidslijst, met aanduiding van de naam, de voorna(a)m(en) 
en de woonplaats of de maatschappelijke benaming en de statutaire zetel van de aandeelhouders 
en van het aantal aandelen dat zij vertegenwoordigen, te ondertekenen. 
 Artikel 26.- SAMENSTELLING VAN HET BUREAU - NOTULEN. 
 De algemene aandeelhoudersvergaderingen worden voorgezeten door de voorzitter van 
de raad van bestuur of, in geval van afwezigheid van deze laatste, door zijn plaatsvervanger of 
door een lid van de vergadering door deze laatste aangeduid. Indien het aantal aanwezige 
personen het toelaat, duidt de voorzitter van de vergadering een secretaris aan. en duidt de 
vergadering twee (2) stemopnemers aan op voorstel van de voorzitter. De notulen van de 
algemene vergaderingen worden ondertekend door de leden van het bureau en de 
aandeelhouders die erom verzoeken. Deze notulen worden in een speciaal register bijgehouden. 
 Artikel 27.- ANTWOORDPLICHT VAN DE BESTUURDERS EN COMMISSARISSEN 
 De bestuurders geven antwoord op de vragen die hen worden gesteld door de 
aandeelhouders met betrekking tot hun verslag of tot de agendapunten voor zover de mededeling 



van de gegevens of feiten niet van die aard is dat zij ernstig nadeel zou berokkenen aan de 
vennootschap, de aandeelhouders of het personeel van de vennootschap. 
 De commissarissen geven antwoord op de vragen die hen worden gesteld door de 
aandeelhouders met betrekking tot hun verslag. 
 Artikel 28.- BERAADSLAGING - AANWEZIGHEIDSQUORUM. 
 Geen enkele vergadering kan beraadslagen over punten die niet voorkomen op de 
agenda, tenzij in de vergadering alle aandelen aanwezig zijn en daartoe met eenparigheid van 
stemmen wordt besloten. 
 De algemene aandeelhoudersvergadering kan geldig beraadslagen, onverschillig welk het 
aantal aanwezige en vertegenwoordigde aandelen is, behoudens in de gevallen waarvoor de wet 
een bepaald aanwezigheidsquorum vereist. 

Artikel 29.- STEMRECHT. 
Wanneer de aandelen gelijke waarde hebben, geven ze elk recht op één stem. 

 Artikel 30.- MEERDERHEID. 
 Behalve in de bij wet bepaalde gevallen worden de beslissingen ongeacht het aantal van 
de op de vergadering aanwezige of vertegenwoordigde aandelen, genomen bij meerderheid van 
de stemmen waarmee aan de stemming wordt deelgenomen. Een onthouding wordt als een 
negatieve stem beschouwd. 

Artikel 31.- BUITENGEWONE ALGEMENE VERGADERING. 
Wanneer de algemene aandeelhoudersvergadering moet beslissen over 

- een wijziging der statuten; 
- een verhoging of vermindering van het maatschappelijk kapitaal; 
- de uitgifte van aandelen beneden de fractiewaarde; 
- de afschaffing of beperking van het voorkeurrecht tot inschrijving; 
- de uitgifte van converteerbare obligaties of warrants; 
- de ontbinding van de vennootschap, 
moet het voorwerp van de te nemen beslissing speciaal vermeld zijn in de oproepingen voor de 
vergadering en moet tenminste de helft van de aandelen die het gehele kapitaal 
vertegenwoordigen op de vergadering vertegenwoordigd zijn. Is deze laatste voorwaarde niet 
vervuld, dan moet een nieuwe vergadering worden bijeengeroepen, die op geldige wijze beslist, 
ongeacht het aantal van de aanwezige of vertegenwoordigde aandelen. 

De beslissingen over bovenvermelde onderwerpen worden slechts geldig genomen met 
een meerderheid van drie vierden van de stemmen waarmee aan de stemming wordt 
deelgenomen. Een onthouding wordt als een negatieve stem beschouwd. Dit alles zonder afbreuk 
te doen aan de andere meerderheidsvereisten voorzien door het Wetboek van vennootschappen, 
met betrekking tot de wijziging van het maatschappelijk doel, het verwerven, in pand nemen of 
vervreemden van eigen aandelen door de vennootschappen, de omzetting van de vennootschap 
in een vennootschap met een andere juridische vorm, en de ontbinding van de vennootschap in 
geval van verlies van drie kwart van het maatschappelijk kapitaal. 

Artikel 32.- AFSCHRIFTEN EN UITTREKSELS VAN NOTULEN 
De afschriften en/of uittreksels van de notulen van de algemene vergaderingen bestemd 

voor derden worden ondertekend door de voorzitter van de raad van bestuur, door een 
gedelegeerd-bestuurder of door twee (2) bestuurders. 
 HOOFDSTUK V.- BOEKJAAR - JAARREKENINGEN - DIVIDENDEN - WINSTVERDE-
LING. 
 Artikel 33.- BOEKJAAR - JAARREKENING - JAARVERSLAG. 
 Het boekjaar begint op één januari en eindigt op één en dertig december van elk jaar. 
 Op het einde van elk boekjaar maakt de raad van bestuur een inventaris, alsmede de 
jaarrekening bestaande uit de balans, de resultatenrekening en de toelichting op. Deze 
documenten worden overeenkomstig de wet opgesteld en neergelegd bij de Nationale Bank van 
België. 
 De jaarrekeningen worden met het oog op hun neerlegging geldig ondertekend door een 
bestuurder of door een persoon belast met het dagelijks bestuur, of hiertoe uitdrukkelijk 
gemachtigd door de raad van bestuur. 
 Het bestuursorgaan stelt bovendien jaarlijks een verslag op overeenkomstig artikel 95 en 
96 van het Wetboek van vennootschappen. De bestuurders zijn evenwel niet gehouden tot het 
opstellen van een jaarverslag zolang de vennootschap beantwoordt aan de voorwaarden gesteld 
door artikel 94, eerste lid 1 van het Wetboek van vennootschappen. 
 Artikel 34.- WINSTVERDELING. 
 Van de nettowinst van de vennootschap wordt elk jaar tenminste vijf procent (5%) 



afgenomen voor de vorming van de wettelijke reserve. Deze afneming is niet langer verplicht van 
zodra de wettelijke reserve één/tiende van het maatschappelijk kapitaal bedraagt. 
 Op voorstel van de raad van bestuur beslist de algemene vergadering over de 
bestemming van het saldo van de nettowinst. 

Artikel 35.- UITKERING 
De uitkering van de dividenden toegekend door de algemene vergadering geschiedt op de 

tijdstippen en op de plaatsen bepaald door haar of door de raad van bestuur. 
Niet geïnde dividenden verjaren door verloop van vijf (5) jaar. 
Artikel 36.- INTERIMDIVIDENDEN. 
De raad van bestuur is bevoegd om op het resultaat van het boekjaar een interimdividend 

uit te keren, mits naleving van de voorwaarden van artikel 618 van het Wetboek van 
vennootschappen. 

Artikel 37.- VERBODEN UITKERING. 
Elke uitkering van dividenden die gebeurde in strijd met de wet dient door de 

aandeelhouder die haar heeft ontvangen te worden terugbetaald, indien de vennootschap bewijst 
dat de aandeelhouder wist dat de uitkering te zijner gunste in strijd met de voorschriften was of 
daarvan, gezien de omstandigheden, niet onkundig kon zijn. 
 HOOFDSTUK VI.- ONTBINDING EN VEREFFENING 
 Artikel 38.- VERLIEZEN 
a) Wanneer, ten gevolge van geleden verlies, het netto-actief gedaald is tot minder dan de helft 
van het maatschappelijk kapitaal, moet de algemene vergadering bijeenkomen binnen een termijn 
van ten hoogste twee (2) maanden nadat het verlies is vastgesteld, of krachtens wettelijke of 
statutaire bepalingen had moeten worden vastgesteld, om in voorkomend geval, volgens de regels 
die voor een statutenwijziging zijn gesteld, te beraadslagen en te besluiten over de ontbinding van 
de vennootschap en eventueel over andere in de agenda aangekondigde maatregelen. De raad 
van bestuur verantwoordt zijn voorstellen in een bijzonder verslag dat vijftien (15) dagen voor de 
algemene vergadering op de zetel van de vennootschap ter beschikking van de aandeelhouders 
wordt gesteld. 
b) Wanneer het netto-actief, tengevolge van geleden verlies, gedaald is tot minder dan één/vierde 
van het maatschappelijk kapitaal, kan de ontbinding van de vennootschap uitgesproken worden 
wanneer zij wordt goedgekeurd door een/vierde gedeelte van de ter vergadering uitgebrachte 
stemmen. 
c) Wanneer het netto-actief gedaald is tot beneden het wettelijk minimumbedrag, kan iedere 
belanghebbende de ontbinding van de vennootschap voor de rechtbank vorderen. In voorkomend 
geval kan de rechtbank aan de vennootschap een termijn toestaan om haar toestand te 
regulariseren. 
 Artikel 39.- ONTBINDING EN VEREFFENING 
 Bij ontbinding met vereffening worden één of meer vereffenaars benoemd door de 
algemene vergadering. Is daaromtrent niets beslist, dan worden de in functie zijnde bestuurders 
van rechtswege als vereffenaars beschouwd, niet alleen om kennisgevingen en betekeningen te 
ontvangen, maar ook om de vennootschap daadwerkelijk te vereffenen, en niet alleen ten 
overstaan van derden, maar ook ten overstaan van de aandeelhouders. Zij beschikken over alle 
machten genoemd in de artikels 186 en 187 van het Wetboek van vennootschappen, zonder 
bijzondere machtiging van de algemene vergadering. De algemene vergadering kan evenwel ten 
allen tijde deze bevoegdheden bij gewone meerderheid beperken. 
 Alle activa van de vennootschap worden gerealiseerd tenzij de algemene vergadering 
anders beslist. 
 Indien niet alle aandelen in dezelfde mate werden volgestort herstellen de vereffenaars 
het evenwicht, hetzij door bijkomende opvragingen te doen, hetzij door voorafgaandelijke 
betalingen te doen. 
 HOOFDSTUK VII.- ALGEMENE BEPALINGEN 
 Artikel 40.- WOONSTKEUZE. 
 Iedere bestuurder, commissaris of vereffenaar van de vennootschap die in het buitenland 
zijn woonplaats heeft, wordt tijdens de duur van zijn functie geacht woonstkeuze te hebben 
gedaan op de zetel van de vennootschap waar hem alle mededelingen, betekeningen en 
dagvaardingen geldig kunnen worden gedaan. 

De houders van aandelen op naam zijn verplicht de vennootschap kennis te geven van 
elke verandering van woonplaats. Bij ontstentenis van kennisgeving worden zij geacht keuze van 
woonplaats te hebben gedaan in hun vroegere woonplaats. 
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BIJLAGE 3 

Jaarrekeningen van de laatste 2 jaar van 
Caviar Antwerp BV

en 
Jaarrekeningen Caviar Film Financing BV 



NAAM:

Rechtsvorm:

Adres: Nr.:

Postnummer: Gemeente:

Land:

Rechtspersonenregister (RPR) - Ondernemingsrechtbank van

Internetadres  : 

Ondernemingsnummer 0656.722.860

DATUM 18-10-2019 van de neerlegging van het recentste stuk dat de datum van bekendmaking van de
oprichtingsakte en van de akte tot statutenwijziging vermeldt.

goedgekeurd door de algemene vergadering van 18-6-2021

met betrekking tot het boekjaar dat de periode dekt van 1-1-2020 31-12-2020tot

Vorig boekjaar van 1-1-2019 31-12-2019tot

De bedragen van het vorige boekjaar zijn niet

 NAT.  VKT-kap 1Datum neerlegging Nr. Blz. E. D.
20 1 EUR

JAARREKENING EN ANDERE OVEREENKOMSTIG HET WETBOEK
VAN VENNOOTSCHAPPEN EN VERENIGINGEN NEER TE 

LEGGEN DOCUMENTEN

 0656.722.860

BV  

België

CAVIAR FILM FINANCING

Havenlaan
1000 Brussel 1

75 

zijn /

Brussel, nederlandstalige

   identiek met die welke eerder openbaar werden gemaakt.

IDENTIFICATIEGEGEVENS (op datum van neerlegging)

1

2

3

IN EUROJAARREKENING

Totaal aantal neergelegde bladen: Nummers van de secties van het standaardmodel die niet werden neergelegd 
omdat ze niet dienstig zijn:

Handtekening
(naam en hoedanigheid)

Handtekening
(naam en hoedanigheid)

14
6.1.1, 6.1.2, 6.1.3, 6.2, 6.3, 6.5, 6.9, 7.1, 7.2, 8, 9, 10, 11, 13, 14, 15, 16, 17 

921 BV, vertg dr Bert Hamelinck 
Bestuurder 

CFTVE vertg dr Nele Linclau 
Bestuurder 

    Facultatieve vermelding.

    Indien nodig, aanpassen van de eenheid en munt waarin de bedragen zijn uitgedrukt.

1/14

1

2

3    Schrappen wat niet van toepassing is.



VOLLEDIGE LIJST met naam, voornamen, beroep, woonplaats (adres, nummer, postnummer en gemeente) en functie in de 
vennootschap

LIJST VAN DE BESTUURDERS, ZAAKVOERDERS EN
COMMISSARISSEN EN VERKLARING BETREFFENDE EEN

AANVULLENDE OPDRACHT VOOR NAZICHT OF CORRECTIE

LIJST VAN DE BESTUURDERS, ZAAKVOERDERS EN COMMISSARISSEN

Nr.  0656.722.860  VKT-kap 2.1

CAVIAR GROUP     NV     0870.626.666

Functie : Bestuurder

Mandaat : 14-10-2019- 21-12-2020

Havenlaan 75, 1000 Brussel 1, België

Vertegenwoordigd door :
HAMELINCK BERT     

Grotesteenweg 479 , 2600 Berchem (Antwerpen), België

1.

CAVIAR FILM & TV EUROPE     BV     0669.587.040

Functie : Bestuurder

Mandaat : 14-10-2019

Havenlaan 75, 1000 Brussel 1, België

Vertegenwoordigd door :
LINCLAU NELE     

Schoolstraat 14 , 2240 Zandhoven, België

1.

921     BV     0451.489.072

Functie : Bestuurder

Mandaat : 21-12-2020- 21-12-2026

Grotesteenweg 479, 2600 Berchem (Antwerpen), België

Vertegenwoordigd door :
HAMELINCK BERT     

Grotesteenweg 479 , 2600 Berchem (Antwerpen), België

1.

BDO BEDRIJFSREVISOREN     CVBA     0431.088.289

Functie : Commissaris, Lidmaatschapsnummer : B00023

Mandaat : 26-6-2020- 26-6-2023

Da Vincilaar 9, bus E6, 1930 Zaventem, België

Vertegenwoordigd door :
CATRY VEERLE     

, Lidmaatschapsnummer : AO1868

Brusselsesteenweg 92 , 9090 Melle, België

1.

2/14



Nr.  0656.722.860  VKT-kap 2.2

VERKLARING BETREFFENDE EEN AANVULLENDE OPDRACHT VOOR NAZICHT OF CORRECTIE

Het bestuursorgaan verklaart dat geen enkele opdracht voor nazicht of correctie werd gegeven aan iemand die daar wettelijk niet toe
gemachtigd is met toepassing van de artikelen 34 en 37 van de wet van 22 april 1999 betreffende de boekhoudkundige en fiscale
beroepen.

In bevestigend geval, moeten hierna worden vermeld: naam, voornamen, beroep en woonplaats van elke externe accountant of
bedrijfsrevisor en zijn lidmaatschapsnummer bij zijn Instituut, evenals de aard van zijn opdracht:

A.    Het voeren van de boekhouding van de vennootschap **,
B.    Het opstellen van de jaarrekening **,
C.    Het verifiëren van de jaarrekening en/of
D.    Het corrigeren van de jaarrekening.

De jaarrekening werd werd niet * geverifieerd of gecorrigeerd door een externe accountant of door een bedrijfsrevisor die niet de/

Indien taken bedoeld onder A. of onder B. uitgevoerd zijn door erkende boekhouders of door erkende boekhouders-fiscalisten,
kunnen hierna worden vermeld: naam, voornamen, beroep en woonplaats van elke erkende boekhouder of erkende boekhouder-
fiscalist en zijn lidmaatschapsnummer bij het Beroepsinstituut van erkende Boekhouders en Fiscalisten, evenals de aard van zijn
opdracht.

commissaris is.

Lidmaatschaps-
nummer

Aard van de 
opdracht

(A, B, C en/of D)
Naam, voornamen, beroep en woonplaats

*    Schrappen wat niet van toepassing is.
**   Facultatieve vermelding.
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Nr.  0656.722.860  VKT-kap 3.1

BALANS NA WINSTVERDELING
Codes Boekjaar Vorig boekjaar

ACTIVA

Materiële vaste activa

VASTE ACTIVA

Immateriële vaste activa

OPRICHTINGSKOSTEN

Terreinen en gebouwen ...............................................

Installaties, machines en uitrusting ..............................

Meubilair en rollend materieel ......................................

Leasing en soortgelijke rechten ....................................

Overige materiële vaste activa .....................................

Activa in aanbouw en vooruitbetalingen .......................

Financiële vaste activa

VLOTTENDE ACTIVA

Vorderingen op meer dan één jaar
Handelsvorderingen .....................................................

Overige vorderingen ....................................................

Voorraden en bestellingen in uitvoering
Voorraden ....................................................................

Bestellingen in uitvoering ..............................................

Vorderingen op ten hoogste één jaar
Handelsvorderingen .....................................................

Overige vorderingen .....................................................

Geldbeleggingen

Liquide middelen

Overlopende rekeningen

TOTAAL VAN DE ACTIVA

 6.1.2

 6.1.1

 6.1.3

..................................................................

....

....................................................

..................

..................................................

......................................................

.....................................................

..............
........................................................
...........

.................................

.................................

..............................

..............................

..............................................................

.....

..............................................................

.....
..................................................
.................

...........................................

........................

2.794.235

1.137.629

1.131.522

6.107

1.218.051

438.555

2.794.235

1.999.928

209.750

173.008

36.742

1.356.725

433.453

1.999.928

21/28

20

21

22/27

22

23

24

25

26

28

27

29/58

29

290

291

3

30/36

37

40/41

40

41

50/53

54/58

490/1

20/58

Toel.

.........................

.........................

JAARREKENING
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Nr.  0656.722.860  VKT-kap 3.2

Codes Boekjaar Vorig boekjaar

PASSIVA

Reserves

EIGEN VERMOGEN

Inbreng

Geplaatst kapitaal ..................................................

Niet-opgevraagd kapitaal    ....................................

Wettelijke reserve...................................................

Statutair onbeschikbare reserves ..........................

Inkoop eigen aandelen ..........................................

Overige ..................................................................

Overgedragen winst (verlies)

Uitgestelde belastingen

........................................................

..............
............................................................................
..................

.........................................................................

....................

................................(+)/(-)

...................................................

................

Belastingvrije reserves .................................................

Beschikbare reserves ..................................................

Kapitaalsubsidies

Voorschot aan de vennoten op de verdeling van het 
netto-actief

............................................................

..........

......................................................................

................
VOORZIENINGEN EN UITGESTELDE BELASTINGEN ..

..
Voorzieningen voor risico's en kosten ...........................

...........................

18.600

18.600

1.329

110.355

10/15

10/11

100

101

12

13

130

1311

1312

132

14

15

19

16

160/5

Herwaarderingsmeerwaarden .........................................
.............................

133

168

47.945

18.600

18.600

3.189

1.860

1.329

26.156

132.144

3.189

1.860

Toel.

Pensioenen en soortgelijke verplichtingen .................... 160

Belastingen .................................................................. 161

Grote herstellings- en onderhoudswerken .................... 162

Milieuverplichtingen ...................................................... 163

Overige risico's en kosten ............................................ 164/5

4

5

Kapitaal ........................................................................

Buiten kapitaal .............................................................
Uitgiftepremies ......................................................

Andere ..................................................................

10

11

1100/10

1109/19

18.600 18.600

Onbeschikbare reserves .............................................. 130/1 1.860 1.860

Financiële steunverlening ...................................... 1313

1319

5/14

    Bedrag in mindering te brengen van het geplaatst kapitaal.

    Bedrag in mindering te brengen van de andere bestanddelen van het eigen vermogen.

4

5



Nr.  0656.722.860  VKT-kap 3.2

Codes Boekjaar Vorig boekjaar

SCHULDEN

Schulden op meer dan één jaar
Financiële schulden ....................................................

Kredietinstellingen, leasingschulden en soortgelijke
schulden.................................................................
.......Overige leningen ...................................................

Handelsschulden ........................................................

Vooruitbetalingen op bestellingen ...............................

Schulden op meer dan één jaar die binnen het jaar 
vervallen ......................................................................

Belastingen ............................................................

Overige schulden .........................................................

Overlopende rekeningen

TOTAAL VAN DE PASSIVA

....................................

...............................

...................................................................

.................

Bezoldigingen en sociale lasten .............................

Overige schulden .........................................................

Schulden op ten hoogste één jaar .................................
.................................

Financiële schulden .....................................................

Kredietinstellingen .................................................

Overige leningen ...................................................

Handelsschulden .........................................................

Leveranciers ..........................................................

Te betalen wissels .................................................

Vooruitbetalingen op bestellingen ................................

Schulden met betrekking tot belastingen, bezoldigingen
en sociale lasten ..........................................................

17/49

17

172/3

174/0

175

176

178/9

42/48

42

43

430/8

439

44

440/4

441

46

45

.................................................

..................
..............................................
.....................

450/3

454/9

47/48

492/3

10/49

2.662.091

2.298.028

35.589

71.052

29.551

41.501

2.191.387

364.063

2.794.235 1.999.928

1.951.983

1.617.664

127.925

127.925

51.615

19.132

32.483

1.438.124

334.319

Toel.

170/4

35.589

6.3

6.3

6/14



Nr.  0656.722.860  VKT-kap 4

RESULTATENREKENING
Codes Boekjaar Vorig boekjaar

Bedrijfsopbrengsten en bedrijfskosten

Omzet* .....................................................................

Bezoldigingen, sociale lasten en pensioenen .........(+)/(-)

Waardeverminderingen op voorraden, op bestellingen in
uitvoering en op handelsvorderingen: toevoegingen
(terugnemingen) ....................................................(+)/(-)

Andere bedrijfskosten ....................................................
Als herstructureringskosten geactiveerde 
bedrijfskosten ............................................................. (-)

Bedrijfswinst (Bedrijfsverlies)

Financiële opbrengsten

................................................................

...

 6.4
Afschrijvingen en waardeverminderingen op
oprichtingskosten, op immateriële en materiële 
vaste activa ...................................................................

 6.4

Voorzieningen voor risico's en kosten: toevoegingen
(bestedingen en terugnemingen) ...........................(+)/(-)

...............................(+)/(-)

.....................................................

....................

Financiële kosten  6.4

540.369

175.954

74

169.534

257.222

262.557

179.559

179.559

122.145

57.414

284.291

308.648

70

630

62

631/4

635/8

640/8

649

9901

75/76B

65/66B

Handelsgoederen, grond- en hulpstoffen, diensten
en diverse goederen* ...............................................

Toel.

Brutomarge ............................................................(+)/(-) 9900 345.562

60/61 288.756

Winst (Verlies) van het boekjaar vóór belasting

Winst (Verlies) van het boekjaar

.....(+)/(-)

Onttrekking aan de uitgestelde belastingen ......................
......................

Overboeking naar de uitgestelde belastingen ................
................

Belastingen op het resultaat ....................................(+)/(-)

..............................(+)/(-)

Onttrekking aan de belastingvrije reserves .....................
.....................

Overboeking naar de belastingvrije reserves ................
................

Te bestemmen winst (verlies) van het boekjaar ......(+)/(-)

164.199

30.000

134.199

134.199

33.057

13.217

19.840

19.8409905

689

780

680

67/77

9904

789

9903

Waarvan: niet-recurrente bedrijfsopbrengsten .......... 76A

Niet-recurrente bedrijfskosten ................................... 66A

284.291Recurrente financiële opbrengsten ................................. 75 257.222

Waarvan: kapitaal- en interestsubsidies ................... 753

Niet-recurrente financiële opbrengsten ........................... 76B

308.648Recurrente financiële kosten .......................................... 65 262.557

Niet-recurrente financiële kosten .................................... 66B

7/14*   Facultatieve vermelding.



Nr.  0656.722.860  VKT-kap 5

Codes Boekjaar Vorig boekjaar

RESULTAATVERWERKING

Te bestemmen winst (verlies) van het boekjaar ...........................(+)/(-)

aan de inbreng ......................................................................................

Werknemers ...........................................................................................

aan de wettelijke reserve ......................................................................

Vergoeding van de inbreng ....................................................................

Bestuurders of zaakvoerders ..................................................................

Onttrekking aan het eigen vermogen

Toevoeging aan het eigen vermogen

.......................................................(+)/(-)

Over te dragen winst (verlies) 

Tussenkomst van de vennoten in het verlies

Uit te keren winst

Te bestemmen winst (verlies)

Overgedragen winst (verlies) van het vorige boekjaar ..................(+)/(-)

.....................................................

................
.......................................................
..............

........................................................(+)/(-)

.......................................

..............................
......................................................................................
...............

aan de overige reserves ........................................................................

160.355

134.199

26.156

110.355

50.000

50.000

26.156

19.840

6.316

26.156

9906

(9905)

14P

791/2

691/2

6921

(14)

794

6920

694

696

695

694/7

691

Andere rechthebbenden ......................................................................... 697

8/14



Nr.  0656.722.860  VKT-kap 6.4

PERSONEEL EN PERSONEELSKOSTEN

Werknemers waarvoor de vennootschap een DIMONA-
verklaring heeft ingediend of die zijn ingeschreven in het
algemeen personeelsregister

RESULTATEN
Codes Boekjaar Vorig boekjaar

OPBRENGSTEN EN KOSTEN VAN UITZONDERLIJKE OMVANG
OF UITZONDERLIJKE MATE VAN VOORKOMEN

Niet-recurrente opbrengsten

.....................................................................

...........................................................

..............

Niet-recurrente kosten

76

66

Gemiddeld personeelsbestand berekend in voltijdse
equivalenten  ................................................................................ 9087 2,8 1,5

Niet-recurrente bedrijfsopbrengsten ............................................. (76A)

Niet-recurrente financiële opbrengsten ........................................ (76B)

Niet-recurrente bedrijfskosten ...................................................... (66A)

Niet-recurrente financiële kosten ................................................. (66B)

FINANCIËLE RESULTATEN

Geactiveerde interesten .................................................................
........

6502

9/14



Nr.  0656.722.860  VKT-kap 6.6

BETREKKINGEN MET VERBONDEN ONDERNEMINGEN, GEASSOCIEERDE ONDERNEMINGEN, 
BESTUURDERS, ZAAKVOERDERS EN COMMISSARIS(SEN)

BoekjaarCodes

VERBONDEN OF GEASSOCIEERDE ONDERNEMINGEN
Waarborgen toegestaan in hun voordeel .....................................................................................................

...........................
9294

Andere betekenisvolle verplichtingen aangegaan in hun voordeel ..........................................................
.......

9295

BESTUURDERS EN ZAAKVOERDERS, NATUURLIJKE OF RECHTSPERSONEN DIE DE 
VENNOOTSCHAP RECHTSTREEKS OF ONRECHTSTREEKS CONTROLEREN ZONDER VERBONDEN 
ONDERNEMINGEN TE ZIJN, OF ANDERE ONDERNEMINGEN DIE DOOR DEZE PERSONEN
RECHTSTREEKS OF ONRECHTSTREEKS GECONTROLEERD WORDEN

Uitstaande vorderingen op deze personen 9500.................................................................................................
...............................

Voornaamste voorwaarden betreffende de vorderingen, interestvoet, looptijd, eventueel
afgeloste of afgeschreven bedragen of bedragen waarvan werd afgezien

Waarborgen toegestaan in hun voordeel 9501......................................................................................................
..........................

Andere betekenisvolle verplichtingen aangegaan in hun voordeel 9502.............................................................
.............................................................

DE COMMISSARIS(SEN) EN DE PERSONEN MET WIE HIJ (ZIJ) VERBONDEN IS (ZIJN)

Boekjaar

Mandaat 5.000

Belastingsadvies / aangifte 1.390

Andere opdrachten 2.383

Boekjaar

TRANSACTIES BUITEN NORMALE MARKTVOORWAARDEN DIE DIRECT OF INDIRECT ZIJN AANGEGAAN

Met de personen die een deelneming in de vennootschap in eigendom hebben

Aard van de transactie

Met de ondernemingen waarin de vennootschap zelf een deelneming heeft

Aard van de transactie

Met de leden van de leidinggevende, toezichthoudende of bestuursorganen van de vennootschap

Aard van de transactie

10/14



Nr.  0656.722.860  VKT-kap 6.7

VERKLARING BETREFFENDE DE GECONSOLIDEERDE JAARREKENING

INLICHTINGEN DIE MOETEN WORDEN VERSTREKT DOOR DE VENNOOTSCHAP INDIEN ZIJ DOCHTERVENNOOTSCHP OF
GEMEENSCHAPPELIJKE DOCHTERVENNOOTSCHAP IS

Naam, volledig adres van de zetel en, zo het een vennootschap naar Belgisch recht betreft, het ondernemingsnummer van de 
moedervennootschap(pen) en de aanduiding of deze moedervennootschap(pen) een geconsolideerde jaarrekening, waarin haar
jaarrekening door consolidatie opgenomen is, opstelt (opstellen) en openbaar maakt (maken)*:

Indien de moedervennootschap(pen) (een) vennootschap(pen) naar buitenlands recht is (zijn), de plaats waar de hiervoor bedoelde
geconsolideerde jaarrekening verkrijgbaar is*:

CAVIAR GROUP
Havenlaan 75 
1000 Brussel 1, België
0506.687.022
De moedervennootschap stelt een geconsolideerde jaarrekening op en maakt deze openbaar en dit voor het grootste geheel.

 
 

*   Wordt de jaarrekening van de vennootschap op verschillende niveaus geconsolideerd, dan worden deze gegevens verstrekt voor het
     kleinste  geheel van vennootschappen waarvan de vennootschap als dochter deel uitmaakt en waarvoor een geconsolideerde
     jaarrekening wordt opgesteld en openbaar gemaakt.

11/14



Nr.  0656.722.860  VKT-kap 6.8

WAARDERINGSREGELS
1. BEGINSEL
 
De waarderingsregels worden vastgesteld overeenkomstig de bepalingen van het koninklijk besluit van 29 april 2019 tot uitvoering van het
Wetboek van Vennootschappen en Verenigingen.
Ten behoeve van het getrouwe beeld wordt in de volgende uitzonderingsgevallen afgeweken van de bij dit besluit bepaalde
waarderingsregels :
Niet van toepassing
 
De waarderingsregels werden ten opzichte van het vorige boekjaar qua verwoording of toepassing gewijzigd :
Niet van toepassing
 
2. ACTIVA
 
Oprichtingskosten :
Niet van toepassing
 
Immateriële vaste activa:
Niet van toepassing
 
Materiële vaste activa:
Niet van toepassing
 
Financiële vaste activa:
Niet van toepassing
 
 
3. PASSIVA
 
Schulden :
De passiva bevatten geen schulden op lange termijn, zonder rente of met abnormaal lage rente.
 
De overige schulden (code 48) bevatten voornamelijk de ontvangen tax shelter gelden.  Deze gelden zijn betaald door de investeerder
maar worden nog doorgestort naar de productiemaatschappij.
 

12/14



Nr.  0656.722.860  VKT-kap 12

Nummers van de paritaire comités die voor de vennootschap bevoegd zijn:

SOCIALE BALANS

WERKNEMERS WAARVOOR DE VENNOOTSCHAP EEN DIMONA-VERKLARING HEEFT INGEDIEND OF DIE ZIJN
INGESCHREVEN IN HET ALGEMEEN PERSONEELSREGISTER

Codes

1. Voltijds

(boekjaar) (vorig boekjaar)(boekjaar)(boekjaar)

3P. Totaal (T) of totaal
      in voltijdse
      equivalenten (VTE)

2. Deeltijds 3. Totaal (T) of totaal
    in voltijdse
    equivalenten (VTE)

Tijdens het boekjaar en het vorige 
boekjaar
Gemiddeld aantal werknemers ............

Aantal daadwerkelijk gepresteerde uren

Personeelskosten ...............................

(VTE) (VTE)

(T)

(T)

(T)

(T)

100

101

102

2,0

58.651

1,0

1.350

2,8

4.078

175.954

1,5

2.329

122.145

2.728

117.303

Codes
1. Voltijds 3.  Totaal in voltijdse

     equivalenten
2. Deeltijds

Op de afsluitingsdatum van het boekjaar

Aantal werknemers
Volgens de aard van de arbeidsovereenkomst

Overeenkomst voor een onbepaalde tijd ..........................

Overeenkomst voor een bepaalde tijd .............................

Overeenkomst voor een duidelijk omschreven werk ........

Vervangingsovereenkomst ..............................................

Volgens het geslacht en het studieniveau
Mannen

Vrouwen

Volgens de beroepscategorie

105

110

111

112

120

113

121

133

130

134

132

...........................................................................

...............

...........................................................................

...............

2 1 2,8

2 1 2,8

1

1

2

1

1,0

1,8

1 2,8

.............................................................

.............................

lager onderwijs ...........................................................

secundair onderwijs ...................................................

hoger niet-universitair onderwijs ................................

universitair onderwijs .................................................

1200

1201

1202

1203

1 1,0

lager onderwijs ...........................................................

secundair onderwijs ...................................................

hoger niet-universitair onderwijs ................................

universitair onderwijs .................................................

1210

1211

1212

1213

1

1

1,0

0,8

Directiepersoneel ...............................................................................

Bedienden ...............................................................................

Arbeiders ...............................................................................

Andere ...............................................................................
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Nr.  0656.722.860  VKT-kap 12

INLICHTINGEN OVER DE OPLEIDINGEN VOOR DE WERKNEMERS TIJDENS HET BOEKJAAR

Totaal van de formele voortgezette beroepsopleidingsinitiatieven ten
laste van de werkgever

Codes Mannen VrouwenCodes

5802

5801

5803

5811

5812

5813

Totaal van de minder formele en informele voortgezette beroeps-
opleidingsinitiatieven ten laste van de werkgever

waarvan brutokosten rechtstreeks verbonden met de opleiding ...............................................................................

waarvan betaalde bijdragen en stortingen aan collectieve fondsen ...............................................................................

waarvan ontvangen tegemoetkomingen (in mindering) ...............................................................................

Aantal betrokken werknemers ...............................................................................

Aantal gevolgde opleidingsuren ...............................................................................

Aantal betrokken werknemers ...............................................................................

Aantal gevolgde opleidingsuren ...............................................................................

Nettokosten voor de vennootschap ........................................................................

58031

58032

58033

58131

58132

58133

5821

5822

5823

5831

5832

5833

Totaal van de initiële beroepsopleidingsinitiatieven ten laste van de
werkgever

Aantal betrokken werknemers ...............................................................................

Aantal gevolgde opleidingsuren ...............................................................................

5841

5842

5843

5851

5852

5853

TABEL VAN HET PERSONEELSVERLOOP TIJDENS HET BOEKJAAR

INGETREDEN
Aantal werknemers waarvoor de vennootschap tijdens het
boekjaar een DIMONA-verklaring heeft ingediend of die
tijdens het boekjaar werden ingeschreven in het algemeen
personeelsregister .................................................................

Codes 1. Voltijds 3. Totaal in voltijdse
    equivalenten

2. Deeltijds

UITGETREDEN
Aantal werknemers met een in de DIMONA-verklaring
aangegeven of een in het algemeen personeelsregister
opgetekende datum waarop hun overeenkomst tijdens het
boekjaar een einde nam ........................................................

3 3,0

2 2,0

205

305

Nettokosten voor de vennootschap ........................................................................

Nettokosten voor de vennootschap ........................................................................
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VERSLAG VAN DE COMMISSARIS AAN DE ALGEMENE VERGADERING
VAN CAVIAR FILM FINANCING BV OVER HET BOEKJAAR AFGESLOTEN
OP 31 DECEMBER 2020

In het kader van de wettelijke controle van de jaarrekening van Caviar Film Financing BV (de
“Vennootschap”), leggen wij u ons commissarisverslag voor. Dit bevat ons verslag over de
jaarrekening en de overige door wet- en regelgeving gestelde eisen. Dit vormt een geheel en
is ondeelbaar. Dit commissarisverslag volgt op ons verslag van niet-bevinding opgesteld op
21 mei 2021, dat tot u werd gericht, wegens het ontbreken van de nodige stukken die ons
toelaten om ons verslag op te stellen binnen de vooropgestelde termijnen.

Wij werden benoemd in onze hoedanigheid van commissaris door de algemene vergadering
van 26 juni 2020, overeenkomstig het voorstel van het bestuursorgaan. Ons mandaat loopt af
op de datum van de algemene vergadering die beraadslaagt over de jaarrekening afgesloten
op 31 december 2022. Wij hebben de wettelijke controle van de jaarrekening van
Caviar Film Financing BV uitgevoerd gedurende vier opeenvolgende boekjaren.

Oordeel zonder voorbehoud

Wij hebben de wettelijke controle
uitgevoerd van de jaarrekening van de
Vennootschap, die de balans op
31 december 2020 omvat, alsook de
resultatenrekening van het boekjaar
afgesloten op die datum en de toelichting,
met een balanstotaal van 2.794.235 EUR
en waarvan de resultatenrekening afsluit
met een winst van het boekjaar van
134.199 EUR.

Naar ons oordeel geeft de jaarrekening
een getrouw beeld van het vermogen en
de financiële toestand van de
Vennootschap per 31 december 2020,
alsook van haar resultaten over het
boekjaar dat op die datum is afgesloten, in
overeenstemming met het in België van
toepassing zijnde boekhoudkundig
referentiestelsel.

Basis voor het oordeel zonder
voorbehoud

Wij hebben onze controle uitgevoerd
volgens de internationale
controlestandaarden (ISA’s) zoals van
toepassing in België. Onze
verantwoordelijkheden op grond van deze
standaarden zijn verder beschreven in de
sectie “Verantwoordelijkheden van de
commissaris voor de controle van de
jaarrekening” van ons verslag. Wij hebben
alle deontologische vereisten die relevant
zijn voor de controle van de jaarrekening
in België nageleefd, met inbegrip van deze
met betrekking tot de onafhankelijkheid.

Wij hebben van het bestuursorgaan en van
de aangestelden van de Vennootschap de
voor onze controle vereiste ophelderingen
en inlichtingen verkregen.

Wij zijn van mening dat de door ons
verkregen controle-informatie voldoende
en geschikt is als basis voor ons oordeel.

VERSLAG OVER DE JAARREKENING



CAVIAR BRUSSELS BV:
Verslag van de commissaris aan de algemene vergadering over het boekjaar afgesloten op 31 december 2020 2.

Verantwoordelijkheden van het
bestuursorgaan voor het opstellen van
de jaarrekening

Het bestuursorgaan is verantwoordelijk
voor het opstellen van de jaarrekening die
een getrouw beeld geeft in
overeenstemming met het in België van
toepassing zijnde boekhoudkundig
referentiestelsel, alsook voor de interne
beheersing die het bestuursorgaan
noodzakelijk acht voor het opstellen van
de jaarrekening die geen afwijking van
materieel belang bevat die het gevolg is
van fraude of van fouten.

Bij het opstellen van de jaarrekening is het
bestuursorgaan verantwoordelijk voor het
inschatten van de mogelijkheid van de
Vennootschap om haar continuïteit te
handhaven, het toelichten, indien van
toepassing, van aangelegenheden die met
continuïteit verband houden en het
gebruiken van de
continuïteitsveronderstelling, tenzij het
bestuursorgaan het voornemen heeft om
de Vennootschap te liquideren of om de
bedrijfsactiviteiten te beëindigen of geen
realistisch alternatief heeft dan dit te
doen.

Verantwoordelijkheden van de
commissaris voor de controle van de
jaarrekening

Onze doelstellingen zijn het verkrijgen van
een redelijke mate van zekerheid over de
vraag of de jaarrekening als geheel geen
afwijking van materieel belang bevat die
het gevolg is van fraude of van fouten en
het uitbrengen van een commissarisverslag
waarin ons oordeel is opgenomen. Een
redelijke mate van zekerheid is een hoog
niveau van zekerheid, maar is geen
garantie dat een controle die
overeenkomstig de ISA’s is uitgevoerd
altijd een afwijking van materieel belang
ontdekt wanneer die bestaat.

Afwijkingen kunnen zich voordoen als
gevolg van fraude of fouten en worden als
van materieel belang beschouwd indien
redelijkerwijs kan worden verwacht dat
zij, individueel of gezamenlijk, de
economische beslissingen genomen door
gebruikers op basis van deze jaarrekening,
beïnvloeden.

Bij de uitvoering van onze controle leven
wij het wettelijk, reglementair en
normatief kader dat van toepassing is op
de controle van de jaarrekening in België
na. Een wettelijke controle biedt evenwel
geen zekerheid omtrent de toekomstige
levensvatbaarheid van de Vennootschap,
noch omtrent de efficiëntie of de
doeltreffendheid waarmee het
bestuursorgaan de bedrijfsvoering van de
Vennootschap ter hand heeft genomen of
zal nemen. Onze verantwoordelijkheden
inzake de door het bestuursorgaan
gehanteerde continuïteitsveronderstelling
staan hieronder beschreven.

Als deel van een controle uitgevoerd
overeenkomstig de ISA’s, passen wij
professionele oordeelsvorming toe en
handhaven wij een professioneel-kritische
instelling gedurende de controle. We
voeren tevens de volgende
werkzaamheden uit:

het identificeren en inschatten van de
risico’s dat de jaarrekening een
afwijking van materieel belang bevat
die het gevolg is van fraude of van
fouten, het bepalen en uitvoeren van
controlewerkzaamheden die op deze
risico’s inspelen en het verkrijgen van
controle-informatie die voldoende en
geschikt is als basis voor ons oordeel.
Het risico van het niet detecteren van
een van materieel belang zijnde
afwijking is groter indien die afwijking
het gevolg is van fraude dan indien zij
het gevolg is van fouten, omdat bij
fraude sprake kan zijn van
samenspanning, valsheid in geschrifte,
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het opzettelijk nalaten om transacties
vast te leggen, het opzettelijk verkeerd
voorstellen van zaken of het doorbreken
van de interne beheersing;

• het verkrijgen van inzicht in de interne
beheersing die relevant is voor de
controle, met als doel
controlewerkzaamheden op te zetten
die in de gegeven omstandigheden
geschikt zijn maar die niet zijn gericht
op het geven van een oordeel over de
effectiviteit van de interne beheersing
van de Vennootschap;

• het evalueren van de geschiktheid van
de gehanteerde grondslagen voor
financiële verslaggeving en het
evalueren van de redelijkheid van de
door het bestuursorgaan gemaakte
schattingen en van de daarop betrekking
hebbende toelichtingen;

• het concluderen of de door het
bestuursorgaan gehanteerde
continuïteitsveronderstelling
aanvaardbaar is, en het concluderen, op
basis van de verkregen controle-
informatie, of er een onzekerheid van
materieel belang bestaat met
betrekking tot gebeurtenissen of
omstandigheden die significante twijfel
kunnen doen ontstaan over de
mogelijkheid van de Vennootschap om
haar continuïteit te handhaven. Indien
wij concluderen dat er een onzekerheid
van materieel belang bestaat, zijn wij
ertoe gehouden om de aandacht in ons
commissarisverslag te vestigen op de
daarop betrekking hebbende
toelichtingen in de jaarrekening, of,
indien deze toelichtingen inadequaat
zijn, om ons oordeel aan te passen.

Onze conclusies zijn gebaseerd op de
controle-informatie die verkregen is tot
de datum van ons commissarisverslag.
Toekomstige gebeurtenissen of
omstandigheden kunnen er echter toe
leiden dat de Vennootschap haar
continuïteit niet langer kan handhaven;

• het evalueren van de algehele
presentatie, structuur en inhoud van de
jaarrekening, en van de vraag of de
jaarrekening de onderliggende
transacties en gebeurtenissen weergeeft
op een wijze die leidt tot een getrouw
beeld.

Wij communiceren met het bestuursorgaan
onder meer over de geplande reikwijdte
en timing van de controle en over de
significante controlebevindingen,
waaronder eventuele significante
tekortkomingen in de interne beheersing
die wij identificeren gedurende onze
controle.

OVERIGE DOOR WET- EN REGELGEVING
GESTELDE EISEN

Verantwoordelijkheden van het
bestuursorgaan

Het bestuursorgaan is verantwoordelijk
voor het opstellen en de inhoud van de
documenten die overeenkomstig de
wettelijke en reglementaire voorschriften
dienen te worden neergelegd, voor het
naleven van de wettelijke en
bestuursrechtelijke voorschriften die van
toepassing zijn op het voeren van de
boekhouding, alsook voor het naleven van
het Wetboek van vennootschappen en
verenigingen en van de statuten van de
Vennootschap.
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Verantwoordelijkheden van de
commissaris

In het kader van onze opdracht en
overeenkomstig de Belgische bijkomende
norm (herziene versie 2020) bij de in
België van toepassing zijnde internationale
controlestandaarden (ISA’s), is het onze
verantwoordelijkheid om, in alle van
materieel belang zijnde opzichten,
bepaalde documenten die overeenkomstig
de wettelijke en reglementaire
voorschriften dienen te worden
neergelegd, alsook de naleving van
bepaalde verplichtingen uit het Wetboek
van vennootschappen en verenigingen en
van de statuten te verifiëren, alsook
verslag over deze aangelegenheden uit te
brengen.

Aspecten betreffende het jaarverslag

In toepassing van artikel 3:4 van het
Wetboek van vennootschappen en
verenigingen wordt er geen jaarverslag
opgemaakt en neergelegd door de
Vennootschap.

Vermelding betreffende de sociale
balans

De sociale balans neer te leggen bij de
Nationale Bank van België overeenkomstig
artikel 3:12, § 1, 8° van het Wetboek van
vennootschappen en verenigingen, bevat,
zowel qua vorm als qua inhoud alle door
dit Wetboek voorgeschreven inlichtingen,
waaronder deze betreffende de informatie
inzake de lonen en de vormingen en bevat
geen van materieel belang zijnde
inconsistenties ten aanzien van de
informatie waarover wij beschikken in het
kader van onze opdracht.

Vermeldingen betreffende de
onafhankelijkheid

• Ons bedrijfsrevisorenkantoor en ons
netwerk hebben geen opdrachten die
onverenigbaar zijn met de wettelijke
controle van de jaarrekening verricht,
en ons bedrijfsrevisorenkantoor is in de
loop van ons mandaat onafhankelijk
gebleven tegenover de Vennootschap.

• De honoraria voor de bijkomende
opdrachten die verenigbaar zijn met de
wettelijke controle van de jaarrekening
bedoeld in artikel 3:65 van het Wetboek
van vennootschappen en verenigingen
werden correct vermeld en uitgesplitst
in de toelichting bij de jaarrekening.

Andere vermeldingen

• Onverminderd formele aspecten van
ondergeschikt belang, werd de
boekhouding gevoerd in
overeenstemming met de in België van
toepassing zijnde wettelijke en
bestuursrechtelijke voorschriften.

• De resultaatverwerking, die aan de
algemene vergadering wordt
voorgesteld, stemt overeen met de
wettelijke en statutaire bepalingen.

• De Vennootschap heeft de bepalingen
van het Wetboek van vennootschappen
en verenigingen inzake de termijnen
voor de overhandiging van de vereiste
documenten aan de commissaris en aan
de aandeelhouders alsook voor de
bijeenroeping van de algemene
vergadering niet nageleefd.
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Wij dienen u geen andere verrichtingen
of beslissingen mede te delen die in
overtreding met de statuten of het
Wetboek van vennootschappen en
verenigingen zijn gedaan of genomen.

Melle, 25 juni 2021

BDO Bedrijfsrevisoren BV
Commissaris
Vertegenwoordigd door Veerle Catry
Bedrijfsrevisor
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VERSLAG VAN DE COMMISSARIS AAN DE ALGEMENE VERGADERING

VANCAVIAR FILM FINANCING BV OVER HET BOEKJAAR AFGESLOTEN

OP 31 DECEMBER 2019

In het kader van de wettelijke controle van de jaarrekening van Caviar Film Financing BV (de
“Vennootschap”), leggen wij u ons commissarisverslag voor. Dit bevat ons verslag over de
controle van de jaarrekening en de overige door wet- en regelgeving gestelde eisen. Dit vormt
een geheel en is ondeelbaar. Dit commissarisverslag volgt op ons verslag van niet-bevinding
opgesteld op 25 mei 2020, dat tot u werd gericht, wegens het ontbreken van de nodige
stukken die ons toelaten om ons verslag op te stellen binnen de vooropgestelde termijnen.

Wij werden benoemd in onze hoedanigheid van commissaris door de algemene vergadering
van 12 april 2018, overeenkomstig het voorstel van het bestuursorgaan. Ons mandaat loopt af
op de datum van de algemene vergadering die beraadslaagt over de jaarrekening afgesloten
op 31 december 2019. Wij hebben de wettelijke controle van de jaarrekening van Caviar Film
Financing BV uitgevoerd gedurende 3 opeenvolgende boekjaren.

Oordeel zonder voorbehoud

Wij hebben de wettelijke controle
uitgevoerd van de jaarrekening van de
Vennootschap, die de balans op 31
december 2019 omvat, alsook de
resultatenrekening van het boekjaar
afgesloten op die datum en de toelichting,
met een balanstotaal van 1.999.928 EUR
en waarvan de resultatenrekening afsluit
met een winst van het boekjaar van
19.840 EUR.

Naar ons oordeel geeft de jaarrekening
een getrouw beeld van het vermogen en
de financiële toestand van de
Vennootschap per 31 december 2019,
alsook van haar resultaten over het
boekjaar dat op die datum is afgesloten, in
overeenstemming met het in België van
toepassing zijnde boekhoudkundig
referentiestelsel.

Basis voor het oordeel zonder
voorbehoud

Wij hebben onze controle uitgevoerd
volgens de internationale
controlestandaarden (ISA’s) zoals van
toepassing in België. Onze
verantwoordelijkheden op grond van deze
standaarden zijn verder beschreven in de
sectie “Verantwoordelijkheden van de
commissaris voor de controle van de
jaarrekening” van ons verslag. Wij hebben
alle deontologische vereisten die relevant
zijn voor de controle van de jaarrekening
in België nageleefd, met inbegrip van deze
met betrekking tot de onafhankelijkheid.

Wij hebben van het bestuursorgaan en van
de aangestelden van de Vennootschap de
voor onze controle vereiste ophelderingen
en inlichtingen verkregen.

Wij zijn van mening dat de door ons
verkregen controle-informatie voldoende
en geschikt is als basis voor ons oordeel.

VERSLAG OVER  DE JAARREKENING
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Benadrukking bepaalde aangelegenheid –
Gebeurtenis na balansdatum

Zonder afbreuk te doen aan het hierboven
tot uitdrukking gebracht oordeel, vestigen
wij de aandacht op toelichting VKT 6.9 bij
de jaarrekening, die een omschrijving
bevat van de mogelijke gevolgen van de
COVID-19 pandemie op de activiteiten en
de financiële positie van de vennootschap
en van de groep waartoe de vennootschap
behoort.

Verantwoordelijkheden van het
bestuursorgaan voor het opstellen van
de jaarrekening

Het bestuursorgaan is verantwoordelijk
voor het opstellen van de jaarrekening die
een getrouw beeld geeft in
overeenstemming met het in België van
toepassing zijnde boekhoudkundig
referentiestelsel, alsook voor de interne
beheersing die het bestuursorgaan
noodzakelijk acht voor het opstellen van
de jaarrekening die geen afwijking van
materieel belang bevat die het gevolg is
van fraude of van fouten.

Bij het opstellen van de jaarrekening is het
bestuursorgaan verantwoordelijk voor het
inschatten van de mogelijkheid van de
Vennootschap om haar continuïteit te
handhaven, het toelichten, indien van
toepassing, van aangelegenheden die met
continuïteit verband houden en het
gebruiken van de
continuïteitsveronderstelling, tenzij het
bestuursorgaan het voornemen heeft om
de Vennootschap te liquideren of om de
bedrijfsactiviteiten te beëindigen of geen
realistisch alternatief heeft dan dit te
doen.

Verantwoordelijkheden van de
commissaris voor de controle van de
jaarrekening

Onze doelstellingen zijn het verkrijgen van
een redelijke mate van zekerheid over de
vraag of de jaarrekening als geheel geen
afwijking van materieel belang bevat die
het gevolg is van fraude of van fouten en
het uitbrengen van een commissarisverslag
waarin ons oordeel is opgenomen. Een
redelijke mate van zekerheid is een hoog
niveau van zekerheid, maar is geen
garantie dat een controle die
overeenkomstig de ISA’s is uitgevoerd
altijd een afwijking van materieel belang
ontdekt wanneer die bestaat. Afwijkingen
kunnen zich voordoen als gevolg van
fraude of fouten en worden als van
materieel belang beschouwd indien
redelijkerwijs kan worden verwacht dat
zij, individueel of gezamenlijk, de
economische beslissingen genomen door
gebruikers op basis van deze jaarrekening,
beïnvloeden.

Bij de uitvoering van onze controle leven
wij het wettelijk, reglementair en
normatief kader dat van toepassing is op
de controle van de jaarrekening in België
na. Een wettelijke controle biedt evenwel
geen zekerheid omtrent de toekomstige
levensvatbaarheid van de Vennootschap,
noch omtrent de efficiëntie of de
doeltreffendheid waarmee het
bestuursorgaan de bedrijfsvoering van de
vennootschap ter hand heeft genomen of
zal nemen.

Als deel van een controle uitgevoerd
overeenkomstig de ISA’s, passen wij
professionele oordeelsvorming toe en
handhaven wij een professioneel-kritische
instelling gedurende de controle. We
voeren tevens de volgende
werkzaamheden uit:

• het identificeren en inschatten van de
risico’s dat de jaarrekening een
afwijking van materieel belang bevat
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die het gevolg is van fraude of van
fouten, het bepalen en uitvoeren van
controlewerkzaamheden die op deze
risico’s inspelen en het verkrijgen van
controle-informatie die voldoende en
geschikt is als basis voor ons oordeel.
Het risico van het niet detecteren van
een van materieel belang zijnde
afwijking is groter indien die afwijking
het gevolg is van fraude dan indien zij
het gevolg is van fouten, omdat bij
fraude sprake kan zijn van
samenspanning, valsheid in geschrifte,
het opzettelijk nalaten om transacties
vast te leggen, het opzettelijk verkeerd
voorstellen van zaken of het doorbreken
van de interne beheersing;

• het verkrijgen van inzicht in de interne
beheersing die relevant is voor de
controle, met als doel
controlewerkzaamheden op te zetten
die in de gegeven omstandigheden
geschikt zijn maar die niet zijn gericht
op het geven van een oordeel over de
effectiviteit van de interne beheersing
van de Vennootschap;

• het evalueren van de geschiktheid van
de gehanteerde grondslagen voor
financiële verslaggeving en het
evalueren van de redelijkheid van de
door het bestuursorgaan gemaakte
schattingen en van de daarop betrekking
hebbende toelichtingen;

• het concluderen of de door het
bestuursorgaan gehanteerde
continuïteitsveronderstelling
aanvaardbaar is, en het concluderen, op
basis van de verkregen controle-
informatie, of er een onzekerheid van
materieel belang bestaat met
betrekking tot gebeurtenissen of
omstandigheden die significante twijfel
kunnen doen ontstaan over de
mogelijkheid van de Vennootschap om
haar continuïteit te handhaven. Indien
wij concluderen dat er een onzekerheid
van materieel belang bestaat, zijn wij

ertoe gehouden om de aandacht in ons
commissarisverslag te vestigen op de
daarop betrekking hebbende
toelichtingen in de jaarrekening, of,
indien deze toelichtingen inadequaat
zijn, om ons oordeel aan te passen.
Onze conclusies zijn gebaseerd op de
controle-informatie die verkregen is tot
de datum van ons commissarisverslag.
Toekomstige gebeurtenissen of
omstandigheden kunnen er echter toe
leiden dat de Vennootschap haar
continuïteit niet langer kan handhaven;

• het evalueren van de algehele
presentatie, structuur en inhoud van de
jaarrekening, en van de vraag of de
jaarrekening de onderliggende
transacties en gebeurtenissen weergeeft
op een wijze die leidt tot een getrouw
beeld.

Wij communiceren met het bestuursorgaan
onder meer over de geplande reikwijdte
en timing van de controle en over de
significante controlebevindingen,
waaronder eventuele significante
tekortkomingen in de interne beheersing
die wij identificeren gedurende onze
controle.

OVERIGE DOOR WET- EN REGELGEVING
GESTELDE EISEN

Verantwoordelijkheden van het
bestuursorgaan

Het bestuursorgaan is verantwoordelijk
voor het opstellen en de inhoud van het
jaarverslag, voor het naleven van de
wettelijke en bestuursrechtelijke
voorschriften die van toepassing zijn op
het voeren van de boekhouding, alsook
voor het naleven van het Wetboek van
vennootschappen en verenigingen en van
de statuten van de Vennootschap.
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Verantwoordelijkheden van de
commissaris

In het kader van ons mandaat en
overeenkomstig de Belgische bijkomende
norm (Herziene versie in 2020) bij de in
België van toepassing zijnde internationale
controlestandaarden (ISA’s), is het onze
verantwoordelijkheid om, in alle van
materieel belang zijnde opzichten, het
jaarverslag, alsook de naleving van
bepaalde verplichtingen uit het Wetboek
van vennootschappen en verenigingen en
van de statuten te verifiëren, alsook
verslag over deze aangelegenheden uit te
brengen.

Aspecten betreffende het jaarverslag

In toepassing van artikel 3:4 van het
Wetboek van vennootschappen en
verenigingen wordt er geen jaarverslag
opgemaakt en neergelegd door de
vennootschap.

Vermelding betreffende de sociale
balans

De sociale balans neer te leggen bij de
Nationale Bank van België overeenkomstig
artikel 3:12, § 1, 8° van het Wetboek van
vennootschappen en verenigingen, bevat,
zowel qua vorm als qua inhoud alle door
dit Wetboek voorgeschreven inlichtingen
en bevat geen van materieel belang zijnde
inconsistenties ten aanzien van de
informatie waarover wij beschikken in het
kader van onze opdracht.

Vermeldingen betreffende de
onafhankelijkheid

• Ons bedrijfsrevisorenkantoor en ons
netwerk hebben geen opdrachten die
onverenigbaar zijn met de wettelijke
controle van de jaarrekening verricht,
en ons bedrijfsrevisorenkantoor is in de
loop van ons mandaat onafhankelijk
gebleven tegenover de Vennootschap.

• De honoraria voor de bijkomende
opdrachten die verenigbaar zijn met de
wettelijke controle van de jaarrekening
bedoeld in artikel 3:65 van het Wetboek
van vennootschappen en verenigingen
werden correct vermeld en uitgesplitst
in de toelichting bij de jaarrekening.

Andere vermeldingen

• Onverminderd formele aspecten van
ondergeschikt belang, werd de
boekhouding gevoerd in
overeenstemming met de in België van
toepassing zijnde wettelijke en
bestuursrechtelijke voorschriften.

• De resultaatverwerking, die aan de
algemene vergadering wordt
voorgesteld, stemt overeen met de
wettelijke en statutaire bepalingen.

• De vennootschap heeft de bepalingen
van het Wetboek van vennootschappen
en verenigingen inzake de termijnen
voor de overhandiging van de vereiste
documenten aan de commissaris en aan
de aandeelhouders alsook voor de
bijeenroeping van de algemene
vergadering niet nageleefd. Voorts heeft
de Vennootschap niet voldaan aan de
verplichte vermelding van de
uiteindelijke begunstigde zoals bepaald
in art. 1:35 Wetboek van
vennootschappen en verenigingen
binnen de vastgestelde termijn.

• Wij dienen u geen andere verrichtingen
of beslissingen mede te delen die in
overtreding met de statuten, het
Wetboek van vennootschappen of vanaf
14 oktober  2019  het Wetboek van
vennootschappen en verenigingen zijn
gedaan of genomen.

Melle, 26 juni 2020

BDO Bedrijfsrevisoren CVBA
Commissaris
Vertegenwoordigd door Veerle Catry



 
 
 
 
 

Caviar Antwerp 



NAAM:

Rechtsvorm:

Adres: Nr.:

Postnummer: Gemeente:

Land:

Rechtspersonenregister (RPR) - Ondernemingsrechtbank van

Internetadres  : 

Ondernemingsnummer 0476.386.596

DATUM 6-1-2020 van de neerlegging van het recentste stuk dat de datum van bekendmaking van
de oprichtingsakte en van de akte tot statutenwijziging vermeldt.

goedgekeurd door de algemene vergadering van 18-6-2021

met betrekking tot het boekjaar dat de periode dekt van 1-1-2020 31-12-2020tot

Vorig boekjaar van 1-1-2019 31-12-2019tot

De bedragen van het vorige boekjaar zijn niet

 NAT.  VOL-kap 1Datum neerlegging Nr. Blz. E. D.
40 1 EUR

JAARREKENING EN ANDERE OVEREENKOMSTIG HET WETBOEK
VAN VENNOOTSCHAPPEN EN VERENIGINGEN NEER TE 

LEGGEN DOCUMENTEN

 0476.386.596

BV  

België

CAVIAR ANTWERP

Liersesteenweg
2800 Mechelen

38 , bus E

zijn /

Antwerpen, afdeling Mechelen

   identiek met die welke eerder openbaar werden gemaakt.

IDENTIFICATIEGEGEVENS (op datum van neerlegging)

1

2

3

IN EUROJAARREKENING

Totaal aantal neergelegde bladen: Nummers van de secties van het standaardmodel die niet werden neergelegd 
omdat ze niet dienstig zijn:

Handtekening
(naam en hoedanigheid)

Handtekening
(naam en hoedanigheid)

39
6.1, 6.2.1, 6.2.2, 6.2.4, 6.2.5, 6.3.1, 6.3.4, 6.3.6, 6.4.2, 6.4.3, 6.5.2, 6.6, 6.7.2, 6.8, 6.17, 6.18.2, 6.20, 7, 8, 9, 11,
12, 13, 14, 15 

CAVIAR GROUP NV, vertg dr Bert Hamelinck 
Bestuurder 

CAVIAR BRUSSELS, vrtg dr Mathias Coppens 
Bestuurder 

    Facultatieve vermelding.

    Indien nodig, aanpassen van de eenheid en munt waarin de bedragen zijn uitgedrukt.

1/39

1

2

3    Schrappen wat niet van toepassing is.



VOLLEDIGE LIJST met naam, voornamen, beroep, woonplaats (adres, nummer, postnummer en gemeente) en functie in de
vennootschap

LIJST VAN DE BESTUURDERS, ZAAKVOERDERS EN
COMMISSARISSEN EN VERKLARING BETREFFENDE EEN

AANVULLENDE OPDRACHT VOOR NAZICHT OF CORRECTIE

LIJST VAN DE BESTUURDERS, ZAAKVOERDERS EN COMMISSARISSEN

Nr.  0476.386.596  VOL-kap 2.1

CAVIAR GROUP     NV     0870.626.666

Mandaat: Bestuurder, begin: 20-12-2019, einde: 21-12-2020

Havenlaan 75, 1000 Brussel 1, België

Vertegenwoordigd door :
HAMELINCK BERT

Grotesteenweg 479 , 2600 Berchem (Antwerpen), België

1.

CAVIAR BRUSSELS     BV     0458.891.756

Mandaat: Bestuurder, begin: 20-12-2019

Havenlaan 75, 1000 Brussel 1, België

Vertegenwoordigd door :
COPPENS MATHIAS

Beverlaak 116 , 3118 Werchter, België

1.

921     BV     0451.489.072

Mandaat: Bestuurder, begin: 21-12-2020, einde: 21-12-2026

Grotesteenweg 479, 2600 Berchem (Antwerpen), België

Vertegenwoordigd door :
HAMELINCK BERT

Grotesteenweg 479 , 2600 Berchem (Antwerpen), België

1.

BDO BEDRIJFSREVISOREN     CVBA     0431.088.289

Lidmaatschapsnummer : B00023

Mandaat: Commissaris, begin: 26-3-2020, einde: 21-3-2022

Da Vincilaan 9, bus E6, 1930 Zaventem, België

Vertegenwoordigd door :
CATRY VEERLE

, Lidmaatschapsnummer: A01868

Brusselsesteenweg 92 , 9090 Melle, België

1.
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Nr.  0476.386.596  VOL-kap 2.2

VERKLARING BETREFFENDE EEN AANVULLENDE OPDRACHT VOOR NAZICHT OF CORRECTIE

Het bestuursorgaan verklaart dat geen enkele opdracht voor nazicht of correctie werd gegeven aan iemand die daar wettelijk niet toe
gemachtigd is met toepassing van de artikelen 34 en 37 van de wet van 22 april 1999 betreffende de boekhoudkundige en fiscale
beroepen.

In bevestigend geval, moeten hierna worden vermeld: naam, voornamen, beroep en woonplaats van elke externe accountant of
bedrijfsrevisor en zijn lidmaatschapsnummer bij zijn Instituut, evenals de aard van zijn opdracht:

A.    Het voeren van de boekhouding van de vennootschap **,
B.    Het opstellen van de jaarrekening **,
C.    Het verifiëren van de jaarrekening en/of
D.    Het corrigeren van de jaarrekening.

De jaarrekening werd werd niet * geverifieerd of gecorrigeerd door een externe accountant of door een bedrijfsrevisor die niet de/

Indien taken bedoeld onder A. of onder B. uitgevoerd zijn door erkende boekhouders of door erkende boekhouders-fiscalisten,
kunnen hierna worden vermeld: naam, voornamen, beroep en woonplaats van elke erkende boekhouder of erkende boekhouder-
fiscalist en zijn lidmaatschapsnummer bij het Beroepsinstituut van erkende Boekhouders en Fiscalisten, evenals de aard van zijn
opdracht.

commissaris is.

Lidmaatschaps-
nummer

Aard van de 
opdracht

(A, B, C en/of D)
Naam, voornamen, beroep en woonplaats

*    Schrappen wat niet van toepassing is.
**   Facultatieve vermelding.
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Nr.  0476.386.596  VOL-kap 3.1

BALANS NA WINSTVERDELING
Codes Boekjaar Vorig boekjaar

ACTIVA

Materiële vaste activa

VASTE ACTIVA

Immateriële vaste activa

OPRICHTINGSKOSTEN

Terreinen en gebouwen ..............................................

Installaties, machines en uitrusting .............................

Meubilair en rollend materieel .....................................

Leasing en soortgelijke rechten ..................................

Overige materiële vaste activa ...................................

Activa in aanbouw en vooruitbetalingen .....................

Financiële vaste activa

 6.3

 6.2

6.4 / 
6.5.1

..................................................................

....

....................................................

..................

..................................................

......................................................

.....................................................

..............

69.029

42.665

12.144

30.521

4.191.874

4.080.180

4.145.372

24.583

40.609

6.251

34.358

4.080.180

21/28

20

21

22/27

22

23

24

25

26

28

27

Toel.

JAARREKENING

 6.1

Verbonden ondernemingen

Deelnemingen
........................................................Vorderingen ...........................................................

Ondernemingen waarmee een deelnemingsverhouding
bestaat 

Deelnemingen ........................................................

Vorderingen ............................................................

Andere financiële vaste activa 

Aandelen ................................................................

Vorderingen en borgtochten in contanten ...............

6.15

6.15

4.080.180

4.080.180

4.080.180

4.080.180

280/1

280

281

282/3

282

283

284/8

284

285/8

.........................................

..........................

........................................................................

....

.....................................

..............................
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Nr.  0476.386.596  VOL-kap 3.1

Codes Boekjaar Vorig boekjaar

VLOTTENDE ACTIVA

Vorderingen op meer dan één jaar
Handelsvorderingen .......................................................

Overige vorderingen

Voorraden en bestellingen in uitvoering
Voorraden .....................................................................

Grond- en hulpstoffen

Goederen in bewerking

Gereed product .......................................................

Handelsgoederen ....................................................

Onroerende goederen bestemd voor verkoop

Vooruitbetalingen ...................................................

Bestellingen in uitvoering ..............................................

Vorderingen op ten hoogste één jaar
Handelsvorderingen ......................................................

Overige vorderingen

Geldbeleggingen
Eigen aandelen

Overige beleggingen

Liquide middelen

Overlopende rekeningen

TOTAAL VAN DE ACTIVA

6.5.1 /
6.6     

6.6    

.........................................................

..........
..................................
.................................

.........................

.........................

...............................

...............................

...............................................................

....

...............................................................

....
...................................................
................

.............................................

......................

8.553.892

505.780

505.780

5.190.911

4.032.313

1.158.598

2.569.914

287.287

12.745.766

4.260.036

45.509

45.509

3.150.733

753.155

2.397.578

955.823

107.971

8.405.408

29/58

29

290

291

3

30/36

30/31

32

33

34

35

36

37

40/41

40

41

50/53

50

51/53

54/58

490/1

20/58

Toel.

.....................................................

..............

.............................................

................................................................
.........................

.........

.........

.....................................................

..............

.............................................................

...... .....................................................
..............
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Nr.  0476.386.596  VOL-kap 3.2

Codes Boekjaar Vorig boekjaar

PASSIVA

Reserves

EIGEN VERMOGEN

Inbreng

Geplaatst kapitaal

Niet-opgevraagd kapitaal

Wettelijke reserve

Financiële steunverlening

Overige .................................................................

Overgedragen winst (verlies)

Uitgestelde belastingen

........................................................

..............
............................................................................
..................

...........................................................................

..................

................................(+)/(-)

...................................................

................

Belastingvrije reserves

Beschikbare reserves

Kapitaalsubsidies
Voorschot aan de vennoten op de verdeling van het 
netto-actief

............................................................

..........

......................................................................

................
VOORZIENINGEN EN UITGESTELDE BELASTINGEN ..

..
Voorzieningen voor risico's en kosten ...........................

...........................

3.380.000

3.380.000

75.378

10/15

10/11

100

101

12

13

130

1319

1313

132

14

15

19

16

160/5

Herwaarderingsmeerwaarden .........................................
.............................

133

168

2.470.860

2.485.000

3.380.000

895.000

54.548

54.548

54.548

-68.688

3.509.926

54.548

54.548

54.548

Toel.

Pensioenen en soortgelijke verplichtingen 160

Belastingen 161

Grote herstellings- en onderhoudswerken 162

Milieuverplichtingen 163

Overige risico's en kosten 164/5

4

5

6.7.1

6.8  

Kapitaal ........................................................................ 10 3.380.000 2.485.000

Buiten kapitaal

Uitgiftepremies ......................................................

Andere ..................................................................

11

1100/10

1109/19

Onbeschikbare reserves

Statutair onbeschikbare reserves

Inkoop eigen aandelen

130/1

1311

1312

..................................................

.................
......................................
..........................................................................................

......

.............................................

......................

..........................

..........................

..................................................

.................

..........................................

.........................
.....................................
..............................

...............................................

....................
..................................................
.................

...................

...................
..................................................................
.

...................

...................
....................................................
...............

............................................

.......................
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    Bedrag in mindering te brengen van het geplaatst kapitaal.

    Bedrag in mindering te brengen van de andere bestanddelen van het eigen vermogen.

4
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Nr.  0476.386.596  VOL-kap 3.2

Codes Boekjaar Vorig boekjaar

SCHULDEN

Schulden op meer dan één jaar
Financiële schulden

Vooruitbetalingen op bestellingen ...............................

Schulden op meer dan één jaar die binnen het jaar 
vervallen ......................................................................

Belastingen ............................................................

Overige schulden

Overlopende rekeningen

TOTAAL VAN DE PASSIVA

....................................

...............................

...................................................................

.................

Bezoldigingen en sociale lasten

Overige schulden ........................................................

Schulden op ten hoogste één jaar .................................
.................................

Financiële schulden

Kredietinstellingen ..................................................

Overige leningen

Handelsschulden ..........................................................

Leveranciers ..........................................................

Te betalen wissels .................................................

Vooruitbetalingen op bestellingen

Schulden met betrekking tot belastingen, bezoldigingen
en sociale lasten

17/49

17

176

178/9

42/48

42

43

430/8

439

44

440/4

441

46

45

.................................................

..................
..............................................
.....................

450/3

454/9

47/48

492/3

10/49

9.235.840

641.000

8.318.869

208.190

208.190

2.657.586

4.588.480

173.540

87.389

86.151

691.073

275.971

12.745.766 8.405.408

5.934.548

1.456.000

4.447.294

423.668

423.668

1.364.211

1.364.211

1.855.032

30.364

17.812

12.552

774.019

31.254

Toel.

641.000 1.456.000170/4

2.657.586

6.9

6.9

6.9

6.9

Achtergestelde leningen

Niet-achtergestelde obligatieleningen

Leasingschulden en soortgelijke schulden

Kredietinstellingen ................................................

Overige leningen ..................................................

Handelsschulden ........................................................

Leveranciers .........................................................

Te betalen wissels ................................................

170

171

172

173

174

175

1750

1751

641.000 641.000

815.000

....................................................

...............
........................................
...............................................

................................
............

....................................................

...............

...................................................

................

................................

................................
..........................................................
.........

............................

.....................................................................................
..........
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Nr.  0476.386.596  VOL-kap 4

RESULTATENREKENING
Codes Boekjaar Vorig boekjaar

Bedrijfskosten

Bedrijfsopbrengsten
Omzet ..............................................................................

Geproduceerde vaste activa ............................................

Andere bedrijfsopbrengsten .............................................

Handelsgoederen, grond- en hulpstoffen .........................

Aankopen ..................................................................

Voorraad: afname (toename)  ...........................(+)/(-)

Diensten en diverse goederen .........................................

Bezoldigingen, sociale lasten en pensioenen ..........(+)/(-)

Waardeverminderingen op voorraden, op bestellingen in 
uitvoering en handelsvorderingen:  toevoegingen 
(terugnemingen) .....................................................(+)/(-)

Andere bedrijfskosten ......................................................

Als herstructureringskosten geactiveerde bedrijfs-
kosten ......................................................................... (-)

Bedrijfswinst (Bedrijfsverlies)

 6.10

Voorraad goederen in bewerking en gereed product en
bestellingen in uitvoering: toename (afname) ..........(+)/(-)

 6.10

Afschrijvingen en waardeverminderingen op 
oprichtingskosten, op immateriële en materiële vaste 
activa ..............................................................................

 6.10

Voorzieningen voor risico's en kosten:  toevoegingen 
(bestedingen en terugnemingen) ............................(+)/(-)  6.10

 6.10

....................................(+)/(-)

14.253.412

8.111.789

4.578.992

1.554.951

13.717.539

9.833.465

9.833.465

3.324.891

526.422

31.913

848

535.873

7.630.869

3.304.886

4.189.516

136.467

7.275.065

4.454.169

4.454.169

2.495.911

194.098

41.892

1.133

355.804

70/76A

70

630

62

71

72

74

60/66A

60

600/8

609

61

631/4

635/8

640/8

649

9901

Toel.

...........................................................

................

.....................................................................

......

Niet-recurrente bedrijfsopbrengsten ................................. 76A 7.680 6.12

Niet-recurrente bedrijfskosten .......................................... 87.86266A 6.12

 6.10
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Nr.  0476.386.596  VOL-kap 4

Codes Boekjaar Vorig boekjaar

Belastingen ......................................................................

Regularisering van belastingen en terugneming van 
voorzieningen voor belastingen .......................................

Winst (Verlies) van het boekjaar voor belasting

Winst (Verlies) van het boekjaar

.........(+)/(-)

Onttrekking aan de uitgestelde belastingen ......................
......................

Overboeking naar de uitgestelde belastingen ....................
....................

Belastingen op het resultaat ......................................(+)/(-)  6.13

................................(+)/(-)

Onttrekking aan de belastingvrije reserves ........................
........................

Overboeking naar de belastingvrije reserves .....................
.....................

Te bestemmen winst (verlies) van het boekjaar .......(+)/(-)

314.334

70.268

70.268

244.066

244.066

82.948

32.039

32.039

50.909

50.9099905

689

780

680

67/77

670/3

77

9904

789

9903

Toel.

Opbrengsten uit financiële vaste activa ......................

Opbrengsten uit vlottende activa .................................

Financiële opbrengsten

Kosten van schulden ..................................................

Waardeverminderingen op vlottende activa andere 
dan voorraden, bestellingen in uitvoering en handels-
vorderingen: toevoegingen (terugnemingen) ......(+)/(-)

Andere financiële kosten ............................................

.................................................................

..

......................................................

....................

Andere financiële opbrengsten ...................................  6.11

Financiële kosten  6.11

89.356

129

4.111

51.484

263.651

4.491

215.057

62.290

75/76B

750

751

752/9

65/66B

650

651

652/9

93.596 4.491

315.135 277.347

4.491Recurrente financiële opbrengsten ................................. 75 93.596

Niet-recurrente financiële opbrengsten ............................ 76B

277.347Recurrente financiële kosten ........................................... 65 315.135

Niet-recurrente financiële kosten ...................................... 66B

 6.12

 6.12
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Nr.  0476.386.596  VOL-kap 5

Codes Boekjaar Vorig boekjaar

RESULTAATVERWERKING

Te bestemmen winst (verlies) van het boekjaar ...........................(+)/(-)

aan de inbreng ......................................................................................

Werknemers ...........................................................................................

aan de wettelijke reserve ......................................................................

Vergoeding van de inbreng .....................................................................

Bestuurders of zaakvoerders ..................................................................

Onttrekking aan het eigen vermogen

Toevoeging aan het eigen vermogen

.......................................................(+)/(-)

Over te dragen winst (verlies) 

Tussenkomst van de vennoten in het verlies

Uit te keren winst

Te bestemmen winst (verlies)

Overgedragen winst (verlies) van het vorige boekjaar ..................(+)/(-)

.....................................................

................

.......................................................

..............

........................................................(+)/(-)

.......................................

..............................
......................................................................................
...............

aan de overige reserves ........................................................................

175.378

244.066

-68.688

75.378

100.000

100.000

-68.688

50.909

-119.597

-68.688

9906

(9905)

14P

791/2

691/2

6921

(14)

794

6920

694

696

695

694/7

691

Andere rechthebbenden ......................................................................... 697

aan de inbreng .....................................................................................

aan de reserves ....................................................................................

791

792
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Nr.  0476.386.596  VOL-kap 6.2.3

Codes Boekjaar Vorig boekjaar

Aanschaffingen, met inbegrip van de geproduceerde vaste activa ............

Geboekt .....................................................................................................

Aanschaffingswaarde per einde van het boekjaar

Aanschaffingswaarde per einde van het boekjaar

Mutaties tijdens het boekjaar

Overboekingen van een post naar een andere .................................(+)/(-)

CONCESSIES, OCTROOIEN, LICENTIES, KNOWHOW, MERKEN 
EN SOORTGELIJKE RECHTEN

Overdrachten en buitengebruikstellingen ..................................................

.......................................

...............................
     xxxxxxxxxxxxxxx

.......................................

.....................................
Afschrijvingen en waardeverminderingen per einde van het boekjaar ......

......

Teruggenomen ..........................................................................................

Verworven van derden ..............................................................................

Afgeboekt na overdrachten en buitengebruikstellingen .............................

Afschrijvingen en waardeverminderingen per einde van het boekjaar ......
......

NETTOBOEKWAARDE PER EINDE VAN HET BOEKJAAR

     xxxxxxxxxxxxxxx

..........................

..........................

Overgeboekt van een post naar een andere .....................................(+)/(-)

Mutaties tijdens het boekjaar

17.799.947

17.775.364

65.716

17.564.701

300.962

21.270

17.564.701

231.933

69.029

8032

8042

8052

8122P

8072

8052P

8022

8092

8102

8082

8122

211

8112
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Nr.  0476.386.596  VOL-kap 6.3.2

Codes Boekjaar Vorig boekjaar

Aanschaffingswaarde per einde van het boekjaar

Aanschaffingswaarde per einde van het boekjaar

Mutaties tijdens het boekjaar

.....................................

.................................
     xxxxxxxxxxxxxxx

.......................................

...............................

Afschrijvingen en waardeverminderingen per einde van het boekjaar

.....................................................

.................

Afschrijvingen en waardeverminderingen per einde van het boekjaar

......

......

NETTOBOEKWAARDE PER EINDE VAN HET BOEKJAAR

     xxxxxxxxxxxxxxx

INSTALLATIES, MACHINES EN UITRUSTING

Meerwaarden per einde van het boekjaar

Mutaties tijdens het boekjaar

Meerwaarden per einde van het boekjaar .....................................................
.................

Mutaties tijdens het boekjaar

     xxxxxxxxxxxxxxx

..........................

..........................

......

......

156.953

12.699

169.652

6.806

157.508

12.144

150.702

8172

8182

8192

8252P

8212

8192P

8162

8232

8242

8222

8322P

8272

8252

8282

8302

8312

8292

8322

(23)

Aanschaffingen, met inbegrip van de geproduceerde vaste activa ............

Overboekingen van een post naar een andere .................................(+)/(-)

Overdrachten en buitengebruikstellingen ..................................................

Geboekt .....................................................................................................

Teruggenomen ..........................................................................................

Verworven van derden ..............................................................................

Afgeboekt na overdrachten en buitengebruikstellingen .............................

Overgeboekt van een post naar een andere .....................................(+)/(-)

Afgeboekt .................................................................................................

Geboekt .....................................................................................................

Verworven van derden ..............................................................................

Overgeboekt van een post naar een andere .....................................(+)/(-)
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Nr.  0476.386.596  VOL-kap 6.3.3

Codes Boekjaar Vorig boekjaar

Aanschaffingswaarde per einde van het boekjaar

Aanschaffingswaarde per einde van het boekjaar

Mutaties tijdens het boekjaar

.....................................

.................................
     xxxxxxxxxxxxxxx

.......................................

...............................

Afschrijvingen en waardeverminderingen per einde van het boekjaar

.....................................................

.................

Afschrijvingen en waardeverminderingen per einde van het boekjaar

......

......

NETTOBOEKWAARDE PER EINDE VAN HET BOEKJAAR

     xxxxxxxxxxxxxxx

MEUBILAIR EN ROLLEND MATERIEEL

Meerwaarden per einde van het boekjaar

Mutaties tijdens het boekjaar

Meerwaarden per einde van het boekjaar .....................................................
.................

Mutaties tijdens het boekjaar

     xxxxxxxxxxxxxxx

..........................

..........................

......

......

20.917

8.975

20.917

8.975

11.942

8173

8183

8193

8253P

8213

8193P

8163

8233

8243

8223

8323P

8273

8253

8283

8303

8313

8293

8323

(24)

11.942

Aanschaffingen, met inbegrip van de geproduceerde vaste activa ............

Overboekingen van een post naar een andere .................................(+)/(-)

Overdrachten en buitengebruikstellingen ..................................................

Geboekt .....................................................................................................

Teruggenomen ..........................................................................................

Verworven van derden ..............................................................................

Afgeboekt na overdrachten en buitengebruikstellingen .............................

Overgeboekt van een post naar een andere .....................................(+)/(-)

Afgeboekt .................................................................................................

Geboekt .....................................................................................................

Verworven van derden ..............................................................................

Overgeboekt van een post naar een andere .....................................(+)/(-)
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Nr.  0476.386.596  VOL-kap 6.3.5

Codes Boekjaar Vorig boekjaar

Aanschaffingswaarde per einde van het boekjaar

Aanschaffingswaarde per einde van het boekjaar

Mutaties tijdens het boekjaar

.......................................

...............................
     xxxxxxxxxxxxxxx

.......................................

...............................

Afschrijvingen en waardeverminderingen per einde van het boekjaar

.....................................................

.................

Afschrijvingen en waardeverminderingen per einde van het boekjaar

......

......

NETTOBOEKWAARDE PER EINDE VAN HET BOEKJAAR

     xxxxxxxxxxxxxxx

OVERIGE MATERIËLE VASTE ACTIVA

Meerwaarden per einde van het boekjaar

Mutaties tijdens het boekjaar

Meerwaarden per einde van het boekjaar .....................................................
.................

Mutaties tijdens het boekjaar

     xxxxxxxxxxxxxxx

..........................

..........................

......

......

38.270

38.270

3.912

3.837

7.749

30.521

8175

8185

8195

8255P

8215

8195P

8165

8235

8245

8225

8325P

8275

8255

8285

8305

8315

8295

8325

(26)

Aanschaffingen, met inbegrip van de geproduceerde vaste activa ............

Overboekingen van een post naar een andere .................................(+)/(-)

Overdrachten en buitengebruikstellingen ..................................................

Geboekt .....................................................................................................

Teruggenomen ..........................................................................................

Verworven van derden ..............................................................................

Afgeboekt na overdrachten en buitengebruikstellingen .............................

Overgeboekt van een post naar een andere .....................................(+)/(-)

Afgeboekt .................................................................................................

Geboekt .....................................................................................................

Verworven van derden ..............................................................................

Overgeboekt van een post naar een andere .....................................(+)/(-)
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Nr.  0476.386.596  VOL-kap 6.4.1

Codes Boekjaar Vorig boekjaar

Aanschaffingswaarde per einde van het boekjaar

Aanschaffingswaarde per einde van het boekjaar

Mutaties tijdens het boekjaar

.......................................

...............................
     xxxxxxxxxxxxxxx

.......................................

...............................

Waardeverminderingen per einde van het boekjaar

....................................................

..................

Waardeverminderingen per einde van het boekjaar

.....................................

.....................................

     xxxxxxxxxxxxxxx

VERBONDEN ONDERNEMINGEN - DEELNEMINGEN EN
AANDELEN

Meerwaarden per einde van het boekjaar

Mutaties tijdens het boekjaar

Meerwaarden per einde van het boekjaar ....................................................
..................

Mutaties tijdens het boekjaar

     xxxxxxxxxxxxxxx

.....................................

.....................................

STAAT VAN DE FINANCIËLE VASTE ACTIVA

Niet-opgevraagde bedragen per einde van het boekjaar..............................
..............................

Mutaties tijdens het boekjaar ...............................................................(+)/(-)

Niet-opgevraagde bedragen per einde van het boekjaar..............................
..............................

NETTOBOEKWAARDE PER EINDE VAN HET BOEKJAAR ...........................
...........................

VERBONDEN ONDERNEMINGEN - VORDERINGEN

NETTOBOEKWAARDE PER EINDE VAN HET BOEKJAAR ...........................
...........................

Mutaties tijdens het boekjaar
Toevoegingen ............................................................................................

Terugbetalingen..........................................................................................

Geboekte waardeverminderingen ..............................................................

Teruggenomen waardeverminderingen .....................................................

Wisselkoersverschillen .....................................................................(+)/(-)

Overige mutaties ..............................................................................(+)/(-)

NETTOBOEKWAARDE PER EINDE VAN HET BOEKJAAR

GECUMULEERDE WAARDEVERMINDERINGEN OP VORDERINGEN PER
EINDE BOEKJAAR ..........................................................................................

.

...........................

...........................

     xxxxxxxxxxxxxxx

     xxxxxxxxxxxxxxx

4.080.180

4.080.180

4.080.180

8371

8381

8391

8451P

8411

8391P

8361

8431

8441

8421

8521P

8471

8451

8481

8501

8511

8491

8521

8551P

8541

8581

8601

8611

8591

8621

8631

8551

(280)

281P

(281)

8651

Aanschaffingen...........................................................................................
.

Overboekingen van een post naar een andere .................................(+)/(-)

Overdrachten en buitengebruikstellingen ..................................................

Geboekt .....................................................................................................

Teruggenomen ..........................................................................................

Verworven van derden ..............................................................................

Afgeboekt na overdrachten en buitengebruikstellingen .............................

Overgeboekt van een post naar een andere .....................................(+)/(-)

Afgeboekt .................................................................................................

Geboekt .....................................................................................................

Verworven van derden ..............................................................................

Overgeboekt van een post naar een andere .....................................(+)/(-)
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Nr.  0476.386.596  VOL-kap 6.5.1

DEELNEMINGEN EN MAATSCHAPPELIJKE RECHTEN IN ANDERE ONDERNEMINGEN

INLICHTINGEN OMTRENT DE DEELNEMINGEN

Hieronder worden de ondernemingen vermeld waarin de vennootschap een deelneming bezit (opgenomen in de posten 280 en 282
van de activa), alsmede de andere ondernemingen waarin de vennootschap maatschappelijke rechten bezit (opgenomen in de posten
284 en 51/53 van de activa) ten belope van ten minste 10 % van het kapitaal, van het eigen vermogen of van een soort aandelen van
die vennootschap.

NAAM, volledig adres van de ZETEL
en, zo het een onderneming
naar Belgisch recht betreft, 

het ONDERNEMINGSNUMMER

Aangehouden maatschappelijke
rechten

rechtstreeks doch-
ters

Aantal % %

Gegevens geput uit de laatst beschikbare jaarrekening

Jaarrekening
per

Munt-
code

Eigen vermogen Nettoresultaat

(in eenheden)
(+) of (-)Aard

CAVIAR BRUSSELS BV  031/12/2020 EUR  0
Havenlaan 75 
1000 Brussel 1
België
0458.891.756

Aandelen op
naam

10.000 100,00 0,00

CAVIAR LONDON LTD BO  031/12/2020 GBP  0
Newman Street 75 
W1T 3PG LONDON
Verenigd Koninkrijk

Aandelen op
naam

10.000 100,00 0,00

CAVIAR PARIS SAS BO  031/12/2020 EUR  0
Rue De L'Echiquier 41 
75011 PARIJS
Frankrijk

Klasse A 500 50,00 0,00

Klasse C 150 15,00 0,00
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Nr.  VOL-kap 6.7.1 0476.386.596

STAAT VAN HET KAPITAAL
Kapitaal

Codes Boekjaar Vorig boekjaar

Geplaatst kapitaal per einde van het boekjaar

Geplaatst kapitaal per einde van het boekjaar

100P

(100)

XXXXXXXXXXXXXX 3.380.000

3.380.000

STAAT VAN HET KAPITAAL EN DE AANDEELHOUDERSSTRUCTUUR

.......................................

..............................................................................

.......................................

Codes Bedragen Aantal aandelen

Wijzigingen tijdens het boekjaar

Samenstelling van het kapitaal
Soorten aandelen

3.380.000 187.778Aandelen zonder categorie

8702

8703

XXXXXXXXXXXXXX

XXXXXXXXXXXXXX

Aandelen op naam

Gedematerialiseerde aandelen

.................................................................................

.....................................................................................................................
...............................................................

Niet-opgevraagd bedrag
Opgevraagd, niet-gestort

bedrag
Niet-gestort kapitaal

Codes

Niet-opgevraagd kapitaal

Opgevraagd, niet-gestort kapitaal

(101)

8712

XXXXXXXXXXXXXX

XXXXXXXXXXXXXX
Aandeelhouders die nog moeten volstorten 

......................................................................

..........................................................................................................................
.........................................................

Eigen aandelen

Boekjaar

Gehouden door de vennootschap zelf

Kapitaalbedrag
..........................Aantal aandelen

Gehouden door haar dochters

Codes

8722

8731

8732

8721

Kapitaalbedrag

Aantal aandelen

Verplichtingen tot uitgifte van aandelen

Als gevolg van de uitoefening van conversierechten

Bedrag van de lopende converteerbare leningen

Bedrag van het te plaatsen kapitaal 8741

8740

Maximum aantal uit te geven aandelen 8742

Als gevolg van de uitoefening van inschrijvingsrechten

Aantal inschrijvingsrechten in omloop

8746

8745

8747

Toegestaan, niet-geplaatst kapitaal 8751

Bedrag van het te plaatsen kapitaal

Maximum aantal uit te geven aandelen

...........................................................................................................................

.......................................................................................................................................

............

............................................................................................................................

......................................................................................................................................
............

.........................................................................

..........................................................................................................................................................
.................................................................................................................................

.................................................

.........................................................................................

..........................................................................................................................................
...................................................................................................................................

...............................................
......................................................................................................
.................................
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Nr.  VOL-kap 6.7.1 0476.386.596

Aandelen buiten kapitaal
Boekjaar

Verdeling

Aantal aandelen

Daaraan verbonden stemrecht

Uitsplitsing van de aandeelhouders

Aantal aandelen gehouden door de vennootschap zelf

Aantal aandelen gehouden door haar dochters

Codes

8762

8771

8781

8761.........................................................................................................................
.............. ...................................................................................................

....................................

...............................................................

..........................................................................................................................................
............................................................

Boekjaar
BIJKOMENDE TOELICHTING MET BETREKKING TOT DE INBRENG (WAARONDER DE INBRENG IN
NIJVERHEID)
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Nr.  0476.386.596  VOL-kap 6.9

Codes Boekjaar

STAAT VAN DE SCHULDEN EN OVERLOPENDE REKENINGEN (PASSIVA)

Leasingschulden en soortgelijke schulden ....................................................................................

Vooruitbetalingen op bestellingen .......................................................................................................

Overige leningen ...........................................................................................................................

Leveranciers ..................................................................................................................................

Te betalen wissels ........................................................................................................................

Totaal der schulden op meer dan één jaar die binnen het jaar vervallen

Handelsschulden .................................................................................................................................
.

Schulden met een resterende looptijd van meer dan één jaar doch hoogstens 5 jaar 

Financiële schulden .............................................................................................................................

Achtergestelde leningen ...............................................................................................................

Niet-achtergestelde obligatieleningen ...........................................................................................

.............................................

........................

Totaal der schulden met een resterende looptijd van meer dan één jaar doch hoogstens
5 jaar 

Schulden met een resterende looptijd van meer dan 5 jaar

UITSPLITSING VAN DE SCHULDEN MET EEN OORSPRONKELIJKE LOOPTIJD VAN
MEER DAN ÉÉN JAAR, NAARGELANG HUN RESTERENDE LOOPTIJD

Schulden op meer dan één jaar die binnen het jaar vervallen

Kredietinstellingen .........................................................................................................................

Overige schulden .................................................................................................................................

..........................................................................................................................................................

........

Totaal der schulden met een resterende looptijd van meer dan 5 jaar.................................................
.................................................

641.000

641.000

641.000

8811

8821

8831

8841

8801

8851

8861

8871

8881

8891

(42)

8901

8802

8812

8822

8832

8842

8852

8862

8872

8882

8892

8902

8912

8803

8813

8823

8833

8843

8853

8863

8873

8883

8893

8903

8913

Leasingschulden en soortgelijke schulden ....................................................................................

Vooruitbetalingen op bestellingen .......................................................................................................

Overige leningen ...........................................................................................................................

Leveranciers ..................................................................................................................................

Te betalen wissels ........................................................................................................................

Handelsschulden .................................................................................................................................
.

Financiële schulden .............................................................................................................................

Achtergestelde leningen ................................................................................................................

Niet-achtergestelde obligatieleningen ............................................................................................

Kredietinstellingen .........................................................................................................................

Overige schulden .................................................................................................................................

Leasingschulden en soortgelijke schulden ....................................................................................

Vooruitbetalingen op bestellingen .......................................................................................................

Overige leningen ...........................................................................................................................

Leveranciers ..................................................................................................................................

Te betalen wissels ........................................................................................................................

Handelsschulden .................................................................................................................................
.

Financiële schulden ..................................................................................................................................

Achtergestelde leningen ................................................................................................................

Niet-achtergestelde obligatieleningen ............................................................................................

Kredietinstellingen .........................................................................................................................

Overige schulden .................................................................................................................................

19/39



Nr.  0476.386.596  VOL-kap 6.9

Codes Boekjaar

Totaal van de door Belgische overheidsinstellingen gewaarborgde schulden

Schulden gewaarborgd door zakelijke zekerheden gesteld of onherroepelijk beloofd op activa 
van de vennootschap

.................................

.................................

Belastingen

GEWAARBORGDE SCHULDEN

Door Belgische overheidsinstellingen gewaarborgde schulden

(begrepen in de posten 17 en 42/48 van de passiva)

Schulden met betrekking tot bezoldigingen en sociale lasten .............................................................

Totaal der schulden gewaarborgd door zakelijke zekerheden gesteld of onherroepelijk beloofd op
activa van de vennootschap....................................................................................................................

.........

SCHULDEN MET BETREKKING TOT BELASTINGEN, BEZOLDIGINGEN EN SOCIALE LASTEN

(post 450/3 en 178/9 van de passiva)

Vervallen belastingschulden ...............................................................................................................

Niet-vervallen belastingschulden ........................................................................................................

Geraamde belastingschulden .............................................................................................................

Bezoldigingen en sociale lasten (post 454/9 en 178/9 van de passiva)

Vervallen schulden ten aanzien van de Rijksdienst voor Sociale Zekerheid .......................................

Andere schulden met betrekking tot bezoldigingen en sociale lasten ..................................................

70.000

60.968

8931

8941

8951

8961

8921

8971

8981

8991

9001

9011

9051

9021

9061

8922

8932

8942

8952

8962

8972

8982

8992

9002

9022

9062

9012

9072

9073

450

9076

9077

9052

Belastingen...................................................................................................................................
.......Bezoldigingen en sociale lasten.................................................................................................... 9042

9032

Leasingschulden en soortgelijke schulden ...................................................................................

Vooruitbetalingen op bestellingen .......................................................................................................

Overige leningen ..........................................................................................................................

Leveranciers .................................................................................................................................

Te betalen wissels ........................................................................................................................

Handelsschulden ................................................................................................................................
.

Financiële schulden ............................................................................................................................

Achtergestelde leningen ...............................................................................................................

Niet-achtergestelde obligatieleningen ...........................................................................................

Kredietinstellingen ........................................................................................................................

Overige schulden ................................................................................................................................

Schulden met betrekking tot belastingen, bezoldigingen en sociale lasten .........................................

Leasingschulden en soortgelijke schulden ...................................................................................

Vooruitbetalingen op bestellingen ......................................................................................................

Overige leningen ..........................................................................................................................

Leveranciers .................................................................................................................................

Te betalen wissels .......................................................................................................................

Handelsschulden ................................................................................................................................
.

Financiële schulden .............................................................................................................................

Achtergestelde leningen ...............................................................................................................

Niet-achtergestelde obligatieleningen ...........................................................................................

Kredietinstellingen ........................................................................................................................

Overige schulden ................................................................................................................................

Codes Boekjaar
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Nr.  0476.386.596  VOL-kap 6.9

Boekjaar

Uitsplitsing van de post 492/3 van de passiva indien daaronder een belangrijk bedrag voorkomt.

OVERLOPENDE REKENINGEN
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Nr.  0476.386.596  VOL-kap 6.10

Codes Boekjaar Vorig boekjaar

BEDRIJFSRESULTATEN

BEDRIJFSOPBRENGSTEN

Netto-omzet

Uitsplitsing per bedrijfscategorie

Uitsplitsing per geografische markt

Exploitatiesubsidies en vanwege de overheid ontvangen compenserende 
bedragen ................................................................................................... 740

Andere bedrijfsopbrengsten

BEDRIJFSKOSTEN

Werknemers waarvoor de vennootschap een DIMONA-verklaring heeft
ingediend of die zijn ingeschreven in het algemeen personeelsregister

Totaal aantal op de afsluitingsdatum ........................................................

Gemiddeld personeelsbestand berekend in voltijdse equivalenten ...........

Aantal daadwerkelijk gepresteerde uren ....................................................

9

8,0

11.924

3

4.317

3,1

9088

9087

9086

Bezoldigingen en rechtstreekse sociale voordelen ....................................

Werkgeversbijdragen voor sociale verzekeringen ......................................

Personeelskosten

Werkgeverspremies voor bovenwettelijke verzekeringen ..........................

Andere personeelskosten ..........................................................................

Ouderdoms- en overlevingspensioenen ....................................................

432.335

89.224

2.500

2.363

146.359

36.150

9.936

1.653

620

621

622

623

624
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Nr.  0476.386.596  VOL-kap 6.10

Toevoegingen (bestedingen en terugnemingen) .............................. (+)/(-)

Op voorraden en bestellingen in uitvoering

Voorzieningen voor pensioenen en soortgelijke verplichtingen

Geboekt ..............................................................................................

Teruggenomen ....................................................................................

Waardeverminderingen

Op handelsvorderingen

635

9110

9111

9112

9113

Geboekt ..............................................................................................

Teruggenomen ....................................................................................

Codes Boekjaar Vorig boekjaar

Andere ......................................................................................................

Voorzieningen voor risico's en kosten
Toevoegingen ...........................................................................................

Bestedingen en terugnemingen ................................................................

Andere bedrijfskosten
Bedrijfsbelastingen en -taksen .................................................................. 807

41

976

157

9115

9116

640

641/8

Uitzendkrachten en ter beschikking van de vennootschap 
gestelde personen

Kosten voor de vennootschap ...................................................................

12,3

20.588

892.360

3,5

6.910

331.848

9096

9097

9098

617

Totaal aantal op de afsluitingsdatum ........................................................

Gemiddeld aantal berekend in voltijdse equivalenten ...............................

Aantal daadwerkelijk gepresteerde uren ....................................................
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Nr.  0476.386.596  VOL-kap 6.11

FINANCIËLE RESULTATEN

Codes Boekjaar Vorig boekjaar

Andere financiële opbrengsten

RECURRENTE FINANCIËLE OPBRENGSTEN

Door de overheid toegekende subsidies, aangerekend op de 
resultatenrekening

Kapitaalsubsidies ..............................................................................

Interestsubsidies ............................................................................... 9126

9125

Uitsplitsing van de overige financiële opbrengsten

Gerealiseerde wisselkoersverschillen ............................................... 754

Andere

RECURRENTE FINANCIËLE KOSTEN

Afschrijving van kosten bij uitgifte van leningen

Waardeverminderingen op vlottende activa

Bedrag van het disconto ten laste van de vennootschap bij de
verhandeling van vorderingen ..................................................................

Toevoegingen ..........................................................................................

Bestedingen en terugnemingen ...............................................................

Voorzieningen met financieel karakter

Andere financiële kosten

Geboekt ...................................................................................................

Teruggenomen ........................................................................................

Geactiveerde interesten 6502

6501

6511

6510

6561

6560

653

.......................................

.......................................
.............................................................................
.............

Uitsplitsing van de overige financiële kosten
Gerealiseerde wisselkoersverschillen ........................................................

Resultaten uit de omrekening van vreemde voluta ....................................

654

655

14.221

16.766

Andere

Bankwaarborg 2.629 19.773

Bankkosten 17.868

Andere 42.517
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Nr.  0476.386.596  VOL-kap 6.12

OPBRENGSTEN EN KOSTEN VAN UITZONDERLIJKE OMVANG OF UITZONDERLIJKE MATE VAN
VOORKOMEN

Codes Boekjaar Vorig boekjaar

........................................................

........................................................
NIET-RECURRENTE OPBRENGSTEN

Terugneming van afschrijvingen en van waardeverminderingen op
immateriële en materiële vaste activa ......................................................
Terugneming van voorzieningen voor uitzonderlijke bedrijfsrisico's en
-kosten .....................................................................................................
Meerwaarden bij de realisatie van immateriële en materiële vaste activa.

7.68076

760

7620

7630

...........................................................

...........................................................
Niet-recurrente bedrijfsopbrengsten 7.680(76A)

Andere niet-recurrente bedrijfsopbrengsten ............................................. 7.680764/8

Terugneming van waardeverminderingen op financiële vaste activa ........

Terugneming van voorzieningen voor uitzonderlijke financiële risico's en
kosten ......................................................................................................
Meerwaarden bij de realisatie van financiële vaste activa ........................

761

7621

7631

........................................................

........................................................
Niet-recurrente financiële opbrensten (76B)

Andere niet-recurrente financiële opbrengsten ........................................ 769

......................................................................

.................................................
NIET-RECURRENTE KOSTEN

Niet-recurrente afschrijvingen en waardeverminderingen op
oprichtingskosten, op immateriële en materiële vaste activa ....................
Voorzieningen voor uitzonderlijke bedrijfsrisico's en -kosten:
toevoegingen (bestedingen) ........................................................... (+)/(-)
Minderwaarden bij de realisatie van immateriële en materiële vaste activa

87.86266

660

6620

6630

...................................................................

....................................................
Niet-recurrente bedrijfskosten 87.862(66A)

Andere niet-recurrente bedrijfskosten ..................................................... 87.862664/7

Waardeverminderingen op financiële vaste activa ...................................

Voorzieningen voor uitzonderlijke financiële risico's en kosten:
toevoegingen (bestedingen) ........................................................... (+)/(-)
Minderwaarden bij de realisatie van financiële vaste activa .....................

661

6621

6631

...............................................................

........................................................
Niet-recurrente financiële kosten (66B)

Andere niet-recurrente financiële kosten ................................................. 668

Als herstructureringskosten geactiveerde niet-recurrente bedrijfskosten (-) 6690

Als herstructureringskosten geactiveerde niet-recurrente financiële
kosten ................................................................................................. (-) 6691
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Nr.  0476.386.596  VOL-kap 6.13

BELASTINGEN EN TAKSEN

BoekjaarCodes

BELASTINGEN OP HET RESULTAAT
Belastingen op het resultaat van het boekjaar

Verschuldigde of betaalde belastingen en voorheffingen ....................................................................

Belastingen op het resultaat van vorige boekjaren
Verschuldigde of betaalde belastingsupplementen ............................................................................

Geactiveerde overschotten van betaalde belastingen en voorheffingen .............................................

Geraamde belastingsupplementen ....................................................................................................

Geraamde belastingsupplementen of belastingen waarvoor een voorziening werd gevormd .............

70.268

70.2689135

9134

9137

9136

9139

9138

9140

....................................................................................

...................................................

............................................................................

...........................................................

Belangrijkste oorzaken van de verschillen tussen de winst vóór belastingen, zoals die blijkt
uit de jaarrekening, en de geraamde belastbare winst

Verworpen uitgaven

Gebruik Overgedragen DBI aftrek

Invloed van de niet-recurrente resultaten op de belastingen op het resultaat van het boekjaar

Boekjaar

Bronnen van belastinglatenties

BoekjaarCodes

Actieve latenties .................................................................................................................................

Gecumuleerde fiscale verliezen die aftrekbaar zijn van latere belastbare winsten ........................ 9142

9141

9144Passieve latenties ..............................................................................................................................

Uitsplitsing van de passieve latenties

Codes Boekjaar Vorig boekjaar

BELASTING OP DE TOEGEVOEGDE WAARDE EN BELASTINGEN TEN
LASTE VAN DERDEN

In rekening gebrachte belasting op de toegevoegde waarde
Aan de vennootschap (aftrekbaar) ............................................................

Door de vennootschap ..............................................................................

Ingehouden bedragen ten laste van derden bij wijze van
Bedrijfsvoorheffing .....................................................................................

Roerende voorheffing ................................................................................

1.006.879

41.124

772.744

49.724

91.249

3.769

46.595

9146

9145

9148

9147
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Nr.  0476.386.596  VOL-kap 6.14

NIET IN DE BALANS OPGENOMEN RECHTEN EN VERPLICHTINGEN

Codes Boekjaar

DOOR DE VENNOOTSCHAP GESTELDE OF ONHERROEPELIJK BELOOFDE
PERSOONLIJKE
ZEKERHEDEN ALS WAARBORG VOOR SCHULDEN OF VERPLICHTINGEN VAN DERDEN

Waarvan

Zakelijke zekerheden die door de vennootschap op haar eigen activa werden gesteld of 
onherroepelijk beloofd als waarborg voor schulden en verplichtingen van de 
vennootschap

Bedrag van de inschrijving .............................................................................................................

Hypotheken

Boekwaarde van de bezwaarde activa ...........................................................................................

Door de vennootschap geëndosseerde handelseffecten in omloop ......................................................

ZAKELIJKE ZEKERHEDEN

Maximumbedrag waarvoor de schuld is gewaarborgd en waarvoor registratie 
plaatsvindt .....................................................................................................................................
Voor de onherroepelijke mandaten tot verpanding van het handelsfonds, het bedrag 
waarvoor de volmachthebber krachtens het mandaat tot registratie mag overgaan .......................

550.000

9150

9149

91611

91721

91621

91711

...............

...............

Door de vennootschap getrokken of voor aval getekende handelseffecten .......................................... 9151

Maximumbedrag ten belope waarvan andere verplichtingen van derden door de vennootschap zijn
gewaarborgd  ........................................................................................................................................ 9153

Voor de onherroepelijke mandaten tot hypothekeren, het bedrag waarvoor de
volmachthebber krachtens het mandaat inschrijving mag nemen .................................................. 91631

Pand op het handelsfonds

Pand op andere activa of onherroepelijke mandaten tot verpanding van andere activa

Boekwaarde van de bezwaarde activa ...........................................................................................

Maximumbedrag waarvoor de schuld is gewaarborgd ....................................................................

91811

91821

Gestelde of onherroepelijk beloofde zekerheden op de nog door de vennootschap te 
verwerven activa

Bedrag van de betrokken activa .....................................................................................................

Maximumbedrag waarvoor de schuld is gewaarborgd ....................................................................

91911

91921

Voorrecht van de verkoper

Boekwaarde van het verkochte goed .............................................................................................

Bedrag van de niet-betaalde prijs ...................................................................................................

92011

92021

27/39



Nr.  0476.386.596  VOL-kap 6.14

Zakelijke zekerheden die door de vennootschap op haar eigen activa werden gesteld of 
onherroepelijk beloofd als waarborg voor schulden en verplichtingen van derden

Bedrag van de inschrijving .............................................................................................................

Hypotheken

Boekwaarde van de bezwaarde activa ...........................................................................................

Maximumbedrag waarvoor de schuld is gewaarborgd en waarvoor registratie 
plaatsvindt .....................................................................................................................................
Voor de onherroepelijke mandaten tot verpanding van het handelsfonds, het bedrag 
waarvoor de volmachthebber krachtens het mandaat tot registratie mag overgaan .......................

91612

91722

91622

91712

Voor de onherroepelijke mandaten tot hypothekeren, het bedrag waarvoor de
volmachthebber krachtens het mandaat inschrijving mag nemen .................................................. 91632

Pand op het handelsfonds

Pand op andere activa of onherroepelijke mandaten tot verpanding van andere activa

Boekwaarde van de bezwaarde activa ...........................................................................................

Maximumbedrag waarvoor de schuld is gewaarborgd ....................................................................

91812

91822

Gestelde of onherroepelijk beloofde zekerheden op de nog door de vennootschap te 
verwerven activa

Bedrag van de betrokken activa .....................................................................................................

Maximumbedrag waarvoor de schuld is gewaarborgd ....................................................................

91912

91922

Voorrecht van de verkoper

Boekwaarde van het verkochte goed .............................................................................................

Bedrag van de niet-betaalde prijs ...................................................................................................

92012

92022

Codes Boekjaar

GOEDEREN EN WAARDEN GEHOUDEN DOOR DERDEN IN HUN NAAM MAAR TEN BATE EN OP
RISICO VAN DE VENNOOTSCHAP, VOOR ZOVER DEZE GOEDEREN EN WAARDEN NIET IN DE
BALANS ZIJN OPGENOMEN

Codes Boekjaar

BELANGRIJKE VERPLICHTINGEN TOT AANKOOP VAN VASTE ACTIVA

BELANGRIJKE VERPLICHTINGEN TOT VERKOOP VAN VASTE ACTIVA

Gekochte (te ontvangen) goederen

TERMIJNVERRICHTINGEN

9213......................................................................................................
.............................................................Verkochte (te leveren) goederen 9214......................................................................................................
.............................................................Gekochte (te ontvangen) deviezen 9215......................................................................................................
.............................................................Verkochte (te leveren) deviezen 9216......................................................................................................
.............................................................

Boekjaar

VERPLICHTINGEN VOORTVLOEIEND UIT DE TECHNISCHE WAARBORGEN VERBONDEN AAN REEDS
GEPRESTEERDE VERKOPEN OF DIENSTEN
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Boekjaar

BEDRAG, AARD EN VORM VAN BELANGRIJKE HANGENDE GESCHILLEN EN ANDERE BELANGRIJKE
VERPLICHTINGEN

REGELING INZAKE HET AANVULLEND RUST- OF OVERLEVINGSPENSIOEN TEN BEHOEVE VAN DE PERSONEELS- OF
DIRECTIELEDEN

Beknopte beschrijving

Genomen maatregelen om de daaruit voortvloeiende kosten te dekken

Code Boekjaar

PENSIOENEN DIE DOOR DE VENNOOTSCHAP ZELF WORDEN GEDRAGEN

Basis en wijze waarop dit bedrag wordt berekend

9220Geschat bedrag van de verplichtingen die voortvloeien uit reeds gepresteerd werk ........................
........................

Boekjaar

AARD EN FINANCIËLE GEVOLGEN VAN MATERIËLE GEBEURTENISSEN DIE ZICH NA BALANSDATUM
HEBBEN VOORGEDAAN en die niet in de resultatenrekening of balans worden weergegeven

Boekjaar

AAN- OF VERKOOPVERBINTENISSEN DIE DE VENNOOTSCHAP ALS OPTIESCHRIJVER VAN CALL- EN
PUTOPTIES HEEFT

Boekjaar

AARD, ZAKELIJK DOEL EN FINANCIËLE GEVOLGEN VAN BUITENBALANS REGELINGEN

Mits de risico's of voordelen die uit dergelijke regelingen voortvloeien van enige betekenis zijn en
voor zover de openbaarmaking van dergelijke risico's of voordelen noodzakelijk is voor de
beoordeling van de financiële positie van de vennootschap

Boekjaar

ANDERE NIET IN DE BALANS OPGENOMEN RECHTEN EN VERPLICHTINGEN (met inbegrip van deze die
niet kunnen worden becijferd)
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BETREKKINGEN MET VERBONDEN ONDERNEMINGEN, GEASSOCIEERDE ONDERNEMINGEN EN DE
ANDERE ONDERNEMINGEN WAARMEE EEN DEELNEMINGSVERHOUDING BESTAAT

Codes Boekjaar Vorig boekjaar
VERBONDEN ONDERNEMINGEN

Deelnemingen .........................................................................................

Door verbonden ondernemingen gesteld of onherroepelijk beloofd als 
waarborg voor schulden of verplichtingen van de vennootschap .............

Achtergestelde vorderingen .....................................................................

.................................................................................

......................................
Financiële vaste activa

Andere vorderingen .................................................................................

Vorderingen ................................................................................................
...............................Op meer dan één jaar ..............................................................................

Op hoogstens één jaar ............................................................................

Geldbeleggingen
Aandelen .................................................................................................

...........................................................................................

....................................

Vorderingen .............................................................................................

Schulden........................................................................................................
.......................

Persoonlijke en zakelijke zekerheden
Door de vennootschap gesteld of onherroepelijk beloofd als waarborg
voor schulden of verplichtingen van verbonden ondernemingen ..............

Andere betekenisvolle financiële verplichtingen........................................
........................................

Financiële resultaten
Opbrengsten uit financiële vaste activa ....................................................

....................................................Opbrengsten uit vlottende activa .............................................................
.............................................................Andere financiële opbrengsten ................................................................

...............................................................Kosten van schulden ...............................................................................
................................................Andere financiële kosten ..........................................................................

.....................................................

4.080.180

4.080.180

4.080.180

4.080.180

634.712

634.712

2.660.779

1.456.000

1.204.779

1.000.000

18.414

Realisatie van vaste activa
Verwezenlijkte meerwaarden

Verwezenlijkte minderwaarden

..................................................................

..............................................................................................................................
..............................................................

(280/1)

(280)

9271

9281

9291

9301

9311

9321

9331

9351

9341

9361

9371

9381

9391

9401

9421

9431

9441

9461

9471

9481

9491

Op meer dan één jaar ..............................................................................

Op hoogstens één jaar ............................................................................
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BETREKKINGEN MET VERBONDEN ONDERNEMINGEN, GEASSOCIEERDE ONDERNEMINGEN EN DE
ANDERE ONDERNEMINGEN WAARMEE EEN DEELNEMINGSVERHOUDING BESTAAT

Codes Boekjaar Vorig boekjaar
GEASSOCIEERDE ONDERNEMINGEN

Deelnemingen .........................................................................................

ANDERE ONDERNEMINGEN WAARMEE EEN
DEELNEMINGSVERHOUDING BESTAAT

Door geassocieerde ondernemingen gesteld of onherroepelijk beloofd
als waarborg voor schulden of verplichtingen van de vennootschap ........

Achtergestelde vorderingen .....................................................................

.................................................................................

......................................
Financiële vaste activa

Andere vorderingen .................................................................................

Vorderingen ................................................................................................
...............................Op meer dan één jaar ..............................................................................

Op hoogstens één jaar ............................................................................

Schulden
Op meer dan één jaar ..............................................................................

.......................................................................................................

........................

Op hoogstens één jaar ............................................................................

Persoonlijke en zakelijke zekerheden
Door de vennootschap gesteld of onherroepelijk beloofd als waarborg
voor schulden of verplichtingen van geassocieerde ondernemingen ........

Andere betekenisvolle financiële verplichtingen........................................
........................................

Financiële vaste activa

9253

9263

9273

9283

9293

9303

9313

9353

9363

9373

9383

9393

9403

9262

9252.................................................................................
..............................................Deelnemingen .........................................................................................

Vorderingen ...................................................................................................
............................

Schulden........................................................................................................
....................... 9362

9372

9272

9282

9292

9302

9352

9312

Achtergestelde vorderingen .....................................................................

Andere vorderingen .................................................................................

Op meer dan één jaar .............................................................................

Op hoogstens één jaar ............................................................................

Op meer dan één jaar ..............................................................................

Op hoogstens één jaar ............................................................................

Boekjaar

TRANSACTIES MET VERBONDEN PARTIJEN BUITEN NORMALE MARKTVOORWAARDEN

Vermelding van dergelijke transacties indien zij van enige betekenis zijn, met opgave van het bedrag van
deze transacties, de aard van de betrekking met de verbonden partij, alsmede andere informatie over de
transacties die nodig is voor het verkrijgen van inzicht in de financiële positie van de vennootschap
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FINANCIËLE BETREKKINGEN MET

BoekjaarCodes

BESTUURDERS EN ZAAKVOERDERS, NATUURLIJKE OF RECHTSPERSONEN DIE DE
VENNOOTSCHAP RECHTSTREEKS OF ONRECHTSTREEKS CONTROLEREN ZONDER
VERBONDEN ONDERNEMINGEN TE ZIJN, OF ANDERE ONDERNEMINGEN DIE DOOR
DEZE PERSONEN RECHTSTREEKS OF ONRECHTSTREEKS GECONTROLEERD
WORDEN

Uitstaande vorderingen op deze personen 9500..........................................................................................
......................................

Voornaamste voorwaarden betreffende de vorderingen, interestvoet, looptijd, eventueel
afgeloste of afgeschreven bedragen of bedragen waarvan werd afgezien

Waarborgen toegestaan in hun voordeel 9501.............................................................................................
...................................

Andere betekenisvolle verplichtingen aangegaan in hun voordeel 9502....................................................
....................................................

Rechtstreekse en onrechtstreekse bezoldigingen en ten laste van de resultatenrekening
toegekende pensioenen, voor zover deze vermelding niet uitsluitend of hoofdzakelijk 
betrekking heeft op de toestand van een enkel identificeerbaar persoon

Aan bestuurders en zaakvoerders ......................................................................................................

Aan oud-bestuurders en oud-zaakvoerders ........................................................................................ 9504

9503

Codes Boekjaar

DE COMMISSARIS(SEN) EN DE PERSONEN MET WIE HIJ (ZIJ) VERBONDEN IS (ZIJN)

Bezoldiging van de commissaris(sen)

Bezoldiging voor uitzonderlijke werkzaamheden of bijzondere opdrachten uitgevoerd binnen
de vennootschap door de commissaris(sen)

Andere controleopdrachten

Belastingadviesopdrachten

Andere opdrachten buiten de revisorale opdrachten

11.000

18.270

9505

95061

95062

95063

..................................................................................................

...............

...............................................................................................................

......................................................................................................................................................................

..................................................................................................................................
...........................................................................

Bezoldiging voor uitzonderlijke werkzaamheden of bijzondere opdrachten uitgevoerd binnen
de vennootschap door personen met wie de commissaris(sen) verbonden is (zijn)

1.395

1.269

95081

95082

95083

Andere controleopdrachten

Belastingadviesopdrachten

Andere opdrachten buiten de revisorale opdrachten

...............................................................................................................

......................................................................................................................................................................

..................................................................................................................................
...........................................................................

Vermeldingen in toepassing van artikel 3:64, §2 en §4 van het Wetboek van vennootschappen en verenigingen
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VERKLARING BETREFFENDE DE GECONSOLIDEERDE JAARREKENING

INLICHTINGEN TE VERSTREKKEN DOOR ELKE VENNOOTSCHAP DIE ONDERWORPEN IS AAN DE BEPALINGEN VAN
HET WETBOEK VAN VENNOOTSCHAPPEN EN VERENIGINGEN INZAKE DE GECONSOLIDEERDE JAARREKENING

De vennootschap heeft een geconsolideerde jaarrekening en een geconsolideerd jaarverslag opgesteld en openbaar 
gemaakt*

De vennootschap heeft geen geconsolideerde jaarrekening en geconsolideerd jaarverslag opgesteld, omdat zij daarvan 
vrijgesteld is om de volgende reden(en)*

De vennootschap en haar dochtervennootschappen overschrijden op geconsolideerde basis niet meer dan één van de in 
artikel 1:26 van het Wetboek van vennootschappen en verenigingen vermelde criteria*

De vennootschap is zelf dochtervennootschap van een moedervennootschap die een geconsolideerde jaarrekening, waarin haar
jaarrekening door consolidatie opgenomen is, opstelt en openbaar maakt*

In voorkomend geval, motivering dat aan alle voorwaarden tot vrijstelling, opgenomen in artikel 3:26, §2 en §3 van het 
Wetboek van vennootschappen en verenigingen, is voldaan:

De venootschap heeft alleen maar dochtervennootschappen die, gelet op de beoordeling van het geconsolideerd vermogen, de 
geconsolideerde financiële positie of het geconsolideerd resultaat, individueel en tezamen, slechts van te verwaarlozen betekenis 
zijn* (artikel 3:23 van het Wetboek van vennootschappen en verenigingen)

Caviar Antwerp bv is zelf dochterondermening van Caviar Group NV die een geconsolideerde jaarrekening, waarin haar
jaarrekening door consolidatie opgenomen is, opstelt en openbaar maakt.

Naam, volledig adres van de zetel en, zo het een vennootschap naar Belgisch recht betreft, het ondernemingsnummer van de
moedervennootschap die de geconsolideerde jaarrekening opstelt en openbaar maakt, op grond waarvan de vrijstelling is
verleend:

CAVIAR GROUP NV
Havenlaan 75
1000 Brussel 1, België
0506.687.022

Naam, volledig adres van de zetel en, zo het een vennootschap naar Belgisch recht betreft, het ondernemingsnummer van de 
moedervennootschap(pen) en de aanduiding of deze moedervennootschap(pen) een geconsolideerde jaarrekening, waarin haar
jaarrekening door consolidatie opgenomen is, opstelt (opstellen) en openbaar maakt (maken)**:

Indien de moedervennootschap(pen) (een) vennootschap(pen) naar buitenlands recht is (zijn), de plaats waar de hiervoor bedoelde
geconsolideerde jaarrekening verkrijgbaar is**

*    Schrappen wat niet van toepassing is.
**   Wordt de jaarrekening van de vennootschap op verschillende niveaus geconsolideerd, dan worden deze gegevens verstrekt, enerzijds voor
      het grootste geheel en anderzijds voor het kleinste geheel van vennootschappen waarvan de vennootschap als dochter deel uitmaakt en 
      waarvoor een geconsolideerde jaarrekening wordt opgesteld en openbaar gemaakt.
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WAARDERINGSREGELS
1.  BEGINSEL
De waarderingsregels worden vastgesteld overeenkomstig de bepalingen van het koninklijk besluit van 29 april 2019 tot uitvoering van het
Wetboek van vennootschappen en verenigingen.
Ten behoeve van het getrouw beeld wordt in de volgende uitzonderingsgevallen afgeweken van de bij dit beluit bepaalde
waarderingsregels :
Niet van toepassing.
 
De waarderingsregels werden ten opzichte van het vorige boekjaar qua verwoording of toepassing gewijzigd :
Niet van toepassing
 
 
2.VASTE ACTIVA
 
Oprichtingskosten: 
De oprichtingskosten worden onmiddellijk ten laste genomen, behoudens volgende kosten die worden geactiveerd: 
Niet van toepassing.
 
Immateriële vaste activa: 
In de loop van het boekjaar werden geen materiële vaste activa geherwaardeerd.
Het bedrag aan immateriële vaste activa omvat geen kosten voor onderzoek en ontwikkeling.
 
Materiële vaste activa: 
In de loop van het boekjaar werden geen materiële vaste activa geherwaardeerd.
 
Afschrijvingen geboekt tijdens het boekjaar:
 
1.Oprichtingskosten
2.Immateriële vaste activa
          a. Exploitatierechten Films                                      L                                                  33,33 - 33,33                             
          b. Software                                                                  L                                                  20,00 - 20,00
3. Gebouwen en terreinen
4.Installaties, machines en uitrusting*
          a. Installaties, machines en uitrusting                  L                                                  33,33 - 33,33                             
          b. Installaties, machines en uitrusting                  L                                                  20,00 - 20,00
5.Rollend materieel*
          a. Rollend materieel                                                 L                                                  33,33 - 33,33                             
          b. Rollend materieel                                                 L                                                  20,00 - 20,00
6.Kantoormaterieel en meubilair*                                   L                                                  20,00 - 20,00
7.Andere materiële vaste activa
 
* Met inbegrip van de in leasing gehouden activa; deze worden in voorkomend geval op een afzonderlijke lijn vermeld.
 
 
Financiële vaste activa:
In de loop van het boekjaar werden geen deelnemingen geherwaardeerd
 
De deelnemingen worden tegen hun aanschaffingsprijs geboekt exclusief de bijkomende kosten die ten laste van de resultatenrekening
vallen.  De deelnemingen in verbonden ondernemingen worden onderworpen aan een "impairment test" gebaseerd op projecties van de
tekomstige vrije kasstromen van de betrokken entiteiten, het onderliggende business plan houdt rekening met de wijzigende
markomstandigheden.  Waardervermindergen worden toegepast  wanner de geraamde waarde, berekend zoals hiervoor uiteengezet,
lager uitvalt dan de boekwaarde en wanneer naar de mening van de raad van bestuur, deze waardervermindering van duurzame aard is,
wat door de positie, de rendabiliteit, de vermoedelijke realisatiewaarde en de vooruitzichten van de deelneming wordt verantwoord.
 
 
3. VLOTTENDE ACTIVA
 
Bestellingen in uitvoering:
Projecten waarbij de zero-copy niet is afgeleverd woren gepresenteerd als bestellingen in uitvoering.  De bestellinge in uitvoering  bestaan
uit de kosten tot op het moment van afsluiting en de marge confrom het percentage of completion.  Dit wordt op projectniveau als netto
bedrag weergegven, na compensatie met de vooruitbetalingen (code 46).
 
Overige vorderingen:
De overige vorderingen bevatten naast de intercompany vorderingen ook het gedeelte van de getekende tax shelter contracten waarvan
de gelden nog moeten betaald worden door de tussenpersoon van de tax shelter financiering en de betaalbaargestelde nog niet
ontvangen subsidies.
 
 
 
4. PASSIVA
 
Schulden:
 De passiva bevatten geen schulden op lange termijn, zonder rente of met een abnormaal lage rente.
 
Vooruitbetalingen:
De financiering van de projecten bestaat uit tax shelter investeringen, subsidies en financiering van (co)producten.
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WAARDERINGSREGELS
Voor de ongoing projecten worden de getekende tax shelter contracten erkend als vooruitbetalingen..  De getekende tax shelter
overeenkomsten, waarbij de betalingen nog moeten ontvangen worden van de tussenpersoon van de tax shelter financiering, worden
eveneens als overige vorderingen weergegeven. 
De subsidies worden eveneens bij betaalbaarstelling zowel als overige vordering als vooruitbetaling geboekt op het project.  Enkel het aan
de co-producent opgevraagde en dus gefactureerde deel van de financiering van de co-prodcuer wordt als vooruitbetaling geboekt en dus
niet het volledige financieringsbedrag van het project.
 
 
5. RESULTATENREKENING
 
Omzet :
De omzet en financiering (code70) wordt erkend wanneer de zero-copy is afgeleverd op projectniveau.
 
Gedurende de looptijd van het project wordt het project gepresenteerd als bestelling in uitvoering : toename (afname) (Code 71).  De
bestellingen in uitvoering worden gedurende het project erkend oop basis van de kosten op het moment van balansdatum en de marge
conform het percentage of completion.
 
Bij het afleveren van het project woden de bestellingen in uitvoering teruggenomen op de code 71. En de opbrengsten worden
weergegeven als omzet (code 70)
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Nummers van de paritaire comités die voor de vennootschap bevoegd zijn:

SOCIALE BALANS

STAAT VAN DE TEWERKGESTELDE PERSONEN
WERKNEMERS WAARVOOR DE VENNOOTSCHAP EEN DIMONA-VERKLARING HEEFT INGEDIEND OF DIE ZIJN
INGESCHREVEN IN HET ALGEMEEN PERSONEELSREGISTER

8,01001

1002

1003

.................................................................

..................................................................

.................................................................

Tijdens het boekjaar

Gemiddeld aantal werknemers 

Voltijds

Deeltijds

Totaal in voltijdse equivalenten (VTE)

Codes Totaal 1. Mannen 2. Vrouwen

2,3 5,7

8,0 2,3 5,7

11.9241011

1012

1013

Aantal daadwerkelijk gepresteerde uren

Voltijds

Deeltijds

Totaal

4.180 7.744

11.924 4.180 7.744

526.4221021

1022

1023

Personeelskosten

Voltijds

Deeltijds

Totaal

151.346 375.076

526.422 151.346 375.076

Bedrag van de voordelen bovenop het loon 1033

3,11003

1013

1023

Tijdens het vorige boekjaar

Gemiddeld aantal werknemers in VTE

Aantal daadwerkelijk gepresteerde uren

Personeelskosten

P. Totaal 1P. Mannen 2P. Vrouwen

1,0 2,1

4.317 1.775 2.542

198.866

Codes

1033Bedrag van de voordelen bovenop het loon

..................................................................

.................................................................

.................................................................

..................................................................

..................................................................

..................................................................

..................................................................

..................................................................

..................................................................

..................................................................

..................................................................
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Codes
1. Voltijds 3.  Totaal in voltijdse

     equivalenten
2. Deeltijds

Op de afsluitingsdatum van het boekjaar

Aantal werknemers

Volgens de aard van de arbeidsovereenkomst
Overeenkomst voor een onbepaalde tijd ..........................

Overeenkomst voor een bepaalde tijd .............................

Overeenkomst voor een duidelijk omschreven werk ........

Vervangingsovereenkomst ..............................................

Volgens het geslacht en het studieniveau

Volgens de beroepscategorie

105

110

111

112

120

113

121

133

130

134

132

9 9,0

8

1

8,0

1,0

4

5

9

4,0

5,0

9,0

.............................................................

.............................

lager onderwijs ...........................................................

secundair onderwijs ...................................................

hoger niet-universitair onderwijs ................................

universitair onderwijs .................................................

1200

1201

1202

1203

2

2

2,0

2,0

lager onderwijs ...........................................................

secundair onderwijs ...................................................

hoger niet-universitair onderwijs ................................

universitair onderwijs .................................................

1210

1211

1212

1213

1

4

1,0

4,0

Directiepersoneel ...............................................................................

Bedienden ...............................................................................

Arbeiders ...............................................................................

Andere ...............................................................................

Mannen ...........................................................................

Vrouwen ...........................................................................

UITZENDKRACHTEN EN TER BESCHIKKING VAN DE VENNOOTSCHAP GESTELDE PERSONEN

Codes
1. Uitzendkrachten 2. Ter beschikking van

    de vennootschap
    gestelde personen

Tijdens het boekjaar

Gemiddeld aantal tewerkgestelde personen

Aantal daadwerkelijk gepresteerde uren

Kosten voor de vennootschap

12,3

20.588

892.360

150

151

152

.........................................................

...............................................................................................
...........................................................................................................

...........

WERKNEMERS WAARVOOR DE VENNOOTSCHAP EEN DIMONA-VERKLARING HEEFT INGEDIEND OF DIE ZIJN
INGESCHREVEN IN HET ALGEMEEN PERSONEELSREGISTER (vervolg)
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TABEL VAN HET PERSONEELSVERLOOP TIJDENS HET BOEKJAAR

INGETREDEN
Codes

1. Voltijds 3. Totaal in voltijdse
     equivalenten

2. Deeltijds

Volgens de aard van de arbeidsovereenkomst

14

5

3

6

14,0

5,0

3,0

6,0

205

210

211

212

213

Overeenkomst voor een duidelijk omschreven werk .................................................................................

Vervangingsovereenkomst  .................................................................................

Overeenkomst voor een bepaalde tijd .................................................................................

Aantal werknemers waarvoor de vennootschap tijdens
het boekjaar een DIMONA-verklaring heeft ingediend of
die tijdens het boekjaar werden ingeschreven in het
algemeen personeelsregister .......................................................................................................

Overeenkomst voor een onbepaalde tijd .................................................................................

UITGETREDEN
1. Voltijds

Codes
2. Deeltijds 3. Totaal in voltijdse

     equivalenten

Aantal werknemers met een DIMONA-verklaring
aangegeven of een in het algemeen personeelsregister
opgetekende datum waarop hun overeenkomst tijdens
het boekjaar een einde nam

Volgens de aard van de arbeidsovereenkomst

Volgens de reden van beëindiging van de overeenkomst

10

1

3

6

10,0

1,0

3,0

6,0

1

9

1,0

9,0

310

305

311

312

313

340

341

342

343

350

................................................

Pensioen .............................................................................

Werkloosheid met bedrijfstoeslag ........................................................................

Afdanking .............................................................................

Andere reden ........................................................................

Waarvan: het aantal werknemers dat als zelfstandige
ten minste op halftijdse basis diensten blijft
verlenen aan de vennootschap

Overeenkomst voor een onbepaalde tijd .............................................................................

Overeenkomst voor een bepaalde tijd  ........................................................................

Overeenkomst voor een duidelijk omschreven werk .....................................................................

Vervangingsovereenkomst ........................................................................

......................
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INLICHTINGEN OVER DE OPLEIDINGEN VOOR DE WERKNEMERS TIJDENS HET BOEKJAAR

Codes Mannen VrouwenCodes

5802

5801

5803

5811

5812

5813

58031

58032

58033

58131

58132

58133

5821

5822

5823

5841

5842

5843

5831

5832

5833

5851

5852

5853

1

631

3.690

Aantal betrokken werknemers .....................................................................

Totaal van de formele voortgezette beroepsopleidingsinitiatieven ten
laste van de werkgever

Aantal gevolgde opleidingsuren ..................................................................

Nettokosten voor de vennootschap ............................................................................

waarvan brutokosten rechtstreeks verbonden met de opleiding ...............................................................................

waarvan betaalde bijdragen en stortingen aan collectieve fondsen  ...............................................................................

waarvan ontvangen tegemoetkomingen (in mindering).. ...............................................................................

Totaal van de minder formele en informele voortgezette beroeps-
opleidingsinitiatieven ten laste van de werkgever

Totaal van de initiële beroepsopleidingsinitiatieven ten laste van de
werkgever

Aantal betrokken werknemers .....................................................................

Aantal gevolgde opleidingsuren ..................................................................

Nettokosten voor de vennootschap ............................................................................

Aantal betrokken werknemers .....................................................................

Aantal gevolgde opleidingsuren ..................................................................

Nettokosten voor de vennootschap ..............................................................................

39/39









T : +32 (0)9 210 54 10
F : +32 (0)9 232 43 40
www.bdo.be

Brusselsesteenweg 92
B-9090 Melle

BDO Bedrijfsrevisoren BV / BTW BE 0431.088.289 /  RPR Brussel
BDO Bedrijfsrevisoren BV, a private limited liability company under Belgian law, is a member of BDO International Limited, a UK company limited by
guarantee, and forms part of the international BDO network of independent member firms.

BDO is the brand name for the BDO network and for each of the BDO Member Firms.

CAVIAR ANTWERP BV

Verslag van de commissaris
aan de algemene vergadering
over het boekjaar afgesloten op 31 december 2020



T : +32 (0)9 210 54 10
F : +32 (0)9 232 43 40
www.bdo.be

Brusselsesteenweg 92
B-9090 Melle

BDO Bedrijfsrevisoren BV / BTW BE 0431.088.289 /  RPR Brussel
BDO Bedrijfsrevisoren BV, a private limited liability company under Belgian law, is a member of BDO International Limited, a UK company limited by
guarantee, and forms part of the international BDO network of independent member firms.

BDO is the brand name for the BDO network and for each of the BDO Member Firms.

VERSLAG VAN DE COMMISSARIS AAN DE ALGEMENE VERGADERING
VAN CAVIAR ANTWERP BV OVER HET BOEKJAAR AFGESLOTEN OP
31 DECEMBER 2020

In het kader van de wettelijke controle van de jaarrekening van Caviar Antwerp BV (de
“Vennootschap”), leggen wij u ons commissarisverslag voor. Dit bevat ons verslag over de
jaarrekening en de overige door wet- en regelgeving gestelde eisen. Dit vormt een geheel en
is ondeelbaar. Dit commissarisverslag volgt op ons verslag van niet-bevinding opgesteld op
26 februari 2021, dat tot u werd gericht, wegens het ontbreken van de nodige stukken die ons
toelaten om ons verslag op te stellen binnen de vooropgestelde termijnen.

Wij werden benoemd in onze hoedanigheid van commissaris door de algemene vergadering
van 26 juni 2020, overeenkomstig het voorstel van het bestuursorgaan. Ons mandaat loopt af
op de datum van de algemene vergadering die beraadslaagt over de jaarrekening afgesloten
op 31 december 2022. Wij hebben de wettelijke controle van de jaarrekening van
Caviar Antwerp BV uitgevoerd gedurende elf opeenvolgende boekjaren.

Oordeel zonder voorbehoud

Wij hebben de wettelijke controle
uitgevoerd van de jaarrekening van de
Vennootschap, die de balans op
31 december 2020 omvat, alsook de
resultatenrekening van het boekjaar
afgesloten op die datum en de toelichting,
met een balanstotaal van 12.745.766 EUR
en waarvan de resultatenrekening afsluit
met een winst van het boekjaar van
244.066 EUR.

Naar ons oordeel geeft de jaarrekening
een getrouw beeld van het vermogen en
de financiële toestand van de
Vennootschap per 31 december 2020,
alsook van haar resultaten over het
boekjaar dat op die datum is afgesloten, in
overeenstemming met het in België van
toepassing zijnde boekhoudkundig
referentiestelsel.

Basis voor het oordeel zonder
voorbehoud

Wij hebben onze controle uitgevoerd
volgens de internationale
controlestandaarden (ISA’s) zoals van
toepassing in België. Onze
verantwoordelijkheden op grond van deze
standaarden zijn verder beschreven in de
sectie “Verantwoordelijkheden van de
commissaris voor de controle van de
jaarrekening” van ons verslag. Wij hebben
alle deontologische vereisten die relevant
zijn voor de controle van de jaarrekening
in België nageleefd, met inbegrip van deze
met betrekking tot de onafhankelijkheid.

Wij hebben van het bestuursorgaan en van
de aangestelden van de Vennootschap de
voor onze controle vereiste ophelderingen
en inlichtingen verkregen.

Wij zijn van mening dat de door ons
verkregen controle-informatie voldoende
en geschikt is als basis voor ons oordeel.

VERSLAG OVER DE JAARREKENING
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Verantwoordelijkheden van het
bestuursorgaan voor het opstellen van
de jaarrekening

Het bestuursorgaan is verantwoordelijk
voor het opstellen van de jaarrekening die
een getrouw beeld geeft in
overeenstemming met het in België van
toepassing zijnde boekhoudkundig
referentiestelsel, alsook voor de interne
beheersing die het bestuursorgaan
noodzakelijk acht voor het opstellen van
de jaarrekening die geen afwijking van
materieel belang bevat die het gevolg is
van fraude of van fouten.

Bij het opstellen van de jaarrekening is het
bestuursorgaan verantwoordelijk voor het
inschatten van de mogelijkheid van de
Vennootschap om haar continuïteit te
handhaven, het toelichten, indien van
toepassing, van aangelegenheden die met
continuïteit verband houden en het
gebruiken van de
continuïteitsveronderstelling, tenzij het
bestuursorgaan het voornemen heeft om
de Vennootschap te liquideren of om de
bedrijfsactiviteiten te beëindigen of geen
realistisch alternatief heeft dan dit te
doen.

Verantwoordelijkheden van de
commissaris voor de controle van de
jaarrekening

Onze doelstellingen zijn het verkrijgen van
een redelijke mate van zekerheid over de
vraag of de jaarrekening als geheel geen
afwijking van materieel belang bevat die
het gevolg is van fraude of van fouten en
het uitbrengen van een commissarisverslag
waarin ons oordeel is opgenomen. Een
redelijke mate van zekerheid is een hoog
niveau van zekerheid, maar is geen
garantie dat een controle die
overeenkomstig de ISA’s is uitgevoerd
altijd een afwijking van materieel belang
ontdekt wanneer die bestaat.

Afwijkingen kunnen zich voordoen als
gevolg van fraude of fouten en worden als
van materieel belang beschouwd indien
redelijkerwijs kan worden verwacht dat
zij, individueel of gezamenlijk, de
economische beslissingen genomen door
gebruikers op basis van deze jaarrekening,
beïnvloeden.

Bij de uitvoering van onze controle leven
wij het wettelijk, reglementair en
normatief kader dat van toepassing is op
de controle van de jaarrekening in België
na. Een wettelijke controle biedt evenwel
geen zekerheid omtrent de toekomstige
levensvatbaarheid van de Vennootschap,
noch omtrent de efficiëntie of de
doeltreffendheid waarmee het
bestuursorgaan de bedrijfsvoering van de
Vennootschap ter hand heeft genomen of
zal nemen. Onze verantwoordelijkheden
inzake de door het bestuursorgaan
gehanteerde continuïteitsveronderstelling
staan hieronder beschreven.

Als deel van een controle uitgevoerd
overeenkomstig de ISA’s, passen wij
professionele oordeelsvorming toe en
handhaven wij een professioneel-kritische
instelling gedurende de controle. We
voeren tevens de volgende
werkzaamheden uit:

• het identificeren en inschatten van de
risico’s dat de jaarrekening een
afwijking van materieel belang bevat
die het gevolg is van fraude of van
fouten, het bepalen en uitvoeren van
controlewerkzaamheden die op deze
risico’s inspelen en het verkrijgen van
controle-informatie die voldoende en
geschikt is als basis voor ons oordeel.
Het risico van het niet detecteren van
een van materieel belang zijnde
afwijking is groter indien die afwijking
het gevolg is van fraude dan indien zij
het gevolg is van fouten, omdat bij
fraude sprake kan zijn van
samenspanning, valsheid in geschrifte,
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het opzettelijk nalaten om transacties
vast te leggen, het opzettelijk verkeerd
voorstellen van zaken of het doorbreken
van de interne beheersing;

• het verkrijgen van inzicht in de interne
beheersing die relevant is voor de
controle, met als doel
controlewerkzaamheden op te zetten
die in de gegeven omstandigheden
geschikt zijn maar die niet zijn gericht
op het geven van een oordeel over de
effectiviteit van de interne beheersing
van de Vennootschap;

• het evalueren van de geschiktheid van
de gehanteerde grondslagen voor
financiële verslaggeving en het
evalueren van de redelijkheid van de
door het bestuursorgaan gemaakte
schattingen en van de daarop betrekking
hebbende toelichtingen;

• het concluderen of de door het
bestuursorgaan gehanteerde
continuïteitsveronderstelling
aanvaardbaar is, en het concluderen, op
basis van de verkregen controle-
informatie, of er een onzekerheid van
materieel belang bestaat met
betrekking tot gebeurtenissen of
omstandigheden die significante twijfel
kunnen doen ontstaan over de
mogelijkheid van de Vennootschap om
haar continuïteit te handhaven. Indien
wij concluderen dat er een onzekerheid
van materieel belang bestaat, zijn wij
ertoe gehouden om de aandacht in ons
commissarisverslag te vestigen op de
daarop betrekking hebbende
toelichtingen in de jaarrekening, of,
indien deze toelichtingen inadequaat
zijn, om ons oordeel aan te passen.

Onze conclusies zijn gebaseerd op de
controle-informatie die verkregen is tot
de datum van ons commissarisverslag.
Toekomstige gebeurtenissen of
omstandigheden kunnen er echter toe
leiden dat de Vennootschap haar
continuïteit niet langer kan handhaven;

• het evalueren van de algehele
presentatie, structuur en inhoud van de
jaarrekening, en van de vraag of de
jaarrekening de onderliggende
transacties en gebeurtenissen weergeeft
op een wijze die leidt tot een getrouw
beeld.

Wij communiceren met het bestuursorgaan
onder meer over de geplande reikwijdte
en timing van de controle en over de
significante controlebevindingen,
waaronder eventuele significante
tekortkomingen in de interne beheersing
die wij identificeren gedurende onze
controle.

OVERIGE DOOR WET- EN REGELGEVING
GESTELDE EISEN

Verantwoordelijkheden van het
bestuursorgaan

Het bestuursorgaan is verantwoordelijk
voor het opstellen en de inhoud van het
jaarverslag, van de documenten die
overeenkomstig de wettelijke en
reglementaire voorschriften dienen te
worden neergelegd, voor het naleven van
de wettelijke en bestuursrechtelijke
voorschriften die van toepassing zijn op
het voeren van de boekhouding, alsook
voor het naleven van het Wetboek van
vennootschappen en verenigingen en van
de statuten van de Vennootschap.
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Verantwoordelijkheden van de
commissaris

In het kader van onze opdracht en
overeenkomstig de Belgische bijkomende
norm (herziene versie 2020) bij de in
België van toepassing zijnde internationale
controlestandaarden (ISA’s), is het onze
verantwoordelijkheid om, in alle van
materieel belang zijnde opzichten, het
jaarverslag, bepaalde documenten die
overeenkomstig de wettelijke en
reglementaire voorschriften dienen te
worden neergelegd, alsook de naleving van
bepaalde verplichtingen uit het Wetboek
van vennootschappen en verenigingen en
van de statuten te verifiëren, alsook
verslag over deze aangelegenheden uit te
brengen.

Aspecten betreffende het jaarverslag

Na het uitvoeren van specifieke
werkzaamheden op het jaarverslag, zijn
wij van oordeel dat dit jaarverslag
overeenstemt met de jaarrekening voor
hetzelfde boekjaar en is opgesteld
overeenkomstig de artikelen 3:5 en 3:6 van
het Wetboek van vennootschappen en
verenigingen.

In de context van onze controle van de
jaarrekening, zijn wij tevens
verantwoordelijk voor het overwegen, in
het bijzonder op basis van de kennis
verkregen in de controle, of het
jaarverslag een afwijking van materieel
belang bevat, hetzij informatie die onjuist
vermeld is of anderszins misleidend is. In
het licht van de werkzaamheden die wij
hebben uitgevoerd, dienen wij u geen
afwijking van materieel belang te melden.

Vermelding betreffende de sociale
balans

De sociale balans neer te leggen bij de
Nationale Bank van België overeenkomstig
artikel 3:12, § 1, 8° van het Wetboek van
vennootschappen en verenigingen, bevat,
zowel qua vorm als qua inhoud alle door
dit Wetboek voorgeschreven inlichtingen,
waaronder deze betreffende de informatie
inzake de lonen en de vormingen en bevat
geen van materieel belang zijnde
inconsistenties ten aanzien van de
informatie waarover wij beschikken in het
kader van onze opdracht.

Vermeldingen betreffende de
onafhankelijkheid

• Ons bedrijfsrevisorenkantoor en ons
netwerk hebben geen opdrachten die
onverenigbaar zijn met de wettelijke
controle van de jaarrekening verricht,
en ons bedrijfsrevisorenkantoor is in de
loop van ons mandaat onafhankelijk
gebleven tegenover de Vennootschap.

• De honoraria voor de bijkomende
opdrachten die verenigbaar zijn met de
wettelijke controle van de jaarrekening
bedoeld in artikel 3:65 van het Wetboek
van vennootschappen en verenigingen
werden correct vermeld en uitgesplitst
in de toelichting bij de jaarrekening.

Andere vermeldingen

• Onverminderd formele aspecten van
ondergeschikt belang, werd de
boekhouding gevoerd in
overeenstemming met de in België van
toepassing zijnde wettelijke en
bestuursrechtelijke voorschriften.
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• De resultaatverwerking, die aan de
algemene vergadering wordt
voorgesteld, stemt overeen met de
wettelijke en statutaire bepalingen.

• De Vennootschap heeft de bepalingen
van het Wetboek van vennootschappen
en verenigingen inzake de termijnen
voor de overhandiging van de vereiste
documenten aan de commissaris en aan
de aandeelhouders alsook voor de
bijeenroeping van de algemene
vergadering niet nageleefd.
Wij dienen u geen verrichtingen of
beslissingen mede te delen die in
overtreding met de statuten of het
Wetboek van vennootschappen en
verenigingen zijn gedaan of genomen.

Melle, 25 juni 2021

BDO Bedrijfsrevisoren BV
Commissaris
Vertegenwoordigd door Veerle Catry
Bedrijfsrevisor
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VERSLAG VAN DE COMMISSARIS AAN DE ALGEMENE VERGADERING VAN
CAVIAR ANTWERP BV OVER HET BOEKJAAR AFGESLOTEN OP
31 DECEMBER 2019

In het kader van de wettelijke controle van de jaarrekening van Caviar Antwerp BV (de
“vennootschap”), leggen wij u ons commissarisverslag voor. Dit bevat ons verslag over de
controle van de jaarrekening en de overige door wet- en regelgeving gestelde eisen. Dit vormt
een geheel en is ondeelbaar. Dit commissarisverslag volgt op ons verslag van niet-bevinding
opgesteld op 28 februari 2020, dat tot u werd gericht, wegens het ontbreken van de nodige
stukken die ons toelaten om ons verslag op te stellen binnen de vooropgestelde termijnen.

Wij werden benoemd in onze hoedanigheid van commissaris door de algemene vergadering
van 26 maart 2020, overeenkomstig het voorstel van het bestuursorgaan  Ons mandaat loopt
af op de datum van de algemene vergadering die beraadslaagt over de jaarrekening
afgesloten op 31 december 2021. Wij hebben de wettelijke controle van de jaarrekening van
Caviar Antwerp BV uitgevoerd gedurende 10 opeenvolgende boekjaren.

Oordeel zonder voorbehoud

Wij hebben de wettelijke controle
uitgevoerd van de jaarrekening van de
Vennootschap, die de balans op
31 december 2019 omvat, alsook de
resultatenrekening van het boekjaar
afgesloten op die datum en de toelichting,
met een balanstotaal van 8.405.408 EUR
en waarvan de resultatenrekening afsluit
met een winst van het boekjaar van
50.909 EUR.

Naar ons oordeel geeft de jaarrekening
een getrouw beeld van het vermogen en
de financiële toestand van de
Vennootschap per 31 december 2019,
alsook van haar resultaten over het
boekjaar dat op die datum is afgesloten, in
overeenstemming met het in België van
toepassing zijnde boekhoudkundig
referentiestelsel.

Basis voor het oordeel zonder
voorbehoud

Wij hebben onze controle uitgevoerd
volgens de internationale
controlestandaarden (ISA’s) zoals van
toepassing in België. Onze
verantwoordelijkheden op grond van deze
standaarden zijn verder beschreven in de
sectie “Verantwoordelijkheden van de
commissaris voor de controle van de
jaarrekening” van ons verslag. Wij hebben
alle deontologische vereisten die relevant
zijn voor de controle van de jaarrekening
in België nageleefd, met inbegrip van deze
met betrekking tot de onafhankelijkheid.

Wij hebben van het bestuursorgaan en van
de aangestelden van de Vennootschap de
voor onze controle vereiste ophelderingen
en inlichtingen verkregen.

Wij zijn van mening dat de door ons
verkregen controle-informatie voldoende
en geschikt is als basis voor ons oordeel.

VERSLAG OVER  DE JAARREKENING



Caviar Antwerp BV
Verslag van de commissaris aan de algemene vergadering over het boekjaar afgesloten op 31 december 2019 2.

Benadrukking bepaalde aangelegenheid –
Waardering financiële vaste activa

Zonder afbreuk te doen aan bovenvermeld
tot uitdrukking gebracht oordeel, vestigen
wij de aandacht op de toelichting in
VOL 6.19 van de jaarrekening, waarin de
huidige waardering van de deelneming in
Caviar Brussels BV, opgenomen onder de
rubriek ‘Financiële vaste activa’ van de
jaarrekening, wordt verantwoord.

Benadrukking bepaalde aangelegenheid –
Gebeurtenis na balansdatum

Zonder afbreuk te doen aan het hierboven
tot uitdrukking gebracht oordeel, vestigen
wij de aandacht op toelichting VKT 6.9 bij
de jaarrekening, die een omschrijving
bevat van de mogelijke gevolgen van de
COVID-19 pandemie op de activiteiten en
de financiële positie van de vennootschap
en van de groep waartoe de vennootschap
behoort.

Verantwoordelijkheden van het
bestuursorgaan voor het opstellen van
de jaarrekening

Het bestuursorgaan is verantwoordelijk
voor het opstellen van de jaarrekening die
een getrouw beeld geeft in
overeenstemming met het in België van
toepassing zijnde boekhoudkundig
referentiestelsel, alsook voor de interne
beheersing die het bestuursorgaan
noodzakelijk acht voor het opstellen van
de jaarrekening die geen afwijking van
materieel belang bevat die het gevolg is
van fraude of van fouten.

Bij het opstellen van de jaarrekening is het
bestuursorgaan verantwoordelijk voor het
inschatten van de mogelijkheid van de
Vennootschap om haar continuïteit te
handhaven, het toelichten, indien van
toepassing, van aangelegenheden die met
continuïteit verband houden en het
gebruiken van de
continuïteitsveronderstelling, tenzij het

bestuursorgaan het voornemen heeft om
de Vennootschap te liquideren of om de
bedrijfsactiviteiten te beëindigen of geen
realistisch alternatief heeft dan dit te
doen.

Verantwoordelijkheden van de
commissaris voor de controle van de
jaarrekening

Onze doelstellingen zijn het verkrijgen van
een redelijke mate van zekerheid over de
vraag of de jaarrekening als geheel geen
afwijking van materieel belang bevat die
het gevolg is van fraude of van fouten en
het uitbrengen van een commissarisverslag
waarin ons oordeel is opgenomen. Een
redelijke mate van zekerheid is een hoog
niveau van zekerheid, maar is geen
garantie dat een controle die
overeenkomstig de ISA’s is uitgevoerd
altijd een afwijking van materieel belang
ontdekt wanneer die bestaat. Afwijkingen
kunnen zich voordoen als gevolg van
fraude of fouten en worden als van
materieel belang beschouwd indien
redelijkerwijs kan worden verwacht dat
zij, individueel of gezamenlijk, de
economische beslissingen genomen door
gebruikers op basis van deze jaarrekening,
beïnvloeden.

Bij de uitvoering van onze controle leven
wij het wettelijk, reglementair en
normatief kader dat van toepassing is op
de controle van de jaarrekening in België
na. Een wettelijke controle biedt evenwel
geen zekerheid omtrent de toekomstige
levensvatbaarheid van de Vennootschap,
noch omtrent de efficiëntie of de
doeltreffendheid waarmee het
bestuursorgaan de bedrijfsvoering van de
vennootschap ter hand heeft genomen of
zal nemen.

Als deel van een controle uitgevoerd
overeenkomstig de ISA’s, passen wij
professionele oordeelsvorming toe en
handhaven wij een professioneel-kritische
instelling gedurende de controle. We
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voeren tevens de volgende
werkzaamheden uit:

• het identificeren en inschatten van de
risico’s dat de jaarrekening een
afwijking van materieel belang bevat
die het gevolg is van fraude of van
fouten, het bepalen en uitvoeren van
controlewerkzaamheden die op deze
risico’s inspelen en het verkrijgen van
controle-informatie die voldoende en
geschikt is als basis voor ons oordeel.
Het risico van het niet detecteren van
een van materieel belang zijnde
afwijking is groter indien die afwijking
het gevolg is van fraude dan indien zij
het gevolg is van fouten, omdat bij
fraude sprake kan zijn van
samenspanning, valsheid in geschrifte,
het opzettelijk nalaten om transacties
vast te leggen, het opzettelijk verkeerd
voorstellen van zaken of het doorbreken
van de interne beheersing;

• het verkrijgen van inzicht in de interne
beheersing die relevant is voor de
controle, met als doel
controlewerkzaamheden op te zetten
die in de gegeven omstandigheden
geschikt zijn maar die niet zijn gericht
op het geven van een oordeel over de
effectiviteit van de interne beheersing
van de Vennootschap;

• het evalueren van de geschiktheid van
de gehanteerde grondslagen voor
financiële verslaggeving en het
evalueren van de redelijkheid van de
door het bestuursorgaan gemaakte
schattingen en van de daarop betrekking
hebbende toelichtingen;

• het concluderen of de door het
bestuursorgaan gehanteerde
continuïteitsveronderstelling
aanvaardbaar is, en het concluderen, op
basis van de verkregen controle-
informatie, of er een onzekerheid van
materieel belang bestaat met
betrekking tot gebeurtenissen of
omstandigheden die significante twijfel

kunnen doen ontstaan over de
mogelijkheid van de Vennootschap om
haar continuïteit te handhaven. Indien
wij concluderen dat er een onzekerheid
van materieel belang bestaat, zijn wij
ertoe gehouden om de aandacht in ons
commissarisverslag te vestigen op de
daarop betrekking hebbende
toelichtingen in de jaarrekening, of,
indien deze toelichtingen inadequaat
zijn, om ons oordeel aan te passen.
Onze conclusies zijn gebaseerd op de
controle-informatie die verkregen is tot
de datum van ons commissarisverslag.
Toekomstige gebeurtenissen of
omstandigheden kunnen er echter toe
leiden dat de Vennootschap haar
continuïteit niet langer kan handhaven;

• het evalueren van de algehele
presentatie, structuur en inhoud van de
jaarrekening, en van de vraag of de
jaarrekening de onderliggende
transacties en gebeurtenissen weergeeft
op een wijze die leidt tot een getrouw
beeld.

Wij communiceren met het bestuursorgaan
onder meer over de geplande reikwijdte
en timing van de controle en over de
significante controlebevindingen,
waaronder eventuele significante
tekortkomingen in de interne beheersing
die wij identificeren gedurende onze
controle.

OVERIGE DOOR WET- EN REGELGEVING
GESTELDE EISEN

Verantwoordelijkheden van het
bestuursorgaan

Het bestuursorgaan is verantwoordelijk
voor het opstellen en de inhoud van het
jaarverslag, voor het naleven van de
wettelijke en bestuursrechtelijke
voorschriften die van toepassing zijn op
het voeren van de boekhouding, alsook
voor het naleven van het Wetboek van



Caviar Antwerp BV
Verslag van de commissaris aan de algemene vergadering over het boekjaar afgesloten op 31 december 2019 4.

vennootschappen en verenigingen en van
de statuten van de Vennootschap.

Verantwoordelijkheden van de
commissaris

In het kader van ons mandaat en
overeenkomstig de Belgische bijkomende
norm (Herziene versie in 2020) bij de in
België van toepassing zijnde internationale
controlestandaarden (ISA’s), is het onze
verantwoordelijkheid om, in alle van
materieel belang zijnde opzichten, het
jaarverslag , alsook de naleving van
bepaalde verplichtingen uit het Wetboek
van vennootschappen en verenigingen en
van de statuten te verifiëren, alsook
verslag over deze aangelegenheden uit te
brengen.

Aspecten betreffende het jaarverslag

Na het uitvoeren van specifieke
werkzaamheden op het jaarverslag, zijn
wij van oordeel dat dit jaarverslag
overeenstemt met de jaarrekening voor
hetzelfde boekjaar en is opgesteld
overeenkomstig de artikelen 3:5 en 3:6 van
het Wetboek van vennootschappen en
verenigingen.

In de context van onze controle van de
jaarrekening, zijn wij tevens
verantwoordelijk voor het overwegen, in
het bijzonder op basis van de kennis
verkregen in de controle, of het
jaarverslag een afwijking van materieel
belang bevat, hetzij informatie die onjuist
vermeld is of anderszins misleidend is. In
het licht van de werkzaamheden die wij
hebben uitgevoerd, dienen wij u geen
afwijking van materieel belang te melden.

Vermelding betreffende de sociale
balans

De sociale balans neer te leggen bij de
Nationale Bank van België overeenkomstig
artikel 3:12, § 1, 8° van het Wetboek van

vennootschappen en verenigingen, bevat,
zowel qua vorm als qua inhoud alle door
dit Wetboek voorgeschreven inlichtingen
en bevat geen van materieel belang zijnde
inconsistenties ten aanzien van de
informatie waarover wij beschikken in het
kader van onze opdracht.

Vermeldingen betreffende de
onafhankelijkheid

• Ons bedrijfsrevisorenkantoor en ons
netwerk hebben geen opdrachten die
onverenigbaar zijn met de wettelijke
controle van de jaarrekening verricht,
en ons bedrijfsrevisorenkantoor is in de
loop van ons mandaat onafhankelijk
gebleven tegenover de Vennootschap.

• De honoraria voor de bijkomende
opdrachten die verenigbaar zijn met de
wettelijke controle van de jaarrekening
bedoeld in artikel 3:65 van het Wetboek
van vennootschappen en verenigingen
werden correct vermeld en uitgesplitst
in de toelichting bij de jaarrekening.

Andere vermeldingen

• Onverminderd formele aspecten van
ondergeschikt belang, werd de
boekhouding gevoerd in
overeenstemming met de in België van
toepassing zijnde wettelijke en
bestuursrechtelijke voorschriften.

• De resultaatverwerking, die aan de
algemene vergadering wordt
voorgesteld, stemt overeen met de
wettelijke en statutaire bepalingen.

• De Vennootschap heeft de bepalingen
van het Wetboek van vennootschappen
en verenigingen inzake de termijnen
voor de overhandiging van de vereiste
documenten aan de commissaris en aan
de aandeelhouders alsook voor de
bijeenroeping van de algemene
vergadering niet nageleefd. Voorts heeft
de Vennootschap niet voldaan aan de
verplichte vermelding van de
uiteindelijke begunstigde zoals bepaald
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in art. 1:35 Wetboek van
vennootschappen en verenigingen
binnen de vastgestelde termijn.
Wij dienen u geen andere verrichtingen
of beslissingen mede te delen die in
overtreding met de statuten, het
Wetboek van vennootschappen of vanaf
20 december 2019 het Wetboek van
vennootschappen en verenigingen zijn
gedaan of genomen.

• Sinds de vorige jaarlijkse algemene
vergadering zijn beslissingen genomen
of verrichtingen gedaan waarbij een
bestuurder tegenstrijdige belangen van
vermogensrechtelijke aard had
waarvoor artikel 5:76 en 5:77 van het
Wetboek van vennootschappen en
verenigingen niet zijn nageleefd. Op
basis van de uitgevoerde
controlewerkzaamheden is het praktisch
niet uitvoerbaar om in onderhavig
verslag de afzonderlijke omschrijving te

geven van de vermogensrechtelijke
gevolgen voor de vennootschap, van
deze beslissingen of verrichtingen ten
aanzien waarvan een tegenstrijdig
belang bestaat.

Melle, 26 juni 2020

BDO Bedrijfsrevisoren CVBA
Commissaris
Vertegenwoordigd door Veerle Catry
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Caviar track record Tax Shelters 

  



PROJECTNAAM DATUM FISCAAL ATTEST 
Copacobana  28/02/2011  
SM rechter  16/09/2009  
Het varken van Madonna  01/02/2012  
Bo  04/06/2010  
Hemel Op Aarde  19/12/2013  
Nymphomaniac  19/12/2013  
Smoorverliefd  17/12/2010  
Plan Bart  17/12/2014  
Paradise Trips  01/12/2015  
Black  13/10/2016  
Terug naar Morgen  03/12/2015  
De Smaak van De Keyser  12/08/2009  
Clan  03/12/2015  
The art of becoming  08/10/2013  
The spiral  17/04/2013  
Amateurs  02/09/2015  
Connie & Clyde 1  19/12/2013 
Connie & Clyde 2  09/09/2015  
Patrouille Linkerover  29/05/2018  
Opgelegd werk  05/07/2018  
Tabula Rasa  27/09/2019  
Sprakeloos  31/10/2019  
Lefto 29/11/2019 
Just Like My Son 29/06/2020 
Vele Hemels 29/10/2020 

* Tabel bevat enkel projecten met een Tax Shelter budget boven de €150k. Ook voor onze andere 
producties zijn de fiscale attesten tijdig ontvangen. 
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Wettekst – Artikelen 194ter, 
194ter/1 en 194ter/2 WIB92 

  



:HWERHN�YDQ�GH�LQNRPVWHQEHODVWLQJHQ�����

$UW�����WHU

�>����
9RRU�GH�WRHSDVVLQJ�YDQ�GLW�DUWLNHO�ZRUGW�YHUVWDDQ�RQGHU�
�� �>LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHU�

± GH�ELQQHQODQGVH�YHQQRRWVFKDS��RI�

± GH�%HOJLVFKH�LQULFKWLQJ�YDQ�HHQ���>EHODVWLQJSOLFKWLJH@���EHGRHOG�LQ�DUWLNHO���������
DQGHUH�GDQ�
± ��>HHQ�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS�]RDOV�EHGRHOG�LQ�����RI�HHQ

JHOLMNDDUGLJH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS�GLH�QLHW�HUNHQG�LV�@���RI

± ��>HHQ�YHQQRRWVFKDS�GLH�YHUERQGHQ�LV�LQ�GH�]LQ�YDQ���>DUWLNHO������YDQ�KHW�:HWERHN�YDQ
YHQQRRWVFKDSSHQ�HQ�YHUHQLJLQJHQ@���PHW�HHQ�LQ�KHW�HHUVWH�VWUHHSMH�EHGRHOGH�YHQQRRWVFKDS
GLH�GHHOQHHPW�DDQ�KHW�GHVEHWUHIIHQGH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�@���RI

± HHQ�WHOHYLVLHRPURHS�

GLH�HHQ�UDDPRYHUHHQNRPVW�RQGHUWHNHQW�]RDOV�EHGRHOG�LQ����ZDDULQ�KLM�]LFK�YHUELQGW�VRPPHQ�WH�VWRUWHQ
PHW�KHW�RRJ�RS�KHW�EHNRPHQ�YDQ�HHQ�WD[�VKHOWHU�DWWHVW�]RDOV�EHGRHOG�LQ�����

@�

�� �>@��>LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS��GH�ELQQHQODQGVH�YHQQRRWVFKDS�RI�GH�%HOJLVFKH
LQULFKWLQJ�YDQ�HHQ�EHODVWLQJSOLFKWLJH�EHGRHOG�LQ�DUWLNHO����������GLH�JHHQ�WHOHYLVLHRPURHS�LV�RI�JHHQ
RQGHUQHPLQJ�GLH���>LQ�GH�]LQ�YDQ���>DUWLNHO������YDQ�KHW�:HWERHN�YDQ�YHQQRRWVFKDSSHQ�HQ�YHUHQLJLQJHQ@��@��
YHUERQGHQ�LV�PHW�%HOJLVFKH�RI�EXLWHQODQGVH�WHOHYLVLHRPURHSHQ�HQ�GLH�DOV�YRRUQDDPVWH�GRHO�GH�RQWZLNNHOLQJ
HQ�GH�SURGXFWLH�YDQ�DXGLRYLVXHOH�ZHUNHQ�KHHIW��>HQ�GLH�GRRU�GH�PLQLVWHU�EHYRHJG�YRRU�)LQDQFLsQ�DOV
GXVGDQLJ�LV�HUNHQG�YROJHQV�HHQ�HHQYRXGLJH�SURFHGXUH�ZDDUYDQ�GH�.RQLQJ�GH�PRGDOLWHLWHQ�HQ
YRRUZDDUGHQ�EHSDDOW@��@�
��>9RRU�GH�WRHSDVVLQJ�YDQ�GLW�DUWLNHO�ZRUGW�QLHW�DOV�HHQ�PHW�%HOJLVFKH�RI�EXLWHQODQGVH�WHOHYLVLHRPURHSHQ
YHUERQGHQ�RQGHUQHPLQJ�EHVFKRXZG��GH�RQGHUQHPLQJ�GLH�YHUERQGHQ�LV�PHW�HHQ�%HOJLVFKH�RI�EXLWHQODQGVH
WHOHYLVLHRPURHS��PDDU�GLH�]LFK�HUWRH�YHUELQGW�RP�JHHQ�UDDPRYHUHHQNRPVW�DI�WH�VOXLWHQ�LQ�KHW�NDGHU�YDQ�KHW
7D[�6KHOWHU�VWHOVHO�YRRU�GH�SURGXFWLH�YDQ�HHQ�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�ZDDUYRRU�GH]H�WHOHYLVLHRPURHS
YRRUGHOHQ�]RX�YHUNULMJHQ�GLH�UHFKWVWUHHNV�YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�RI�GH�H[SORLWDWLH�YDQ�KHW�LQ
DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN��'H]H�YRRUZDDUGH�ZRUGW�JHDFKW�WH�]LMQ�YHUYXOG�ZDQQHHU�GH�LQ�DDQPHUNLQJ
NRPHQGH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS�]LFK�KLHUWRH�VFKULIWHOLMN�KHHIW�YHUERQGHQ��]RZHO�WHQ�DDQ]LHQ�YDQ�GH�LQ
DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHU�DOV�WHQ�DDQ]LHQ�YDQ�GH�IHGHUDOH�RYHUKHLG�@��

�� �>LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�WXVVHQSHUVRRQ�GH�QDWXXUOLMNH�RI�UHFKWVSHUVRRQ�GLH�LQ�KHW�NDGHU�YDQ�GH�RQGHUKDQGHOLQJHQ�HQ�KHW�DIVOXLWHQ�YDQ�HHQ
UDDPRYHUHHQNRPVW�WXVVHQNRPW�PHW�KHW�RRJ�RS�KHW�DIOHYHUHQ�YDQ�HHQ�WD[�VKHOWHU�DWWHVW�LQ�UXLO�YRRU�HHQ
YHUJRHGLQJ�RI�HHQ�YRRUGHHO�
GLH�QLHW�]HOI�HHQ�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS�RI�LQYHVWHHUGHU�LV�

�����������:ROWHUV�.OXZHU�%HOJLXP�1�9����ZZZ�PRQNH\�EH
'DWXP����������



SURFHGXUH�ZDDUYDQ�GH�.RQLQJ�GH�PRGDOLWHLWHQ�HQ�YRRUZDDUGHQ�EHSDDOW�

@�

�� �>@��>LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�
± �>HHQ�(XURSHHV�DXGLRYLVXHHO�ZHUN�]RDOV�HHQ�ILFWLHILOP��HHQ�GRFXPHQWDLUH�RI�HHQ�DQLPDWLHILOP�EHVWHPG

RP�LQ�GH�ELRVFRRS�WH�ZRUGHQ�YHUWRRQG���>HHQ�NRUWILOP�PHW�XLW]RQGHULQJ�YDQ�NRUWH�UHFODPHILOPV�@��HHQ
ODQJH�ILFWLHILOP�YRRU�WHOHYLVLH���>LQ�YRRUNRPHQG�JHYDO�RSJHGHHOG�LQ�DIOHYHULQJHQ��HHQ�ILFWLH��RI
DQLPDWLHVHULH���>EHVWHPG�YRRU�WHOHYLVLH@����NLQGHU��HQ�MHXJGUHHNVHQ��]LMQGH�ILFWLHUHHNVHQ�PHW�HHQ
HGXFDWLHYH��FXOWXUHOH�HQ�LQIRUPDWLHYH�LQKRXG�YRRU�HHQ�GRHOJURHS�YDQ���WRW����MDULJHQ�RI�HHQ
GRFXPHQWDLUH�YRRU�WHOHYLVLH����>GLH�GRRU�GH�EHYRHJGH�GLHQVWHQ�YDQ�GH�EHWURNNHQ�JHPHHQVFKDS�]LMQ
HUNHQG�DOV�]LMQGH�HHQ�(XURSHVH�SURGXFWLH�]RDOV�EHGRHOG�LQ�GH�ULFKWOLMQ�³$XGLRYLVXHOH�PHGLDGLHQVWHQ´
YDQ����PDDUW��������������(8��@��
�>,QWHUQDWLRQDOH�SURGXFWLHV�LQ�GH�FDWHJRULH�ILFWLHILOP��GRFXPHQWDLUH�RI�DQLPDWLHILOP�EHVWHPG�RP�LQ�GH
ELRVFRRS�WH�ZRUGHQ�YHUWRRQG��NRPHQ�LQ�DDQPHUNLQJ�YRRU�]RYHU�]LM�
± RIZHO�YDOOHQ�ELQQHQ�KHW�WRHSDVVLQJVJHELHG�YDQ�GH�5LFKWOLMQ���������(8�YDQ�KHW�(XURSHHV

3DUOHPHQW�HQ�GH�5DDG�YDQ����PDDUW������EHWUHIIHQGH�GH�FR|UGLQDWLH�YDQ�EHSDDOGH�ZHWWHOLMNH
HQ�EHVWXXUVUHFKWHOLMNH�EHSDOLQJHQ�LQ�GH�OLGVWDWHQ�LQ]DNH�KHW�DDQELHGHQ�YDQ�DXGLRYLVXHOH
PHGLDGLHQVWHQ��ULFKWOLMQ�DXGLRYLVXHOH�PHGLDGLHQVWHQ��

± RIZHO�YDOOHQ�ELQQHQ�KHW�WRHSDVVLQJVJHELHG�YDQ�HHQ�ELODWHUDOH�RYHUHHQNRPVW�LQ]DNH
FRSURGXFWLH�DIJHVORWHQ�GRRU�%HOJLs�PHW�HHQ�DQGHUH�6WDDW��2QGHU�6WDDW��HQ�GDW�JHOGW�HYHQ]HHU
YRRU�%HOJLs��ZRUGW�]RZHO�KHW�IHGHUDOH�QLYHDX�DOV�DOOH�DGPLQLVWUDWLHYH�RQGHUOLJJHQGH�QLYHDXV
EHGRHOG�

± �>��>ZDDUYRRU�GH�SURGXFWLH��HQ�H[SORLWDWLH�XLWJDYHQ�GLH�LQ�%HOJLs�ZHUGHQ�JHGDDQ�]RDOV�EHGRHOG�LQ����
ZRUGHQ�JHGDDQ�ELQQHQ�HHQ�SHULRGH�HLQGLJHQG�WHQ�KRRJVWH����PDDQGHQ�QD�GH�GDWXP@���YDQ�GH
RQGHUWHNHQLQJ�YDQ�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW�YRRU�KHW�EHNRPHQ�YDQ�KHW�WD[�VKHOWHU�DWWHVW�YRRU�GH
SURGXFWLH�YDQ�GLW�ZHUN�]RDOV�EHGRHOG�LQ�������>9RRU�DQLPDWLHILOPV�HQ�YRRU�DQLPDWLHVHULHV�EHVWHPG
YRRU�WHOHYLVLH@���ZRUGW�GH]H�SHULRGH�YDQ����PDDQGHQ�YHUOHQJG�PHW�]HV�PDDQGHQ�@�

�� �>@��>UDDPRYHUHHQNRPVW��GH�RYHUHHQNRPVW�GLH�ELQQHQ�GH�PDDQG�YROJHQG�RS�KDDU�RQGHUWHNHQLQJ�LV�DDQJHPHOG
ELM�GH�)HGHUDOH�2YHUKHLGVGLHQVW�)LQDQFLsQ�GRRU�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS���>���@
ZDDUGRRU�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHU�]LFK�YHUELQGW��WHQ�DDQ]LHQ�YDQ�HHQ�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH
SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS����>HHQ�VRP�WH�VWRUWHQ@���PHW�KHW�RRJ�RS�KHW�EHNRPHQ�YDQ�HHQ�WD[�VKHOWHU�DWWHVW�YDQ
HHQ�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�@�

�� �>��>NZDOLILFHUHQGH�SURGXFWLH��HQ�H[SORLWDWLH�XLWJDYHQ�LQ�GH�(XURSHVH�(FRQRPLVFKH�5XLPWH��GH�XLWJDYHQ
GLH�]LMQ�YHUULFKW�LQ�GH�(XURSHVH�(FRQRPLVFKH�5XLPWH�PHW�EHWUHNNLQJ�WRW�GH�SURGXFWLH�HQ�GH�H[SORLWDWLH�YDQ
HHQ�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN��LQ�GH�PDWH�GDW�WHQPLQVWH����SFW��YDQ�GH]H�XLWJDYHQ��XLWJDYHQ�]LMQ�GLH
UHFKWVWUHHNV�YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�HQ�GH�H[SORLWDWLH�@��@�

�� �>@���>GH�SURGXFWLH��HQ�H[SORLWDWLH�XLWJDYHQ�GLH�LQ�%HOJLs�ZHUGHQ�JHGDDQ��GH�LQ�%HOJLs�JHGDQH�XLWJDYHQ�GLH
EHWUHNNLQJ�KHEEHQ�RS�GH�SURGXFWLH�HQ�H[SORLWDWLH�YDQ�HHQ�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�HQ@���ZDDUXLW
EHURHSVLQNRPVWHQ�YRRUWYORHLHQ�ZHONH��WHQ�QDPH�YDQ�GH�EHJXQVWLJGH��EHODVWEDDU�]LMQ�LQ�GH�SHUVRQHQEHODVWLQJ�
LQ�GH�YHQQRRWVFKDSVEHODVWLQJ�RI�LQ�GH�EHODVWLQJ�YDQ�QLHW�LQZRQHUV��>DDQ�KHW�JHZRRQ�VWHOVHO�YDQ�DDQVODJ�@��
PHW�XLW]RQGHULQJ�YDQ���>GH�XLWJDYHQ�EHGRHOG�LQ�DUWLNHO����GLH�QLHW�ZRUGHQ�YHUDQWZRRUG�@���GRRU�LQGLYLGXHOH
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ILFKHV�HQ�HHQ�VDPHQYDWWHQGH�RSJDYH��YDQ�GH�NRVWHQ�YHUPHOG�LQ�DUWLNHO��������HQ�������>YDQ�GH�LQ�DUWLNHO����
�����YHUPHOGH�XLWJDYHQ�RI�YRRUGHOHQ�@��DOVPHGH���>YDQ@���DOOH�DQGHUH�NRVWHQ�GLH�QLHW�ZHUGHQ�JHGDDQ�YRRU�GH
SURGXFWLH�RI�GH�H[SORLWDWLH�YDQ��>KHW�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN@��

�� �>�>��>XLWJDYHQ�GLH�UHFKWVWUHHNV�YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�HQ�GH�H[SORLWDWLH�@��

GH�XLWJDYHQ�GLH�YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�FUHDWLHYH�HQ�WHFKQLVFKH�SURGXFWLH�YDQ���>KHW�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG
ZHUN�@���]RDOV�@�

± NRVWHQ�PHW�EHWUHNNLQJ�WRW�GH�DUWLVWLHNH�UHFKWHQ�PHW�XLW]RQGHULQJ�YDQ�GH�RQWZLNNHOLQJVNRVWHQ�YDQ�KHW
VFHQDULR�GLH�GDWHUHQ�YDQ�GH�SHULRGH�YRRU�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW����>'H]H�SHULRGH�YRRUDIJDDQG�DDQ
GH�UDDPRYHUHHQNRPVW�ZRUGW�LQ�YRRUNRPHQG�JHYDO�DDQJHSDVW�RYHUHHQNRPVWLJ�KHW�]HVGH�OLG�@��

± ORQHQ�HQ�DQGHUH�YHUJRHGLQJHQ�YDQ�KHW�SHUVRQHHO��YHUJRHGLQJHQ�YDQ�]HOIVWDQGLJH�GLHQVWYHUOHQHUV�

± NRVWHQ�WRHJHUHNHQG�DDQ�GH�EHWDOLQJ�YDQ�GH�DFWHXUV��PX]LNDQWHQ�HQ�DUWLVWLHNH�IXQFWLHV�YRRU�]RYHU�]LM
ELMGUDJHQ�DDQ�GH�LQWHUSUHWDWLH�HQ�UHDOLVDWLH�YDQ�KHW�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�

± VRFLDOH�ODVWHQ�LQ�YHUEDQG�PHW�ORQHQ�HQ�NRVWHQ�EHGRHOG�LQ�KHW�WZHHGH�HQ�GHUGH�VWUHHSMH�

± NRVWHQ�YDQ�GHFRUV��UHNZLVLHWHQ��NRVWXXPV�HQ�DWWULEXWHQ��GLH�LQ�EHHOG�ZRUGHQ�JHEUDFKW�

± NRVWHQ�YDQ�YHUYRHU�HQ�DFFRPPRGDWLH��EHSHUNW�WRW�HHQ�EHGUDJ�GDW�JHOLMN�LV�DDQ����SFW��YDQ�GH�NRVWHQ�
EHGRHOG�LQ�KHW�WZHHGH�HQ�GHUGH�VWUHHSMH�

± NRVWHQ�WRHJHZH]HQ�DDQ�KDUGZDUH�HQ�DQGHUH�WHFKQLVFKH�PLGGHOHQ�

± NRVWHQ�YDQ�ODERUDWRULXP�HQ�GH�DDQPDDN�YDQ�GH�PDVWHU�

± YHU]HNHULQJVNRVWHQ�GLH�UHFKWVWUHHNV�YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�

± NRVWHQ�YDQ�SXEOLFDWLH�HQ�YDQ�SURPRWLH���>HLJHQ�DDQ�GH�SURGXFWLH�@���DDQPDNHQ�YDQ�KHW�SHUVGRVVLHU�
EDVLVZHEVLWH��GH�PRQWDJH�YDQ�HHQ�WUDLOHU��DOVRRN�GH�SUHPLqUH�

± ��>YHUJRHGLQJHQ�EHWDDOG�DDQ�GH�SURGXFWLH�PDQDJHU��GH�SRVWSURGXFWLHFR|UGLQDWRU�HQ�GH�OLQH
SURGXFHU�@��

@�

�� �>�>��>XLWJDYHQ�GLH�QLHW�UHFKWVWUHHNV�YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�HQ�GH�H[SORLWDWLH�@��
��>LQ]RQGHUKHLG@���GH�YROJHQGH�XLWJDYHQ�
± GH�XLWJDYHQ�GLH�JHUHODWHHUG�]LMQ�DDQ�GH�DGPLQLVWUDWLHYH�HQ�ILQDQFLsOH�RUJDQLVDWLH�HQ�EHJHOHLGLQJ�YDQ

DXGLRYLVXHOH�SURGXFWLH�

± ��>���@

± ILQDQFLsOH�YHUJRHGLQJHQ�HQ�FRPPLVVLHORQHQ�EHWDDOG�LQ�YHUEDQG�PHW�GH�ZHUYLQJ�YDQ��>RQGHUQHPLQJHQ
GLH�HHQ�UDDPRYHUHHQNRPVW�YRRU�GH�SURGXFWLH�YDQ���>HHQ�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN@���KHEEHQ
DIJHVORWHQ@��

± NRVWHQ�LQKHUHQW�DDQ�GH�ILQDQFLHULQJ�YDQ�KHW�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN��>RI�GH�VRPPHQ�GLH�ZHUGHQ
JHVWRUW�RS�EDVLV�YDQ�HHQ�UDDPRYHUHHQNRPVW�]RDOV�EHGRHOG�LQ����@��PHW�LQEHJULS�YDQ�NRVWHQ�YRRU
MXULGLVFKH�ELMVWDQG��DGYRFDWHQNRVWHQ��JDUDQWLHNRVWHQ��DGPLQLVWUDWLHYH�NRVWHQ��FRPPLVVLHORQHQ�HQ
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UHSUHVHQWDWLHNRVWHQ�

± ��>���@

± IDFWXUHQ�GLH�]LMQ�RSJHVWHOG�GRRU���>GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHU@���PHW�XLW]RQGHULQJ�YDQ
IDFWXUHQ�YDQ�IDFLOLWDLUH�DXGLRYLVXHOH�EHGULMYHQ�YRRU�]RYHU�GH�DDQJHUHNHQGH�JRHGHUHQ�RI�GLHQVWHQ�WRW�GH
GLUHFWH�SURGXFWLHNRVWHQ�NXQQHQ�JHUHNHQG�ZRUGHQ�HQ�YRRU�]RYHU�GH�JHKDQWHHUGH�SULM]HQ
RYHUHHQNRPHQ�PHW�GH�SULMV�GLH�]RX�ZRUGHQ�EHWDDOG�DOV�GH�WXVVHQNRPHQGH�YHQQRRWVFKDSSHQ�WRWDDO
RQDIKDQNHOLMN�YDQ�HONDDU�]RXGHQ�]LMQ�

± GLVWULEXWLHNRVWHQ�GLH�YRRU�UHNHQLQJ�YDQ�GH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS�]LMQ�

��>:DQQHHU�]H�EHWUHNNLQJ�KHEEHQ�RS�ZHUNHOLMNH�SUHVWDWLHV��ZRUGHQ�RRN�DOV�XLWJDYHQ�GLH�QLHW�UHFKWVWUHHNV
YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�HQ�GH�H[SORLWDWLH�YDQ�KHW�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�DDQJHPHUNW��GH
YHUJRHGLQJHQ�EHWDDOG�RI�WRHJHNHQG�DDQ�H[HFXWLYH�SURGXFHUV��FR�SURGXFHUV��DVVRFLDWH�RI�DQGHUH�SURGXFHUV
GLH�QLHW�LQ����ZRUGHQ�EHGRHOG��DOVPHGH�GH�DOJHPHQH�NRVWHQ�HQ�FRPPLVVLHORQHQ�YDQ�GH�SURGXFWLH�WHQ�EDWH
YDQ�GH�SURGXFHU��LQ�GH�PDWH�GDW�GH]H�YHUJRHGLQJHQ��NRVWHQ�HQ�FRPPLVVLHORQHQ�QLHW�PHHU�GDQ����SFW�
EHGUDJHQ�YDQ�GH�SURGXFWLH��HQ�H[SORLWDWLH�XLWJDYHQ�GLH�LQ�%HOJLs�ZHUGHQ�JHGDDQ�@��

@�

��� �>WD[�VKHOWHU�DWWHVW��HHQ�ILVFDDO�DWWHVW��RI�HHQ�GHHO�YDQ�GLW�ILVFDDO�DWWHVW��GDW���>���@�RS�YHU]RHN�YDQ�GH�LQ
DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS�ZRUGW�DIJHOHYHUG�GRRU�GH�)HGHUDOH�2YHUKHLGVGLHQVW�)LQDQFLsQ
��>���@��YROJHQV�GH�PRGDOLWHLWHQ�HQ�YRRUZDDUGHQ�]RDOV�EHSDDOG�LQ�����GLH���>NXQQHQ@���ZRUGHQ�DDQJHYXOG�GRRU
GH�.RQLQJ��RS�EDVLV�YDQ�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW�]RDOV�EHGRHOG�LQ����HQ�GH�XLWJDYHQ�JHGDDQ�YRRU�GH
ILQDQFLHULQJ�YDQ�GH�SURGXFWLH�HQ�GH�H[SORLWDWLH�YDQ�HHQ�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�]RDOV�EHSDDOG�LQ�������>���@
+HW�WD[�VKHOWHU�DWWHVW�ZRUGW�ELMJHKRXGHQ�GRRU�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHU����>���@@�

�>���@
,Q�DIZLMNLQJ��>YDQ��>KHW�HHUVWH�OLG����@�@���ZRUGHQ��ZDQQHHU�GH���>XLWJDYHQ@����YRRU�GH�EHJXQVWLJGH��GH�YHUJRHGLQJ�YDQ
GLHQVWYHUULFKWLQJHQ�YHUWHJHQZRRUGLJHQ�HQ�ZDQQHHU�GH�EHJXQVWLJGH�HHQ�EHURHS�GRHW�RS�ppQ�RI�PHHUGHUH
RQGHUDDQQHPHUV�YRRU�GH�YHUZH]HQOLMNLQJ�YDQ�GH]H�GLHQVWYHUULFKWLQJHQ��GH]H���>XLWJDYHQ@���VOHFKWV�DOV�LQ�%HOJLs
JHGDQH���>XLWJDYHQ@���DDQJHPHUNW�LQGLHQ�GH�YHUJRHGLQJ�YDQ�GH�GLHQVWYHUULFKWLQJHQ�YDQ�GH�RQGHUDDQQHPHU�RI
RQGHUDDQQHPHUV����SFW��YDQ�GH���>XLWJDYHQ@���QLHW�RYHUVFKULMGW��'H]H�YRRUZDDUGH�ZRUGW�JHDFKW�WH�]LMQ�YHUYXOG
ZDQQHHU�GH�EHJXQVWLJGH�]LFK�KLHUWRH�VFKULIWHOLMN�KHHIW�YHUERQGHQ��]RZHO�WHQ�DDQ]LHQ�YDQ�GH��>
SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS@��DOV�WHQ�DDQ]LHQ�YDQ�GH�IHGHUDOH�RYHUKHLG�
9RRU�GH�EHUHNHQLQJ�YDQ�KHW�SHUFHQWDJH��>EHSDDOG�LQ�KHW�WZHHGH�OLG@���ZRUGW�HU�JHHQ�UHNHQLQJ�JHKRXGHQ�PHW�GH
YHUJRHGLQJHQ�YDQ�GH�RQGHUDDQQHPHUV�ZHONH�KDGGHQ�NXQQHQ�ZRUGHQ�EHVFKRXZG�DOV�LQ�%HOJLs�JHGDQH���>XLWJDYHQ@��

LQGLHQ�GH]H�RQGHUDDQQHPHUV�UHFKWVWUHHNV�HHQ�FRQWUDFW�]RXGHQ�KHEEHQ�DDQJHJDDQ�PHW�GH��>
SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS@��
��>7HQPLQVWH����SFW��YDQ�GH�SURGXFWLH��HQ�H[SORLWDWLH�XLWJDYHQ�LQ�%HOJLs�]LMQ�XLWJDYHQ�GLH�UHFKWVWUHHNV�YHUERQGHQ�]LMQ
PHW�GH�SURGXFWLH�HQ�GH�H[SORLWDWLH�
'H�XLWJDYHQ�JHGDDQ�ELQQHQ�]HV�PDDQGHQ�YRRUDIJDDQG�DDQ�GH�RQGHUWHNHQLQJ�YDQ�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW�YRRU�KHW
LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN��GLH�EHWUHNNLQJ�KHEEHQ�RS�GH�SURGXFWLH�HQ�GH�H[SORLWDWLH�YDQ�GLW�LQ�DDQPHUNLQJ
NRPHQG�ZHUN�HQ�GLH�EHDQWZRRUGHQ�DDQ�DOOH�DQGHUH�LQ�GLW�DUWLNHO�EHGRHOGH�YRRUZDDUGHQ��ZRUGHQ�DOV�LQ�DDQPHUNLQJ
NRPHQGH�XLWJDYHQ�EHVFKRXZG�YRRU�]RYHU�GH�EHWURNNHQ�*HPHHQVFKDS�KHW�ZHUN�KHHIW�HUNHQG�RYHUHHQNRPVWLJ�����
HHUVWH�OLG������HHUVWH�VWUHHSMH��HQ�YRRU�]RYHU�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS�NDQ
YHUDQWZRRUGHQ�ZDDURP�KHW�QRRG]DNHOLMN�ZDV�GDW�GH]H�XLWJDYHQ�PRHVWHQ�JHGDDQ�ZRUGHQ�YyyU�HQ�QLHW�QD�GH
RQGHUWHNHQLQJ�@��
�>���@
�>���@

�
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��� >
7HQ�QDPH�YDQ�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHU�ZRUGW�GH�EHODVWEDUH�ZLQVW�LQ�KHW�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�ZDDULQ�GH
UDDPRYHUHHQNRPVW�LV�JHWHNHQG��ELQQHQ�GH�JUHQ]HQ�HQ�RQGHU�GH�KLHUQD�JHVWHOGH�YRRUZDDUGHQ�YRRUORSLJ�YULMJHVWHOG
��>WHQ�EHORSH�YDQ�����SFW�@���YDQ�GH�VRPPHQ�ZDDUWRH�GH�LQYHVWHHUGHU�]LFK���>LQ�XLWYRHULQJ�YDQ�GH]H
UDDPRYHUHHQNRPVW@���YHUERQGHQ�KHHIW�YRRU�]RYHU�GH]H�ZHUNHOLMN�GRRU�GLH�LQYHVWHHUGHU�JHVWRUW�]LMQ�ELQQHQ�GH�GULH
PDDQGHQ�QD�GH�RQGHUWHNHQLQJ�YDQ�GH]H�UDDPRYHUHHQNRPVW�
@�

���
3HU�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�ZRUGW�GH�YULMVWHOOLQJ�DOV�EHGRHOG�LQ�����YHUOHHQG�WHQ�EHORSH�YDQ�HHQ�EHGUDJ�EHSHUNW�WRW����SFW��
PHW�HHQ�PD[LPXP�YDQ���������(85��YDQ�GH�EHODVWEDUH�JHUHVHUYHHUGH�ZLQVW�YDQ�KHW�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�YDVWJHVWHOG
YyyU�GH�VDPHQVWHOOLQJ�YDQ�GH�YULMJHVWHOGH�UHVHUYH�EHGRHOG�LQ�����
,QGLHQ�HHQ�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�JHHQ�RI�RQYROGRHQGH�ZLQVW�RSOHYHUW�RP�GH�VRPPHQ�WHU�XLWYRHULQJ�YDQ�GH
UDDPRYHUHHQNRPVW�WH�NXQQHQ�DDQZHQGHQ��ZRUGW�GH�YRRU�GDW�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�QLHW�YHUOHHQGH�YULMVWHOOLQJ
DFKWHUHHQYROJHQV�RYHUJHGUDJHQ�RS�GH�ZLQVW�YDQ�GH�YROJHQGH�EHODVWEDUH�WLMGSHUNHQ��ZDDUELM�GH�YULMVWHOOLQJ�SHU
EHODVWEDDU�WLMGSHUN�QRRLW�KRJHU�PDJ�]LMQ�GDQ�GH��>LQ�KHW�HHUVWH�OLG@��JHVWHOGH�JUHQ]HQ�
�>���@
��>'H�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHU�GLH��WLMGHQV�HHQ�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�ZDDUYRRU�KHW�WDULHI�YDQ�GH
YHQQRRWVFKDSVEHODVWLQJ�EHGRHOG�LQ�DUWLNHO������HHUVWH�OLG�����SFW��EHGUDDJW��VRPPHQ�KHHIW�JHVWRUW�ZDDUELM�KHW
EHODVWEDDU�WLMGSHUN�RQYROGRHQGH�ZLQVW�NHQW�RP�GH�YULMVWHOOLQJ�EHGRHOG�LQ�����XLW�WH�RHIHQHQ��HQ�GLH�GDDURP
RYHUHHQNRPVWLJ�KHW�WZHHGH�OLG�GH�QLHW�YHUOHHQGH�YULMVWHOOLQJ�DFKWHUHHQYROJHQV�RYHUGUDDJW�QDDU�GH�YROJHQGH
EHODVWEDUH�WLMGSHUNHQ��NDQ�ELM�GH�HHUVWH�RYHUGUDFKW�YDQ�GH]H�QLHW�YHUOHHQGH�YULMVWHOOLQJ�HHQ
YHUPHQLJYXOGLJLQJVFRsIILFLsQW�WRHSDVVHQ�YDQ�
± ��������LQGLHQ�KHW�WDULHI�YDQ�GH�YHQQRRWVFKDSVEHODVWLQJ����SFW��EHGUDDJW�YRRU�KHW�EHODVWEDDU�WLMGSHUN

ZDDUQDDU�KHW�QLHW�XLWJHRHIHQGH�GHHO�YDQ�GH�YULMVWHOOLQJ�ZRUGW�RYHUJHGUDJHQ�

± ��������LQGLHQ�KHW�WDULHI�YDQ�GH�YHQQRRWVFKDSVEHODVWLQJ����SFW��EHGUDDJW�YRRU�KHW�EHODVWEDDU�WLMGSHUN
ZDDUQDDU�KHW�QLHW�XLWJHRHIHQGH�GHHO�YDQ�GH�YULMVWHOOLQJ�ZRUGW�RYHUJHGUDJHQ�

'H�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHU�GLH��WLMGHQV�HHQ�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�ZDDUYRRU�KHW�WDULHI�YDQ�GH
YHQQRRWVFKDSVEHODVWLQJ�EHGRHOG�LQ�DUWLNHO������HHUVWH�OLG�����SFW��EHGUDDJW��VRPPHQ�KHHIW�JHVWRUW�ZDDUELM�KHW
EHODVWEDDU�WLMGSHUN�RQYROGRHQGH�ZLQVW�NHQW�RP�GH�YULMVWHOOLQJ�EHGRHOG�LQ�����XLW�WH�RHIHQHQ��HQ�GLH�GDDURP
RYHUHHQNRPVWLJ�KHW�WZHHGH�OLG�GH�QLHW�YHUOHHQGH�YULMVWHOOLQJ�DFKWHUHHQYROJHQV�RYHUGUDDJW�QDDU�GH�YROJHQGH
EHODVWEDUH�WLMGSHUNHQ��NDQ�ELM�GH�HHUVWH�RYHUGUDFKW�YDQ�GH]H�QLHW�YHUOHHQGH�YULMVWHOOLQJ�HHQ
YHUPHQLJYXOGLJLQJVFRsIILFLsQW�WRHSDVVHQ�YDQ���������LQGLHQ�KHW�WDULHI�YDQ�GH�YHQQRRWVFKDSVEHODVWLQJ����SFW�
EHGUDDJW�YRRU�KHW�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�ZDDUQDDU�KHW�QLHW�XLWJHRHIHQGH�GHHO�YDQ�GH�YULMVWHOOLQJ�ZRUGW�RYHUJHGUDJHQ�
9RRU�KHW�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�ZDDUYRRU�KHW�WDULHI�YDQ�GH�YHQQRRWVFKDSVEHODVWLQJ�EHGRHOG�LQ�DUWLNHO������HHUVWH�OLG�
���SFW��EHGUDDJW��ZRUGW�KHW�PD[LPXPEHGUDJ�EHGRHOG�LQ�KHW�HHUVWH�OLG�RSJHWURNNHQ�WRW���������HXUR�
9RRU�KHW�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�ZDDUYRRU�KHW�WDULHI�YDQ�GH�YHQQRRWVFKDSVEHODVWLQJ�EHGRHOG�LQ�DUWLNHO������HHUVWH�OLG�
���SFW��EHGUDDJW��ZRUGW�KHW�PD[LPXPEHGUDJ�EHGRHOG�LQ�KHW�HHUVWH�OLG�RSJHWURNNHQ�WRW�����������HXUR�@��
���
�>'H�YULMVWHOOLQJ�GLH�LV�WRHJHNHQG�RS�EDVLV�YDQ�GH�RYHUJHPDDNWH�VRPPHQ�LQ�XLWYRHULQJ�YDQ�HHQ�UDDPRYHUHHQNRPVW
PHW�KHW�RRJ�RS�KHW�EHNRPHQ�YDQ�HHQ�WD[�VKHOWHU�DWWHVW�ZRUGW�VOHFKWV�YHUOHHQG�HQ�EHKRXGHQ�ZDQQHHU�@�

�� GH��>LQ�����EHGRHOGH@��YULMJHVWHOGH�ZLQVW�RS�HHQ�DI]RQGHUOLMNH�UHNHQLQJ�YDQ�KHW�SDVVLHI�YDQ�GH�EDODQV�JHERHNW
LV�HQ�EOLMIW���>WRW�GH�LQYHVWHHUGHU�GH�GHILQLWLHYH�YULMVWHOOLQJ�RSHLVW�RYHUHHQNRPVWLJ�GH�LQ�����YHUPHOGH
WHUPLMQHQ�HQ�YRRUZDDUGHQ@���

�� GH�YULMJHVWHOGH�ZLQVW��>EHGRHOG�LQ����@��QLHW�WRW�JURQGVODJ�GLHQW�YRRU�GH�EHUHNHQLQJ�YDQ�HQLJH�EHORQLQJ�RI
WRHNHQQLQJ��>WRW�RS�GH�GDWXP�ZDDURS��>KHW�WD[�VKHOWHU�DWWHVW���>GRRU�GH�)HGHUDOH�2YHUKHLGVGLHQVW�)LQDQFLsQ@��

ZRUGW�DIJHOHYHUG@��

�� �>@�KHW�WRWDDO�YDQ�GH�GRRU�KHW�JHKHHO�YDQ��>LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHUV@��GDDGZHUNHOLMN�JHVWRUWH
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VRPPHQ�LQ�XLWYRHULQJ�YDQ�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW�PHW�YULMVWHOOLQJ�YDQ�ZLQVW�RYHUHHQNRPVWLJ������QLHW�PHHU
EHGUDDJW�GDQ����SFW��YDQ�KHW�WRWDOH�EXGJHW�YDQ�GH���>XLWJDYHQ@���YRRU�KHW��>LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN@��HQ
KHW�GDDGZHUNHOLMN�YRRU�GH�XLWYRHULQJ�YDQ�GDW�EXGJHW�ZHUG�DDQJHZHQG�

�� �>GH�LQ�����YULMJHVWHOGH�ZLQVW�EHSHUNW�LV�WRW���>����SFW�@���YDQ�GH�XLWHLQGHOLMN�YHUZDFKWH�ILVFDOH�ZDDUGH�YDQ�KHW
WD[�VKHOWHU�DWWHVW�]RDOV�YHUPHOG�LQ�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW�@�

�� �>���@

��ELV �>�>���@@�

�� �>���@

�� �>���@

��ELV �>�>���@@�

�� �>���@

�� �>���@

�>���@
�>���@
�>���@
�>����ELV
�>���@
@�

����>
'H�YULMVWHOOLQJ�ZRUGW�VOHFKWV�GHILQLWLHI�WRHJHNHQG���>LQGLHQ�KHW�7D[�6KHOWHU�DWWHVW�XLWHUOLMN�RS����GHFHPEHU�YDQ�KHW
YLHUGH�MDDU�YROJHQG�RS�KHW�MDDU�ZDDULQ�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW�ZRUGW�JHWHNHQG��GDDGZHUNHOLMN�ZRUGW�DIJHOHYHUG�GRRU
GH�)HGHUDOH�2YHUKHLGVGLHQVW�)LQDQFLsQ@���
'H�YULMVWHOOLQJ�ZDDURS�DDQVSUDDN�ZRUGW�JHPDDNW�XLW�KRRIGH�YDQ�RIZHO�GH�VRPPHQ�GLH�RS�JURQG�YDQ�GH
UDDPRYHUHHQNRPVW�ZHUNHOLMN�EHWDDOG�]LMQ�LQ�KHW�LQ������EHGRHOGH�WLMGSHUN�RIZHO�GH�ILVFDOH�ZDDUGH�YDQ�KHW�WD[�VKHOWHU�
DWWHVW��HQ�YDQ�GH�LQ������WZHHGH�OLG��EHGRHOGH�RYHUGUDFKW��NDQ�XLWHUOLMN�ZRUGHQ�WRHJHNHQG�LQ�KHW�DDQVODJMDDU
��>YHUERQGHQ�PHW�KHW�YLHUGH�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�GDW�YROJW�RS�KHW�MDDU�YDQ�GH�RQGHUWHNHQLQJ�YDQ�GH
UDDPRYHUHHQNRPVW@���
'H�GHILQLWLHYH�YULMVWHOOLQJ�GLH�LV�WRHJHNHQG�RS�EDVLV�YDQ�GH�JHVWRUWH�VRPPHQ�LQ�XLWYRHULQJ�YDQ�HHQ�UDDPRYHUHHQNRPVW
HQ���>PHW�KHW�RRJ@���RS�KHW�EHKDOHQ�YDQ�HHQ�WD[�VKHOWHU�DWWHVW�ZRUGW���>VOHFKWV@���WRHJHNHQG�LQGLHQ�GH�LQYHVWHHUGHU�ELM
GH���>DDQJLIWH�LQ�GH�LQNRPVWHQEHODVWLQJHQ@���YDQ�KHW�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�LQ�GH�ORRS�YDQ�KHWZHON�KLM�DDQVSUDDN�KHHIW
JHPDDNW�RS�GH�GHILQLWLHYH�YULMVWHOOLQJ��HHQ�NRSLH�YRHJW�YDQ�KHW�WD[�VKHOWHU�DWWHVW�GDW�KLM�RQWYDQJHQ�KHHIW�LQ
RYHUHHQVWHPPLQJ�PHW������HHUVWH�OLG�������HQ�LQ�GH�PDWH�ZDDULQ�SHU�EHODVWEDDU�WLMGSHUN��GH�JUHQV�HQ�KHW�PD[LPXP
EHGRHOG�LQ�����QDJHOHHIG�ZRUGHQ�@�

����>
9RRU�GH�SHULRGH�YHUVWUHNHQ�WXVVHQ�GH�GDWXP�YDQ���>GH�HHUVWH�VWRUWLQJ@���RS�JURQG�YDQ�HHQ�UDDPRYHUHHQNRPVW�HQ�KHW
RJHQEOLN�ZDDURS�KHW�WD[�VKHOWHU�DWWHVW���>���@�ZRUGW�DIJHOHYHUG��PDDU�PHW�HHQ�PD[LPXP�YDQ����PDDQGHQ��NDQ�GH�LQ
DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS�DDQ�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHU�HHQ�VRP���>VWRUWHQ@��

EHUHNHQG�RS�GH�LQ�KHW�NDGHU�YDQ�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW�HIIHFWLHI���>GH�XLWJHYRHUGH�VWRUWLQJHQ@���GLH�ZRUGHQ�YHUULFKW
WHU�YHUNULMJLQJ�YDQ�KHW�WD[�VKHOWHU�DWWHVW��SURUDWD�YDQ�GH�YHUORSHQGH�GDJHQ��HQ�ZDDUYDQ�GH�PD[LPXPUHQWH�JHOLMN�LV�DDQ
KHW�JHPLGGHOGH�YDQ�(85,%25����PDDQGHQ�YDQ�GH�ODDWVWH�GDJ�YDQ�HONH�PDDQG�YDQ�KHW�NDOHQGHUKDOIMDDU�GDW
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YRRUDIJDDW�DDQ���>GH�GRRU�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGH�JHGDQH�VWRUWLQJ@����YHUKRRJG�PHW����
EDVLVSXQWHQ�@�
�>����
+HW�WD[�VKHOWHU�DWWHVW�ZRUGW�VOHFKWV�XLWJHUHLNW�GRRU�GH�)HGHUDOH�2YHUKHLGVGLHQVW�)LQDQFLsQ���>���@���>LQGLHQ�DDQ�GH
KLHURQGHU�EHSDDOGH�PRGDOLWHLWHQ�HQ�YRRUZDDUGHQ�HYHQDOV�DDQ�GHJHQH�GLH�HYHQWXHHO�GRRU�GH�.RQLQJ�]LMQ�EHSDDOG�
LV�YROGDDQ@���
�� GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS���>���@�KHHIW�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW�ELM�GH�)HGHUDOH

2YHUKHLGVGLHQVW�)LQDQFLsQ�LQ�RYHUHHQVWHPPLQJ���>PHW������HHUVWH�OLG����@���DDQJHPHOG�

�� GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS�KHHIW�KHW�WD[�VKHOWHU�DWWHVW�DDQJHYUDDJG�RS�EDVLV�YDQ�GH
��>DDQJHPHOGH@���UDDPRYHUHHQNRPVW�HQ�GH�XLWJDYHQ�GLH�]LMQ�YHUULFKW�YRRU�GH�XLWYRHULQJ�YDQ�GH�SURGXFWLH�HQ
GH�H[SORLWDWLH�YDQ�HHQ�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�]RDOV�JHGHILQLHHUG�LQ������HHUVWH�OLG�����HQ����

�� GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS���>���@�KHHIW�DDQ�GH�)HGHUDOH�2YHUKHLGVGLHQVW�)LQDQFLsQ
VDPHQ�PHW�GH�DDQYUDDJ�HHQ�WD[�VKHOWHU�DWWHVW���>YRRUJHOHJG@���
± HHQ�GRFXPHQW�ZDDULQ�GH�EHWURNNHQ�JHPHHQVFKDS�EHYHVWLJW�GDW�KHW�ZHUN�EHDQWZRRUGW�DDQ�GH

GHILQLWLH�YDQ�HHQ�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�]RDOV�EHGRHOG�LQ������HHUVWH�OLG������>��HQ�GDW��LQ�KHW
JHYDO�ZDDUELM�GH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS�YHUERQGHQ�LV�PHW�HHQ�WHOHYLVLHRPURHS��RYHUHHQNRPVWLJ
�����HHUVWH�OLG������WZHHGH�OLG��]LM�LQ�HHQ�HHUVWH�DQDO\VH�LQVFKDW�RI�GH�WHOHYLVLHRPURHS�JHHQ�YRRUGHOHQ
YHUNULMJW�GLH�UHFKWVWUHHNV�YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�RI�GH�H[SORLWDWLH�YDQ�KHW�LQ�DDQPHUNLQJ
NRPHQG�ZHUN�@��

± HHQ�GRFXPHQW�ZDDULQ�GH�EHWURNNHQ�JHPHHQVFKDS�EHYHVWLJW�GDW�KHW�ZHUN�LV�YROWRRLG�HQ�GDW�GH�LQ
WRHSDVVLQJ�YDQ�GLW�DUWLNHO�XLWJHYRHUGH�JOREDOH�ILQDQFLHULQJ�YDQ�KHW�ZHUN�LV�XLWJHYRHUG�LQ
RYHUHHQVWHPPLQJ�PHW�GH�YRRUZDDUGH�HQ�JUHQV�EHGRHOG�LQ���������

��ELV ��>GH�WHOHYLVLHRPURHS�]RDOV�EHGRHOG�LQ������HHUVWH�OLG������YHUNULMJW�JHHQ�YRRUGHOHQ�GLH�UHFKWVWUHHNV
YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�RI�GH�H[SORLWDWLH�YDQ�KHW�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�@��

�� ��>WHQPLQVWH����SFW��YDQ�GH�NZDOLILFHUHQGH�SURGXFWLH��HQ�H[SORLWDWLH�XLWJDYHQ�LQ�GH�(XURSHVH�(FRQRPLVFKH
5XLPWH�]LMQ�XLWJDYHQ�GLH�UHFKWVWUHHNV�YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�HQ�GH�H[SORLWDWLH�@��

��ELV ��>WHQPLQVWH����SFW��YDQ�GH�SURGXFWLH��HQ�H[SORLWDWLH�XLWJDYHQ�GLH�LQ�%HOJLs�]LMQ�JHGDDQ��]LMQ�XLWJDYHQ�GLH
UHFKWVWUHHNV�YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�HQ�GH�H[SORLWDWLH�@��

�� GH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS�KHHIW�JHHQ�DFKWHUVWDOOHQ�ELM�GH�5LMNVGLHQVW�YRRU�VRFLDOH�]HNHUKHLG�RS�KHW�RJHQEOLN
YDQ�KHW�DIVOXLWHQ�YDQ�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW�

�� GH�YRRUZDDUGHQ�EHGRHOG�LQ���������WRW�����ZRUGHQ�RQRQGHUEURNHQ�QDJHOHHIG�

�� DOOH�YRRUZDDUGHQ�GLH�EHWUHNNLQJ�KHEEHQ�RS�GH�KRHGDQLJKHLG��GH�JUHQV��KHW�PD[LPXP��GH�WHUPLMQ�HQ
WHUULWRULDOLWHLW�EHGRHOG�LQ�GLW�DUWLNHO�ZRUGHQ�QDJHOHHIG�

,Q�KHW�JHYDO�GDW�ZRUGW�YDVWJHVWHOG���>GDW�HHQ�YDQ�GH]H�YRRUZDDUGHQ@���JHGXUHQGH�HQLJ�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�QLHW�ODQJHU
ZRUGW�QDJHOHHIG�RI�RQWEUHHNW��ZRUGW�GH�YRRUKHHQ�YULMJHVWHOGH�ZLQVW�DDQJHPHUNW�DOV�ZLQVW�YDQ�GDW�EHODVWEDUH�WLMGSHUN�
,Q�KHW�JHYDO�GDW�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHU�RS����GHFHPEHU�YDQ�KHW�YLHUGH�MDDU�YROJHQG�RS�KHW�MDDU
ZDDULQ�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW�ZRUGW�JHWHNHQG��KHW�WD[�VKHOWHU�DWWHVW�QLHW�KHHIW�RQWYDQJHQ�ZRUGW�GH�YRRUKHHQ
YULMJHVWHOGH�ZLQVW�DDQJHPHUNW�DOV�ZLQVW�YDQ�KHW�EHODVWEDUH�WLMGSHUN�WLMGHQV�KHWZHON�KHW�WD[�VKHOWHU�DWWHVW�UHFKWVJHOGLJ
NRQ�ZRUGHQ�DIJHOHYHUG�
'H�GHILQLWLHYH�YULMVWHOOLQJ�LV�LQ�LHGHU�JHYDO�EHSHUNW�WRW���>����SFW�@���YDQ�GH�ILVFDOH�ZDDUGH�YDQ�KHW�WD[�VKHOWHU�DWWHVW�
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+HW�HYHQWXHOH�RYHUVFKRW�YDQ�GH�VRPPHQ�GLH�]LMQ�JHVWRUW�HQ�GLH�LQ�DDQPHUNLQJ�]LMQ�JHQRPHQ�DOV�WLMGHOLMN�YULMJHVWHOGH
ZLQVW�RYHUHHQNRPVWLJ������HQ���ZRUGW�EHVFKRXZG�DOV�ZLQVW�YDQ�KHW�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�WLMGHQV�KHWZHONH�KHW�WD[
VKHOWHU�DWWHVW�LV�DIJHOHYHUG�
��>+HW�WDULHI�YDQ�GH�YHQQRRWVFKDSVEHODVWLQJ�GDW�YDQ�WRHSDVVLQJ�LV�RS�GH�LQ�KHW�WZHHGH�OLG�EHGRHOGH�YRRUKHHQ
YULMJHVWHOGH�ZLQVW��RS�GH�LQ�KHW�GHUGH�OLG�EHGRHOGH�YRRUKHHQ�YULMJHVWHOGH�ZLQVW�HQ�RS�KHW�LQ�KHW�YLHUGH�OLG�YHUPHOGH
RYHUVFKRW��EHGUDDJW�KHW�LQ�DUWLNHO�����EHGRHOGH�WDULHI�YDQ�GH�YHQQRRWVFKDSVEHODVWLQJ�GDW�JHOGW�YRRU�KHW
DDQVODJMDDU�ZDDUYRRU�GH�YULMVWHOOLQJ�YRRU�GH�HHUVWH�NHHU�ZHUG�JHYUDDJG��YHUKRRJG�LQ�YRRUNRPHQG�JHYDO�PHW�GH�LQ
DUWLNHO����ELV�EHGRHOGH�DDQYXOOHQGH�FULVLVELMGUDJH�@��

,Q�DIZLMNLQJ�YDQ�DUWLNHO������LQ�GH�JHYDOOHQ�EHGRHOG���>LQ�KHW�WZHHGH�WRW�KHW�YLHUGH�OLG�@���]LMQ�GH�QDODWLJKHLGVLQWHUHVWHQ
YHUVFKXOGLJG�RS���>GH�RYHUHHQNRPVWLJ�KHW�YLMIGH�OLG�YHUVFKXOGLJGH�EHODVWLQJ@����>YDQDI����MXQL�YDQ�KHW�MDDU�GDW�YROJW
RS�KHW�DDQVODJMDDU�ZDDUYRRU@���GH�YULMVWHOOLQJ�YRRU�GH�HHUVWH�NHHU�ZHUG�JHYUDDJG�
��>'H�.RQLQJ�NDQ�GH�QDGHUH�WRHSDVVLQJVUHJHOV�EHSDOHQ��PHW�QDPH�YRRU�GH�WRHNHQQLQJ��GH�EHZDULQJ��GH
RYHUGUDFKW��GH�DGPLQLVWUDWLH�HQ�GH�DDQPHOGLQJ�YDQ�KHW�DWWHVW�@��

@�

�>����
'H�ILVFDOH�ZDDUGH�YDQ�KHW�WD[�VKHOWHU�DWWHVW��]RDOV�EHGRHOG�LQ������HHUVWH�OLG�������ZRUGW�YDVWJHOHJG��FRQIRUP�GH�GRRU
GH�.RQLQJ�EHSDDOGH�PRGDOLWHLWHQ��RS�
± ��>���SFW��YDQ�KHW�EHGUDJ�YDQ�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�SURGXFWLH��HQ�H[SORLWDWLH�XLWJDYHQ�YHUULFKW�LQ�GH

(XURSHVH�(FRQRPLVFKH�5XLPWH�HQ�XLWJHYRHUG�YRRU�GH�SURGXFWLH�HQ�GH�H[SORLWDWLH�YDQ�KHW�LQ�DDQPHUNLQJ
NRPHQG�ZHUN��LQ�GH�PDWH�GDW�GH]H����SFW��YDQ�KHW�EHGUDJ�YDQ�GH�XLWJDYHQ��XLWJDYHQ�]LMQ�GLH�UHFKWVWUHHNV
YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�HQ�GH�H[SORLWDWLH�@��

± PHW�HHQ�PD[LPXP�YDQ�WLHQ�QHJHQGH�YDQ�KHW�EHGUDJ�GDW�EHWUHNNLQJ�KHHIW�RS�GH���>SURGXFWLH��HQ�H[SORLWDWLH�
XLWJDYHQ@���GLH�LQ�%HOJLs�ZHUGHQ�JHGDDQ�]RDOV�EHGRHOG�LQ������HHUVWH�OLG������ELQQHQ�HHQ�WHUPLMQ�YDQ�WHQ
KRRJVWH����PDDQGHQ�YDQDI�GH�GDWXP�YDQ�GH�RQGHUWHNHQLQJ�YDQ�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW�YRRU�KHW�EHNRPHQ�YDQ
KHW�WD[�VKHOWHU�DWWHVW�YRRU���>GH�SURGXFWLH�HQ�GH�H[SORLWDWLH�YDQ�KHW�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN��GLH
HYHQWXHHO�LV�DDQJHSDVW�RYHUHHQNRPVWLJ������]HVGH�OLG�@��

��>9RRU�DQLPDWLHILOPV�HQ�DQLPDWLHVHULHV�EHVWHPG�YRRU�WHOHYLVLH�ZRUGW�GH]H�WHUPLMQ�YDQ����PDDQGHQ�YHUOHQJG�PHW�]HV
PDDQGHQ�
,QGLHQ�HYHQZHO�KHW�WRWDDO�YDQ�GH�LQ�%HOJLs�JHGDQH�XLWJDYHQ�GLH�UHFKWVWUHHNV�YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�HQ�GH
H[SORLWDWLH�PLQGHU�LV�GDQ����SFW��YDQ�KHW�WRWDDO�YDQ�GH�LQ�%HOJLs�JHGDQH�SURGXFWLH��HQ�H[SORLWDWLH�XLWJDYHQ��]DO�GH
ILVFDOH�ZDDUGH�YDQ�KHW�7D[�6KHOWHU�DWWHVW�SURSRUWLRQHHO�ZRUGHQ�YHUPLQGHUG�D�UDWR�YDQ�KHW�SHUFHQWDJH�YDQ�GH�LQ�%HOJLs
JHGDQH�XLWJDYHQ�GLH�UHFKWVWUHHNV�YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�HQ�GH�H[SORLWDWLH��LQ�YHUKRXGLQJ�WRW�GH�YHUHLVWH
���SFW�
'H�VRP�YDQ�DOOH�ILVFDOH�ZDDUGHQ�YDQ�GH�7D[�6KHOWHU�DWWHVWHQ�EHGUDDJW�SHU�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�PD[LPDDO
�����������HXUR�@��

@�

�>����
'H�VWRUWLQJHQ�GLH�]LMQ�RYHUHHQJHNRPHQ�LQ�KHW�NDGHU�YDQ�HHQ�UDDPRYHUHHQNRPVW�PRHWHQ�LQ�KXQ�JHKHHO�WHQ�ODDWVWH
GULH�PDDQG�YRRU�GH�DIOHYHULQJ�YDQ�KHW�WD[�VKHOWHU�DWWHVW�]LMQ�XLWJHYRHUG�
@�

�>�����
'H�UDDPRYHUHHQNRPVW�GLH�WRW�GRHO�KHHIW�HHQ�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�WH�SURGXFHUHQ�EHYDW�YHUSOLFKW�
�� GH�EHQDPLQJ��KHW�RQGHUQHPLQJVQXPPHU��KHW�PDDWVFKDSSHOLMN�GRHO�HQ�GH�GDWXP�YDQ�GH�HUNHQQLQJ�YDQ�GH�LQ

DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS�

�� GH�EHQDPLQJ��KHW�RQGHUQHPLQJVQXPPHU�HQ�KHW�PDDWVFKDSSHOLMN�GRHO�YDQ�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH
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LQYHVWHHUGHU�

�� GH�EHQDPLQJ��KHW�RQGHUQHPLQJVQXPPHU��KHW�PDDWVFKDSSHOLMN�GRHO�RI�GH�LGHQWLWHLW�HQ�KHW�QDWLRQDDO�QXPPHU�
DOVRRN�GH�GDWXP�YDQ�GH�HUNHQQLQJ�YDQ�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�WXVVHQSHUVRRQ�

�� GH�LGHQWLILFDWLH�HQ�GH�EHVFKULMYLQJ�YDQ�KHW�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�GDW�KHW�YRRUZHUS�XLWPDDNW�YDQ�GH
UDDPRYHUHHQNRPVW�

�� GH�EHJURWLQJ�YDQ�GH�XLWJDYHQ�GLH�QRGLJ�]LMQ�YRRU�KHW�ZHUN�LQ�NZHVWLH��ZDDUELM�HHQ�RQGHUVFKHLG�ZRUGW�JHPDDNW
WXVVHQ�
± KHW�JHGHHOWH�GDW�WHQ�ODVWH�ZRUGW�JHQRPHQ�GRRU���>GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH

SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS�@��

± KHW�JHGHHOWH�GDW�JHILQDQFLHUG�ZRUGW�GRRU�HON�YDQ�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHUV��GDW�UHHGV
LV�YDVWJHOHJG�

�� GH�RYHUHHQJHNRPHQ�ZLM]H�ZDDURS�GH�EHGUDJHQ�ZRUGHQ�YHUJRHG�GLH�EHVWHPG�]LMQ�YRRU�GH�XLWYRHULQJ�YDQ�GH
UDDPRYHUHHQNRPVW�

�� ��>GH�ZDDUERUJ�GDW�HONH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHU�QRFK�HHQ�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH
SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS��QRFK�HHQ�WHOHYLVLHRPURHS��QRFK�HHQ�LQ�GH�]LQ�YDQ���>DUWLNHO������YDQ�KHW�:HWERHN
YDQ�YHQQRRWVFKDSSHQ�HQ�YHUHQLJLQJHQ@���PHW�HHQ�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS
YHUERQGHQ�YHQQRRWVFKDS�LV�@��

�� ��>GH�YHUELQWHQLV�YDQ�GH�SURGXFWLH�YHQQRRWVFKDS�@��

± ��>GDW�]H�JHHQ�RQGHUQHPLQJ�LV�GLH�YHUERQGHQ�LV�PHW�HHQ�%HOJLVFKH�RI�EXLWHQODQGVH�WHOHYLVLHRPURHS�
RI�GDW�]H�QLHW�DOV�HHQ�PHW�HHQ�%HOJLVFKH�RI�EXLWHQODQGVH�WHOHYLVLHRPURHS�YHUERQGHQ�RQGHUQHPLQJ
EHVFKRXZG�NDQ�ZRUGHQ�RYHUHHQNRPVWLJ����������WZHHGH�OLG��JH]LHQ�GH]H�WHOHYLVLHRPURHS�JHHQ
YRRUGHOHQ�YHUNULMJW�GLH�UHFKWVWUHHNV�YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�RI�GH�H[SORLWDWLH�YDQ�KHW�LQ
DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�@��

± KHW�GHILQLWLHYH�EHGUDJ�GDW���>���@�ZRUGW�DDQJHZHQG�WRW�XLWYRHULQJ�YDQ�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW�GRRU�GH
YULMVWHOOLQJ�YDQ�GH�ZLQVW�WH�EHSHUNHQ�WRW�WHQ�KRRJVWH����SFW��YDQ�GH�EHJURWLQJ�YDQ�GH�WRWDOH�XLWJDYHQ
YDQ�KHW�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�YRRU�KHW�JHKHHO�YDQ�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHUV��HQ
RP�DOOH�RYHUHHQNRPVWLJ�����JHVWRUWH�EHGUDJHQ�GDDGZHUNHOLMN�DDQ�WH�ZHQGHQ�YRRU�GH�XLWYRHULQJ�YDQ
GH]H�EHJURWLQJ�

± ��>GDW�WHQ�PLQVWH����SFW��YDQ�GH�NZDOLILFHUHQGH�SURGXFWLH��HQ�H[SORLWDWLH�XLWJDYHQ�LQ�GH�(XURSHVH
(FRQRPLVFKH�5XLPWH��XLWJDYHQ�]LMQ�GLH�UHFKWVWUHHNV�YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�HQ�GH�H[SORLWDWLH�

± GDW�WHQ�PLQVWH����SFW��YDQ�GH�SURGXFWLH��HQ�H[SORLWDWLH�XLWJDYHQ�GLH�LQ�%HOJLs�ZHUGHQ�JHGDDQ��XLWJDYHQ
]LMQ�GLH�UHFKWVWUHHNV�YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�HQ�GH�H[SORLWDWLH�

± GDW�WHQ�PLQVWH����SFW��YDQ�GH�NZDOLILFHUHQGH�SURGXFWLH��HQ�H[SORLWDWLH�XLWJDYHQ�GLH�LQ�DDQPHUNLQJ
JHQRPHQ�ZRUGHQ�ELM�GH�EHUHNHQLQJ�YDQ�GH�XLWHLQGHOLMN�YHUZDFKWH�ILVFDOH�ZDDUGH�YDQ�KHW�7D[
6KHOWHU�DWWHVW�]RDOV�YHUPHOG�LQ�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW��LQ�%HOJLs�JHGDQH�SURGXFWLH��HQ�H[SORLWDWLH�
XLWJDYHQ�]LMQ��]RGDW�GH]H�ILVFDOH�ZDDUGH�NDQ�ZRUGHQ�EHUHLNW�@��

± LQ�GH�HLQGJHQHULHN�YDQ�KHW�ZHUN�GH�VWHXQ�WH�YHUPHOGHQ�DDQJHEUDFKW�GRRU�GH�%HOJLVFKH�ZHWJHYHU
LQ]DNH�GH�WD[�VKHOWHU�

�� GH�YHUELQWHQLV���>YDQ�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS�HQ�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH
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WXVVHQSHUVRQHQ@���RP�GH�ZHWJHYLQJ�QD�WH�OHYHQ�GLH�EHWUHNNLQJ�KHHIW�RS�KHW�WD[�VKHOWHU�VWHOVHO�HQ�PHHU�LQ�KHW
ELM]RQGHU��YDQ������YDQ�GLW�DUWLNHO�

��>'H�.RQLQJ�NDQ�GH�SUDNWLVFKH�PRGDOLWHLWHQ�YDQ�XLWZHUNLQJ��LQKRXG�HQ�YRUP�YDQ�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW�EHSDOHQ�@��

@�

�>�����
*HHQ�HQNHO�HFRQRPLVFK�RI�ILQDQFLHHO�YRRUGHHO�NDQ�ZRUGHQ�WRHJHNHQG�DDQ�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHU�
PHW�XLW]RQGHULQJ�YDQ�KDQGHOVJHVFKHQNHQ�YDQ�JHULQJH�ZDDUGH�LQ�GH�]LQ�YDQ�DUWLNHO����������HHUVWH�OLG������YDQ�KHW
:HWERHN�YDQ�GH�EHODVWLQJ�RYHU�GH�WRHJHYRHJGH�ZDDUGH��'H�ZDDUERUJ�YDQ�KHW�YROWRRLHQ�YDQ�KHW�LQ�DDQPHUNLQJ
NRPHQG�ZHUN�HQ�GH�DIOHYHULQJ�YDQ�KHW�WD[�VKHOWHU�DWWHVW�ZRUGW�QLHW�EHVFKRXZG�DOV�HHQ�HFRQRPLVFK�RI�ILQDQFLHHO
YRRUGHHO��YRRU�]RYHU�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHU��LQ�KHW�JHYDO�GDW�GH]H�]LFK�EHURHSW�RS�GH]H�ZDDUERUJ�
QLHW�PHHU�RQWYDQJW�GDQ�KHW�EHGUDJ�YDQ�GH�EHODVWLQJHQ�HQ���>GH�QDODWLJKHLGVLQWHUHVWHQ@���YHUVFKXOGLJG�GRRU�GH]H
LQYHVWHHUGHU�LQ�KHW�JHYDO�YDQ�QLHW�QDOHYLQJ�YDQ�GH�YULMVWHOOLQJVYRRUZDDUGH�
'H�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHU�PDJ�JHHQ�UHFKWHQ��UHFKWVWUHHNV�RI�RQUHFKWVWUHHNV��LQ�KHW�LQ�DDQPHUNLQJ
NRPHQG�ZHUN�EH]LWWHQ�RI�LQ�EH]LW�JHKDG�KHEEHQ�
'H�YRRUJDDQGH�EHSDOLQJHQ�GRHQ�JHHQ�DIEUHXN�DDQ�KHW�UHFKW�YDQ�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHU�RP
DDQVSUDDN�WH�PDNHQ�RS�HHQ�HYHQWXHOH�DIWUHN�DOV�EHURHSVNRVWHQ�YDQ�GH�DQGHUH�EHGUDJHQ�GDQ�GHJHQH�GLH�LQ�KHW�NDGHU
YDQ�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW�JHVWRUW�]LMQ�HQ�GLH�HYHQ]HHU�EHWUHNNLQJ�KHEEHQ�RS�GH�SURGXFWLH�YDQ�HHQ�LQ�DDQPHUNLQJ
NRPHQG�ZHUN��HQ�GLW�ELQQHQ�GH�YRRUZDDUGHQ�EHSDDOG���>GRRU�GH�DUWLNHOHQ����HQ�YROJHQGH�@��

,Q�DIZLMNLQJ���>YDQ�GH�DUWLNHOHQ������������HQ����@���]LMQ�GH�NRVWHQ�HQ�YHUOLH]HQ�HYHQDOV�GH�PLQGHUZDDUGHQ�
YRRU]LHQLQJHQ�HQ�DIVFKULMYLQJHQ�GLH�EHWUHNNLQJ�KHEEHQ�RS�GH�DDQNRRS�YDQ�HHQ�WD[�VKHOWHU�DWWHVW��QRFK�DIWUHNEDDU�DOV
EHURHSVNRVW��RI��YHUOLHV��QRFK�YULMVWHOEDDU�
@�

�>�����
+HW�DDQERG�YDQ�HHQ�WD[�VKHOWHU�DWWHVW�GRRU�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS�RI�GRRU�GH�LQ
DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�WXVVHQSHUVRRQ�HQ�GH�EHPLGGHOLQJ�LQ�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�ZRUGHQ�XLWJHYRHUG�LQ
RYHUHHQVWHPPLQJ�PHW���>GH�ZHW�YDQ����MXOL������RS�GH�DDQELHGLQJ�DDQ�KHW�SXEOLHN�YDQ�EHOHJJLQJVLQVWUXPHQWHQ�HQ�GH
WRHODWLQJ�YDQ�EHOHJJLQJVLQVWUXPHQWHQ�WRW�GH�YHUKDQGHOLQJ�RS�HHQ�JHUHJOHPHQWHHUGH�PDUNW�HQ�PHW�9HURUGHQLQJ
����������YDQ�KHW�(XURSHHV�3DUOHPHQW�HQ�GH�5DDG�YDQ����MXQL������EHWUHIIHQGH�KHW�SURVSHFWXV�GDW�PRHW�ZRUGHQ
JHSXEOLFHHUG�ZDQQHHU�HIIHFWHQ�DDQ�KHW�SXEOLHN�ZRUGHQ�DDQJHERGHQ�RI�WRW�GH�KDQGHO�RS�HHQ�JHUHJOHPHQWHHUGH
PDUNW�ZRUGHQ�WRHJHODWHQ�HQ�WRW�LQWUHNNLQJ�YDQ�ULFKWOLMQ���������(*@���
@�
925,*(�9(56,(�6�

:HWVKLVWRULHN
,QJHYRHJG�ELM�DUW������:����DXJXVWXV�������%�6������DXJXVWXV�������WZHHGH�XLWJ����HUU���%�6������QRYHPEHU�������WZHHGH�XLWJ�����PHW
LQJDQJ�YDQ�DDQVODJMDDU�������DUW����.�%����PHL�������%�6�����PHL�������HHUVWH�XLWJ����
$UW��YHUYDQJHQ�ELM�DUW������:�����GHFHPEHU�������%�6������GHFHPEHU�������HHUVWH�XLWJ�����YDQ�WRHSDVVLQJ�YDQDI�DDQVODJMDDU�����
�DUW�������
�����OLG���
± ���LQJHYRHJG�ELM�DUW�����D��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6

���GHFHPEHU�������HG��������JHZLM]LJG�ELM�DUW��������:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH
UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����HQ�ELM�DUW�����:HW����PDDUW�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ
��PHL�������DUW�������

± RRUVSURQNHOLMN����YHUYDQJHQ�ELM�DUW�����D��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�����
�DUW������YHUQXPPHUG�WRW����HQ�JHZLM]LJG�ELM�DUW�����E��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW���
.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG��������ELM�DUW��������HQ����:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ
RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����HQ�ELM�DUW�����:HW����PDDUW�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ
YDQ���PHL�������DUW�������

± ���LQJHYRHJG�ELM�DUW�����F��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG�������

± RRUVSURQNHOLMN����YHUYDQJHQ�ELM�DUW�����F��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�����
�DUW������YHUQXPPHUG�WRW����HQ�JHZLM]LJG�ELM�DUW�����H������WRW����:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL
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������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG��������ELM�DUW��������HQ����:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ
WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����HQ�ELM�DUW���������:HW����DSULO�������%6���PHL�������
PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL������HQ�YDQ�WRHSDVVLQJ�YDQDI�DDQVODJMDDU������YHUERQGHQ�DDQ�HHQ�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�GDW�WHQ
YURHJVWH�DDQYDQJW�RS���MDQXDUL�������DUW������

± RRUVSURQNHOLMN����YHUQXPPHUG�WRW�����YHUYDQJHQ�ELM�DUW�����G��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL
������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������HQ�JHZLM]LJG�ELM�DUW��������:HW����PHL�������%6���MXQL
�������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����

± ���LQJHYRHJG�ELM�DUW�����I��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ�GH�HHUVWH�GDJ�YDQ�GH�WZHHGH�PDDQG�GLH�YROJW�RS
GH�YRRUDIJDDQGH�JRHGNHXULQJ�GRRU�GH�(XURSHVH�&RPPLVVLH��HQ�YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI
GLH�GDWXP��DUW������HQ�YHUYDQJHQ�ELM�DUW��������:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ
JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����

± RRUVSURQNHOLMN����JHZLM]LJG�ELM�DUW�����G��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�����
�DUW������YHUQXPPHUG�WRW����HQ�JHZLM]LJG�ELM�DUW�����J��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW���
.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������HQ�ELM�DUW��������:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS
GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����

± RRUVSURQNHOLMN�OLG���YHUQXPPHUG�WRW����HQ�JHZLM]LJG�ELM�DUW�����K��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ��
MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������HQ�ELM�DUW��������WRW�����:HW����PHL�������%6���MXQL
�������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����

± RRUVSURQNHOLMN�OLG���YHUQXPPHUG�WRW����HQ�JHZLM]LJG�ELM�DUW�����M������WRW����:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ�GH
HHUVWH�GDJ�YDQ�GH�WZHHGH�PDDQG�GLH�YROJW�RS�GH�YRRUDIJDDQGH�JRHGNHXULQJ�GRRU�GH�(XURSHVH�&RPPLVVLH��HQ�YDQ�WRHSDVVLQJ
RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI�GLH�GDWXP��DUW������HQ�ELM�DUW���������WRW�����:HW����PHL�������%6���MXQL�������
YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����

± ����LQJHYRHJG�ELM�DUW�����N��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG�������HQ�JHZLM]LJG�ELM�DUW���������:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH
UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����

�����OLG���LQJHYRHJG�ELM�DUW������E��:HW����MXQL�������%6����MXQL�������HG������HQ�RSJHKHYHQ�ELM�DUW�����L��:HW����PHL�������%6����PHL
�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������
�����OLG���JHZLM]LJG�ELM�DUW�����H��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW������ELM�DUW�����O�
:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������HQ�ELM
DUW���������:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����
�����OLG���JHZLM]LJG�ELM�DUW�����I��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW������ELM�DUW����
P��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������HQ
ELM�DUW���������:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����
�����OLG���LQJHYRHJG�ELM�DUW������G��:HW����MXQL�������%6����MXQL�������HG�������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�GLH�YDQDI���MXOL
�����]LMQ�JHWHNHQG��DUW������OLG����HQ�YHUYDQJHQ�ELM�DUW���������:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH
UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����
�����OLG���LQJHYRHJG�ELM�DUW������G��:HW����MXQL�������%6����MXQL�������HG�������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�GLH�YDQDI���MXOL
�����]LMQ�JHWHNHQG��DUW������OLG����HQ�YHUSODDWVW�QDDU�OLG�������ELM�DUW�����K��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL
������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������
�����OLG���LQJHYRHJG�ELM�DUW������G��:HW����MXQL�������%6����MXQL�������HG�������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�GLH�YDQDI���MXOL
�����]LMQ�JHWHNHQG��DUW������OLG����HQ�RSJHKHYHQ�ELM�DUW�����R��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW���
.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������
�����OLG���LQJHYRHJG�ELM�DUW������G��:HW����MXQL�������%6����MXQL�������HG�������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�GLH�YDQDI���MXOL
�����]LMQ�JHWHNHQG��DUW������OLG����HQ�YHUSODDWVW�QDDU�OLG�������ELM�DUW�����M��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL
������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������
�����OLG���LQJHYRHJG�ELM�DUW������G��:HW����MXQL�������%6����MXQL�������HG�������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�GLH�YDQDI���MXOL
�����]LMQ�JHWHNHQG��DUW������OLG����HQ�RSJHKHYHQ�ELM�DUW�����S��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW���
.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������
����YHUYDQJHQ�ELM�DUW����:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG�������HQ�JHZLM]LJG�ELM�DUW���������:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ
JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����HQ�ELM�DUW���������:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������LQ�ZHUNLQJ�RS���MDQXDUL�����
HQ�YDQ�WRHSDVVLQJ�YDQDI�DDQVODJMDDU������YHUERQGHQ�DDQ�HHQ�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�GDW�WHQ�YURHJVWH�DDQYDQJW�RS���MDQXDUL�������DUW�
���$���(ONH�ZLM]LJLQJ�GLH�YDQDI����MXOL������DDQ�GH�DIVOXLWLQJVGDWXP�YDQ�KHW�ERHNMDDU�ZRUGW�DDQJHEUDFKW��EOLMIW�]RQGHU�XLWZHUNLQJ�YRRU�GH
WRHSDVVLQJ�YDQ�GH]H�EHSDOLQJ��DUW�����'��
����JHZLM]LJG�ELM�DUW�����M��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW������ELM�DUW����:HW
���PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������HQ�ELM
DUW���������:HW����DSULO�������%6���PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL������HQ�YDQ�WRHSDVVLQJ�YDQDI�DDQVODJMDDU������YHUERQGHQ�DDQ
HHQ�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�GDW�WHQ�YURHJVWH�DDQYDQJW�RS���MDQXDUL�������DUW������
�����OLG���
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± LQOHLGHQGH�EHSDOLQJ�YHUYDQJHQ�ELM�DUW�����D��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%���
GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������

± ���JHZLM]LJG�ELM�DUW��������:�����PHL�������%�6�����MXQL�������WZHHGH�XLWJ�����PHW�LQJDQJ�YDQ�DDQVODJMDDU�������DUW�����OLG�����ELM
DUW�����E��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU
������HG�������HQ�ELM�DUW���������:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG
YDQDI���MXOL�������DUW�����

± ���JHZLM]LJG�ELM�DUW��������:�����PHL�������%�6�����MXQL�������WZHHGH�XLWJ�����PHW�LQJDQJ�YDQ�DDQVODJMDDU�������DUW�����OLG�����ELM
DUW�����P��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW������ELM�DUW�����F��:HW
���PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������HQ
ELM�DUW���������:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����

± RRUVSURQNHOLMN����RSJHKHYHQ�ELM�DUW�����G��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%���
GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������

± RRUVSURQNHOLMN����JHZLM]LJG�ELM�DUW�����R��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�����
�DUW������YHUQXPPHUG�WRW����HQ�JHZLM]LJG�ELM�DUW�����H��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW���
.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������HQ�ELM�DUW���������:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ
RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����

± ���LQJHYRHJG�ELM�DUW�����I��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG�������HQ�JHZLM]LJG�ELM�DUW���������:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������LQ�ZHUNLQJ�RS��
MDQXDUL������HQ�YDQ�WRHSDVVLQJ�YDQDI�DDQVODJMDDU������YHUERQGHQ�DDQ�HHQ�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�GDW�WHQ�YURHJVWH�DDQYDQJW�RS��
MDQXDUL�������DUW�����$���(ONH�ZLM]LJLQJ�GLH�YDQDI����MXOL������DDQ�GH�DIVOXLWLQJVGDWXP�YDQ�KHW�ERHNMDDU�ZRUGW�DDQJHEUDFKW��EOLMIW
]RQGHU�XLWZHUNLQJ�YRRU�GH�WRHSDVVLQJ�YDQ�GH]H�EHSDOLQJ��DUW�����'��

± ���RSJHKHYHQ�ELM�DUW�����G��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG�������

± ��ELV�LQJHYRHJG�ELM�DUW������H��:HW����MXQL�������%6����MXQL�������HG�������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�GLH�YDQDI
��MXOL������]LMQ�JHWHNHQG��DUW������OLG����HQ�RSJHKHYHQ�ELM�DUW�����G��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ��
MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������

± ���RSJHKHYHQ�ELM�DUW�����G��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG�������

± ���RSJHKHYHQ�ELM�DUW�����G��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG�������

± ��ELV�LQJHYRHJG�ELM�DUW��������:�����PHL�������%�6�����MXQL�������WZHHGH�XLWJ�����PHW�LQJDQJ�YDQ�DDQVODJMDDU�������DUW�����OLG����HQ
RSJHKHYHQ�ELM�DUW�����G��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG�������

± ���RSJHKHYHQ�ELM�DUW�����G��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG�������

± ���RSJHKHYHQ�ELM�DUW�����G��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG�������

�����OHGHQ���HQ���LQJHYRHJG�ELM�DUW������J��:HW����MXQL�������%6����MXQL�������HG������HQ�RSJHKHYHQ�ELM�DUW�����J��:HW����PHL�������%6
���PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������
�����OLG���RSJHKHYHQ�ELM�DUW�����J��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG�������
���ELV�LQJHYRHJG�ELM�DUW��������:�����PHL�������%�6�����MXQL�������WZHHGH�XLWJ�����PHW�LQJDQJ�YDQ�DDQVODJMDDU�������DUW�����OLG����HQ
RSJHKHYHQ�ELM�DUW����:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU
������HG�������
����YHUYDQJHQ�ELM�DUW����:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG�������HQ�JHZLM]LJG�ELM�DUW���������WRW�����:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH
UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����
����YHUYDQJHQ�ELM�DUW����:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG��������JHZLM]LJG�ELM�DUW���������:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ
JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����HQ�ELM�DUW���������:HW����DSULO�������%6���PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL������HQ�YDQ�WRHSDVVLQJ
YDQDI�DDQVODJMDDU������YHUERQGHQ�DDQ�HHQ�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�GDW�WHQ�YURHJVWH�DDQYDQJW�RS���MDQXDUL�������DUW������
����LQJHYRHJG�ELM�DUW����:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
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���GHFHPEHU�������HG��������JHZLM]LJG�ELM�DUW���������WRW�����:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH
UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW������ELM�DUW���������:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������LQ�ZHUNLQJ
RS���MDQXDUL������HQ�YDQ�WRHSDVVLQJ�YDQDI�DDQVODJMDDU������YHUERQGHQ�DDQ�HHQ�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�GDW�WHQ�YURHJVWH�DDQYDQJW�RS��
MDQXDUL�������DUW�����$���(ONH�ZLM]LJLQJ�GLH�YDQDI����MXOL������DDQ�GH�DIVOXLWLQJVGDWXP�YDQ�KHW�ERHNMDDU�ZRUGW�DDQJHEUDFKW��EOLMIW�]RQGHU
XLWZHUNLQJ�YRRU�GH�WRHSDVVLQJ�YDQ�GH]H�EHSDOLQJ��DUW�����'���HQ�ELM�DUW���������HQ����:HW����DSULO�������%6���PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ��
MDQXDUL������HQ�YDQ�WRHSDVVLQJ�YDQDI�DDQVODJMDDU������YHUERQGHQ�DDQ�HHQ�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�GDW�WHQ�YURHJVWH�DDQYDQJW�RS���MDQXDUL
������DUW������
����LQJHYRHJG�ELM�DUW����:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG�������HQ�JHZLM]LJG�ELM�DUW���������WRW�����:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH
UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����
����LQJHYRHJG�ELM�DUW����:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG�������
�����LQJHYRHJG�ELM�DUW����:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG��������JHZLM]LJG�ELM�DUW���������WRW�����:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH
UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����HQ�ELM�DUW�����:HW����PDDUW�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���PHL�����
�DUW�������
�����LQJHYRHJG�ELM�DUW����:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG�������HQ�JHZLM]LJG�ELM�DUW���������WRW�����:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH
UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����
�����LQJHYRHJG�ELM�DUW����:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG�������HQ�JHZLM]LJG�ELM�DUW�����:HW����MXOL�������%6����MXOL�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ����MXOL�������DUW������������
9RRUJHVFKLHGHQLV
�����OLG���
± ���YHUYDQJHQ�ELM�DUW�����E��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW�����

± ���JHZLM]LJG�ELM�DUW���������D��:�����PHL�������%�6�����MXQL�������WZHHGH�XLWJ�����PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW�����OLG���
HQ�ELM�DUW����:����GHFHPEHU�������%�6������GHFHPEHU�������WZHHGH�XLWJ�����PHW�LQJDQJ�YDQ����MXOL�������DUW����.�%�
���QRYHPEHU�������%�6������QRYHPEHU��������

± ���JHZLM]LJG�ELM�DUW������D��:HW����MXQL�������%6����MXQL�������HG�������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�GLH�YDQDI���MXOL
�����]LMQ�JHWHNHQG��DUW������OLG����

�����OLG���JHZLM]LJG�ELM�DUW������F��:HW����MXQL�������%6����MXQL�������HG������
�����OLG���JHZLM]LJG�ELM�DUW�����Q��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG������
����YHUYDQJHQ�ELM�DUW��������:�����PHL�������%�6�����MXQL�������WZHHGH�XLWJ�����PHW�LQJDQJ�YDQ�DDQVODJMDDU�������DUW�����OLG����HQ
JHZLM]LJG�ELM�DUW�����J��HQ�K��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW�����
����JHZLM]LJG�ELM�DUW��������:�����PHL�������%�6�����MXQL�������WZHHGH�XLWJ�����PHW�LQJDQJ�YDQ�DDQVODJMDDU�������DUW�����OLG����HQ�ELM
DUW�����N��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW�����
�����OLG���
± ���JHZLM]LJG�ELM�DUW�����P��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW�����

± ���JHZLM]LJG�ELM�DUW�����Q��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW�����

± ���YHUYDQJHQ�ELM�DUW��������:�����PHL�������%�6�����MXQL�������WZHHGH�XLWJ�����PHW�LQJDQJ�YDQ�DDQVODJMDDU�������DUW�����OLG���
HQ�JHZLM]LJG�ELM�DUW�����S��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW�����

± ���YHUYDQJHQ�ELM�DUW��������:�����PHL�������%�6�����MXQL�������WZHHGH�XLWJ�����PHW�LQJDQJ�YDQ�DDQVODJMDDU�������DUW�����OLG����
ELM�DUW�����T��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW�����HQ�JHZLM]LJG�ELM
DUW������I��:HW����MXQL�������%6����MXQL�������HG�������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�GLH�YDQDI���MXOL������]LMQ
JHWHNHQG��DUW������OLG����

± ���JHZLM]LJG�ELM�DUW�����U��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW�����

�����OLG���YHUYDQJHQ�ELM�DUW��������:�����PHL�������%�6�����MXQL�������WZHHGH�XLWJ�����PHW�LQJDQJ�YDQ�DDQVODJMDDU�������DUW�����OLG����HQ
JHZLM]LJG�ELM�DUW�����V��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW�����
���ELV�JHZLM]LJG�ELM�DUW�����W��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW�����
�����HQLJ�OLG�
± LQOHLGHQGH�EHSDOLQJ�JHZLM]LJG�ELM�DUW�����X��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL

������DUW�����

± ���JHZLM]LJG�ELM�DUW�����Y��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW�����

± ���JHZLM]LJG�ELM�DUW�����Z��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW�����
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± ���YHUYDQJHQ�ELM�DUW�����[��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW�����HQ
JHZLM]LJG�ELM�DUW������K��:HW����MXQL�������%6����MXQL�������HG�������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�GLH�YDQDI���MXOL
�����]LMQ�JHWHNHQG��DUW������OLG����

± ���YHUYDQJHQ�ELM�DUW���������:�����PHL�������%�6�����MXQL�������WZHHGH�XLWJ�����PHW�LQJDQJ�YDQ�DDQVODJMDDU�������DUW�����OLG���
HQ�JHZLM]LJG�ELM�DUW�����\��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW�����

± ���JHZLM]LJG�ELM�DUW�����]��HQ�DD��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����
HQ�ELM�DUW������L��HQ�M��:HW����MXQL�������%6����MXQL�������HG�������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�GLH�YDQDI���MXOL
�����]LMQ�JHWHNHQG��DUW������OLG����

����JHZLM]LJG�ELM�DUW�����DE��HQ�DF��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW�����HQ�ELM
DUW������N��HQ�O��:HW����MXQL�������%6����MXQL�������HG�������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�GLH�YDQDI���MXOL������]LMQ
JHWHNHQG��DUW������OLG����
9HUZHUSLQJ�YDQ�EHURHS
+HW�+RI�YHUZHUSW�KHW�EHURHS�WRW�YHUQLHWLJLQJ�YDQ�DUWLNHO�������:HW����PHL�������*Z+�QU��������������DSULO�������%6����RNWREHU��������
8LWYRHULQJVEHVOXLWHQ
± .RQLQNOLMN�EHVOXLW�YDQ����GHFHPEHU������WRW�XLWYRHULQJ�YDQ�DUWLNHO����WHU�YDQ�KHW�:HWERHN�YDQ�GH�LQNRPVWHQEHODVWLQJHQ

�����HQ�ZDW�GH�GH�PRGDOLWHLWHQ�HQ�YRRUZDDUGHQ�YDQ�GH�HUNHQQLQJVSURFHGXUH�YDQ�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDSSHQ�HQ�YDQ�GH�LQ
DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�WXVVHQSHUVRQHQ�EHWUHIW��%6����GHFHPEHU�������HG�����

)UDQVH�WHNVW�JHZLM]LJG�ELM�DUW���������E��:�����PHL�������%�6�����MXQL�������WZHHGH�XLWJ�����PHW�LQJDQJ�YDQ�DDQVODJMDDU�������DUW����
OLG����HQ�ELM�DUW�����L��HQ�O��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW�����

7RHNRPVWLJ�UHFKW
$UWLNHO����WHU������ZRUGW�JHZLM]LJG�ELM�DUW���������:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������LQ�ZHUNLQJ�RS
��MDQXDUL������HQ�YDQ�WRHSDVVLQJ�YDQDI�DDQVODJMDDU������YHUERQGHQ�DDQ�HHQ�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�GDW�WHQ�YURHJVWH
DDQYDQJW�RS���MDQXDUL�������DUW�����%���
��������ZRUGW�JHZLM]LJG�ELM�DUW���������:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������LQ�ZHUNLQJ�RS���MDQXDUL
�����HQ�YDQ�WRHSDVVLQJ�YDQDI�DDQVODJMDDU������YHUERQGHQ�DDQ�HHQ�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�GDW�WHQ�YURHJVWH�DDQYDQJW�RS
��MDQXDUL�������DUW�����%���
�����OLG���ZRUGW�JHZLM]LJG�ELM�DUW���������:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������LQ�ZHUNLQJ�RS���MDQXDUL
�����HQ�YDQ�WRHSDVVLQJ�YDQDI�DDQVODJMDDU������YHUERQGHQ�DDQ�HHQ�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�GDW�WHQ�YURHJVWH�DDQYDQJW�RS
��MDQXDUL�������DUW�����%���

$UW�����WHU

�>����
9RRU�GH�WRHSDVVLQJ�YDQ�GLW�DUWLNHO�ZRUGW�YHUVWDDQ�RQGHU�
�� �>LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHU�

± GH�ELQQHQODQGVH�YHQQRRWVFKDS��RI�

± GH�%HOJLVFKH�LQULFKWLQJ�YDQ�HHQ���>EHODVWLQJSOLFKWLJH@���EHGRHOG�LQ�DUWLNHO���������
DQGHUH�GDQ�
± ��>HHQ�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS�]RDOV�EHGRHOG�LQ�����RI�HHQ

JHOLMNDDUGLJH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS�GLH�QLHW�HUNHQG�LV�@���RI

± ��>HHQ�YHQQRRWVFKDS�GLH�YHUERQGHQ�LV�LQ�GH�]LQ�YDQ���>DUWLNHO������YDQ�KHW�:HWERHN�YDQ
YHQQRRWVFKDSSHQ�HQ�YHUHQLJLQJHQ@���PHW�HHQ�LQ�KHW�HHUVWH�VWUHHSMH�EHGRHOGH�YHQQRRWVFKDS
GLH�GHHOQHHPW�DDQ�KHW�GHVEHWUHIIHQGH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�@���RI

± HHQ�WHOHYLVLHRPURHS�
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GLH�HHQ�UDDPRYHUHHQNRPVW�RQGHUWHNHQW�]RDOV�EHGRHOG�LQ����ZDDULQ�KLM�]LFK�YHUELQGW�VRPPHQ�WH�VWRUWHQ
PHW�KHW�RRJ�RS�KHW�EHNRPHQ�YDQ�HHQ�WD[�VKHOWHU�DWWHVW�]RDOV�EHGRHOG�LQ�����

@�

�� �>@��>LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS��GH�ELQQHQODQGVH�YHQQRRWVFKDS�RI�GH�%HOJLVFKH
LQULFKWLQJ�YDQ�HHQ�EHODVWLQJSOLFKWLJH�EHGRHOG�LQ�DUWLNHO����������GLH�JHHQ�WHOHYLVLHRPURHS�LV�RI�JHHQ
RQGHUQHPLQJ�GLH���>LQ�GH�]LQ�YDQ���>DUWLNHO������YDQ�KHW�:HWERHN�YDQ�YHQQRRWVFKDSSHQ�HQ�YHUHQLJLQJHQ@��@��
YHUERQGHQ�LV�PHW�%HOJLVFKH�RI�EXLWHQODQGVH�WHOHYLVLHRPURHSHQ�HQ�GLH�DOV�YRRUQDDPVWH�GRHO�GH�RQWZLNNHOLQJ
HQ�GH�SURGXFWLH�YDQ�DXGLRYLVXHOH�ZHUNHQ�KHHIW��>HQ�GLH�GRRU�GH�PLQLVWHU�EHYRHJG�YRRU�)LQDQFLsQ�DOV
GXVGDQLJ�LV�HUNHQG�YROJHQV�HHQ�HHQYRXGLJH�SURFHGXUH�ZDDUYDQ�GH�.RQLQJ�GH�PRGDOLWHLWHQ�HQ
YRRUZDDUGHQ�EHSDDOW@��@�
��>9RRU�GH�WRHSDVVLQJ�YDQ�GLW�DUWLNHO�ZRUGW�QLHW�DOV�HHQ�PHW�%HOJLVFKH�RI�EXLWHQODQGVH�WHOHYLVLHRPURHSHQ
YHUERQGHQ�RQGHUQHPLQJ�EHVFKRXZG��GH�RQGHUQHPLQJ�GLH�YHUERQGHQ�LV�PHW�HHQ�%HOJLVFKH�RI�EXLWHQODQGVH
WHOHYLVLHRPURHS��PDDU�GLH�]LFK�HUWRH�YHUELQGW�RP�JHHQ�UDDPRYHUHHQNRPVW�DI�WH�VOXLWHQ�LQ�KHW�NDGHU�YDQ�KHW
7D[�6KHOWHU�VWHOVHO�YRRU�GH�SURGXFWLH�YDQ�HHQ�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�ZDDUYRRU�GH]H�WHOHYLVLHRPURHS
YRRUGHOHQ�]RX�YHUNULMJHQ�GLH�UHFKWVWUHHNV�YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�RI�GH�H[SORLWDWLH�YDQ�KHW�LQ
DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN��'H]H�YRRUZDDUGH�ZRUGW�JHDFKW�WH�]LMQ�YHUYXOG�ZDQQHHU�GH�LQ�DDQPHUNLQJ
NRPHQGH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS�]LFK�KLHUWRH�VFKULIWHOLMN�KHHIW�YHUERQGHQ��]RZHO�WHQ�DDQ]LHQ�YDQ�GH�LQ
DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHU�DOV�WHQ�DDQ]LHQ�YDQ�GH�IHGHUDOH�RYHUKHLG�@��

�� �>LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�WXVVHQSHUVRRQ�GH�QDWXXUOLMNH�RI�UHFKWVSHUVRRQ�GLH�LQ�KHW�NDGHU�YDQ�GH�RQGHUKDQGHOLQJHQ�HQ�KHW�DIVOXLWHQ�YDQ�HHQ
UDDPRYHUHHQNRPVW�WXVVHQNRPW�PHW�KHW�RRJ�RS�KHW�DIOHYHUHQ�YDQ�HHQ�WD[�VKHOWHU�DWWHVW�LQ�UXLO�YRRU�HHQ
YHUJRHGLQJ�RI�HHQ�YRRUGHHO�
GLH�QLHW�]HOI�HHQ�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS�RI�LQYHVWHHUGHU�LV�
HQ�GLH�GRRU�GH�PLQLVWHU�EHYRHJG�YRRU�)LQDQFLsQ�DOV�GXVGDQLJ�LV�HUNHQG��YROJHQV�HHQ�HHQYRXGLJH
SURFHGXUH�ZDDUYDQ�GH�.RQLQJ�GH�PRGDOLWHLWHQ�HQ�YRRUZDDUGHQ�EHSDDOW�

@�

�� �>@��>LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�
± �>HHQ�(XURSHHV�DXGLRYLVXHHO�ZHUN�]RDOV�HHQ�ILFWLHILOP��HHQ�GRFXPHQWDLUH�RI�HHQ�DQLPDWLHILOP�EHVWHPG

RP�LQ�GH�ELRVFRRS�WH�ZRUGHQ�YHUWRRQG���>HHQ�NRUWILOP�PHW�XLW]RQGHULQJ�YDQ�NRUWH�UHFODPHILOPV�@��HHQ
ODQJH�ILFWLHILOP�YRRU�WHOHYLVLH���>LQ�YRRUNRPHQG�JHYDO�RSJHGHHOG�LQ�DIOHYHULQJHQ��HHQ�ILFWLH��RI
DQLPDWLHVHULH���>EHVWHPG�YRRU�WHOHYLVLH@����NLQGHU��HQ�MHXJGUHHNVHQ��]LMQGH�ILFWLHUHHNVHQ�PHW�HHQ
HGXFDWLHYH��FXOWXUHOH�HQ�LQIRUPDWLHYH�LQKRXG�YRRU�HHQ�GRHOJURHS�YDQ���WRW����MDULJHQ�RI�HHQ
GRFXPHQWDLUH�YRRU�WHOHYLVLH����>GLH�GRRU�GH�EHYRHJGH�GLHQVWHQ�YDQ�GH�EHWURNNHQ�JHPHHQVFKDS�]LMQ
HUNHQG�DOV�]LMQGH�HHQ�(XURSHVH�SURGXFWLH�]RDOV�EHGRHOG�LQ�GH�ULFKWOLMQ�³$XGLRYLVXHOH�PHGLDGLHQVWHQ´
YDQ����PDDUW��������������(8��@��
�>XQH�°XYUH�DXGLRYLVXHOOH�HXURSpHQQH@���WHOOH�TX
XQ�ILOP�GH�ILFWLRQ��GRFXPHQWDLUH�RX�G
DQLPDWLRQ�
GHVWLQp�j�XQH�H[SORLWDWLRQ�FLQpPDWRJUDSKLTXH���>XQ�ILOP�FRXUW�PpWUDJH��j�O¶H[FHSWLRQ�GHV�FRXUWV�
PpWUDJHV�SXEOLFLWDLUHV�@��XQ�WpOpILOP�GH�ILFWLRQ�ORQJXH���>OH�FDV�pFKpDQW�HQ�pSLVRGHV��XQH�VpULH
WpOpYLVXHOOH�GH�ILFWLRQ�RX@��G
DQLPDWLRQ��GHV�VpULHV�GHVWLQpHV�DX[�HQIDQWV�HW�DX[�MHXQHV��j�VDYRLU�GHV
VpULHV�GH�ILFWLRQ�j�FRQWHQX�pGXFDWLI��FXOWXUHO�HW�LQIRUPDWLI�SRXU�XQ�JURXSH�FLEOH�G
HQIDQWV�HW�GH�MHXQHV
GH���j����DQV��XQ�SURJUDPPH�WpOpYLVXHO�GRFXPHQWDLUH����>TXL�VRQW�DJUppV�SDU�OHV�VHUYLFHV
FRPSpWHQWV�GH�OD�&RPPXQDXWp�FRQFHUQpH�HQ�WDQW�TX¶RHXYUH�HXURSpHQQH�DX�VHQV�GH�OD�GLUHFWLYH
³VHUYLFHV�GH�PpGLDV�DXGLRYLVXHOV´�GX����PDUV��������������8(�@���
�>,QWHUQDWLRQDOH�SURGXFWLHV�LQ�GH�FDWHJRULH�ILFWLHILOP��GRFXPHQWDLUH�RI�DQLPDWLHILOP�EHVWHPG�RP�LQ�GH
ELRVFRRS�WH�ZRUGHQ�YHUWRRQG��NRPHQ�LQ�DDQPHUNLQJ�YRRU�]RYHU�]LM�
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± RIZHO�YDOOHQ�ELQQHQ�KHW�WRHSDVVLQJVJHELHG�YDQ�GH�5LFKWOLMQ���������(8�YDQ�KHW�(XURSHHV
3DUOHPHQW�HQ�GH�5DDG�YDQ����PDDUW������EHWUHIIHQGH�GH�FR|UGLQDWLH�YDQ�EHSDDOGH�ZHWWHOLMNH
HQ�EHVWXXUVUHFKWHOLMNH�EHSDOLQJHQ�LQ�GH�OLGVWDWHQ�LQ]DNH�KHW�DDQELHGHQ�YDQ�DXGLRYLVXHOH
PHGLDGLHQVWHQ��ULFKWOLMQ�DXGLRYLVXHOH�PHGLDGLHQVWHQ��

± RIZHO�YDOOHQ�ELQQHQ�KHW�WRHSDVVLQJVJHELHG�YDQ�HHQ�ELODWHUDOH�RYHUHHQNRPVW�LQ]DNH
FRSURGXFWLH�DIJHVORWHQ�GRRU�%HOJLs�PHW�HHQ�DQGHUH�6WDDW��2QGHU�6WDDW��HQ�GDW�JHOGW�HYHQ]HHU
YRRU�%HOJLs��ZRUGW�]RZHO�KHW�IHGHUDOH�QLYHDX�DOV�DOOH�DGPLQLVWUDWLHYH�RQGHUOLJJHQGH�QLYHDXV
EHGRHOG�

± �>��>ZDDUYRRU�GH�SURGXFWLH��HQ�H[SORLWDWLH�XLWJDYHQ�GLH�LQ�%HOJLs�ZHUGHQ�JHGDDQ�]RDOV�EHGRHOG�LQ����
ZRUGHQ�JHGDDQ�ELQQHQ�HHQ�SHULRGH�HLQGLJHQG�WHQ�KRRJVWH����PDDQGHQ�QD�GH�GDWXP@���YDQ�GH
RQGHUWHNHQLQJ�YDQ�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW�YRRU�KHW�EHNRPHQ�YDQ�KHW�WD[�VKHOWHU�DWWHVW�YRRU�GH
SURGXFWLH�YDQ�GLW�ZHUN�]RDOV�EHGRHOG�LQ�������>9RRU�DQLPDWLHILOPV�HQ�YRRU�DQLPDWLHVHULHV�EHVWHPG
YRRU�WHOHYLVLH@���ZRUGW�GH]H�SHULRGH�YDQ����PDDQGHQ�YHUOHQJG�PHW�]HV�PDDQGHQ�@�

�� �>@��>UDDPRYHUHHQNRPVW��GH�RYHUHHQNRPVW�GLH�ELQQHQ�GH�PDDQG�YROJHQG�RS�KDDU�RQGHUWHNHQLQJ�LV�DDQJHPHOG
ELM�GH�)HGHUDOH�2YHUKHLGVGLHQVW�)LQDQFLsQ�GRRU�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS���>���@
ZDDUGRRU�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHU�]LFK�YHUELQGW��WHQ�DDQ]LHQ�YDQ�HHQ�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH
SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS����>HHQ�VRP�WH�VWRUWHQ@���PHW�KHW�RRJ�RS�KHW�EHNRPHQ�YDQ�HHQ�WD[�VKHOWHU�DWWHVW�YDQ
HHQ�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�@�

�� �>��>NZDOLILFHUHQGH�SURGXFWLH��HQ�H[SORLWDWLH�XLWJDYHQ�LQ�GH�(XURSHVH�(FRQRPLVFKH�5XLPWH��GH�XLWJDYHQ
GLH�]LMQ�YHUULFKW�LQ�GH�(XURSHVH�(FRQRPLVFKH�5XLPWH�PHW�EHWUHNNLQJ�WRW�GH�SURGXFWLH�HQ�GH�H[SORLWDWLH�YDQ
HHQ�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN��LQ�GH�PDWH�GDW�WHQPLQVWH����SFW��YDQ�GH]H�XLWJDYHQ��XLWJDYHQ�]LMQ�GLH
UHFKWVWUHHNV�YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�HQ�GH�H[SORLWDWLH�@��@�

�� �>@���>GH�SURGXFWLH��HQ�H[SORLWDWLH�XLWJDYHQ�GLH�LQ�%HOJLs�ZHUGHQ�JHGDDQ��GH�LQ�%HOJLs�JHGDQH�XLWJDYHQ�GLH
EHWUHNNLQJ�KHEEHQ�RS�GH�SURGXFWLH�HQ�H[SORLWDWLH�YDQ�HHQ�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�HQ@���ZDDUXLW
EHURHSVLQNRPVWHQ�YRRUWYORHLHQ�ZHONH��WHQ�QDPH�YDQ�GH�EHJXQVWLJGH��EHODVWEDDU�]LMQ�LQ�GH�SHUVRQHQEHODVWLQJ�
LQ�GH�YHQQRRWVFKDSVEHODVWLQJ�RI�LQ�GH�EHODVWLQJ�YDQ�QLHW�LQZRQHUV��>DDQ�KHW�JHZRRQ�VWHOVHO�YDQ�DDQVODJ�@��
PHW�XLW]RQGHULQJ�YDQ���>GH�XLWJDYHQ�EHGRHOG�LQ�DUWLNHO����GLH�QLHW�ZRUGHQ�YHUDQWZRRUG�@���GRRU�LQGLYLGXHOH
ILFKHV�HQ�HHQ�VDPHQYDWWHQGH�RSJDYH��YDQ�GH�NRVWHQ�YHUPHOG�LQ�DUWLNHO��������HQ�������>YDQ�GH�LQ�DUWLNHO����
�����YHUPHOGH�XLWJDYHQ�RI�YRRUGHOHQ�@��DOVPHGH���>YDQ@���DOOH�DQGHUH�NRVWHQ�GLH�QLHW�ZHUGHQ�JHGDDQ�YRRU�GH
SURGXFWLH�RI�GH�H[SORLWDWLH�YDQ��>KHW�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN@��

�� �>�>��>XLWJDYHQ�GLH�UHFKWVWUHHNV�YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�HQ�GH�H[SORLWDWLH�@��

GH�XLWJDYHQ�GLH�YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�FUHDWLHYH�HQ�WHFKQLVFKH�SURGXFWLH�YDQ���>KHW�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG
ZHUN�@���]RDOV�@�

± NRVWHQ�PHW�EHWUHNNLQJ�WRW�GH�DUWLVWLHNH�UHFKWHQ�PHW�XLW]RQGHULQJ�YDQ�GH�RQWZLNNHOLQJVNRVWHQ�YDQ�KHW
VFHQDULR�GLH�GDWHUHQ�YDQ�GH�SHULRGH�YRRU�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW����>'H]H�SHULRGH�YRRUDIJDDQG�DDQ
GH�UDDPRYHUHHQNRPVW�ZRUGW�LQ�YRRUNRPHQG�JHYDO�DDQJHSDVW�RYHUHHQNRPVWLJ�KHW�]HVGH�OLG�@��

± ORQHQ�HQ�DQGHUH�YHUJRHGLQJHQ�YDQ�KHW�SHUVRQHHO��YHUJRHGLQJHQ�YDQ�]HOIVWDQGLJH�GLHQVWYHUOHQHUV�

± NRVWHQ�WRHJHUHNHQG�DDQ�GH�EHWDOLQJ�YDQ�GH�DFWHXUV��PX]LNDQWHQ�HQ�DUWLVWLHNH�IXQFWLHV�YRRU�]RYHU�]LM
ELMGUDJHQ�DDQ�GH�LQWHUSUHWDWLH�HQ�UHDOLVDWLH�YDQ�KHW�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�

± VRFLDOH�ODVWHQ�LQ�YHUEDQG�PHW�ORQHQ�HQ�NRVWHQ�EHGRHOG�LQ�KHW�WZHHGH�HQ�GHUGH�VWUHHSMH�
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± NRVWHQ�YDQ�GHFRUV��UHNZLVLHWHQ��NRVWXXPV�HQ�DWWULEXWHQ��GLH�LQ�EHHOG�ZRUGHQ�JHEUDFKW�

± NRVWHQ�YDQ�YHUYRHU�HQ�DFFRPPRGDWLH��EHSHUNW�WRW�HHQ�EHGUDJ�GDW�JHOLMN�LV�DDQ����SFW��YDQ�GH�NRVWHQ�
EHGRHOG�LQ�KHW�WZHHGH�HQ�GHUGH�VWUHHSMH�

± NRVWHQ�WRHJHZH]HQ�DDQ�KDUGZDUH�HQ�DQGHUH�WHFKQLVFKH�PLGGHOHQ�

± NRVWHQ�YDQ�ODERUDWRULXP�HQ�GH�DDQPDDN�YDQ�GH�PDVWHU�

± YHU]HNHULQJVNRVWHQ�GLH�UHFKWVWUHHNV�YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�

± NRVWHQ�YDQ�SXEOLFDWLH�HQ�YDQ�SURPRWLH���>HLJHQ�DDQ�GH�SURGXFWLH�@���DDQPDNHQ�YDQ�KHW�SHUVGRVVLHU�
EDVLVZHEVLWH��GH�PRQWDJH�YDQ�HHQ�WUDLOHU��DOVRRN�GH�SUHPLqUH�

± ��>YHUJRHGLQJHQ�EHWDDOG�DDQ�GH�SURGXFWLH�PDQDJHU��GH�SRVWSURGXFWLHFR|UGLQDWRU�HQ�GH�OLQH
SURGXFHU�@��

@�

�� �>�>��>XLWJDYHQ�GLH�QLHW�UHFKWVWUHHNV�YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�HQ�GH�H[SORLWDWLH�@��
��>LQ]RQGHUKHLG@���GH�YROJHQGH�XLWJDYHQ�
± GH�XLWJDYHQ�GLH�JHUHODWHHUG�]LMQ�DDQ�GH�DGPLQLVWUDWLHYH�HQ�ILQDQFLsOH�RUJDQLVDWLH�HQ�EHJHOHLGLQJ�YDQ

DXGLRYLVXHOH�SURGXFWLH�

± ��>���@

± ILQDQFLsOH�YHUJRHGLQJHQ�HQ�FRPPLVVLHORQHQ�EHWDDOG�LQ�YHUEDQG�PHW�GH�ZHUYLQJ�YDQ��>RQGHUQHPLQJHQ
GLH�HHQ�UDDPRYHUHHQNRPVW�YRRU�GH�SURGXFWLH�YDQ���>HHQ�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN@���KHEEHQ
DIJHVORWHQ@��

± NRVWHQ�LQKHUHQW�DDQ�GH�ILQDQFLHULQJ�YDQ�KHW�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN��>RI�GH�VRPPHQ�GLH�ZHUGHQ
JHVWRUW�RS�EDVLV�YDQ�HHQ�UDDPRYHUHHQNRPVW�]RDOV�EHGRHOG�LQ����@��PHW�LQEHJULS�YDQ�NRVWHQ�YRRU
MXULGLVFKH�ELMVWDQG��DGYRFDWHQNRVWHQ��JDUDQWLHNRVWHQ��DGPLQLVWUDWLHYH�NRVWHQ��FRPPLVVLHORQHQ�HQ
UHSUHVHQWDWLHNRVWHQ�

± ��>���@

± IDFWXUHQ�GLH�]LMQ�RSJHVWHOG�GRRU���>GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHU@���PHW�XLW]RQGHULQJ�YDQ
IDFWXUHQ�YDQ�IDFLOLWDLUH�DXGLRYLVXHOH�EHGULMYHQ�YRRU�]RYHU�GH�DDQJHUHNHQGH�JRHGHUHQ�RI�GLHQVWHQ�WRW�GH
GLUHFWH�SURGXFWLHNRVWHQ�NXQQHQ�JHUHNHQG�ZRUGHQ�HQ�YRRU�]RYHU�GH�JHKDQWHHUGH�SULM]HQ
RYHUHHQNRPHQ�PHW�GH�SULMV�GLH�]RX�ZRUGHQ�EHWDDOG�DOV�GH�WXVVHQNRPHQGH�YHQQRRWVFKDSSHQ�WRWDDO
RQDIKDQNHOLMN�YDQ�HONDDU�]RXGHQ�]LMQ�

± GLVWULEXWLHNRVWHQ�GLH�YRRU�UHNHQLQJ�YDQ�GH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS�]LMQ�

��>:DQQHHU�]H�EHWUHNNLQJ�KHEEHQ�RS�ZHUNHOLMNH�SUHVWDWLHV��ZRUGHQ�RRN�DOV�XLWJDYHQ�GLH�QLHW�UHFKWVWUHHNV
YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�HQ�GH�H[SORLWDWLH�YDQ�KHW�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�DDQJHPHUNW��GH
YHUJRHGLQJHQ�EHWDDOG�RI�WRHJHNHQG�DDQ�H[HFXWLYH�SURGXFHUV��FR�SURGXFHUV��DVVRFLDWH�RI�DQGHUH�SURGXFHUV
GLH�QLHW�LQ����ZRUGHQ�EHGRHOG��DOVPHGH�GH�DOJHPHQH�NRVWHQ�HQ�FRPPLVVLHORQHQ�YDQ�GH�SURGXFWLH�WHQ�EDWH
YDQ�GH�SURGXFHU��LQ�GH�PDWH�GDW�GH]H�YHUJRHGLQJHQ��NRVWHQ�HQ�FRPPLVVLHORQHQ�QLHW�PHHU�GDQ����SFW�
EHGUDJHQ�YDQ�GH�SURGXFWLH��HQ�H[SORLWDWLH�XLWJDYHQ�GLH�LQ�%HOJLs�ZHUGHQ�JHGDDQ�@��
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@�

��� �>WD[�VKHOWHU�DWWHVW��HHQ�ILVFDDO�DWWHVW��RI�HHQ�GHHO�YDQ�GLW�ILVFDDO�DWWHVW��GDW���>���@�RS�YHU]RHN�YDQ�GH�LQ
DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS�ZRUGW�DIJHOHYHUG�GRRU�GH�)HGHUDOH�2YHUKHLGVGLHQVW�)LQDQFLsQ
��>���@��YROJHQV�GH�PRGDOLWHLWHQ�HQ�YRRUZDDUGHQ�]RDOV�EHSDDOG�LQ�����GLH���>NXQQHQ@���ZRUGHQ�DDQJHYXOG�GRRU
GH�.RQLQJ��RS�EDVLV�YDQ�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW�]RDOV�EHGRHOG�LQ����HQ�GH�XLWJDYHQ�JHGDDQ�YRRU�GH
ILQDQFLHULQJ�YDQ�GH�SURGXFWLH�HQ�GH�H[SORLWDWLH�YDQ�HHQ�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�]RDOV�EHSDDOG�LQ�������>���@
+HW�WD[�VKHOWHU�DWWHVW�ZRUGW�ELMJHKRXGHQ�GRRU�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHU����>���@@�

�>���@
,Q�DIZLMNLQJ��>YDQ��>KHW�HHUVWH�OLG����@�@���ZRUGHQ��ZDQQHHU�GH���>XLWJDYHQ@����YRRU�GH�EHJXQVWLJGH��GH�YHUJRHGLQJ�YDQ
GLHQVWYHUULFKWLQJHQ�YHUWHJHQZRRUGLJHQ�HQ�ZDQQHHU�GH�EHJXQVWLJGH�HHQ�EHURHS�GRHW�RS�ppQ�RI�PHHUGHUH
RQGHUDDQQHPHUV�YRRU�GH�YHUZH]HQOLMNLQJ�YDQ�GH]H�GLHQVWYHUULFKWLQJHQ��GH]H���>XLWJDYHQ@���VOHFKWV�DOV�LQ�%HOJLs
JHGDQH���>XLWJDYHQ@���DDQJHPHUNW�LQGLHQ�GH�YHUJRHGLQJ�YDQ�GH�GLHQVWYHUULFKWLQJHQ�YDQ�GH�RQGHUDDQQHPHU�RI
RQGHUDDQQHPHUV����SFW��YDQ�GH���>XLWJDYHQ@���QLHW�RYHUVFKULMGW��'H]H�YRRUZDDUGH�ZRUGW�JHDFKW�WH�]LMQ�YHUYXOG
ZDQQHHU�GH�EHJXQVWLJGH�]LFK�KLHUWRH�VFKULIWHOLMN�KHHIW�YHUERQGHQ��]RZHO�WHQ�DDQ]LHQ�YDQ�GH��>
SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS@��DOV�WHQ�DDQ]LHQ�YDQ�GH�IHGHUDOH�RYHUKHLG�
9RRU�GH�EHUHNHQLQJ�YDQ�KHW�SHUFHQWDJH��>EHSDDOG�LQ�KHW�WZHHGH�OLG@���ZRUGW�HU�JHHQ�UHNHQLQJ�JHKRXGHQ�PHW�GH
YHUJRHGLQJHQ�YDQ�GH�RQGHUDDQQHPHUV�ZHONH�KDGGHQ�NXQQHQ�ZRUGHQ�EHVFKRXZG�DOV�LQ�%HOJLs�JHGDQH���>XLWJDYHQ@��

LQGLHQ�GH]H�RQGHUDDQQHPHUV�UHFKWVWUHHNV�HHQ�FRQWUDFW�]RXGHQ�KHEEHQ�DDQJHJDDQ�PHW�GH��>
SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS@��
��>7HQPLQVWH����SFW��YDQ�GH�SURGXFWLH��HQ�H[SORLWDWLH�XLWJDYHQ�LQ�%HOJLs�]LMQ�XLWJDYHQ�GLH�UHFKWVWUHHNV�YHUERQGHQ�]LMQ
PHW�GH�SURGXFWLH�HQ�GH�H[SORLWDWLH�
'H�XLWJDYHQ�JHGDDQ�ELQQHQ�]HV�PDDQGHQ�YRRUDIJDDQG�DDQ�GH�RQGHUWHNHQLQJ�YDQ�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW�YRRU�KHW
LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN��GLH�EHWUHNNLQJ�KHEEHQ�RS�GH�SURGXFWLH�HQ�GH�H[SORLWDWLH�YDQ�GLW�LQ�DDQPHUNLQJ
NRPHQG�ZHUN�HQ�GLH�EHDQWZRRUGHQ�DDQ�DOOH�DQGHUH�LQ�GLW�DUWLNHO�EHGRHOGH�YRRUZDDUGHQ��ZRUGHQ�DOV�LQ�DDQPHUNLQJ
NRPHQGH�XLWJDYHQ�EHVFKRXZG�YRRU�]RYHU�GH�EHWURNNHQ�*HPHHQVFKDS�KHW�ZHUN�KHHIW�HUNHQG�RYHUHHQNRPVWLJ�����
HHUVWH�OLG������HHUVWH�VWUHHSMH��HQ�YRRU�]RYHU�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS�NDQ
YHUDQWZRRUGHQ�ZDDURP�KHW�QRRG]DNHOLMN�ZDV�GDW�GH]H�XLWJDYHQ�PRHVWHQ�JHGDDQ�ZRUGHQ�YyyU�HQ�QLHW�QD�GH
RQGHUWHNHQLQJ�@��
�>���@
�>���@
����>
7HQ�QDPH�YDQ�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHU�ZRUGW�GH�EHODVWEDUH�ZLQVW�LQ�KHW�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�ZDDULQ�GH
UDDPRYHUHHQNRPVW�LV�JHWHNHQG��ELQQHQ�GH�JUHQ]HQ�HQ�RQGHU�GH�KLHUQD�JHVWHOGH�YRRUZDDUGHQ�YRRUORSLJ�YULMJHVWHOG
��>WHQ�EHORSH�YDQ�����SFW�@���YDQ�GH�VRPPHQ�ZDDUWRH�GH�LQYHVWHHUGHU�]LFK���>LQ�XLWYRHULQJ�YDQ�GH]H
UDDPRYHUHHQNRPVW@���YHUERQGHQ�KHHIW�YRRU�]RYHU�GH]H�ZHUNHOLMN�GRRU�GLH�LQYHVWHHUGHU�JHVWRUW�]LMQ�ELQQHQ�GH�GULH
PDDQGHQ�QD�GH�RQGHUWHNHQLQJ�YDQ�GH]H�UDDPRYHUHHQNRPVW�
@�

���
3HU�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�ZRUGW�GH�YULMVWHOOLQJ�DOV�EHGRHOG�LQ�����YHUOHHQG�WHQ�EHORSH�YDQ�HHQ�EHGUDJ�EHSHUNW�WRW����SFW��
PHW�HHQ�PD[LPXP�YDQ���������(85��YDQ�GH�EHODVWEDUH�JHUHVHUYHHUGH�ZLQVW�YDQ�KHW�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�YDVWJHVWHOG
YyyU�GH�VDPHQVWHOOLQJ�YDQ�GH�YULMJHVWHOGH�UHVHUYH�EHGRHOG�LQ�����
,QGLHQ�HHQ�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�JHHQ�RI�RQYROGRHQGH�ZLQVW�RSOHYHUW�RP�GH�VRPPHQ�WHU�XLWYRHULQJ�YDQ�GH
UDDPRYHUHHQNRPVW�WH�NXQQHQ�DDQZHQGHQ��ZRUGW�GH�YRRU�GDW�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�QLHW�YHUOHHQGH�YULMVWHOOLQJ
DFKWHUHHQYROJHQV�RYHUJHGUDJHQ�RS�GH�ZLQVW�YDQ�GH�YROJHQGH�EHODVWEDUH�WLMGSHUNHQ��ZDDUELM�GH�YULMVWHOOLQJ�SHU
EHODVWEDDU�WLMGSHUN�QRRLW�KRJHU�PDJ�]LMQ�GDQ�GH��>LQ�KHW�HHUVWH�OLG@��JHVWHOGH�JUHQ]HQ�
�>���@
��>'H�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHU�GLH��WLMGHQV�HHQ�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�ZDDUYRRU�KHW�WDULHI�YDQ�GH
YHQQRRWVFKDSVEHODVWLQJ�EHGRHOG�LQ�DUWLNHO������HHUVWH�OLG�����SFW��EHGUDDJW��VRPPHQ�KHHIW�JHVWRUW�ZDDUELM�KHW
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EHODVWEDDU�WLMGSHUN�RQYROGRHQGH�ZLQVW�NHQW�RP�GH�YULMVWHOOLQJ�EHGRHOG�LQ�����XLW�WH�RHIHQHQ��HQ�GLH�GDDURP
RYHUHHQNRPVWLJ�KHW�WZHHGH�OLG�GH�QLHW�YHUOHHQGH�YULMVWHOOLQJ�DFKWHUHHQYROJHQV�RYHUGUDDJW�QDDU�GH�YROJHQGH
EHODVWEDUH�WLMGSHUNHQ��NDQ�ELM�GH�HHUVWH�RYHUGUDFKW�YDQ�GH]H�QLHW�YHUOHHQGH�YULMVWHOOLQJ�HHQ
YHUPHQLJYXOGLJLQJVFRsIILFLsQW�WRHSDVVHQ�YDQ�
± ��������LQGLHQ�KHW�WDULHI�YDQ�GH�YHQQRRWVFKDSVEHODVWLQJ����SFW��EHGUDDJW�YRRU�KHW�EHODVWEDDU�WLMGSHUN

ZDDUQDDU�KHW�QLHW�XLWJHRHIHQGH�GHHO�YDQ�GH�YULMVWHOOLQJ�ZRUGW�RYHUJHGUDJHQ�

± ��������LQGLHQ�KHW�WDULHI�YDQ�GH�YHQQRRWVFKDSVEHODVWLQJ����SFW��EHGUDDJW�YRRU�KHW�EHODVWEDDU�WLMGSHUN
ZDDUQDDU�KHW�QLHW�XLWJHRHIHQGH�GHHO�YDQ�GH�YULMVWHOOLQJ�ZRUGW�RYHUJHGUDJHQ�

'H�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHU�GLH��WLMGHQV�HHQ�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�ZDDUYRRU�KHW�WDULHI�YDQ�GH
YHQQRRWVFKDSVEHODVWLQJ�EHGRHOG�LQ�DUWLNHO������HHUVWH�OLG�����SFW��EHGUDDJW��VRPPHQ�KHHIW�JHVWRUW�ZDDUELM�KHW
EHODVWEDDU�WLMGSHUN�RQYROGRHQGH�ZLQVW�NHQW�RP�GH�YULMVWHOOLQJ�EHGRHOG�LQ�����XLW�WH�RHIHQHQ��HQ�GLH�GDDURP
RYHUHHQNRPVWLJ�KHW�WZHHGH�OLG�GH�QLHW�YHUOHHQGH�YULMVWHOOLQJ�DFKWHUHHQYROJHQV�RYHUGUDDJW�QDDU�GH�YROJHQGH
EHODVWEDUH�WLMGSHUNHQ��NDQ�ELM�GH�HHUVWH�RYHUGUDFKW�YDQ�GH]H�QLHW�YHUOHHQGH�YULMVWHOOLQJ�HHQ
YHUPHQLJYXOGLJLQJVFRsIILFLsQW�WRHSDVVHQ�YDQ���������LQGLHQ�KHW�WDULHI�YDQ�GH�YHQQRRWVFKDSVEHODVWLQJ����SFW�
EHGUDDJW�YRRU�KHW�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�ZDDUQDDU�KHW�QLHW�XLWJHRHIHQGH�GHHO�YDQ�GH�YULMVWHOOLQJ�ZRUGW�RYHUJHGUDJHQ�
9RRU�KHW�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�ZDDUYRRU�KHW�WDULHI�YDQ�GH�YHQQRRWVFKDSVEHODVWLQJ�EHGRHOG�LQ�DUWLNHO������HHUVWH�OLG�
���SFW��EHGUDDJW��ZRUGW�KHW�PD[LPXPEHGUDJ�EHGRHOG�LQ�KHW�HHUVWH�OLG�RSJHWURNNHQ�WRW���������HXUR�
9RRU�KHW�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�ZDDUYRRU�KHW�WDULHI�YDQ�GH�YHQQRRWVFKDSVEHODVWLQJ�EHGRHOG�LQ�DUWLNHO������HHUVWH�OLG�
���SFW��EHGUDDJW��ZRUGW�KHW�PD[LPXPEHGUDJ�EHGRHOG�LQ�KHW�HHUVWH�OLG�RSJHWURNNHQ�WRW�����������HXUR�@��
���
�>'H�YULMVWHOOLQJ�GLH�LV�WRHJHNHQG�RS�EDVLV�YDQ�GH�RYHUJHPDDNWH�VRPPHQ�LQ�XLWYRHULQJ�YDQ�HHQ�UDDPRYHUHHQNRPVW
PHW�KHW�RRJ�RS�KHW�EHNRPHQ�YDQ�HHQ�WD[�VKHOWHU�DWWHVW�ZRUGW�VOHFKWV�YHUOHHQG�HQ�EHKRXGHQ�ZDQQHHU�@�

�� GH��>LQ�����EHGRHOGH@��YULMJHVWHOGH�ZLQVW�RS�HHQ�DI]RQGHUOLMNH�UHNHQLQJ�YDQ�KHW�SDVVLHI�YDQ�GH�EDODQV�JHERHNW
LV�HQ�EOLMIW���>WRW�GH�LQYHVWHHUGHU�GH�GHILQLWLHYH�YULMVWHOOLQJ�RSHLVW�RYHUHHQNRPVWLJ�GH�LQ�����YHUPHOGH
WHUPLMQHQ�HQ�YRRUZDDUGHQ@���

�� GH�YULMJHVWHOGH�ZLQVW��>EHGRHOG�LQ����@��QLHW�WRW�JURQGVODJ�GLHQW�YRRU�GH�EHUHNHQLQJ�YDQ�HQLJH�EHORQLQJ�RI
WRHNHQQLQJ��>WRW�RS�GH�GDWXP�ZDDURS��>KHW�WD[�VKHOWHU�DWWHVW���>GRRU�GH�)HGHUDOH�2YHUKHLGVGLHQVW�)LQDQFLsQ@��

ZRUGW�DIJHOHYHUG@��

�� �>@�KHW�WRWDDO�YDQ�GH�GRRU�KHW�JHKHHO�YDQ��>LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHUV@��GDDGZHUNHOLMN�JHVWRUWH
VRPPHQ�LQ�XLWYRHULQJ�YDQ�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW�PHW�YULMVWHOOLQJ�YDQ�ZLQVW�RYHUHHQNRPVWLJ������QLHW�PHHU
EHGUDDJW�GDQ����SFW��YDQ�KHW�WRWDOH�EXGJHW�YDQ�GH���>XLWJDYHQ@���YRRU�KHW��>LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN@��HQ
KHW�GDDGZHUNHOLMN�YRRU�GH�XLWYRHULQJ�YDQ�GDW�EXGJHW�ZHUG�DDQJHZHQG�

�� �>GH�LQ�����YULMJHVWHOGH�ZLQVW�EHSHUNW�LV�WRW���>����SFW�@���YDQ�GH�XLWHLQGHOLMN�YHUZDFKWH�ILVFDOH�ZDDUGH�YDQ�KHW
WD[�VKHOWHU�DWWHVW�]RDOV�YHUPHOG�LQ�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW�@�

�� �>���@

��ELV �>�>���@@�

�� �>���@

�� �>���@

��ELV �>�>���@@�

�� �>���@
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�>����ELV
�>���@
@�

����>
'H�YULMVWHOOLQJ�ZRUGW�VOHFKWV�GHILQLWLHI�WRHJHNHQG���>LQGLHQ�KHW�7D[�6KHOWHU�DWWHVW�XLWHUOLMN�RS����GHFHPEHU�YDQ�KHW
YLHUGH�MDDU�YROJHQG�RS�KHW�MDDU�ZDDULQ�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW�ZRUGW�JHWHNHQG��GDDGZHUNHOLMN�ZRUGW�DIJHOHYHUG�GRRU
GH�)HGHUDOH�2YHUKHLGVGLHQVW�)LQDQFLsQ@���
'H�YULMVWHOOLQJ�ZDDURS�DDQVSUDDN�ZRUGW�JHPDDNW�XLW�KRRIGH�YDQ�RIZHO�GH�VRPPHQ�GLH�RS�JURQG�YDQ�GH
UDDPRYHUHHQNRPVW�ZHUNHOLMN�EHWDDOG�]LMQ�LQ�KHW�LQ������EHGRHOGH�WLMGSHUN�RIZHO�GH�ILVFDOH�ZDDUGH�YDQ�KHW�WD[�VKHOWHU�
DWWHVW��HQ�YDQ�GH�LQ������WZHHGH�OLG��EHGRHOGH�RYHUGUDFKW��NDQ�XLWHUOLMN�ZRUGHQ�WRHJHNHQG�LQ�KHW�DDQVODJMDDU
��>YHUERQGHQ�PHW�KHW�YLHUGH�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�GDW�YROJW�RS�KHW�MDDU�YDQ�GH�RQGHUWHNHQLQJ�YDQ�GH
UDDPRYHUHHQNRPVW@���
'H�GHILQLWLHYH�YULMVWHOOLQJ�GLH�LV�WRHJHNHQG�RS�EDVLV�YDQ�GH�JHVWRUWH�VRPPHQ�LQ�XLWYRHULQJ�YDQ�HHQ�UDDPRYHUHHQNRPVW
HQ���>PHW�KHW�RRJ@���RS�KHW�EHKDOHQ�YDQ�HHQ�WD[�VKHOWHU�DWWHVW�ZRUGW���>VOHFKWV@���WRHJHNHQG�LQGLHQ�GH�LQYHVWHHUGHU�ELM
GH���>DDQJLIWH�LQ�GH�LQNRPVWHQEHODVWLQJHQ@���YDQ�KHW�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�LQ�GH�ORRS�YDQ�KHWZHON�KLM�DDQVSUDDN�KHHIW
JHPDDNW�RS�GH�GHILQLWLHYH�YULMVWHOOLQJ��HHQ�NRSLH�YRHJW�YDQ�KHW�WD[�VKHOWHU�DWWHVW�GDW�KLM�RQWYDQJHQ�KHHIW�LQ
RYHUHHQVWHPPLQJ�PHW������HHUVWH�OLG�������HQ�LQ�GH�PDWH�ZDDULQ�SHU�EHODVWEDDU�WLMGSHUN��GH�JUHQV�HQ�KHW�PD[LPXP
EHGRHOG�LQ�����QDJHOHHIG�ZRUGHQ�@�

����>
9RRU�GH�SHULRGH�YHUVWUHNHQ�WXVVHQ�GH�GDWXP�YDQ���>GH�HHUVWH�VWRUWLQJ@���RS�JURQG�YDQ�HHQ�UDDPRYHUHHQNRPVW�HQ�KHW
RJHQEOLN�ZDDURS�KHW�WD[�VKHOWHU�DWWHVW���>���@�ZRUGW�DIJHOHYHUG��PDDU�PHW�HHQ�PD[LPXP�YDQ����PDDQGHQ��NDQ�GH�LQ
DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS�DDQ�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHU�HHQ�VRP���>VWRUWHQ@��

EHUHNHQG�RS�GH�LQ�KHW�NDGHU�YDQ�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW�HIIHFWLHI���>GH�XLWJHYRHUGH�VWRUWLQJHQ@���GLH�ZRUGHQ�YHUULFKW
WHU�YHUNULMJLQJ�YDQ�KHW�WD[�VKHOWHU�DWWHVW��SURUDWD�YDQ�GH�YHUORSHQGH�GDJHQ��HQ�ZDDUYDQ�GH�PD[LPXPUHQWH�JHOLMN�LV�DDQ
KHW�JHPLGGHOGH�YDQ�(85,%25����PDDQGHQ�YDQ�GH�ODDWVWH�GDJ�YDQ�HONH�PDDQG�YDQ�KHW�NDOHQGHUKDOIMDDU�GDW
YRRUDIJDDW�DDQ���>GH�GRRU�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGH�JHGDQH�VWRUWLQJ@����YHUKRRJG�PHW����
EDVLVSXQWHQ�@�
�>����
+HW�WD[�VKHOWHU�DWWHVW�ZRUGW�VOHFKWV�XLWJHUHLNW�GRRU�GH�)HGHUDOH�2YHUKHLGVGLHQVW�)LQDQFLsQ���>���@���>LQGLHQ�DDQ�GH
KLHURQGHU�EHSDDOGH�PRGDOLWHLWHQ�HQ�YRRUZDDUGHQ�HYHQDOV�DDQ�GHJHQH�GLH�HYHQWXHHO�GRRU�GH�.RQLQJ�]LMQ�EHSDDOG�
LV�YROGDDQ@���
�� GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS���>���@�KHHIW�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW�ELM�GH�)HGHUDOH

2YHUKHLGVGLHQVW�)LQDQFLsQ�LQ�RYHUHHQVWHPPLQJ���>PHW������HHUVWH�OLG����@���DDQJHPHOG�

�� GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS�KHHIW�KHW�WD[�VKHOWHU�DWWHVW�DDQJHYUDDJG�RS�EDVLV�YDQ�GH
��>DDQJHPHOGH@���UDDPRYHUHHQNRPVW�HQ�GH�XLWJDYHQ�GLH�]LMQ�YHUULFKW�YRRU�GH�XLWYRHULQJ�YDQ�GH�SURGXFWLH�HQ
GH�H[SORLWDWLH�YDQ�HHQ�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�]RDOV�JHGHILQLHHUG�LQ������HHUVWH�OLG�����HQ����

�� GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS���>���@�KHHIW�DDQ�GH�)HGHUDOH�2YHUKHLGVGLHQVW�)LQDQFLsQ
VDPHQ�PHW�GH�DDQYUDDJ�HHQ�WD[�VKHOWHU�DWWHVW���>YRRUJHOHJG@���
± HHQ�GRFXPHQW�ZDDULQ�GH�EHWURNNHQ�JHPHHQVFKDS�EHYHVWLJW�GDW�KHW�ZHUN�EHDQWZRRUGW�DDQ�GH

GHILQLWLH�YDQ�HHQ�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�]RDOV�EHGRHOG�LQ������HHUVWH�OLG������>��HQ�GDW��LQ�KHW
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JHYDO�ZDDUELM�GH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS�YHUERQGHQ�LV�PHW�HHQ�WHOHYLVLHRPURHS��RYHUHHQNRPVWLJ
�����HHUVWH�OLG������WZHHGH�OLG��]LM�LQ�HHQ�HHUVWH�DQDO\VH�LQVFKDW�RI�GH�WHOHYLVLHRPURHS�JHHQ�YRRUGHOHQ
YHUNULMJW�GLH�UHFKWVWUHHNV�YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�RI�GH�H[SORLWDWLH�YDQ�KHW�LQ�DDQPHUNLQJ
NRPHQG�ZHUN�@��

± HHQ�GRFXPHQW�ZDDULQ�GH�EHWURNNHQ�JHPHHQVFKDS�EHYHVWLJW�GDW�KHW�ZHUN�LV�YROWRRLG�HQ�GDW�GH�LQ
WRHSDVVLQJ�YDQ�GLW�DUWLNHO�XLWJHYRHUGH�JOREDOH�ILQDQFLHULQJ�YDQ�KHW�ZHUN�LV�XLWJHYRHUG�LQ
RYHUHHQVWHPPLQJ�PHW�GH�YRRUZDDUGH�HQ�JUHQV�EHGRHOG�LQ���������

��ELV ��>GH�WHOHYLVLHRPURHS�]RDOV�EHGRHOG�LQ������HHUVWH�OLG������YHUNULMJW�JHHQ�YRRUGHOHQ�GLH�UHFKWVWUHHNV
YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�RI�GH�H[SORLWDWLH�YDQ�KHW�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�@��

�� ��>WHQPLQVWH����SFW��YDQ�GH�NZDOLILFHUHQGH�SURGXFWLH��HQ�H[SORLWDWLH�XLWJDYHQ�LQ�GH�(XURSHVH�(FRQRPLVFKH
5XLPWH�]LMQ�XLWJDYHQ�GLH�UHFKWVWUHHNV�YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�HQ�GH�H[SORLWDWLH�@��

��ELV ��>WHQPLQVWH����SFW��YDQ�GH�SURGXFWLH��HQ�H[SORLWDWLH�XLWJDYHQ�GLH�LQ�%HOJLs�]LMQ�JHGDDQ��]LMQ�XLWJDYHQ�GLH
UHFKWVWUHHNV�YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�HQ�GH�H[SORLWDWLH�@��

�� GH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS�KHHIW�JHHQ�DFKWHUVWDOOHQ�ELM�GH�5LMNVGLHQVW�YRRU�VRFLDOH�]HNHUKHLG�RS�KHW�RJHQEOLN
YDQ�KHW�DIVOXLWHQ�YDQ�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW�

�� GH�YRRUZDDUGHQ�EHGRHOG�LQ���������WRW�����ZRUGHQ�RQRQGHUEURNHQ�QDJHOHHIG�

�� DOOH�YRRUZDDUGHQ�GLH�EHWUHNNLQJ�KHEEHQ�RS�GH�KRHGDQLJKHLG��GH�JUHQV��KHW�PD[LPXP��GH�WHUPLMQ�HQ
WHUULWRULDOLWHLW�EHGRHOG�LQ�GLW�DUWLNHO�ZRUGHQ�QDJHOHHIG�

,Q�KHW�JHYDO�GDW�ZRUGW�YDVWJHVWHOG���>GDW�HHQ�YDQ�GH]H�YRRUZDDUGHQ@���JHGXUHQGH�HQLJ�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�QLHW�ODQJHU
ZRUGW�QDJHOHHIG�RI�RQWEUHHNW��ZRUGW�GH�YRRUKHHQ�YULMJHVWHOGH�ZLQVW�DDQJHPHUNW�DOV�ZLQVW�YDQ�GDW�EHODVWEDUH�WLMGSHUN�
,Q�KHW�JHYDO�GDW�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHU�RS����GHFHPEHU�YDQ�KHW�YLHUGH�MDDU�YROJHQG�RS�KHW�MDDU
ZDDULQ�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW�ZRUGW�JHWHNHQG��KHW�WD[�VKHOWHU�DWWHVW�QLHW�KHHIW�RQWYDQJHQ�ZRUGW�GH�YRRUKHHQ
YULMJHVWHOGH�ZLQVW�DDQJHPHUNW�DOV�ZLQVW�YDQ�KHW�EHODVWEDUH�WLMGSHUN�WLMGHQV�KHWZHON�KHW�WD[�VKHOWHU�DWWHVW�UHFKWVJHOGLJ
NRQ�ZRUGHQ�DIJHOHYHUG�
'H�GHILQLWLHYH�YULMVWHOOLQJ�LV�LQ�LHGHU�JHYDO�EHSHUNW�WRW���>����SFW�@���YDQ�GH�ILVFDOH�ZDDUGH�YDQ�KHW�WD[�VKHOWHU�DWWHVW�
+HW�HYHQWXHOH�RYHUVFKRW�YDQ�GH�VRPPHQ�GLH�]LMQ�JHVWRUW�HQ�GLH�LQ�DDQPHUNLQJ�]LMQ�JHQRPHQ�DOV�WLMGHOLMN�YULMJHVWHOGH
ZLQVW�RYHUHHQNRPVWLJ������HQ���ZRUGW�EHVFKRXZG�DOV�ZLQVW�YDQ�KHW�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�WLMGHQV�KHWZHONH�KHW�WD[
VKHOWHU�DWWHVW�LV�DIJHOHYHUG�
��>+HW�WDULHI�YDQ�GH�YHQQRRWVFKDSVEHODVWLQJ�GDW�YDQ�WRHSDVVLQJ�LV�RS�GH�LQ�KHW�WZHHGH�OLG�EHGRHOGH�YRRUKHHQ
YULMJHVWHOGH�ZLQVW��RS�GH�LQ�KHW�GHUGH�OLG�EHGRHOGH�YRRUKHHQ�YULMJHVWHOGH�ZLQVW�HQ�RS�KHW�LQ�KHW�YLHUGH�OLG�YHUPHOGH
RYHUVFKRW��EHGUDDJW�KHW�LQ�DUWLNHO�����EHGRHOGH�WDULHI�YDQ�GH�YHQQRRWVFKDSVEHODVWLQJ�GDW�JHOGW�YRRU�KHW
DDQVODJMDDU�ZDDUYRRU�GH�YULMVWHOOLQJ�YRRU�GH�HHUVWH�NHHU�ZHUG�JHYUDDJG��YHUKRRJG�LQ�YRRUNRPHQG�JHYDO�PHW�GH�LQ
DUWLNHO����ELV�EHGRHOGH�DDQYXOOHQGH�FULVLVELMGUDJH�@��

,Q�DIZLMNLQJ�YDQ�DUWLNHO������LQ�GH�JHYDOOHQ�EHGRHOG���>LQ�KHW�WZHHGH�WRW�KHW�YLHUGH�OLG�@���]LMQ�GH�QDODWLJKHLGVLQWHUHVWHQ
YHUVFKXOGLJG�RS���>GH�RYHUHHQNRPVWLJ�KHW�YLMIGH�OLG�YHUVFKXOGLJGH�EHODVWLQJ@����>YDQDI����MXQL�YDQ�KHW�MDDU�GDW�YROJW
RS�KHW�DDQVODJMDDU�ZDDUYRRU@���GH�YULMVWHOOLQJ�YRRU�GH�HHUVWH�NHHU�ZHUG�JHYUDDJG�
��>'H�.RQLQJ�NDQ�GH�QDGHUH�WRHSDVVLQJVUHJHOV�EHSDOHQ��PHW�QDPH�YRRU�GH�WRHNHQQLQJ��GH�EHZDULQJ��GH
RYHUGUDFKW��GH�DGPLQLVWUDWLH�HQ�GH�DDQPHOGLQJ�YDQ�KHW�DWWHVW�@��

@�

�>����
'H�ILVFDOH�ZDDUGH�YDQ�KHW�WD[�VKHOWHU�DWWHVW��]RDOV�EHGRHOG�LQ������HHUVWH�OLG�������ZRUGW�YDVWJHOHJG��FRQIRUP�GH�GRRU
GH�.RQLQJ�EHSDDOGH�PRGDOLWHLWHQ��RS�
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± ��>���SFW��YDQ�KHW�EHGUDJ�YDQ�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�SURGXFWLH��HQ�H[SORLWDWLH�XLWJDYHQ�YHUULFKW�LQ�GH
(XURSHVH�(FRQRPLVFKH�5XLPWH�HQ�XLWJHYRHUG�YRRU�GH�SURGXFWLH�HQ�GH�H[SORLWDWLH�YDQ�KHW�LQ�DDQPHUNLQJ
NRPHQG�ZHUN��LQ�GH�PDWH�GDW�GH]H����SFW��YDQ�KHW�EHGUDJ�YDQ�GH�XLWJDYHQ��XLWJDYHQ�]LMQ�GLH�UHFKWVWUHHNV
YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�HQ�GH�H[SORLWDWLH�@��

± PHW�HHQ�PD[LPXP�YDQ�WLHQ�QHJHQGH�YDQ�KHW�EHGUDJ�GDW�EHWUHNNLQJ�KHHIW�RS�GH���>SURGXFWLH��HQ�H[SORLWDWLH�
XLWJDYHQ@���GLH�LQ�%HOJLs�ZHUGHQ�JHGDDQ�]RDOV�EHGRHOG�LQ������HHUVWH�OLG������ELQQHQ�HHQ�WHUPLMQ�YDQ�WHQ
KRRJVWH����PDDQGHQ�YDQDI�GH�GDWXP�YDQ�GH�RQGHUWHNHQLQJ�YDQ�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW�YRRU�KHW�EHNRPHQ�YDQ
KHW�WD[�VKHOWHU�DWWHVW�YRRU���>GH�SURGXFWLH�HQ�GH�H[SORLWDWLH�YDQ�KHW�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN��GLH
HYHQWXHHO�LV�DDQJHSDVW�RYHUHHQNRPVWLJ������]HVGH�OLG�@��

��>9RRU�DQLPDWLHILOPV�HQ�DQLPDWLHVHULHV�EHVWHPG�YRRU�WHOHYLVLH�ZRUGW�GH]H�WHUPLMQ�YDQ����PDDQGHQ�YHUOHQJG�PHW�]HV
PDDQGHQ�
,QGLHQ�HYHQZHO�KHW�WRWDDO�YDQ�GH�LQ�%HOJLs�JHGDQH�XLWJDYHQ�GLH�UHFKWVWUHHNV�YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�HQ�GH
H[SORLWDWLH�PLQGHU�LV�GDQ����SFW��YDQ�KHW�WRWDDO�YDQ�GH�LQ�%HOJLs�JHGDQH�SURGXFWLH��HQ�H[SORLWDWLH�XLWJDYHQ��]DO�GH
ILVFDOH�ZDDUGH�YDQ�KHW�7D[�6KHOWHU�DWWHVW�SURSRUWLRQHHO�ZRUGHQ�YHUPLQGHUG�D�UDWR�YDQ�KHW�SHUFHQWDJH�YDQ�GH�LQ�%HOJLs
JHGDQH�XLWJDYHQ�GLH�UHFKWVWUHHNV�YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�HQ�GH�H[SORLWDWLH��LQ�YHUKRXGLQJ�WRW�GH�YHUHLVWH
���SFW�
'H�VRP�YDQ�DOOH�ILVFDOH�ZDDUGHQ�YDQ�GH�7D[�6KHOWHU�DWWHVWHQ�EHGUDDJW�SHU�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�PD[LPDDO
�����������HXUR�@��

@�

�>����
'H�VWRUWLQJHQ�GLH�]LMQ�RYHUHHQJHNRPHQ�LQ�KHW�NDGHU�YDQ�HHQ�UDDPRYHUHHQNRPVW�PRHWHQ�LQ�KXQ�JHKHHO�WHQ�ODDWVWH
GULH�PDDQG�YRRU�GH�DIOHYHULQJ�YDQ�KHW�WD[�VKHOWHU�DWWHVW�]LMQ�XLWJHYRHUG�
@�

�>�����
'H�UDDPRYHUHHQNRPVW�GLH�WRW�GRHO�KHHIW�HHQ�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�WH�SURGXFHUHQ�EHYDW�YHUSOLFKW�
�� GH�EHQDPLQJ��KHW�RQGHUQHPLQJVQXPPHU��KHW�PDDWVFKDSSHOLMN�GRHO�HQ�GH�GDWXP�YDQ�GH�HUNHQQLQJ�YDQ�GH�LQ

DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS�

�� GH�EHQDPLQJ��KHW�RQGHUQHPLQJVQXPPHU�HQ�KHW�PDDWVFKDSSHOLMN�GRHO�YDQ�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH
LQYHVWHHUGHU�

�� GH�EHQDPLQJ��KHW�RQGHUQHPLQJVQXPPHU��KHW�PDDWVFKDSSHOLMN�GRHO�RI�GH�LGHQWLWHLW�HQ�KHW�QDWLRQDDO�QXPPHU�
DOVRRN�GH�GDWXP�YDQ�GH�HUNHQQLQJ�YDQ�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�WXVVHQSHUVRRQ�

�� GH�LGHQWLILFDWLH�HQ�GH�EHVFKULMYLQJ�YDQ�KHW�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�GDW�KHW�YRRUZHUS�XLWPDDNW�YDQ�GH
UDDPRYHUHHQNRPVW�

�� GH�EHJURWLQJ�YDQ�GH�XLWJDYHQ�GLH�QRGLJ�]LMQ�YRRU�KHW�ZHUN�LQ�NZHVWLH��ZDDUELM�HHQ�RQGHUVFKHLG�ZRUGW�JHPDDNW
WXVVHQ�
± KHW�JHGHHOWH�GDW�WHQ�ODVWH�ZRUGW�JHQRPHQ�GRRU���>GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH

SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS�@��

± KHW�JHGHHOWH�GDW�JHILQDQFLHUG�ZRUGW�GRRU�HON�YDQ�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHUV��GDW�UHHGV
LV�YDVWJHOHJG�

�� GH�RYHUHHQJHNRPHQ�ZLM]H�ZDDURS�GH�EHGUDJHQ�ZRUGHQ�YHUJRHG�GLH�EHVWHPG�]LMQ�YRRU�GH�XLWYRHULQJ�YDQ�GH
UDDPRYHUHHQNRPVW�
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�� ��>GH�ZDDUERUJ�GDW�HONH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHU�QRFK�HHQ�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH
SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS��QRFK�HHQ�WHOHYLVLHRPURHS��QRFK�HHQ�LQ�GH�]LQ�YDQ���>DUWLNHO������YDQ�KHW�:HWERHN
YDQ�YHQQRRWVFKDSSHQ�HQ�YHUHQLJLQJHQ@���PHW�HHQ�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS
YHUERQGHQ�YHQQRRWVFKDS�LV�@��

�� ��>GH�YHUELQWHQLV�YDQ�GH�SURGXFWLH�YHQQRRWVFKDS�@��

± ��>GDW�]H�JHHQ�RQGHUQHPLQJ�LV�GLH�YHUERQGHQ�LV�PHW�HHQ�%HOJLVFKH�RI�EXLWHQODQGVH�WHOHYLVLHRPURHS�
RI�GDW�]H�QLHW�DOV�HHQ�PHW�HHQ�%HOJLVFKH�RI�EXLWHQODQGVH�WHOHYLVLHRPURHS�YHUERQGHQ�RQGHUQHPLQJ
EHVFKRXZG�NDQ�ZRUGHQ�RYHUHHQNRPVWLJ����������WZHHGH�OLG��JH]LHQ�GH]H�WHOHYLVLHRPURHS�JHHQ
YRRUGHOHQ�YHUNULMJW�GLH�UHFKWVWUHHNV�YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�RI�GH�H[SORLWDWLH�YDQ�KHW�LQ
DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�@��

± KHW�GHILQLWLHYH�EHGUDJ�GDW���>���@�ZRUGW�DDQJHZHQG�WRW�XLWYRHULQJ�YDQ�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW�GRRU�GH
YULMVWHOOLQJ�YDQ�GH�ZLQVW�WH�EHSHUNHQ�WRW�WHQ�KRRJVWH����SFW��YDQ�GH�EHJURWLQJ�YDQ�GH�WRWDOH�XLWJDYHQ
YDQ�KHW�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�YRRU�KHW�JHKHHO�YDQ�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHUV��HQ
RP�DOOH�RYHUHHQNRPVWLJ�����JHVWRUWH�EHGUDJHQ�GDDGZHUNHOLMN�DDQ�WH�ZHQGHQ�YRRU�GH�XLWYRHULQJ�YDQ
GH]H�EHJURWLQJ�

± ��>GDW�WHQ�PLQVWH����SFW��YDQ�GH�NZDOLILFHUHQGH�SURGXFWLH��HQ�H[SORLWDWLH�XLWJDYHQ�LQ�GH�(XURSHVH
(FRQRPLVFKH�5XLPWH��XLWJDYHQ�]LMQ�GLH�UHFKWVWUHHNV�YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�HQ�GH�H[SORLWDWLH�

± GDW�WHQ�PLQVWH����SFW��YDQ�GH�SURGXFWLH��HQ�H[SORLWDWLH�XLWJDYHQ�GLH�LQ�%HOJLs�ZHUGHQ�JHGDDQ��XLWJDYHQ
]LMQ�GLH�UHFKWVWUHHNV�YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�HQ�GH�H[SORLWDWLH�

± GDW�WHQ�PLQVWH����SFW��YDQ�GH�NZDOLILFHUHQGH�SURGXFWLH��HQ�H[SORLWDWLH�XLWJDYHQ�GLH�LQ�DDQPHUNLQJ
JHQRPHQ�ZRUGHQ�ELM�GH�EHUHNHQLQJ�YDQ�GH�XLWHLQGHOLMN�YHUZDFKWH�ILVFDOH�ZDDUGH�YDQ�KHW�7D[
6KHOWHU�DWWHVW�]RDOV�YHUPHOG�LQ�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW��LQ�%HOJLs�JHGDQH�SURGXFWLH��HQ�H[SORLWDWLH�
XLWJDYHQ�]LMQ��]RGDW�GH]H�ILVFDOH�ZDDUGH�NDQ�ZRUGHQ�EHUHLNW�@��

± LQ�GH�HLQGJHQHULHN�YDQ�KHW�ZHUN�GH�VWHXQ�WH�YHUPHOGHQ�DDQJHEUDFKW�GRRU�GH�%HOJLVFKH�ZHWJHYHU
LQ]DNH�GH�WD[�VKHOWHU�

�� GH�YHUELQWHQLV���>YDQ�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS�HQ�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH
WXVVHQSHUVRQHQ@���RP�GH�ZHWJHYLQJ�QD�WH�OHYHQ�GLH�EHWUHNNLQJ�KHHIW�RS�KHW�WD[�VKHOWHU�VWHOVHO�HQ�PHHU�LQ�KHW
ELM]RQGHU��YDQ������YDQ�GLW�DUWLNHO�

��>'H�.RQLQJ�NDQ�GH�SUDNWLVFKH�PRGDOLWHLWHQ�YDQ�XLWZHUNLQJ��LQKRXG�HQ�YRUP�YDQ�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW�EHSDOHQ�@��

@�

�>�����
*HHQ�HQNHO�HFRQRPLVFK�RI�ILQDQFLHHO�YRRUGHHO�NDQ�ZRUGHQ�WRHJHNHQG�DDQ�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHU�
PHW�XLW]RQGHULQJ�YDQ�KDQGHOVJHVFKHQNHQ�YDQ�JHULQJH�ZDDUGH�LQ�GH�]LQ�YDQ�DUWLNHO����������HHUVWH�OLG������YDQ�KHW
:HWERHN�YDQ�GH�EHODVWLQJ�RYHU�GH�WRHJHYRHJGH�ZDDUGH��'H�ZDDUERUJ�YDQ�KHW�YROWRRLHQ�YDQ�KHW�LQ�DDQPHUNLQJ
NRPHQG�ZHUN�HQ�GH�DIOHYHULQJ�YDQ�KHW�WD[�VKHOWHU�DWWHVW�ZRUGW�QLHW�EHVFKRXZG�DOV�HHQ�HFRQRPLVFK�RI�ILQDQFLHHO
YRRUGHHO��YRRU�]RYHU�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHU��LQ�KHW�JHYDO�GDW�GH]H�]LFK�EHURHSW�RS�GH]H�ZDDUERUJ�
QLHW�PHHU�RQWYDQJW�GDQ�KHW�EHGUDJ�YDQ�GH�EHODVWLQJHQ�HQ���>GH�QDODWLJKHLGVLQWHUHVWHQ@���YHUVFKXOGLJG�GRRU�GH]H
LQYHVWHHUGHU�LQ�KHW�JHYDO�YDQ�QLHW�QDOHYLQJ�YDQ�GH�YULMVWHOOLQJVYRRUZDDUGH�
'H�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHU�PDJ�JHHQ�UHFKWHQ��UHFKWVWUHHNV�RI�RQUHFKWVWUHHNV��LQ�KHW�LQ�DDQPHUNLQJ
NRPHQG�ZHUN�EH]LWWHQ�RI�LQ�EH]LW�JHKDG�KHEEHQ�
'H�YRRUJDDQGH�EHSDOLQJHQ�GRHQ�JHHQ�DIEUHXN�DDQ�KHW�UHFKW�YDQ�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHU�RP
DDQVSUDDN�WH�PDNHQ�RS�HHQ�HYHQWXHOH�DIWUHN�DOV�EHURHSVNRVWHQ�YDQ�GH�DQGHUH�EHGUDJHQ�GDQ�GHJHQH�GLH�LQ�KHW�NDGHU
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YDQ�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW�JHVWRUW�]LMQ�HQ�GLH�HYHQ]HHU�EHWUHNNLQJ�KHEEHQ�RS�GH�SURGXFWLH�YDQ�HHQ�LQ�DDQPHUNLQJ
NRPHQG�ZHUN��HQ�GLW�ELQQHQ�GH�YRRUZDDUGHQ�EHSDDOG���>GRRU�GH�DUWLNHOHQ����HQ�YROJHQGH�@��

,Q�DIZLMNLQJ���>YDQ�GH�DUWLNHOHQ������������HQ����@���]LMQ�GH�NRVWHQ�HQ�YHUOLH]HQ�HYHQDOV�GH�PLQGHUZDDUGHQ�
YRRU]LHQLQJHQ�HQ�DIVFKULMYLQJHQ�GLH�EHWUHNNLQJ�KHEEHQ�RS�GH�DDQNRRS�YDQ�HHQ�WD[�VKHOWHU�DWWHVW��QRFK�DIWUHNEDDU�DOV
EHURHSVNRVW��RI��YHUOLHV��QRFK�YULMVWHOEDDU�
@�

�>�����
+HW�DDQERG�YDQ�HHQ�WD[�VKHOWHU�DWWHVW�GRRU�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS�RI�GRRU�GH�LQ
DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�WXVVHQSHUVRRQ�HQ�GH�EHPLGGHOLQJ�LQ�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�ZRUGHQ�XLWJHYRHUG�LQ
RYHUHHQVWHPPLQJ�PHW���>GH�ZHW�YDQ����MXOL������RS�GH�DDQELHGLQJ�DDQ�KHW�SXEOLHN�YDQ�EHOHJJLQJVLQVWUXPHQWHQ�HQ�GH
WRHODWLQJ�YDQ�EHOHJJLQJVLQVWUXPHQWHQ�WRW�GH�YHUKDQGHOLQJ�RS�HHQ�JHUHJOHPHQWHHUGH�PDUNW�HQ�PHW�9HURUGHQLQJ
����������YDQ�KHW�(XURSHHV�3DUOHPHQW�HQ�GH�5DDG�YDQ����MXQL������EHWUHIIHQGH�KHW�SURVSHFWXV�GDW�PRHW�ZRUGHQ
JHSXEOLFHHUG�ZDQQHHU�HIIHFWHQ�DDQ�KHW�SXEOLHN�ZRUGHQ�DDQJHERGHQ�RI�WRW�GH�KDQGHO�RS�HHQ�JHUHJOHPHQWHHUGH
PDUNW�ZRUGHQ�WRHJHODWHQ�HQ�WRW�LQWUHNNLQJ�YDQ�ULFKWOLMQ���������(*@���
@�

,QJHYRHJG�ELM�DUW������:����DXJXVWXV�������%�6������DXJXVWXV�������WZHHGH�XLWJ����HUU���%�6������QRYHPEHU�������WZHHGH�XLWJ�����PHW
LQJDQJ�YDQ�DDQVODJMDDU�������DUW����.�%����PHL�������%�6�����PHL�������HHUVWH�XLWJ����
$UW��YHUYDQJHQ�ELM�DUW������:�����GHFHPEHU�������%�6������GHFHPEHU�������HHUVWH�XLWJ�����YDQ�WRHSDVVLQJ�YDQDI�DDQVODJMDDU�����
�DUW�������
�����OLG���
± ���LQJHYRHJG�ELM�DUW�����D��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6

���GHFHPEHU�������HG��������JHZLM]LJG�ELM�DUW��������:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH
UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����HQ�ELM�DUW�����:HW����PDDUW�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ
��PHL�������DUW�������

± RRUVSURQNHOLMN����YHUYDQJHQ�ELM�DUW�����D��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�����
�DUW������YHUQXPPHUG�WRW����HQ�JHZLM]LJG�ELM�DUW�����E��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW���
.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG��������ELM�DUW��������HQ����:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ
RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����HQ�ELM�DUW�����:HW����PDDUW�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ
YDQ���PHL�������DUW�������

± ���LQJHYRHJG�ELM�DUW�����F��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG�������

± RRUVSURQNHOLMN����YHUYDQJHQ�ELM�DUW�����F��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�����
�DUW������YHUQXPPHUG�WRW����HQ�JHZLM]LJG�ELM�DUW�����H������WRW����:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL
������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG��������ELM�DUW��������HQ����:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ
WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����HQ�ELM�DUW���������:HW����DSULO�������%6���PHL�������
PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL������HQ�YDQ�WRHSDVVLQJ�YDQDI�DDQVODJMDDU������YHUERQGHQ�DDQ�HHQ�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�GDW�WHQ
YURHJVWH�DDQYDQJW�RS���MDQXDUL�������DUW������

± RRUVSURQNHOLMN����YHUQXPPHUG�WRW�����YHUYDQJHQ�ELM�DUW�����G��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL
������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������HQ�JHZLM]LJG�ELM�DUW��������:HW����PHL�������%6���MXQL
�������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����

± ���LQJHYRHJG�ELM�DUW�����I��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ�GH�HHUVWH�GDJ�YDQ�GH�WZHHGH�PDDQG�GLH�YROJW�RS
GH�YRRUDIJDDQGH�JRHGNHXULQJ�GRRU�GH�(XURSHVH�&RPPLVVLH��HQ�YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI
GLH�GDWXP��DUW������HQ�YHUYDQJHQ�ELM�DUW��������:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ
JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����

± RRUVSURQNHOLMN����JHZLM]LJG�ELM�DUW�����G��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�����
�DUW������YHUQXPPHUG�WRW����HQ�JHZLM]LJG�ELM�DUW�����J��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW���
.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������HQ�ELM�DUW��������:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS
GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����

± RRUVSURQNHOLMN�OLG���YHUQXPPHUG�WRW����HQ�JHZLM]LJG�ELM�DUW�����K��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ��
MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������HQ�ELM�DUW��������WRW�����:HW����PHL�������%6���MXQL
�������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����

± RRUVSURQNHOLMN�OLG���YHUQXPPHUG�WRW����HQ�JHZLM]LJG�ELM�DUW�����M������WRW����:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ�GH
HHUVWH�GDJ�YDQ�GH�WZHHGH�PDDQG�GLH�YROJW�RS�GH�YRRUDIJDDQGH�JRHGNHXULQJ�GRRU�GH�(XURSHVH�&RPPLVVLH��HQ�YDQ�WRHSDVVLQJ
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RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI�GLH�GDWXP��DUW������HQ�ELM�DUW���������WRW�����:HW����PHL�������%6���MXQL�������
YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����

± ����LQJHYRHJG�ELM�DUW�����N��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG�������HQ�JHZLM]LJG�ELM�DUW���������:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH
UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����

�����OLG���LQJHYRHJG�ELM�DUW������E��:HW����MXQL�������%6����MXQL�������HG������HQ�RSJHKHYHQ�ELM�DUW�����L��:HW����PHL�������%6����PHL
�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������
�����OLG���JHZLM]LJG�ELM�DUW�����H��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW������ELM�DUW�����O�
:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������HQ�ELM
DUW���������:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����
�����OLG���JHZLM]LJG�ELM�DUW�����I��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW������ELM�DUW����
P��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������HQ
ELM�DUW���������:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����
�����OLG���LQJHYRHJG�ELM�DUW������G��:HW����MXQL�������%6����MXQL�������HG�������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�GLH�YDQDI���MXOL
�����]LMQ�JHWHNHQG��DUW������OLG����HQ�YHUYDQJHQ�ELM�DUW���������:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH
UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����
�����OLG���LQJHYRHJG�ELM�DUW������G��:HW����MXQL�������%6����MXQL�������HG�������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�GLH�YDQDI���MXOL
�����]LMQ�JHWHNHQG��DUW������OLG����HQ�YHUSODDWVW�QDDU�OLG�������ELM�DUW�����K��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL
������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������
�����OLG���LQJHYRHJG�ELM�DUW������G��:HW����MXQL�������%6����MXQL�������HG�������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�GLH�YDQDI���MXOL
�����]LMQ�JHWHNHQG��DUW������OLG����HQ�RSJHKHYHQ�ELM�DUW�����R��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW���
.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������
�����OLG���LQJHYRHJG�ELM�DUW������G��:HW����MXQL�������%6����MXQL�������HG�������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�GLH�YDQDI���MXOL
�����]LMQ�JHWHNHQG��DUW������OLG����HQ�YHUSODDWVW�QDDU�OLG�������ELM�DUW�����M��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL
������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������
�����OLG���LQJHYRHJG�ELM�DUW������G��:HW����MXQL�������%6����MXQL�������HG�������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�GLH�YDQDI���MXOL
�����]LMQ�JHWHNHQG��DUW������OLG����HQ�RSJHKHYHQ�ELM�DUW�����S��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW���
.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������
����YHUYDQJHQ�ELM�DUW����:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG�������HQ�JHZLM]LJG�ELM�DUW���������:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ
JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����HQ�ELM�DUW���������:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������LQ�ZHUNLQJ�RS���MDQXDUL�����
HQ�YDQ�WRHSDVVLQJ�YDQDI�DDQVODJMDDU������YHUERQGHQ�DDQ�HHQ�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�GDW�WHQ�YURHJVWH�DDQYDQJW�RS���MDQXDUL�������DUW�
���%���
����JHZLM]LJG�ELM�DUW�����M��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW������ELM�DUW����:HW
���PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������HQ�ELM
DUW���������:HW����DSULO�������%6���PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL������HQ�YDQ�WRHSDVVLQJ�YDQDI�DDQVODJMDDU������YHUERQGHQ�DDQ
HHQ�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�GDW�WHQ�YURHJVWH�DDQYDQJW�RS���MDQXDUL�������DUW������
�����OLG���
± LQOHLGHQGH�EHSDOLQJ�YHUYDQJHQ�ELM�DUW�����D��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%���

GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������

± ���JHZLM]LJG�ELM�DUW��������:�����PHL�������%�6�����MXQL�������WZHHGH�XLWJ�����PHW�LQJDQJ�YDQ�DDQVODJMDDU�������DUW�����OLG�����ELM
DUW�����E��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU
������HG�������HQ�ELM�DUW���������:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG
YDQDI���MXOL�������DUW�����

± ���JHZLM]LJG�ELM�DUW��������:�����PHL�������%�6�����MXQL�������WZHHGH�XLWJ�����PHW�LQJDQJ�YDQ�DDQVODJMDDU�������DUW�����OLG�����ELM
DUW�����P��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW������ELM�DUW�����F��:HW
���PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������HQ
ELM�DUW���������:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����

± RRUVSURQNHOLMN����RSJHKHYHQ�ELM�DUW�����G��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%���
GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������

± RRUVSURQNHOLMN����JHZLM]LJG�ELM�DUW�����R��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�����
�DUW������YHUQXPPHUG�WRW����HQ�JHZLM]LJG�ELM�DUW�����H��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW���
.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������HQ�ELM�DUW���������:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ
RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����

± ���LQJHYRHJG�ELM�DUW�����I��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG�������HQ�JHZLM]LJG�ELM�DUW���������:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������LQ�ZHUNLQJ�RS��
MDQXDUL������HQ�YDQ�WRHSDVVLQJ�YDQDI�DDQVODJMDDU������YHUERQGHQ�DDQ�HHQ�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�GDW�WHQ�YURHJVWH�DDQYDQJW�RS��
MDQXDUL�������DUW�����%���
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± ���RSJHKHYHQ�ELM�DUW�����G��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG�������

± ��ELV�LQJHYRHJG�ELM�DUW������H��:HW����MXQL�������%6����MXQL�������HG�������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�GLH�YDQDI
��MXOL������]LMQ�JHWHNHQG��DUW������OLG����HQ�RSJHKHYHQ�ELM�DUW�����G��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ��
MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������

± ���RSJHKHYHQ�ELM�DUW�����G��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG�������

± ���RSJHKHYHQ�ELM�DUW�����G��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG�������

± ��ELV�LQJHYRHJG�ELM�DUW��������:�����PHL�������%�6�����MXQL�������WZHHGH�XLWJ�����PHW�LQJDQJ�YDQ�DDQVODJMDDU�������DUW�����OLG����HQ
RSJHKHYHQ�ELM�DUW�����G��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG�������

± ���RSJHKHYHQ�ELM�DUW�����G��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG�������

± ���RSJHKHYHQ�ELM�DUW�����G��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG�������

�����OHGHQ���HQ���LQJHYRHJG�ELM�DUW������J��:HW����MXQL�������%6����MXQL�������HG������HQ�RSJHKHYHQ�ELM�DUW�����J��:HW����PHL�������%6
���PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������
�����OLG���RSJHKHYHQ�ELM�DUW�����J��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG�������
���ELV�LQJHYRHJG�ELM�DUW��������:�����PHL�������%�6�����MXQL�������WZHHGH�XLWJ�����PHW�LQJDQJ�YDQ�DDQVODJMDDU�������DUW�����OLG����HQ
RSJHKHYHQ�ELM�DUW����:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU
������HG�������
����YHUYDQJHQ�ELM�DUW����:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG�������HQ�JHZLM]LJG�ELM�DUW���������WRW�����:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH
UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����
����YHUYDQJHQ�ELM�DUW����:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG��������JHZLM]LJG�ELM�DUW���������:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ
JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����HQ�ELM�DUW���������:HW����DSULO�������%6���PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL������HQ�YDQ�WRHSDVVLQJ
YDQDI�DDQVODJMDDU������YHUERQGHQ�DDQ�HHQ�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�GDW�WHQ�YURHJVWH�DDQYDQJW�RS���MDQXDUL�������DUW������
����LQJHYRHJG�ELM�DUW����:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG��������JHZLM]LJG�ELM�DUW���������WRW�����:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH
UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW������ELM�DUW���������HQ����:HW����DSULO�������%6���PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL
�����HQ�YDQ�WRHSDVVLQJ�YDQDI�DDQVODJMDDU������YHUERQGHQ�DDQ�HHQ�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�GDW�WHQ�YURHJVWH�DDQYDQJW�RS���MDQXDUL�����
�DUW������HQ�ELM�DUW���������:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������LQ�ZHUNLQJ�RS���MDQXDUL������HQ�YDQ�WRHSDVVLQJ�YDQDI
DDQVODJMDDU������YHUERQGHQ�DDQ�HHQ�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�GDW�WHQ�YURHJVWH�DDQYDQJW�RS���MDQXDUL�������DUW�����%���
����LQJHYRHJG�ELM�DUW����:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG�������HQ�JHZLM]LJG�ELM�DUW���������WRW�����:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH
UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����
����LQJHYRHJG�ELM�DUW����:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG�������
�����LQJHYRHJG�ELM�DUW����:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG��������JHZLM]LJG�ELM�DUW���������WRW�����:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH
UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����HQ�ELM�DUW�����:HW����PDDUW�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���PHL�����
�DUW�������
�����LQJHYRHJG�ELM�DUW����:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG�������HQ�JHZLM]LJG�ELM�DUW���������WRW�����:HW����PHL�������%6���MXQL��������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH
UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�JHWHNHQG�YDQDI���MXOL�������DUW�����
�����LQJHYRHJG�ELM�DUW����:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG�������HQ�JHZLM]LJG�ELM�DUW�����:HW����MXOL�������%6����MXOL�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ����MXOL�������DUW������������
�����OLG���
± ���YHUYDQJHQ�ELM�DUW�����E��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW�����

± ���JHZLM]LJG�ELM�DUW���������D��:�����PHL�������%�6�����MXQL�������WZHHGH�XLWJ�����PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW�����OLG���
HQ�ELM�DUW����:����GHFHPEHU�������%�6������GHFHPEHU�������WZHHGH�XLWJ�����PHW�LQJDQJ�YDQ����MXOL�������DUW����.�%�
���QRYHPEHU�������%�6������QRYHPEHU��������

± ���JHZLM]LJG�ELM�DUW������D��:HW����MXQL�������%6����MXQL�������HG�������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�GLH�YDQDI���MXOL
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�����]LMQ�JHWHNHQG��DUW������OLG����

�����OLG���JHZLM]LJG�ELM�DUW������F��:HW����MXQL�������%6����MXQL�������HG������
�����OLG���JHZLM]LJG�ELM�DUW�����Q��:HW����PHL�������%6����PHL��������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����.%����GHFHPEHU�������%6
���GHFHPEHU�������HG������
����YHUYDQJHQ�ELM�DUW��������:�����PHL�������%�6�����MXQL�������WZHHGH�XLWJ�����PHW�LQJDQJ�YDQ�DDQVODJMDDU�������DUW�����OLG����HQ
JHZLM]LJG�ELM�DUW�����J��HQ�K��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW�����HQ�ELM�DUW�����
���:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������LQ�ZHUNLQJ�RS���MDQXDUL������HQ�YDQ�WRHSDVVLQJ�YDQDI�DDQVODJMDDU�����
YHUERQGHQ�DDQ�HHQ�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�GDW�WHQ�YURHJVWH�DDQYDQJW�RS���MDQXDUL�������DUW�����$���(ONH�ZLM]LJLQJ�GLH�YDQDI����MXOL������DDQ
GH�DIVOXLWLQJVGDWXP�YDQ�KHW�ERHNMDDU�ZRUGW�DDQJHEUDFKW��EOLMIW�]RQGHU�XLWZHUNLQJ�YRRU�GH�WRHSDVVLQJ�YDQ�GH]H�EHSDOLQJ��DUW�����'��
����JHZLM]LJG�ELM�DUW��������:�����PHL�������%�6�����MXQL�������WZHHGH�XLWJ�����PHW�LQJDQJ�YDQ�DDQVODJMDDU�������DUW�����OLG����HQ�ELM
DUW�����N��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW�����
�����OLG���
± ���JHZLM]LJG�ELM�DUW�����P��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW�����

± ���JHZLM]LJG�ELM�DUW�����Q��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW�����

± ���JHZLM]LJG�ELM�DUW���������:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������LQ�ZHUNLQJ�RS���MDQXDUL������HQ�YDQ
WRHSDVVLQJ�YDQDI�DDQVODJMDDU������YHUERQGHQ�DDQ�HHQ�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�GDW�WHQ�YURHJVWH�DDQYDQJW�RS���MDQXDUL�������DUW�
���$���(ONH�ZLM]LJLQJ�GLH�YDQDI����MXOL������DDQ�GH�DIVOXLWLQJVGDWXP�YDQ�KHW�ERHNMDDU�ZRUGW�DDQJHEUDFKW��EOLMIW�]RQGHU�XLWZHUNLQJ
YRRU�GH�WRHSDVVLQJ�YDQ�GH]H�EHSDOLQJ��DUW�����'��

± ���YHUYDQJHQ�ELM�DUW��������:�����PHL�������%�6�����MXQL�������WZHHGH�XLWJ�����PHW�LQJDQJ�YDQ�DDQVODJMDDU�������DUW�����OLG���
HQ�JHZLM]LJG�ELM�DUW�����S��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW�����

± ���YHUYDQJHQ�ELM�DUW��������:�����PHL�������%�6�����MXQL�������WZHHGH�XLWJ�����PHW�LQJDQJ�YDQ�DDQVODJMDDU�������DUW�����OLG����
ELM�DUW�����T��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW�����HQ�JHZLM]LJG�ELM
DUW������I��:HW����MXQL�������%6����MXQL�������HG�������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�GLH�YDQDI���MXOL������]LMQ
JHWHNHQG��DUW������OLG����

± ���JHZLM]LJG�ELM�DUW�����U��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW�����

�����OLG���YHUYDQJHQ�ELM�DUW��������:�����PHL�������%�6�����MXQL�������WZHHGH�XLWJ�����PHW�LQJDQJ�YDQ�DDQVODJMDDU�������DUW�����OLG����HQ
JHZLM]LJG�ELM�DUW�����V��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW�����
���ELV�JHZLM]LJG�ELM�DUW�����W��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW�����
�����HQLJ�OLG�
± LQOHLGHQGH�EHSDOLQJ�JHZLM]LJG�ELM�DUW�����X��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL

������DUW�����

± ���JHZLM]LJG�ELM�DUW�����Y��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW�����

± ���JHZLM]LJG�ELM�DUW�����Z��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW�����

± ���YHUYDQJHQ�ELM�DUW�����[��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW�����HQ
JHZLM]LJG�ELM�DUW������K��:HW����MXQL�������%6����MXQL�������HG�������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�GLH�YDQDI���MXOL
�����]LMQ�JHWHNHQG��DUW������OLG����

± ���YHUYDQJHQ�ELM�DUW���������:�����PHL�������%�6�����MXQL�������WZHHGH�XLWJ�����PHW�LQJDQJ�YDQ�DDQVODJMDDU�������DUW�����OLG���
HQ�JHZLM]LJG�ELM�DUW�����\��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW�����

± ���JHZLM]LJG�ELM�DUW�����]��HQ�DD��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW����
HQ�ELM�DUW������L��HQ�M��:HW����MXQL�������%6����MXQL�������HG�������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�GLH�YDQDI���MXOL
�����]LMQ�JHWHNHQG��DUW������OLG����

����JHZLM]LJG�ELM�DUW�����DE��HQ�DF��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW�����HQ�ELM
DUW������N��HQ�O��:HW����MXQL�������%6����MXQL�������HG�������YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�GH�UDDPRYHUHHQNRPVWHQ�GLH�YDQDI���MXOL������]LMQ
JHWHNHQG��DUW������OLG����
�����OLG���JHZLM]LJG�ELM�DUW���������:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������LQ�ZHUNLQJ�RS���MDQXDUL������HQ�YDQ�WRHSDVVLQJ
YDQDI�DDQVODJMDDU������YHUERQGHQ�DDQ�HHQ�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�GDW�WHQ�YURHJVWH�DDQYDQJW�RS���MDQXDUL�������DUW�����$���(ONH�ZLM]LJLQJ�GLH
YDQDI����MXOL������DDQ�GH�DIVOXLWLQJVGDWXP�YDQ�KHW�ERHNMDDU�ZRUGW�DDQJHEUDFKW��EOLMIW�]RQGHU�XLWZHUNLQJ�YRRU�GH�WRHSDVVLQJ�YDQ�GH]H
EHSDOLQJ��DUW�����'��
+HW�+RI�YHUZHUSW�KHW�EHURHS�WRW�YHUQLHWLJLQJ�YDQ�DUWLNHO�������:HW����PHL�������*Z+�QU��������������DSULO�������%6����RNWREHU��������
± .RQLQNOLMN�EHVOXLW�YDQ����GHFHPEHU������WRW�XLWYRHULQJ�YDQ�DUWLNHO����WHU�YDQ�KHW�:HWERHN�YDQ�GH�LQNRPVWHQEHODVWLQJHQ
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�����HQ�ZDW�GH�GH�PRGDOLWHLWHQ�HQ�YRRUZDDUGHQ�YDQ�GH�HUNHQQLQJVSURFHGXUH�YDQ�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDSSHQ�HQ�YDQ�GH�LQ
DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�WXVVHQSHUVRQHQ�EHWUHIW��%6����GHFHPEHU�������HG�����

)UDQVH�WHNVW�JHZLM]LJG�ELM�DUW���������E��:�����PHL�������%�6�����MXQL�������WZHHGH�XLWJ�����PHW�LQJDQJ�YDQ�DDQVODJMDDU�������DUW����
OLG����HQ�ELM�DUW�����L��HQ�O��:HW����GHFHPEHU�������%6����GHFHPEHU�������HG�������PHW�LQJDQJ�YDQ���MDQXDUL�������DUW�����
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:HWERHN�YDQ�GH�LQNRPVWHQEHODVWLQJHQ�����

>$UW�����WHU��

���
'H�WRHSDVVLQJ�YDQ�DUWLNHO����WHU�ZRUGW�YHUUXLPG�WRW�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDSSHQ�GLH�DOV
YRRUQDDPVWH�GRHO�GH�SURGXFWLH�HQ�GH�RQWZLNNHOLQJ�YDQ�QLHXZH�SRGLXPSURGXFWLHV�KHEEHQ�
���
9RRU�GH�WRHSDVVLQJ�YDQ�GLW�DUWLNHO�ZRUGW�YHUVWDDQ�RQGHU�
�� LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN��LQ�DIZLMNLQJ�YDQ�DUWLNHO����WHU�������HHUVWH�OLG������HHQ�QLHXZH�SRGLXPSURGXFWLH

DOV�EHGRHOG�LQ�����GLH�GRRU�GH�EHYRHJGH�GLHQVWHQ�YDQ�GH�EHWURNNHQ�*HPHHQVFKDS�HUNHQG�ZRUGW�DOV�(XURSHHV
SRGLXPZHUN��GDW�ZLO�]HJJHQ�
± WRW�VWDQG�JHEUDFKW�GRRU�HHQ�RI�PHHU�SURGXFHQWHQ�GLH�LQ�HHQ�RI�PHHU�OLGVWDWHQ�YDQ�GH�(XURSHVH

(FRQRPLVFKH�5XLPWH�JHYHVWLJG�]LMQ�RI�JHVXSHUYLVHHUG�HQ�GDDGZHUNHOLMN�JHFRQWUROHHUG�GRRU�HHQ�RI
PHHU�SURGXFHQWHQ�GLH�LQ�HHQ�RI�PHHU�YDQ�GH�OLGVWDWHQ�YDQ�GH�(XURSHVH�(FRQRPLVFKH�5XLPWH
JHYHVWLJG�]LMQ�

± ZDDUYRRU�GH�SURGXFWLH��HQ�H[SORLWDWLH�XLWJDYHQ�GLH�LQ�%HOJLs�ZHUGHQ�JHGDDQ�]RDOV�EHGRHOG�LQ
DUWLNHO����WHU�������HHUVWH�OLG������ZRUGHQ�JHGDDQ�ELQQHQ�HHQ�SHULRGH�HLQGLJHQG�WHQ�KRRJVWH���
PDDQGHQ�QD�GH�GDWXP�YDQ�RQGHUWHNHQLQJ�YDQ�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW�YRRU�KHW�EHNRPHQ�YDQ�KHW
WD[VKHOWHU�DWWHVW�YRRU�GH�SURGXFWLH�YDQ�GLW�ZHUN�]RDOV�EHGRHOG�LQ�DUWLNHO����WHU�������HHUVWH�OLG������HQ
XLWHUOLMN���PDDQG�QD�GH�3UHPLqUH�YDQ�KHW�SRGLXPZHUN�

�� QLHXZH�SRGLXPSURGXFWLH��HHQ�WKHDWHU���FLUFXV���VWUDDWWKHDWHU���RSHUD���NODVVLHNH�PX]LHN���GDQV��RI
PX]LHNWKHDWHUSURGXFWLH��PHW�LQEHJULS�YDQ�PXVLFDO�HQ�EDOOHW��DOVRRN�GH�SURGXFWLH�YDQ�HHQ�WRWDDOVSHNWDNHO�
ZDDUELM�KHW�VFHQDULR��GH�WKHDWHUWHNVW��GH�UHJLH�RI�GH�VFHQRJUDILH�QLHXZ�LV��RI�GLH�HHQ�KHULQWHUSUHWDWLH�EHWUHIW�

�� WRWDDOVSHNWDNHO��GH�FRPELQDWLH�YDQ�GLYHUVH�YDQ�GH�RQGHU����YHUPHOGH�SRGLXPNXQVWHQ��HYHQWXHHO�RS
ELMNRPVWLJH�ZLM]H�DDQJHYXOG�PHW�FKRUHRJUDILH��WRQHHOVSHO��VSHFLDOH�HIIHFWHQ��S\URWHFKQLVFKH�HIIHFWHQ�HQ
LQQRYHUHQGH�WHFKQRORJLHsQ�TXD�JHOXLG��EHHOG�HQ�VFHQRJUDILH�

�� 3UHPLqUH��GH�HHUVWH�YRRUVWHOOLQJ�YDQ�KHW�SRGLXPZHUN�LQ�%HOJLs�RI�LQ�HHQ�DQGHUH�OLGVWDDW�YDQ�GH�(XURSHVH
(FRQRPLVFKH�5XLPWH�

���
,Q�DIZLMNLQJ�YDQ�DUWLNHO����WHU�������HHUVWH�OLG�����HQ�����ZRUGW�YHUVWDDQ�RQGHU�
�� XLWJDYHQ�GLH�UHFKWVWUHHNV�YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�HQ�GH�H[SORLWDWLH��GH�XLWJDYHQ�GLH�YHUERQGHQ�]LMQ

PHW�GH�FUHDWLHYH�HQ�WHFKQLVFKH�SURGXFWLH�YDQ�KHW�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�ZHUN��]RDOV�
± NRVWHQ�PHW�EHWUHNNLQJ�WRW�GH�DUWLVWLHNH�UHFKWHQ��PHW�XLW]RQGHULQJ�YDQ�GH�RQWZLNNHOLQJVNRVWHQ�YDQ�KHW

VFHQDULR�GLH�GDWHUHQ�YDQ�GH�SHULRGH�YRRU�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW�

± ORQHQ�HQ�DQGHUH�YHUJRHGLQJHQ�YDQ�KHW�SHUVRQHHO�RI�YHUJRHGLQJHQ�YDQ�]HOIVWDQGLJH�GLHQVWYHUOHQHUV�
YHUERQGHQ�DDQ�GH�FUHDWLH�HQ�XLWYRHULQJ�YDQ�KHW�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�

± ORQHQ�HQ�DQGHUH�YHUJRHGLQJHQ�YDQ�DFWHXUV��DFUREDWHQ��GDQVHUV��GLULJHQWHQ��PX]LNDQWHQ��]DQJHUV�HQ
DUWLVWLHNH�IXQFWLHV��DO�GDQ�QLHW�]HOIVWDQGLJ��GLH�HQNHO�YHUERQGHQ�]LMQ�DDQ�GH�XLWYRHULQJ�YDQ�KHW�LQ
DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�
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± VRFLDOH�ODVWHQ�LQ�YHUEDQG�PHW�ORQHQ�HQ�NRVWHQ�EHGRHOG�LQ�KHW�WZHHGH�HQ�GHUGH�VWUHHSMH�

± NRVWHQ�YDQ�GHFRUV��UHNZLVLHWHQ��LQVWUXPHQWHQ��NRVWXXPV�HQ�DWWULEXWHQ��GLH�RS�KHW�SRGLXP�ZRUGHQ
JHEUDFKW�

± NRVWHQ�PHW�EHWUHNNLQJ�WRW�OLFKW��JHOXLG��VSHFLDOH�HIIHFWHQ�HQ�DQGHUH�WHFKQLVFKH�PLGGHOHQ�

± GH�WUDQVSRUWNRVWHQ�PHW�EHWUHNNLQJ�WRW�GH�NRVWHQ�EHGRHOG�LQ�KHW�YLMIGH�HQ�]HVGH�VWUHHSMH�

± NRVWHQ�YDQ�YHUYRHU�HQ�DFFRPPRGDWLH�YDQ�SHUVRQHQ��EHSHUNW�WRW�HHQ�EHGUDJ�GDW�JHOLMN�LV�DDQ����SFW�
YDQ�GH�NRVWHQ�EHGRHOG�LQ�KHW�WZHHGH�HQ�GHUGH�VWUHHSMH�

± NRVWHQ�YDQ�KXXU�YDQ�UHSHWLWLH��HQ�YRRUVWHOOLQJVUXLPWHQ�

± YHU]HNHULQJVNRVWHQ�GLH�UHFKWVWUHHNV�YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�

± NRVWHQ�YDQ�SXEOLFDWLH�HQ�YDQ�SURPRWLH�HLJHQ�DDQ�GH�SURGXFWLH��DIILFKHV��IO\HUV��DDQPDNHQ�YDQ�KHW
SHUVGRVVLHU��ZHEVLWH�RI�ZHESDJLQD�HLJHQ�DDQ�GH�SURGXFWLH��DOVRRN�GH�3UHPLqUH�

�� XLWJDYHQ�GLH�QLHW�UHFKWVWUHHNV�YHUERQGHQ�]LMQ�PHW�GH�SURGXFWLH�HQ�GH�H[SORLWDWLH�
LQ]RQGHUKHLG�GH�YROJHQGH�XLWJDYHQ�
± GH�XLWJDYHQ�GLH�JHUHODWHHUG�]LMQ�DDQ�GH�DGPLQLVWUDWLHYH��ILQDQFLsOH�HQ�MXULGLVFKH�RUJDQLVDWLH�HQ

EHJHOHLGLQJ�YDQ�GH�SRGLXPSURGXFWLH�

± ILQDQFLsOH�YHUJRHGLQJHQ�HQ�FRPPLVVLHORQHQ�EHWDDOG�LQ�YHUEDQG�PHW�GH�ZHUYLQJ�YDQ�RQGHUQHPLQJHQ
GLH�HHQ�UDDPRYHUHHQNRPVW�YRRU�GH�SURGXFWLH�YDQ�HHQ�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�KHEEHQ
DIJHVORWHQ�

± NRVWHQ�LQKHUHQW�DDQ�GH�ILQDQFLHULQJ�YDQ�KHW�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�RI�GH�VRPPHQ�GLH�ZHUGHQ
JHVWRUW�RS�EDVLV�YDQ�HHQ�UDDPRYHUHHQNRPVW�]RDOV�EHGRHOG�LQ�DUWLNHO����WHU�������HHUVWH�OLG������PHW
LQEHJULS�YDQ�NRVWHQ�YRRU�MXULGLVFKH�ELMVWDQG��DGYRFDWHQNRVWHQ��LQWHUHVWHQ��JDUDQWLHNRVWHQ�
DGPLQLVWUDWLHYH�NRVWHQ��FRPPLVVLHORQHQ�HQ�UHSUHVHQWDWLHNRVWHQ�

± IDFWXUHQ�GLH�]LMQ�RSJHVWHOG�GRRU�GH�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQGH�LQYHVWHHUGHU�PHW�XLW]RQGHULQJ�YDQ
IDFWXUHQ�YDQ�IDFLOLWDLUH�SRGLXPEHGULMYHQ�YRRU�]RYHU�GH�DDQJHUHNHQGH�JRHGHUHQ�RI�GLHQVWHQ�WRW�GH
GLUHFWH�SURGXFWLHNRVWHQ�NXQQHQ�JHUHNHQG�ZRUGHQ�HQ�YRRU�]RYHU�GH�JHKDQWHHUGH�SULM]HQ
RYHUHHQNRPHQ�PHW�GH�SULMV�GLH�]RX�ZRUGHQ�EHWDDOG�DOV�GH�WXVVHQNRPHQGH�YHQQRRWVFKDSSHQ�WRWDDO
RQDIKDQNHOLMN�YDQ�HONDDU�]RXGHQ�]LMQ�

± GLVWULEXWLHNRVWHQ�GLH�YRRU�UHNHQLQJ�YDQ�GH�SURGXFWLHYHQQRRWVFKDS�]LMQ��'H�NRVWHQ�GLH�LQ�SULQFLSH�WHQ
ODVWH�]LMQ�YDQ�GH�VWUXFWXXU�ZDDU�GH�SRGLXPSURGXFWLH�ZRUGW�RSJHYRHUG��]RDOV�FXOWXUHOH�FHQWUD��NRPHQ
QLHW�LQ�DDQPHUNLQJ�

���
,Q�DIZLMNLQJ�YDQ�DUWLNHO����WHU�������YLMIGH�OLG��NRPHQ�GH�XLWJDYHQ�JHGDDQ�ELQQHQ�GH�]HV�PDDQGHQ�YRRUDIJDDQG�DDQ�GH
RQGHUWHNHQLQJ�YDQ�GH�UDDPRYHUHHQNRPVW�YRRU�KHW�LQ�DDQPHUNLQJ�NRPHQG�ZHUN�QRRLW�LQ�DDQPHUNLQJ�
���
3HU�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�ZRUGW�GH�YULMVWHOOLQJ�EHGRHOG�LQ�DUWLNHO����WHU�������YHUOHHQG�WHQ�EHORSH�YDQ�HHQ�EHGUDJ�EHSHUNW
WRW����SFW��YDQ�GH�EHODVWEDUH�JHUHVHUYHHUGH�ZLQVW�YDQ�KHW�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�YDVWJHVWHOG�YyyU�GH�VDPHQVWHOOLQJ�YDQ
GH�YULMJHVWHOGH�UHVHUYH�EHGRHOG�LQ�DUWLNHO����WHU�������PHW�HHQ�PD[LPXP�YDQ���������HXUR��'LW�JUHQVEHGUDJ�HQ�GLW
PD[LPXP�]LMQ�YDQ�WRHSDVVLQJ�RS�KHW�WRWDDO�YDQ�GH�YULMVWHOOLQJHQ�DOV�EHGRHOG�LQ�GH�DUWLNHOHQ����WHU�HQ����WHU����
�>9RRU�KHW�EHODVWEDDU�WLMGSHUN�ZDDUYRRU�KHW�WDULHI�YDQ�GH�YHQQRRWVFKDSVEHODVWLQJ�EHGRHOG�LQ�DUWLNHO������HHUVWH�OLG�
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TITRE 1ER

Disposition générale

Article 1er

La présente loi règle une matière visée à l’article 74 
de la Constitution.

TITRE 2

Modifications relatives aux impôts sur les revenus

CHAPITRE 1ER

Libéralités faites en nature

Art. 2

§ 1er. Par dérogation à l’article 49, alinéa 1er, du Code 
des impôts sur les revenus 1992, les frais liés aux libé-
ralités faites en nature, entre le 1er mars 2020 et le 
31 juillet 2020, aux établissements et organisations 
visées au paragraphe 2, par des contribuables obtenant 
des bénéfices ou des profits, sont considérés comme 
des frais professionnels déductibles.

§ 2. Les libéralités visées au paragraphe 1er sont 
faites aux:

1° établissements de soins de santé visés à la loi 
coordonnée du 10 juillet 2008 sur les hôpitaux et autres 
établissements de soins;

2° organismes qui ont pour mission de prendre soin 
des personnes âgées, visés à l’article 44, § 2, 2°, du 
Code de la taxe sur la valeur ajoutée;

3° crèches et pouponnières, visées à l’article 44, § 2, 
2°, du Code de la taxe sur la valeur ajoutée;

4° organismes qui ont pour mission de prendre soin 
des personnes handicapées, visés à l’article 44, § 2, 2°, 
du Code de la taxe sur la valeur ajoutée;

5° institutions qui offrent un enseignement scolaire 
ou universitaire;

6° autorités publiques;

7° des organismes d’aide humanitaire, pour couvrir 
leurs besoins pendant la durée de leur intervention 
pendant la période où ils fournissent une assistance 
aux personnes contaminées par le virus COVID-19 ou 

TITEL 1

Algemene bepaling

Artikel 1

Deze wet regelt een aangelegenheid als bedoeld in 
artikel 74 van de Grondwet.

TITEL 2

Wijzigingen betreffende de inkomstenbelastingen

HOOFDSTUK 1

Giften in natura

Art. 2

§ 1. In afwijking van artikel 49, eerste lid, van het 
Wetboek van de inkomstenbelastingen 1992, worden 
de kosten verbonden aan giften in natura die tussen 
1 maart 2020 en 31 juli 2020 worden gedaan aan de 
in paragraaf 2 bedoelde instellingen en organisaties, 
door belastingplichtigen die winst of baten verkrijgen, 
als aftrekbare beroepskosten beschouwd.

§ 2. De in paragraaf 1 bedoelde giften worden ge-
daan aan:

1° de instellingen voor gezondheidszorg bedoeld in de 
gecoördineerde wet van 10 juli 2008 op de ziekenhuizen 
en andere gezondheidsvoorzieningen;

2° de in artikel 44, § 2, 2°, van het Wetboek van de 
belasting over de toegevoegde waarde bedoelde instel-
lingen die de bejaardenzorg tot doel hebben;

3° de in artikel 44, § 2, 2°, van het Wetboek van de 
belasting over de toegevoegde waarde bedoelde kin-
derbewaarplaatsen en de zuigelingentehuizen;

4° de in artikel 44, § 2, 2°, van het Wetboek van de 
belasting over de toegevoegde waarde bedoelde instel-
lingen die de gehandicaptenzorg tot doel hebben;

5° de instellingen die school- en universitair onderwijs 
verschaffen;

6° de openbare overheden;

7° de humanitaire hulporganisaties, om hun behoef-
ten voor de duur van hun interventie te dekken tijdens 
de periode waarin zij bijstand verlenen aan personen 
die besmet zijn door het COVID-19-virus of het risico 
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daarop lopen en, meer algemeen, ter voorziening van 
de noodhulpdiensten;

8° de instellingen die, op het tijdstip dat de goederen 
om niet worden verstrekt, erkend zijn door de Algemene 
Administratie van de Douane en Accijnzen op grond 
waarvan zij met vrijstelling van btw en invoerrechten 
bepaalde hulpgoederen kunnen invoeren op het Belgisch 
grondgebied bij toepassing van het besluit (EU) 2020/491 
van de Europese Commissie van 3 april 2020 waarbij 
vrijstelling van rechten bij invoer en van btw op invoer 
wordt verleend voor goederen die nodig zijn om de ge-
volgen van de COVID-19-uitbraak in 2020 te bestrijden.

Met de instellingen voor gezondheidszorg in de zin 
van het eerste lid, 1°, worden gelijkgesteld:

— de associaties van ziekenhuizen bedoeld in het 
koninklijk besluit van 25 april 1997 houdende nadere 
omschrijving van de associatie van ziekenhuizen en 
van de bijzondere normen waaraan deze moet voldoen;

— de ziekenhuisgroeperingen bedoeld in het koninklijk 
besluit van 30 januari 1989 houdende vaststelling van 
aanvullende normen voor de erkenning van ziekenhuizen 
en ziekenhuisdiensten alsmede tot nadere omschrijving 
van de ziekenhuisgroeperingen en van de bijzondere 
normen waaraan deze moeten voldoen;

— de fusies van ziekenhuizen bedoeld in het koninklijk 
besluit van 31 mei 1989 houdende nadere omschrijving 
van de fusie van ziekenhuizen en van de bijzondere 
normen waaraan deze moeten voldoen;

— de locoregionale klinische ziekenhuisnetwerken 
bedoeld in de gecoördineerde wet van 10 juli 2008 op 
de ziekenhuizen en andere verzorgingsinrichtingen.

§ 3. De belastingplichtige verantwoordt de echtheid 
en het bedrag van de in paragraaf 1 bedoelde kosten 
door middel van bewijsstukken.

§ 4. De goederen die het voorwerp kunnen zijn van 
een in paragraaf 1 bedoelde gift in natura zijn:

1° medische hulpmiddelen en hun hulpstukken als 
bedoeld in het koninklijk besluit van 18 maart 1999 
betreffende de medische hulpmiddelen;

2° de beschermingsmiddelen, andere dan de goederen 
bedoeld in 1°, voor de zorgverstrekkers en de patiënten 
noodzakelijk voor de preventie van virale besmettin-
gen en infectieziekten alsook voor de diagnose en de 

qui risquent de l’être et, plus généralement, en vue de 
fournir des services de secours;

8° des organismes qui, au moment où les biens sont 
livrés à titre gratuit, sont reconnus par l’Administration 
générale des Douanes et Accises comme pouvant 
importer certaines marchandises de secours sur le 
territoire belge en exonération de la TVA et en franchise 
des droits à l’importation en application de la décision 
(UE) 2020/491 de la Commission européenne du 3 avril 
2020 relative à la franchise des droits à l’importation et 
à l’exonération de la TVA sur les importations octroyées 
pour les marchandises nécessaires à la lutte contre 
les effets de la pandémie de COVID-19 au cours de 
l’année 2020.

Sont assimilés à des établissements de soins de 
santé au sens de l’alinéa 1er , 1°:

— les associations d’hôpitaux visées par l’arrêté 
royal du 25 avril 1997 précisant la description d’une 
association d’hôpitaux et des normes particulières 
qu’elle doit respecter;

— les groupements d’hôpitaux visés à l’arrêté royal 
du 30 janvier 1989 fixant les normes complémentaires 
d’agrément des hôpitaux et des services hospitaliers et 
précisant la définition des groupements d’hôpitaux et les 
normes particulières qu’ils doivent respecter;

— les fusions d’hôpitaux visées à l’arrêté royal du 
31 mai 1989 précisant la description d’une fusion d’hôpi-
taux et des normes particulières qu’elle doit respecter;

— les réseaux hospitaliers cliniques locorégionaux 
visés à la loi coordonnée du 10 juillet 2008 sur les hôpi-
taux et autres établissements de soins.

§ 3. Le contribuable justifie la réalité et le montant des 
frais visés au paragraphe 1er au moyen de documents 
probants.

§ 4. Les biens pouvant faire l’objet d’une libéralité 
faite en nature visée au paragraphe 1er sont:

1° les dispositifs médicaux et leurs accessoires tels 
que visés à l’arrêté royal du 18 mars 1999 relatif aux 
dispositifs médicaux;

2° les dispositifs de protection, autres que les biens 
visés au 1°, pour les prestataires de soins et les patients 
nécessaires pour la prévention de contaminations virales 
et maladies infectieuses, ainsi que pour le diagnostic et 
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behandeling van patiënten die aan dergelijke ziekten 
lijden of die symptomen daarvan vertonen.

§ 5. De in paragraaf 1 bedoelde gift wordt geacht 
geen door de schenker verleend abnormaal of goed-
gunstig voordeel te zijn zoals bedoeld in artikel 26 van 
het Wetboek van de inkomstenbelastingen 1992.

Art. 3 (nieuw)

In afwijking van artikel 49, eerste lid, van het Wetboek 
van de inkomstenbelastingen 1992, worden de kosten 
verbonden aan giften in natura die tussen 1 maart 2020 
en 1 september 2020 worden gedaan aan de in het 
tweede lid bedoelde instellingen en organisaties, door 
belastingplichtigen die winst of baten verkrijgen, als 
aftrekbare beroepskosten beschouwd.

De giften bedoeld in het eerste lid worden gedaan 
aan scholen gevestigd in België.

De belastingplichtige verantwoordt de echtheid en het 
bedrag van de in het eerste lid bedoelde kosten door 
middel van bewijsstukken.

De goederen die het voorwerp kunnen zijn van een 
gift in natura als bedoeld in het eerste lid zijn computers.

De in het eerste lid bedoelde gift wordt geacht geen 
door de schenker verleend abnormaal of goedgunstig 
voordeel te zijn zoals bedoeld in artikel 26 van hetzelfde 
Wetboek.

Art. 4 (vroeger art. 3)

In afwijking van artikel 14533, § 1, eerste lid, 1°, van 
hetzelfde Wetboek, kunnen de giften tussen 1 maart 
2020 en 30 juni 2020 eveneens in natura worden gedaan 
wanneer aan de onderstaande voorwaarden is voldaan:

1° de giften worden gedaan aan:

a) de erkende universitaire ziekenhuizen en hun 
stichtingen, bedoeld in artikel 14533, § 1, eerste lid, 1°, 
a), van hetzelfde Wetboek;

b) de openbare centra voor maatschappelijk welzijn, 
bedoeld in artikel 14533, § 1, eerste lid, 1°, c), van het-
zelfde Wetboek, en aan hun ziekenhuizen;

c) het Rode Kruis van België, bedoeld in artikel 14533, 
§ 1, eerste lid, 1°, f), van hetzelfde Wetboek;

le traitement des patients souffrant de pathologies ou 
présentant des symptômes de celles-ci.

§ 5. La libéralité visée au paragraphe 1er est présumée 
ne pas être un avantage anormal ou bénévole accordé 
par le donateur, visé à l’article 26 du Code des impôts 
sur les revenus 1992.

Art. 3 (nouveau)

Par dérogation à l’article 49, alinéa 1er, du Code des 
impôts sur les revenus 1992, les frais liés aux libé-
ralités faites en nature, entre le 1er mars 2020 et le 
1er septembre 2020, aux établissements et organismes 
visés à l’alinéa 2, par des contribuables obtenant des 
bénéfices ou des profits, sont considérés comme des 
frais professionnels déductibles.

Les libéralités visées à l’alinéa 1er sont faites à des 
écoles sises en Belgique.

Le contribuable justifie la réalité et le montant des frais 
visés à l’alinéa 1er au moyen de documents probants.

Les biens pouvant faire l’objet d’une libéralité en nature 
visée à l’alinéa 1er sont des ordinateurs.

La libéralité visée à l’alinéa 1er est présumée ne pas 
être un avantage anormal ou bénévole accordé par le 
donateur, visé à l’article 26 du même Code.

Art. 4 (ancien art. 3)

Par dérogation à l’article 14533, § 1er, alinéa 1er, 1°, 
du même Code, les libéralités peuvent également être 
faites en nature, entre le 1er mars 2020 et le 30 juin 2020, 
lorsqu’il est satisfait aux conditions suivantes:

1° les libéralités sont faites:

a) aux hôpitaux universitaires agréés et leurs fonda-
tions, visés à l’article 14533, § 1er, alinéa 1er, 1°, a), du 
même Code;

b) aux centres publics d’action sociale, visés à l’ar-
ticle 14533, § 1er, alinéa 1er, 1°, c), du même Code, et à 
leurs hôpitaux;

c) à la Croix-Rouge de Belgique, visée à l’article 14533, 
§ 1er, alinéa 1er, 1°, f), du même Code;
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d) instellingen die de mindervaliden, de bejaarden 
en de beschermde minderjarigen bijstaan, bedoeld in 
artikel 14533, § 1, eerste lid, 1°, e), van hetzelfde wetboek, 
zolang zij erkend waren op 13 maart 2020;

2° het betreft giften van medische materialen of produc-
ten die nuttig zijn in de strijd tegen COVID-19-pandemie 
en als zodanig door de begiftigde zijn erkend;

3° de belastingplichtige is aan de personenbelasting 
onderworpen of is aan de belasting van niet-inwoners 
als natuurlijke persoon bedoeld in artikel 227, 1°, van 
hetzelfde Wetboek, gelezen in samenhang met de arti-
kelen 243/1 en 244 van hetzelfde Wetboek onderworpen;

4° in voorkomend geval is het geschonken goed door 
de belastingplichtige niet verworven of geproduceerd 
in het kader van zijn beroepsactiviteit die winsten of 
baten oplevert.

De giften die overeenkomstig het eerste lid zijn ge-
daan, gelden voor de werkelijke waarde bij de begiftigde:

a) ofwel op basis van een aankoopfactuur van het ge-
schonken medisch materiaal of de medische producten 
die door de schenker aan de begiftigde wordt voorgelegd;

b) ofwel, bij ontstentenis van een aankoopfactuur, 
op basis van de forfaitair vastgestelde waarde voor de 
volgende goederen:

- wegwerp mondmaskers 3 laags met elastieke oor-
bandjes: 1 euro;

- herbruikbaar stoffen mondmasker: 1,5 euro;

- wegwerp mondkapje FFP2: 3 euro;

- pet gelaatscherm: 1 euro.

De koning kan de in het tweede lid, b), bedoelde lijst 
van goederen aanvullen of wijzigen.

Art. 5 (nieuw)

In afwijking van artikel 14533, § 1, eerste lid, 1°, van 
hetzelfde Wetboek, kunnen de giften tussen 1 maart 2020 
en 30 juni 2020 eveneens in natura worden gedaan 
wanneer aan de onderstaande voorwaarden is voldaan:

1° de giften worden gedaan aan scholen gevestigd 
in België;

d) aux institutions qui assistent des personnes han-
dicapées, des personnes âgées et des mineurs d’âge 
protégés visées à l’article 14533, § 1er, alinéa 1er, 1°, e), 
du même Code , pour autant qu’elles étaient agréées 
le 13 mars 2020; 

2° il s’agit de dons de matériels médicaux ou de pro-
duits utiles dans le cadre de la lutte contre la pandémie 
du COVID-19 et reconnus comme tels par le donataire;

3° le contribuable est assujetti à l’impôt des personnes 
physiques ou à l’impôt des non-résidents en tant que 
personne physique, visé à l’article 227, 1°, du même 
Code, lu conjointement avec les articles 243/1 et 244 
du même Code;

4° le cas échéant, le bien donné n’a pas été acquis ou 
produit par le contribuable dans le cadre de son activité 
professionnelle générant des bénéfices ou profits.

Les libéralités faites conformément à l’alinéa 1er sont 
comptées pour la valeur réelle qu’elles ont dans le chef 
du donataire:

a) soit, sur la base d’une facture d’achat du matériel 
ou des produits offerts, présentée par le donateur au 
donataire;

b) soit, à défaut de facture d’achat, sur la base de la 
valeur fixée de manière forfaitaire pour les biens suivants:

- masque buccal jetable 3 couches avec sangles 
élastiques: 1 euro; 

- masque buccal réutilisable en tissu: 1,5 euro; 

- masque jetable FFP2: 3 euros; 

- écran facial PET: 1 euro. 

Le Roi peut compléter ou modifier la liste des biens 
énumérés à l’alinéa 2, b).

Art. 5 (nouveau)

Par dérogation à l’article 14533, § 1er, alinéa 1er, 1°, du 
même Code, les libéralités peuvent également être faites 
en nature, entre le 1er mars 2020 et le 30 juin 2020, aux 
conditions suivantes:

1° les libéralités sont faites à des écoles sises en 
Belgique;
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2° het betreft giften van computers die nuttig zijn voor 
afstandsonderwijs en als zodanig door de begiftigde 
zijn erkend;

3° de belastingplichtige is aan de personenbelasting 
onderworpen of is aan de belasting van niet-inwoners 
als natuurlijke persoon bedoeld in artikel 227, 1°, van 
hetzelfde Wetboek, gelezen in samenhang met de arti-
kelen 243/1 en 244 van hetzelfde Wetboek onderworpen;

4° in voorkomend geval is het geschonken goed door 
de belastingplichtige niet verworven of geproduceerd 
in het kader van zijn beroepsactiviteit die winsten of 
baten oplevert.

De giften die overeenkomstig het eerste lid zijn ge-
daan, gelden voor de werkelijke waarde bij de begiftigde:

a) ofwel op basis van een aankoopfactuur van de 
geschonken computer die door de schenker aan de 
begiftigde wordt voorgelegd, waarbij het aankoopbedrag 
wordt verminderd met 25 % per volledig jaar verstreken 
vanaf de datum van aankoop;

b) ofwel, bij ontstentenis van een aankoopfactuur, op 
basis van een raming van de waarde van het geschon-
ken materiaal door de begiftigde en die gebaseerd is 
op de marktwaarde van de geschonken goederen op 
29 februari 2020.

HOOFDSTUK 2

Vrijstelling van vergoedingen in het kader 
van steunmaatregelen die worden getroffen 

door de gewesten, gemeenschappen, provincies 
of gemeenten

Art. 6 (vroeger art. 4)

In afwijking van de artikelen 24, eerste lid, 1°, 25, 6°, 
27, tweede lid, 1° en 4°, 31, tweede lid, 4°, 32, tweede 
lid, 2°, 183 en 235, van hetzelfde Wetboek, worden de 
vergoedingen die door de gewesten, gemeenschappen, 
provincies of gemeenten worden toegekend voor de eco-
nomische gevolgen die belastingplichtigen ondervinden 
naar aanleiding van de toepassing van de ministeriële 
besluiten van 13 maart 2020 houdende dringende maatre-
gelen om de verspreiding van het coronavirus COVID-19 
te beperken, van 18 maart 2020 houdende dringende 
maatregelen om de verspreiding van het coronavirus 
COVID-19 te beperken en van 23 maart 2020 houdende 
dringende maatregelen om de verspreiding van het co-
ronavirus COVID-19 te beperken, of die overeenkomstig 
andere gewestelijke, gemeenschaps-, provinciale of 

2° il s’agit de dons d’ordinateurs utiles pour l’enseigne-
ment à distance et reconnus comme tels par le donataire;

3° le contribuable est assujetti à l’impôt des personnes 
physiques ou à l’impôt des non-résidents en tant que 
personne physique, visé à l’article 227, 1°, du même 
Code, lu conjointement avec les articles 243/1 et 244 
du même Code;

4° le cas échéant, le bien donné n’a pas été acquis ou 
produit par le contribuable dans le cadre de son activité 
professionnelle générant des bénéfices ou profits.

Les libéralités faites conformément à l’alinéa 1er sont 
comptées pour la valeur réelle qu’elles ont dans le chef 
du donataire:

a) soit, sur la base d’une facture d’achat de l’ordina-
teur offert, présentée par le donateur au donataire, le 
prix d’achat étant réduit de 25 % par année complète 
écoulée à compter de la date d’achat;

b) soit, à défaut de facture d’achat, sur la base d’une 
évaluation de la valeur du matériel offert réalisée par 
le donataire et basée sur la valeur de marché au 29 fé-
vrier 2020 des biens donnés.

CHAPITRE 2

Exonér ation des indemnités dans le cadre 
des mesures d’aide prises par les régions, 

les communautés, les provinces ou 
les communes

Art. 6 (ancien art. 4)

Par dérogation aux articles 24, alinéa 1er, 1°, 25, 6°, 
27, alinéa 2, 1° et 4°, 31, alinéa 2, 4°, 32, alinéa 2, 2°, 
183 et 235 du même Code, les indemnités attribuées 
par les régions, les communautés, les provinces ou 
les communes en faveur des contribuables victimes 
des conséquences économiques dues à l’application 
des arrêtés ministériels du 13 mars 2020 portant des 
mesures d’urgence pour limiter la propagation du coro-
navirus COVID-19, du 18 mars 2020 portant des mesures 
d’urgence pour limiter la propagation du coronavirus 
COVID-19 et du 23 mars 2020 portant des mesures 
d’urgence pour limiter la propagation du coronavirus 
COVID-19, ou attribuées conformément à une autre 
réglementation régionale, communautaire, provinciale 
ou communale en faveur des contribuables victimes 
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gemeentelijke regelgeving worden toegekend voor de 
economische gevolgen die belastingplichtigen onder-
vinden naar aanleiding van de COVID-19-pandemie, 
van inkomstenbelastingen vrijgesteld.

Het eerste lid is alleen van toepassing onder de vol-
gende voorwaarden:

— de vergoeding, bedoeld in het eerste lid, vormt geen 
directe of indirecte vergoeding in ruil voor de levering 
van goederen of het verlenen van diensten;

— in de regeling op grond waarvan de in het eerste 
lid bedoelde vergoeding wordt verleend, is uitdrukkelijk 
bepaald dat deze vergoeding wordt verleend om aan 
de rechtstreekse of onrechtstreekse economische of 
sociale gevolgen van de COVID-19-pandemie het hoofd 
te bieden;

— de in het eerste lid bedoelde vergoeding wordt be-
taald of toegekend tussen 15 maart 2020 en 31 december 
2020.

De in het eerste lid bedoelde vergoedingen worden 
vermeld op de berekeningsnota die gevoegd is bij het 
aanslagbiljet inzake personenbelasting van de genieter.

HOOFDSTUK 3

Tijdelijke aanpassing van de berekening van de 
vermeerdering wegens geen of ontoereikende 
voorafbetalingen van de inkomstenbelasting

Art. 7 (vroeger art. 5)

Voor de toepassing van de artikelen 159, 218, 243 en 
246 van hetzelfde Wetboek worden de bedragen van de 
voorafbetalingen, die betrekking hebben op het derde 
en vierde kwartaal van het boekjaar, die zijn gedaan 
ten laatste de tiende dag van de tiende maand van het 
boekjaar en de twintigste dag van de laatste maand van 
het boekjaar wanneer deze voorafbetalingen betrekking 
hebben op een belastbaar tijdperk dat afsluit tussen 
30 september 2020 en 31 januari 2021 inbegrepen, 
vermenigvuldigd met respectievelijk 2,25 en 1,75 maal 
de basisrentevoet.

Het eerste lid is niet van toepassing op vennootschap-
pen die in de periode van 12 maart 2020 tot en met 
de laatste dag van het betreffende belastbaar tijdperk 
een inkoop van eigen aandelen of een kapitaalver-
mindering, daaronder begrepen de in artikel 537 van 
hetzelfde Wetboek bedoelde kapitaalverminderingen, 
verrichten of dividenden als bedoeld in artikel 18 van 

des conséquences économiques de la pandémie du 
COVID-19, sont exonérées de l’impôt sur les revenus.

L’alinéa 1er n’est applicable qu’aux conditions suivantes:

— l’indemnité visée à l’alinéa 1er ne constitue pas une 
indemnité directe ou indirecte en échange de la fourniture 
de biens ou de la prestation de services;

— la réglementation conformément à laquelle l’indem-
nité visée à l’alinéa 1er est attribuée dispose expressément 
que cette indemnité est octroyée dans le but de faire face 
aux conséquences économiques ou sociales, directes 
ou indirectes de la pandémie du COVID-19;

— l’indemnité visée à l’alinéa 1er est payée ou attribuée 
entre le 15 mars 2020 et le 31 décembre 2020.

Les indemnités visées à l’alinéa 1er sont mentionnées 
sur la note de calcul qui est jointe à l’avertissement-extrait 
de rôle en matière d’impôt des personnes physiques 
du bénéficiaire.

CHAPITRE 3

Adaptatio n temporaire du calcul de la majoration 
pour absence ou insuffisance de versement 

anticipé de l’impôt sur les revenus

Art. 7 (ancien art. 5)

Pour l’application des articles 159, 218, 243 et 246 du 
même Code, les montants des versements anticipés, 
qui sont liés aux troisième et quatrième trimestres de 
l’exercice comptable, effectués au plus tard le dixième 
jour du dixième mois et le vingtième jour du dernier 
mois de l’exercice comptable lorsque ces versements 
se rapportent à une période imposable clôturée entre 
le 30 septembre 2020 et le 31 janvier 2021 inclus, sont 
multipliés par respectivement 2,25 et 1,75 fois le taux 
de référence.

L’alinéa 1er n’est pas applicable aux sociétés qui 
effectuent un rachat de leurs actions ou parts propres 
ou une diminution de capital, y compris les diminutions 
de capital visées à l’article 537 du même Code, ou qui 
paient ou attribuent des dividendes visés à l’article 18 
du même Code, y compris les distributions des réserves 
de liquidation visées aux articles 184quater, 537 et 541 
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hetzelfde Wetboek, daaronder begrepen de in de ar-
tikelen 184quater, 537 en 541 van hetzelfde Wetboek 
bedoelde uitkeringen van liquidatiereserves, maar met 
uitsluiting van de in artikel 186 van hetzelfde Wetboek 
bedoelde uitgekeerde dividenden, betalen of toekennen.

Het eerste lid is enkel van toepassing op vennootschap-
pen die in de periode van 12 maart 2020 tot en met de 
laatste dag van het betreffende belastbaar tijdperk aan 
de personen bedoeld in artikel 3:6, § 3, tweede lid, 6°, 
van het Wetboek van vennootschappen en verenigingen 
geen variabele remuneratie betalen.

Het eerste lid wordt niet toegepast om het in artikel 175, 
2°, van hetzelfde Wetboek bedoelde bedrag van de 
voorafbetalingen die nodig zijn om de vermeerdering 
wegens geen of ontoereikende voorafbetalingen te 
vermijden, te bepalen.

Het eerste lid is niet van toepassing op een belas-
tingplichtige die, in de periode van 12 maart 2020 tot 
en met de laatste dag van het betreffende belastbare 
tijdperk, ofwel:

— een rechtstreekse deelneming aanhoudt in een 
vennootschap die gevestigd is in een Staat die is opge-
nomen op één van de lijsten waarnaar wordt verwezen in 
artikel 307, § 1/2, van hetzelfde Wetboek of een Staat die 
is opgenomen in de lijst in artikel 179 van het  koninklijk 
besluit tot uitvoering van het WIB 92;

— betalingen heeft gedaan aan vennootschappen 
die gevestigd zijn in één van de in het eerste streepje 
bedoelde Staten, voor zover deze betalingen in de 
loop van die periode een totaalbedrag vormen van ten 
minste 100 000 euro, en niet werd aangetoond dat deze 
betalingen werden verricht in het kader van werkelijke 
en oprechte verrichtingen die het gevolg zijn van recht-
matige financiële of economische behoeften.

HOOFDSTUK 4

Taxshelter

Art. 8 (vroeger art. 6)

In afwijking van het artikel 194ter, van het hetzelfde 
Wetboek

1° De in artikel 194ter, § 1, eerste lid, 4°, tweede streep-
je, van hetzelfde Wetboek, bedoelde termijnen waarin de 
uitgaven moeten worden gedaan, worden verlengd met 
twaalf maanden, voor zover de in aanmerking komende 
productievennootschap aantoont dat het in aanmer-
king komend werk, waarvoor de raamovereenkomst is 

du même Code, mais à l’exclusion des dividendes dis-
tribués visés à l’article 186 du même Code, au cours 
de la période allant du 12 mars 2020 au dernier jour de 
la période imposable concernée.

L’alinéa 1er ne s’applique qu’aux sociétés qui, au 
cours de la période allant du 12 mars 2020 au dernier 
jour de la période imposable concernée, ne versent 
pas de rémunération variable aux personnes visées à 
l’article 3:6, § 3, alinéa 2, 6°, du Code des sociétés et 
des associations.

L’alinéa 1er n’est pas appliqué pour déterminer le 
montant des versements anticipés qui sont nécessaires 
pour éviter la majoration pour absence ou insuffisance 
de versements anticipés, visé à l’article 175, 2°, du 
même Code.

L’alinéa 1er n’est pas applicable à un contribuable qui, 
au cours de la période allant du 12 mars 2020 au dernier 
jour de la période imposable concernée, soit:

— détient une participation directe dans une société 
établie dans un État qui est repris dans une des listes 
auxquelles il est renvoyé à l’article 307, § 1er/2, du même 
Code ou dans un État qui est repris dans la liste figurant 
à l’article 179 de l’arrêté royal d’exécution du CIR 92;

— a fait des paiements à des sociétés qui sont établies 
dans un des États visés au premier tiret, pour autant que 
ces paiements totalisent au cours de cette période un 
montant d’au moins 100 000 euros, et qu’il n’ait pas été 
démontré que ces paiements aient été effectués dans 
le cadre d’opérations réelles et sincères résultant de 
besoins légitimes de caractère financier ou économique.

CHAPITRE 4

Tax Shelter

Art. 8 (ancien art. 6)

Pa r dérogation à l’article 194ter, du même Code, 

1°Les délais visés à l’article 194ter, § 1er, alinéa 1er, 
4°, deuxième tiret, du même Code dans lesquels les 
dépenses doivent être effectuées, sont prolongés de 
douze mois, pour autant que la société de production 
éligible démontre que l’œuvre éligible, pour laquelle la 
convention-cadre a été notifiée, a subi des dommages 
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aangemeld, rechtstreekse schade heeft ondervonden als 
gevolg van de door de federale regering uitgevaardigde 
maatregelen in het kader van de COVID-19-pandemie;

2° Wanneer deze termijnen, overeenkomstig de be-
paling onder 1°, worden verlengd met twaalf maanden, 
wordt de vrijstelling, in afwijking van artikel 194ter, § 5, 
eerste lid, van hetzelfde Wetboek, slechts definitief 
toegekend indien het Tax Shelter attest uiterlijk op 
31 december van het vijfde jaar volgend op het jaar 
waarin de raamovereenkomst wordt getekend, wordt 
afgeleverd door de Federale Overheidsdienst Financiën;

3° In het in de bepaling onder 2° bedoelde geval kan de 
in artikel 194ter, § 5, tweede lid, van hetzelfde Wetboek 
bedoelde vrijstelling uiterlijk worden toegekend in het 
aanslagjaar verbonden met het vijfde belastbaar tijdperk;

4° In het in de bepaling onder 2° bedoelde geval zal, 
in afwijking van het artikel 194ter, § 7, derde lid, van het-
zelfde Wetboek, de voorheen vrijgestelde winst worden 
aangemerkt als winst van het laatste belastbare tijdperk 
tijdens hetwelk het Tax Shelter attest rechtsgeldig kon 
worden afgeleverd, indien de in aanmerking komende 
investeerder dit attest op 31 december van het vijfde 
jaar volgend op het jaar waarin de raamovereenkomst 
wordt getekend, niet heeft ontvangen;

5° In het in de bepaling onder 2° bedoelde geval wordt 
de in artikel 194ter, § 8, eerste lid, tweede streepje, van 
hetzelfde Wetboek bedoelde termijn van ten hoogste 
18 maanden verlengd met twaalf maanden om rekening 
te houden met de in 1° hierboven bedoelde verlengde 
termijn;

6° Voor wat betreft de animatiefilms en de animatiese-
ries bestemd voor televisie, is de verlenging van twaalf 
maanden van de in artikel 194ter, § 8, tweede lid, van 
hetzelfde Wetboek bedoelde termijn van 18 maanden 
ook van toepassing op de bepaling onder 5° aangepaste 
termijnen.

Art. 9 (vroeger art. 7)

In afwijking van het artikel 194ter/1, § 2, 1°, tweede 
streepje, van hetzelfde Wetboek, wordt de termijn waarin 
de productie- en exploitatie-uitgaven moeten worden 
gedaan, verlengd met twaalf maanden, voor zover de 
in aanmerking komende productievennootschap aan-
toont dat het in aanmerking komend werk, waarvoor de 
raamovereenkomst is aangemeld, rechtstreekse schade 
heeft ondervonden als gevolg van de door de federale 
regering uitgevaardigde maatregelen in het kader de 
COVID-19-pandemie.

directs suite aux mesures instaurées par le gouvernement 
fédéral dans le cadre de la pandémie du COVID-19;

2° Lorsque ces délais sont prolongés de douze mois, 
conformément au 1°, par dérogation à l’article 194ter, 
§ 5, alinéa 1er, du même Code l’exonération ne devient 
définitive que si l’attestation Tax Shelter est délivrée 
par le Service Public Fédéral Finances au plus tard le 
31 décembre de la cinquième année qui suit celle de la 
signature de la convention-cadre;

3° Dans le cas visé au 2°, l’exonération visée à l’ar-
ticle 194ter, § 5, alinéa 2, du même Code peut être 
octroyée au plus tard pour l’exercice d’imposition qui 
est lié à la cinquième période imposable;

4° Dans le cas visé au 2°, par dérogation à l’ar-
ticle 194ter, § 7, alinéa 3, du même Code, si l’investisseur 
éligible n’a pas reçu cette attestation au 31 décembre 
de la cinquième année qui suit celle de la signature de 
la convention-cadre, le bénéfice exonéré provisoirement 
sera considéré comme bénéfice de la dernière période 
imposable au cours de laquelle l’attestation Tax Shelter 
pouvait être délivrée valablement;

5° Dans le cas visé au 2°, le délai de maximum 18 mois 
visé à l’article 194ter, § 8, alinéa 1er, deuxième tiret, du 
même Code est prolongé de douze mois pour tenir 
compte du délai prolongé visé au 1° ci-dessus;

6° En ce qui concerne les films d’animation et les 
séries télévisuelles d’animation, la prolongation de 
douze mois du délai de 18 mois visé à l’article 194ter, 
§ 8, alinéa 2, du même Code est applicable aussi aux 
délais adaptés au 5°.

Art. 9 (ancien art. 7)

Par dérogation à l’article 194ter/1, § 2, 1°, deuxième 
tiret, du même Code, pour autant que la société de 
production éligible démontre que l’œuvre éligible, pour 
laquelle la convention-cadre a été notifiée, a subi des 
dommages directs suite aux mesures instaurées par le 
gouvernement fédéral dans le cadre de la pandémie 
du COVID-19, le délai dans lequel les dépenses de 
production et d’exploitation doivent être effectuées est 
prolongé de douze mois.
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Art. 10 (nieuw)

In artikel 194ter, van hetzelfde Wetboek, laatstelijk 
gewijzigd bij de wet van 17 maart 2019, worden de 
volgende wijzigingen aangebracht:

1° in paragraaf 1, eerste lid, 4°, tweede streepje, 
worden de woorden “binnen een periode eindigend ten 
hoogste 18 maanden na de datum van de ondertekening 
van de raamovereenkomst voor het bekomen van het 
Tax Shelter-attest voor de productie van dit werk zoals 
bedoeld in 5°. Voor animatiefilms en voor animatiese-
ries bestemd voor televisie wordt deze periode van 
18 maanden verlengd met zes maanden” vervangen 
door de woorden “binnen een periode die ten vroegste 
aanvangt 6 maanden voor de datum van de ondertekening 
van de raamovereenkomst voor het bekomen van het 
Tax Shelter-attest voor de productie van dit werk zoals 
bedoeld in 5° en ten laatste loopt tot 12 maanden na de 
ondertekening van laatstgenoemde raamovereenkomst. 
Voor animatiefilms en voor animatieseries wordt deze 
termijn van 12 maanden tot 18 maanden verlengd;

2° paragraaf 1, eerste lid, 4°, tweede streepje, wordt 
aangevuld met een tweede lid, luidende:

“De in het eerste lid bedoelde productie- en exploitatie-
uitgaven gedaan in de periode voorafgaand aan de datum 
van de ondertekening van de overeenkomst bedragen 
maximaal 50 pct. van het totaal van deze productie- en 
exploitatie-uitgaven.”;

3° in paragraaf 1, wordt het vierde lid opgeheven.

A rt. 11 (nieuw)

In afwijking van artikel 194ter, § 3, vijfde lid, van het-
zelfde Wetboek, laatstelijk gewijzigd bij de wet van 
28 april 2019, wordt het bedrag van 850 000 euro ver-
hoogd tot 1 700 000 euro voor het belastbare tijdperk in 
de loop waarvan de raamovereenkomst wordt getekend 
en dat afsluit vanaf de datum van inwerkingtreding van 
deze wet tot 30 december 2020 inbegrepen.

In afwijking van artikel 194ter, § 3, zesde lid, van 
hetzelfde Wetboek, laatstelijk gewijzigd bij de wet van 
28 april 2019, wordt het bedrag van 1 000 000 euro 
verhoogd tot 2 000 000 euro voor het belastbare tijd-
perk in de loop waarvan de raamovereenkomst wordt 
getekend en dat afsluit vanaf 31 december 2020 tot 
31 december 2021 inbegrepen.

Art. 10 (nouveau)

À l’article 194ter, du même Code, modifié en dernier 
lieu par la loi du 17 mars 2019, les modifications suivantes 
sont apportées:

1° dans le paragraphe 1er, alinéa 1er, 4°, deuxième tiret, 
les mots “dans un délai se terminant maximum 18 mois 
après la date de signature de la convention-cadre pour 
l’obtention de l’attestation Tax Shelter pour la production 
de cette œuvre visée au 5°. Pour les films d’animation 
et pour les séries télévisuelles d’animation, ce délai de 
18 mois est prolongé de six mois” sont remplacés par 
les mots “dans un délai prenant cours au plus tôt 6 mois 
avant la date de signature de la convention-cadre pour 
l’obtention de l’attestation Tax Shelter pour la produc-
tion de cette œuvre visée au 5° et terminant au plus 
tard 12 mois après la signature de la convention-cadre 
précitée. Pour les films d’animation et pour les séries 
télévisuelles d’animation ce délai de 12 mois est porté 
à 18 mois;

2° le paragraphe 1er, alinéa 1er, 4°, deuxième tiret, est 
complété par un alinéa 2 rédigé comme suit:

“Les dépenses de production et d’exploitation visées 
à l’alinéa 1er, effectuées dans la période avant la date 
de la signature de la convention-cadre ne peuvent être 
supérieures à 50 p.c. du total de ces dépenses de pro-
duction et d’exploitation.”;

3° dans le paragraphe 1er, l’alinéa 4 est abrogé.

Art. 11 (nouveau)

Par dérogation à l’article 194ter, § 3, alinéa 5, du même 
Code, modifié en dernier lieu par la loi du 28 avril 2019, 
le montant de 850 000 euros est porté à 1 700 000 
euros pour la période imposable au cours de laquelle 
la convention-cadre est signée qui se clôture à partir de 
la date d’entrée en vigueur de la présente loi jusqu’au 
30 décembre 2020 inclus.

Par dérogation à l’article 194ter, § 3, alinéa 6, du même 
Code, modifié en dernier lieu par la loi du 28 avril 2019, 
le montant de 1 000 000 euros est porté à 2 000 000 
euros pour la période imposable au cours de laquelle 
la convention-cadre est signée qui se clôture à partir du 
31 décembre 2020 jusqu’au 31 décembre 2021 inclus.
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Art. 12 (nieuw)

In artikel 194ter/1 van hetzelfde Wetboek, laatstelijk 
gewijzigd bij de wet van 28 april 2019, worden de vol-
gende wijzigingen aangebracht:

1° in paragraaf 2, 1°, tweede streepje, worden de 
woorden “binnen een periode eindigend ten hoogste 
24 maanden na de datum van ondertekening van de 
raamovereenkomst voor het bekomen van het Tax Shelter 
attest voor de productie van dit werk zoals bedoeld in 
artikel 194ter, § 1, eerste lid, 5°” vervangen door de 
woorden “binnen een periode die ten vroegste aanvangt 
6 maanden voor de datum van de ondertekening van 
de raamovereenkomst voor het bekomen van het Tax 
Shelter-attest voor de productie van dit werk zoals bedoeld 
in artikel 194ter, § 1, eerste lid, 5°, en ten laatste loopt tot 
18 maanden na de ondertekening van laatstgenoemde 
raamovereenkomst”;

2° in paragraaf 2, 1°, tweede streepje, wordt aangevuld 
met een lid, luidende:

“De in het eerste lid bedoelde productie- en exploitatie-
uitgaven gedaan in de periode voorafgaand aan de 
datum van de ondertekening van de raamovereenkomst 
bedragen maximaal 50 pct. van het totaal van deze 
productie- en exploitatie-uitgaven.”;

3° de vierde paragraaf wordt opgeheven.

Art. 13 (nieuw)

In afwijking van artikel 194ter/1, § 5, tweede lid, van 
hetzelfde Wetboek, laatstelijk gewijzigd bij de wet van 
28 april 2019, wordt het bedrag van 850 000 euro ver-
hoogd tot 1 700 000 euro voor het belastbare tijdperk in 
de loop waarvan de raamovereenkomst wordt getekend 
en dat afsluit vanaf de datum van inwerkingtreding van 
deze wet tot 30 december 2020 inbegrepen.

In afwijking van artikel 194ter/1, § 5, derde lid, van 
hetzelfde Wetboek, laatstelijk gewijzigd bij de wet van 
28 april 2019, wordt het bedrag van 1 000 000 euro 
verhoogd tot 2 000 000 euro voor het belastbare tijd-
perk in de loop waarvan de raamovereenkomst wordt 
getekend en dat afsluit vanaf 31 december 2020 tot 
31 december 2021 inbegrepen.

De Koning kan bij een in Ministerraad overlegd besluit 
de in het tweede lid bedoelde periode verlengen tot 
maximum 31 december 2022.

Art. 12 (nouveau)

À l’article 194ter/1 du même Code, modifié en dernier 
lieu par la loi du 28 avril 2019, les modifications suivantes 
sont apportées:

1° dans le paragraphe 2, 1°, deuxième tiret, les mots 
“dans un délai se terminant maximum 24 mois après la 
date de signature de la convention-cadre pour l’obtention 
de l’attestation Tax Shelter pour la production de cette 
œuvre visée à l’article 194ter, § 1er, alinéa 1er, 5°” sont 
remplacés par les mots “dans un délai prenant cours au 
plus tôt 6 mois avant la date de signature de la conven-
tion-cadre pour l’obtention de l’attestation Tax Shelter 
pour la production de cette œuvre visée à l’article 194ter, 
§ 1er, alinéa 1er, 5° et terminant au plus tard 18 mois après 
la signature de la convention-cadre précitée”;

2° le paragraphe 2, 1°, deuxième tiret est complété 
par un alinéa rédigé comme suit:

“Les dépenses de production et d’exploitation visées 
à l’alinéa 1er, effectuées dans la période avant la date 
de la signature de la convention-cadre ne peuvent être 
supérieures à 50 p.c. du total de ces dépenses de pro-
duction et d’exploitation.”;

3° le paragraphe 4 est abrogé.

Art. 13 (nouveau)

Par dérogation à l’article 194ter/1, § 5, alinéa 2, 
du même Code, modifié en dernier lieu par la loi du 
28 avril 2019, le montant de 850 000 euros est porté à 
1 700 000 euros pour la période imposable au cours de 
laquelle la convention-cadre est signée qui se clôture à 
partir de la date d’entrée en vigueur de la présente loi 
jusqu’au 30 décembre 2020 inclus.

Par dérogation à l’article 194ter/1, § 5, alinéa 3, 
du même Code, modifié en dernier lieu par la loi du 
28 avril 2019, le montant de 1 000 000 euros est porté à 
2 000 000 euros pour la période imposable au cours de 
laquelle la convention-cadre est signée qui se clôture à 
partir du 31 décembre 2020 jusqu’au 31 décembre 2021 
inclus.

Le Roi peut, par arrêté délibéré en Conseil des mi-
nistres, prolonger la période visée à l’alinéa 2 jusqu’au 
31 décembre 2022 maximum.
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Art. 14 (nieuw)

In artikel 194ter/3 van hetzelfde Wetboek, laatstelijk 
gewijzigd bij de wet van 29 maart 2019, worden de 
volgende wijzigingen aangebracht:

1° in paragraaf 2, 1°, tweede streepje, worden de 
woorden “binnen een periode eindigend ten hoogste 
24 maanden na de datum van ondertekening van de 
raamovereenkomst voor het bekomen van het taks 
shelter-attest voor de productie van dit werk zoals be-
doeld in artikel 194ter, § 1, eerste lid, 5°” vervangen 
door de woorden “binnen een periode die ten vroegste 
aanvangt 6 maanden voor de datum van de onderteke-
ning van de raamovereenkomst voor het bekomen van 
het Tax Shelter-attest voor de productie van dit werk 
zoals bedoeld in artikel 194ter, § 1, eerste lid, 5°, en ten 
laatste loopt tot 18 maanden na de ondertekening van 
laatstgenoemde raamovereenkomst”;

2° de bepaling onder paragraaf 2, 1°, tweede streepje, 
wordt aangevuld met een lid, luidende:

“De in het eerste lid bedoelde productie- en exploitatie-
uitgaven gedaan in de periode voorafgaand aan de datum 
van de ondertekening van de overeenkomst bedragen 
maximaal 50 pct. van het totaal van deze productie- en 
exploitatie-uitgaven.”;

3° de vierde paragraaf wordt opgeheven.

Art. 15 (nieuw)

Artikel 8, 1° en 5°, is van toepassing op de raamo-
vereenkomsten die zijn ondertekend vanaf 12 septem-
ber 2018, of 12 maart 2018 voor wat de animatiefilms 
en animatieseries bestemd voor televisie betreft, tot 31 
december 2020 en waarvoor het Tax Shelter attest nog 
niet is aangevraagd.

De artikelen 8, 6°, en 9 zijn van toepassing op de 
raamovereenkomsten die zijn ondertekend vanaf 
12 maart 2018 tot 31 december 2020 en waarvoor het 
Tax Shelter attest nog niet is aangevraagd.

De artikelen 10 tot 14 zijn van toepassing op de raamo-
vereenkomsten die zijn ondertekend vanaf 12 maart 2020.

Art. 14 (nouveau)

À l’article 194ter/3 du même Code, modifié en der-
nier lieu par la loi du 29 mars 2019, les modifications 
suivantes sont apportées:

1° dans le paragraphe 2, 1°, deuxième tiret, les mots 
“dans un délai se terminant maximum 24 mois après la 
date de signature de la convention-cadre pour l’obtention 
de l’attestation Tax Shelter pour la production de cette 
œuvre visée à l’article 194ter, § 1er, alinéa 1er, 5°” sont 
remplacés par les mots “dans un délai prenant cours au 
plus tôt 6 mois avant la date de signature de la conven-
tion-cadre pour l’obtention de l’attestation Tax Shelter 
pour la production de cette œuvre visée à l’article 194ter, 
§ 1er, alinéa 1er, 5° et terminant au plus tard 18 mois après 
la signature de la convention-cadre précitée”;

2° le paragraphe 2, 1°, deuxième tiret est complété 
par un alinéa rédigé comme suit:

“Les dépenses de production et d’exploitation visées 
à l’alinéa 1er, effectuées dans la période avant la date 
de la signature de la convention-cadre ne peuvent être 
supérieures à 50 p.c. du total de ces dépenses de pro-
duction et d’exploitation.”;

3° le paragraphe 4 est abrogé.

Art. 15 (nouveau)

L’article 8, 1° et 5°, est applicable aux conventions-
cadres signées à partir du 12 septembre 2018, ou 
12 mars 2018 en ce qui concerne les films d’anima-
tions et les séries télévisuelles d’animation, jusqu’au 
31 décembre 2020 pour lesquelles l’attestation Tax 
Shelter n’a pas encore été demandée.

Les articles 8, 6°, et 9 sont applicables aux conven-
tions-cadres signées à partir du 12 mars 2018 jusqu’au 
31 décembre 2020 pour lesquelles l’attestation Tax 
Shelter n’a pas encore été demandée.

Les articles 10 à 14 sont applicables aux conventions-
cadres signées à partir du 12 mars 2020.
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HOOFDSTUK 5

Andere bepalingen betreffende 
inkomstenbelastingen

Art. 16 (vroeger art. 8)

§ 1. In afwijking van de artikelen 31, tweede lid, 1°, en
32, van hetzelfde Wetboek, worden de bezoldigingen 
met betrekking tot 120 vrijwillige overuren die overeen-
komstig hoofdstuk 2 van het bijzondere-machtenbesluit 
van 27 april 2020 tot uitvoering van artikel 5, § 1, 5°, van 
de wet van 27 maart 2020 die machtiging verleent aan 
de Koning om maatregelen te nemen in de strijd tegen 
de verspreiding van het coronavirus COVID-19 (II) tot 
vrijwaring van een vlotte arbeidsorganisatie in de kritieke 
sectoren, werden gepresteerd tijdens de periode van 
1 april 2020 tot en met 30 juni 2020 bij de werkgevers 
die tot de kritieke sectoren behoren vrijgesteld van 
inkomstenbelastingen.

Voor de toepassing van het eerste lid, wordt verstaan 
onder “kritieke sectoren”, de bedrijven en instellingen 
die behoren tot de cruciale sectoren en de essentiële 
diensten, zoals bepaald in het ministerieel besluit van 
23 maart 2020 houdende dringende maatregelen om de 
verspreiding van het coronavirus COVID-19 te beperken.

De belastingvermindering voor bezoldigingen ingevolge 
het presteren van overwerk dat recht geeft op een over-
werktoeslag bedoeld in artikel 154bis van het Wetboek 
van de inkomstenbelastingen 1992 en de vrijstelling van 
doorstorten van bedrijfsvoorheffing bedoeld in artikel 2751 

van hetzelfde Wetboek zijn niet van toepassing op het 
overwerk dat in aanmerking komt voor de in het eerste 
lid bedoelde vrijstelling.

De in het eerste lid bedoelde bezoldigingen en uit-
keringen worden vermeld op de berekeningsnota die 
gevoegd is bij het aanslagbiljet inzake personenbelasting 
van de genieter.

§ 2. Voor de toepassing van de artikelen 31bis, eerste
lid, 1°, en 38, § 1, eerste lid, 31°, van hetzelfde Wetboek 
wordt een tewerkstelling zoals bedoeld in artikel 3, § 2, 
van het koninklijk besluit van ... tot het tijdelijk versoe-
pelen van de voorwaarden waaronder werklozen, al dan 
niet met bedrijfstoeslag, kunnen worden tewerkgesteld 
in vitale sectoren en tot het tijdelijk bevriezen van de 
degressiviteit van de volledige werkloosheidsuitkerin-
gen, beschouwd als een werkhervatting bij een andere 
werkgever.

§ 3. Voor de toepassing van titel II, hoofdstuk III,
afdeling 1, onderafdeling 2 , van hetzelfde Wetboek en 
onverminderd de toepassing van artikel 143, 7°, van 

CHAPITRE 5

Autres mesures concernant 
les impôts sur les revenus

Art. 16 (ancien art. 8)

§ 1er. Par dérogation aux articles 31, alinéa 2, 1°,
et 32, du même Code, les rémunérations relatives à 
120 heures supplémentaires volontaires prestées pendant 
la période du 1er avril 2020 jusqu’au 30 juin 2020 inclus 
chez les employeurs appartenant aux secteurs critiques 
conformément au chapitre 2 de l’arrêté de pouvoirs 
spéciaux n° 14 du 27 avril 2020 pris en exécution de 
l’article 5, § 1er, 5°, de la loi du 27 mars 2020 accordant 
des pouvoirs au Roi afin de prendre des mesures dans 
la lutte contre la propagation du coronavirus COVID-
19(II) visant à garantir la bonne organisation du travail 
dans les secteurs critiques, sont exonérés d’impôts sur 
les revenus.

Pour l’application de l’alinéa 1er, on entend par secteurs 
critiques”, les entreprises et institutions appartenant aux 
secteurs cruciaux et aux services essentiels, tels que 
déterminés dans l’arrêté ministériel du 23 mars 2020 
portant des mesures d’urgence pour limiter la propa-
gation du coronavirus COVID-19.

La réduction d’impôt pour rémunérations suite à la 
prestation de travail supplémentaire donnant droit à un 
sursalaire visée à l’article 154bis du Code des impôts 
sur les revenus 1992 et la dispense de versement de 
précompte visée à l’article 2751 du même Code ne sont 
pas applicables au travail supplémentaire qui entre en 
considération pour l’exonération visée à l’alinéa 1er.

Les rémunérations et les allocations visées à l’alinéa 1er 
sont mentionnées sur la note de calcul qui est jointe à 
l’avertissement-extrait de rôle en matière d’impôt des 
personnes physiques du bénéficiaire.

§ 2. Pour l’application des articles 31bis, alinéa 1er,
1°, et 38, § 1er, alinéa 1er, 31°, du même Code, une occu-
pation telle que visée à l’article 3, § 2, de l’arrêté royal 
du ... assouplissant temporairement les conditions dans 
lesquelles les chômeurs, avec ou sans complément 
d’entreprise, peuvent être occupés dans des secteurs 
vitaux et gelant temporairement la dégressivité des 
allocations de chômage complet, est considérée comme 
une reprise d’emploi auprès d’un autre employeur.

§ 3. Pour l’application du titre II, chapitre III, section 1re,
sous-section 2, du même Code et sans préjudice de 
l’application de l’article 143, 7°, du même Code, pour 
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datzelfde Wetboek, komen de bezoldigingen verkregen 
door studenten zoals bedoeld in titel VII van de wet van 
3 juli 1978 betreffende de arbeidsovereenkomsten voor 
de in het tweede kwartaal van 2020 gepresteerde uren 
studentenarbeid niet in aanmerking voor het vaststellen 
van het nettobedrag van de bestaansmiddelen op voor-
waarde dat hun werkgevers hen hebben aangegeven 
overeenkomstig artikel 7 van het koninklijk besluit van 
5 november 2002 tot invoering van een onmiddellijke 
aangifte van tewerkstelling, met toepassing van artikel 38 
van de wet van 26 juli 1996 tot modernisering van de 
sociale zekerheid en tot vrijwaring van de leefbaarheid 
van de wettelijke pensioenstelsels.

§ 4. Uitgaven voor kinderoppas die in 2020 werkelijk 
zijn betaald voor dagen waarop er geen effectieve oppas 
is geweest, worden voor de toepassing van artikel 14535, 
van het Wetboek van de inkomstenbelastingen 1992 als 
uitgaven voor een oppasdag aangemerkt, wanneer aan 
de volgende voorwaarden is voldaan:

1° de uitgaven zijn gedaan voor een opvangactiviteit 
die had moeten doorgaan in de periode van 14 maart 
2020 tot 30 juni 2020, maar door de organisator werd 
geannuleerd omwille van de maatregelen in het kader 
van de COVID-19-pandemie;

2° de belastingplichtige had het recht om de reeds 
gedane uitgaven terug te vorderen, maar heeft beslist 
om dit niet te doen, zelfs niet gedeeltelijk. Die beslissing 
is definitief en onherroepelijk;

3° de organisator reikt voor de uitgaven met betrek-
king tot de geannuleerde oppasdagen een attest uit, 
waarvan het model wordt vastgelegd door de Koning.

Art. 17 (nieuw)

In nr. 2.13 van hoofdstuk II, afdeling 3 van de bijlage III 
van het koninklijk besluit tot uitvoering van het Wetboek 
van de inkomstenbelastingen 1992, vervangen bij het 
koninklijk besluit van 11 december 2019, wordt een 
nieuwe bepaling onder D ingevoegd, luidende:

“D. In afwijking van de punten A, B en C zijn de 
wettelijke uitkeringen die worden betaald of toege-
kend aan tijdelijk werklozen zoals bedoeld in artikel 27, 
2°, van het koninklijk besluit van 25 november 1991 
houdende de werkloosheidsreglementering, aan de 
bedrijfsvoorheffing onderworpen tegen het tarief van 
15 pct. (zonder vermindering), voor zover deze inkomsten 
worden betaald of toegekend vanaf 1 mei 2020 tot en 
met 31 december 2020 en betrekking hebben op dagen 
van tijdelijke werkloosheid in diezelfde periode.”.

déterminer le montant net des moyens de subsistance 
il est fait abstraction des rémunérations perçues par 
des étudiants visés au titre VII de la loi du 3 juillet 1978 
relative aux contrats de travail, pour les heures prestées 
lors du deuxième trimestre 2020 à la condition que 
leurs employeurs les aient déclarées conformément à 
l’article 7 de l’arrêté royal du 5 novembre 2002 instaurant 
une déclaration immédiate de l’emploi, en application 
de l’article 38 de la loi du 26 juillet 1996 portant moder-
nisation de la sécurité sociale et assurant la viabilité 
des régimes légaux.

§ 4. Les dépenses pour garde d’enfant qui ont été 
effectivement payées en 2020 pour des jours durant 
lesquels aucune garde effective n’a eu lieu, sont consi-
dérées comme des dépenses pour garde d’enfant pour 
l’application de l’article 14535 du Code des impôts sur 
les revenus 1992, lorsqu’il est satisfait aux conditions 
suivantes:

1° les dépenses sont faites pour une activité de garde 
qui aurait dû se dérouler durant la période du 14 mars 
2020 au 30 juin 2020, mais qui a été annulée par l’orga-
nisateur en raison des mesures prises dans le cadre de 
la pandémie du COVD-19;

2° le contribuable avait le droit de réclamer le rembour-
sement des dépenses déjà effectuées, mais a décidé 
de ne pas le faire, même partiellement. Cette décision 
est définitive et irrévocable;

3° l’organisateur délivre une attestation pour les 
dépenses relatives aux jours de garde annulés, dont le 
modèle est arrêté par le Roi.

Art. 17 (nouveau)

Dans le 2.13 du chapitre II, section 3, de l’annexe III 
de l’arrêté royal d’exécution du Code des impôts sur les 
revenus 1992, remplacée par l’arrêté royal du 11 dé-
cembre 2019, il est inséré un D rédigé comme suit:

“D. Par dérogation aux points A, B et C, les allo-
cations légales payées ou attribuées aux chômeurs 
temporaires visés à l’article 27, 2°, de l’arrêté royal du 
25 novembre 1991 portant la réglementation du chômage, 
sont soumises au précompte professionnel au taux de 
15 p.c. (sans réduction), dans la mesure où ces reve-
nus sont payés ou attribués entre le 1er mai 2020 et le 
31 décembre 2020 et concernent des jours de chômage 
temporaire pendant la même période.”.
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TITEL 3

Bepalingen betreffende de belasting 
over de toegevoegde waarde

HOOFDSTUK 1 (NIEUW)

Onttrekkingen van medische hulpmiddelen en 
computers met het oog op een levering om niet 

aan bepaalde instellingen en organisaties

Art. 18 (vroeger art. 10)

§ 1. In afwijking van artikel 12, § 1, eerste lid, 2°, van 
het Wetboek van de belasting over de toegevoegde 
waarde, vervangen bij de wet van 30 juli 2018 en laat-
stelijk gewijzigd bij de wet van 7 april 2019, wordt niet 
gelijkgesteld met een levering van goederen verricht 
onder bezwarende titel, de onttrekking door een belas-
tingplichtige aan zijn bedrijf van de volgende goederen 
om ze om niet te verstrekken aan de instellingen en 
organisaties bedoeld in paragraaf 2, wanneer voor die 
goederen of de bestanddelen ervan recht op volledige 
of gedeeltelijke aftrek van de belasting is ontstaan:

1° de medische hulpmiddelen en hun hulpstukken 
als bedoeld in het koninklijk besluit van 18 maart 1999 
betreffende de medische hulpmiddelen;

2° de beschermingsmiddelen, andere dan de goederen 
bedoeld in 1°, voor de zorgverstrekkers en de patiënten 
noodzakelijk voor de preventie van virale besmettingen 
en infectieziekten alsook voor de diagnose en de behan-
deling van patiënten die aan dergelijke ziekten lijden of 
die symptomen daarvan vertonen.

§ 2. Worden bedoeld in paragraaf 1, de onttrekkingen 
van goederen gedaan met het oog op een levering om 
niet aan:

1° de instellingen voor gezondheidszorg bedoeld in de 
gecoördineerde wet van 10 juli 2008 op de ziekenhuizen 
en andere verzorgingsinrichtingen;

2° de volgende instellingen bedoeld in artikel 44, § 2, 
2°, van hetzelfde Wetboek:

a) de instellingen die de bejaardenzorg tot doel hebben;

b) de kinderbewaarplaatsen en de zuigelingentehuizen;

c) de instellingen die de gehandicaptenzorg tot doel 
hebben;

TITRE 3

Dispositions en matière de la taxe 
sur la valeur ajoutée

CHAPITRE 1 (NOUVEAU)

Prélèvements de dispositifs médicaux et 
d’ordinateurs en vue de leur livraison à titre 

gratuit à certains établissements et organisations

Art. 18 (ancien art. 10)

§ 1er. Par dérogation à l’article 12, § 1er, alinéa 1er, 2°, 
du Code de la taxe sur la valeur ajoutée, remplacé par 
la loi du 30 juillet 2018 et modifié en dernier lieu par la loi 
du 7 avril 2019, n’est pas assimilé à une livraison effec-
tuée à titre onéreux le prélèvement par un assujetti des 
biens suivants de son entreprise, pour les transmettre à 
titre gratuit aux établissements et organisations visés au 
paragraphe 2, lorsque ces biens ou les éléments qui les 
composent ont ouvert droit à une déduction complète 
ou partielle de la taxe:

1° les dispositifs médicaux et leurs accessoires  visés 
à l’arrêté royal du 18 mars 1999 relatif aux dispositifs 
médicaux;

2° les dispositifs de protection, autres que les biens 
visés au 1°, pour les prestataires de soins et les patients 
nécessaires pour la prévention de contaminations virales 
et maladies infectieuses, ainsi que pour le diagnostic et 
le traitement des patients souffrant de pathologies ou 
présentant des symptômes de celles-ci.

§ 2. Sont visés au paragraphe 1er, les prélèvements 
de biens effectués en vue de réaliser une livraison à 
titre gratuit en faveur:

1° des établissements de soins de santé visés à la loi 
coordonnée du 10 juillet 2008 sur les hôpitaux et autres 
établissements de soins;

2° des établissements suivants visés à l’article 44, 
§ 2, 2°, du même Code:

a) les organismes qui ont pour mission de prendre 
soin des personnes âgées;

b) les crèches et les pouponnières;

c) les organismes qui ont pour mission de prendre 
soin des personnes handicapées;
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3° de instellingen die school- en universitair onderwijs 
verschaffen;

4° de humanitaire hulporganisaties, om hun behoef-
ten voor de duur van hun interventie te dekken tijdens 
de periode waarin zij bijstand verlenen aan personen 
die getroffen zijn door het COVID-19-virus of het risico 
daarop lopen en, meer algemeen, ter voorziening van 
de noodhulpdiensten;

5° de instellingen die, op het tijdstip dat de goederen 
om niet worden verstrekt, erkend zijn door de Algemene 
Administratie van de Douane en Accijnzen op grond 
waarvan zij met vrijstelling van btw en invoerrechten 
bepaalde hulpgoederen kunnen invoeren op het Belgisch 
grondgebied bij toepassing van het besluit (EU) 2020/491 
van de Europese Commissie van 3 april 2020 waarbij 
vrijstelling van rechten bij invoer en van btw op invoer 
wordt verleend voor goederen die nodig zijn om de ge-
volgen van de COVID-19-uitbraak in 2020 te bestrijden;

6° andere overheidsinstellingen en publiekrechtelijke 
lichamen dan bedoeld in 1° tot 5°.

Met de instellingen voor gezondheidszorg in de zin 
van het eerste lid, 1°, worden gelijkgesteld:

1° de associaties van ziekenhuizen bedoeld in het 
koninklijk besluit van 25 april 1997 houdende nadere 
omschrijving van de associatie van ziekenhuizen en 
van de bijzondere normen waaraan deze moet voldoen;

2° de ziekenhuisgroeperingen bedoeld in het koninklijk 
besluit van 30 januari 1989 houdende vaststelling van 
aanvullende normen voor de erkenning van ziekenhuizen 
en ziekenhuisdiensten alsmede tot nadere omschrijving 
van de ziekenhuisgroeperingen en van de bijzondere 
normen waaraan deze moeten voldoen;

3° de fusies van ziekenhuizen bedoeld in het koninklijk 
besluit van 31 mei 1989 houdende nadere omschrijving 
van de fusie van ziekenhuizen en van de bijzondere 
normen waaraan deze moeten voldoen;

4° de locoregionale klinische ziekenhuisnetwerken 
bedoeld in de gecoördineerde wet van 10 juli 2008 op 
de ziekenhuizen en andere verzorgingsinrichtingen.

§ 3. Bij een onttrekking bedoeld in paragraaf 1, stelt 
de belastingplichtige voor elke schenking een document 
op, met de volgende vermeldingen:

1° de datum waarop de begunstigde bezit heeft ge-
nomen van de goederen;

3° des établissements qui dispensent l’enseignement 
scolaire et universitaire;

4° des organismes d’aide humanitaire, pour couvrir 
leurs besoins pendant la durée de leur intervention 
pendant la période où ils fournissent une assistance 
aux personnes contaminées par le virus COVID-19 ou 
qui risquent de l’être et, plus généralement, en vue de 
fournir des services de secours;

5° des organismes qui, au moment où les biens sont 
livrés à titre gratuit, sont reconnus par l’Administration 
générale des Douanes et Accises comme pouvant 
importer certaines marchandises de secours sur le 
territoire belge en exonération de la TVA et en franchise 
des droits à l’importation en application de la décision 
(UE) 2020/491 de la Commission européenne du 3 avril 
2020 relative à la franchise des droits à l’importation et 
à l’exonération de la TVA sur les importations octroyées 
pour les marchandises nécessaires à la lutte contre 
les effets de la pandémie de COVID-19 au cours de 
l’année 2020;

6° de toutes institutions publiques et organismes de 
droit public autres que visés aux 1° à 5°.

Sont assimilés à des établissements de soins de 
santé au sens de l’alinéa 1er, 1°:

1° les associations d’hôpitaux visées à l’arrêté royal 
du 25 avril 1997 précisant la description d’une asso-
ciation d’hôpitaux et des normes particulières qu’elle 
doit respecter;

2° les groupements d’hôpitaux visés à l’arrêté royal 
du 30 janvier 1989 fixant les normes complémentaires 
d’agrément des hôpitaux et des services hospitaliers et 
précisant la définition des groupements d’hôpitaux et les 
normes particulières qu’ils doivent respecter;

3° les fusions d’hôpitaux visées à l’arrêté royal du 
31 mai 1989 précisant la description d’une fusion d’hôpi-
taux et des normes particulières qu’elle doit respecter;

4° les réseaux hospitaliers cliniques locorégionaux 
visés à la loi coordonnée du 10 juillet 2008 sur les hôpi-
taux et autres établissements de soins.

§ 3. En cas de prélèvement visé au paragraphe 1er, 
l’assujetti établit pour chaque don un document qui porte 
les mentions suivantes:

1° la date à laquelle le bénéficiaire a pris possession 
des biens;
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2° de naam of maatschappelijke benaming, het adres 
en het btw-identificatienummer van de belastingplichtige;

3° de naam of maatschappelijke benaming, het adres 
en het ondernemingsnummer van de begunstigde;

4° een nauwkeurige en volledige beschrijving en de 
hoeveelheid van de geleverde goederen;

5° een verklaring van de begunstigde waarin hij zich 
ertoe verbindt:

a) de ontvangen goederen te bestemmen voor per-
soonlijke medische verzorging of;

b) om ze gratis ter beschikking te stellen aan een
andere instelling of organisatie bedoeld in paragraaf 2.

De vermelding bedoeld in het eerste lid, 4°, mag worden 
vervangen door een vermelding, voor elke schenking, 
van de categorieën van de verdeelde goederen en de 
overeenkomstige hoeveelheden of door het kasticket of de 
scanningslijst met betrekking tot de geleverde goederen 
in bijlage van het document bedoeld in het eerste lid.

Dit document wordt opgesteld uiterlijk de vijftiende 
dag van de maand na die waarin de levering van goe-
deren werd verricht.

§ 4. In afwijking van paragraaf 3, mag een verzamel-
document worden opgesteld waarin de schenkingen 
verricht in de loop van een maand worden gegroepeerd.

Het verzameldocument bevat, per schenking van 
goederen, de vermeldingen bedoeld in paragraaf 3, met 
uitzondering van de data waarop de begunstigden bezit 
hebben genomen van de goederen, die mogen worden 
vervangen door een globale verwijzing naar de maand 
waarop het document betrekking heeft.

Het verzameldocument wordt opgesteld uiterlijk de 
vijftiende dag van de maand na die waarin die schen-
kingen van goederen werden verricht.

§ 5. Het document bedoeld in paragraaf 3 of het ver-
zameldocument bedoeld in paragraaf 4 wordt in twee 
exemplaren opgemaakt, waarvan elke partij verklaart zijn 
exemplaar te hebben ontvangen. Het wordt gedagtekend 
en ondertekend door de betrokken partijen.

Art. 19 (nieuw)

§ 1. In afwijking van artikel 12, § 1, eerste lid, 2°,
van het Wetboek van de belasting over de toegevoeg-
de waarde, vervangen bij de wet van 30 juli 2018 en 

2° le nom ou la dénomination sociale, l’adresse et le 
numéro d’identification à la TVA de l’assujetti;

3° le nom ou la dénomination sociale, l’adresse et le 
numéro d’entreprise du bénéficiaire;

4° une description exacte et complète et la quantité 
des biens livrés;

5° une déclaration du bénéficiaire dans laquelle il 
s’engage:

a) à destiner les biens reçus aux prestations de soins
à la personne ou;

b) à les mettre gratuitement à disposition d’un autre
établissement ou organisation visé au paragraphe 2.

La mention visée à l’alinéa 1er, 4°, peut être remplacée 
par l’indication, pour chaque don, des catégories de 
biens distribués et des quantités correspondantes ou 
par le ticket de caisse ou la liste scannée relatifs aux 
biens distribués, joints en annexe du document visé à 
l’alinéa 1er.

Ce document est établi au plus tard le quinzième 
jour du mois suivant celui au cours duquel la livraison 
de biens a été effectuée.

§ 4. Par dérogation au paragraphe 3, un document
récapitulatif dans lequel sont reprises les donations 
effectuées au cours d’un mois peut être établi.

Le document récapitulatif porte, par donation de biens, 
les mentions visées au paragraphe 3, à l’exception des 
dates auxquelles les bénéficiaires ont pris possession 
des biens, qui peuvent être remplacées par une réfé-
rence globale au mois auquel le document se rapporte.

Le document récapitulatif est établi au plus tard le 
quinzième jour du mois suivant celui au cours duquel 
ces donations de biens ont été effectuées.

§ 5. Le document visé au paragraphe 3 ou le docu-
ment récapitulatif visé au paragraphe 4 est établi en 
deux exemplaires, dont chaque partie déclare avoir 
reçu son exemplaire. Il est daté et signé par les parties 
concernées.

Art. 19 (nouveau)

§ 1er. Par dérogation à l’article 12, § 1er, alinéa 1er, 2°,
du Code de la taxe sur la valeur ajoutée, remplacé par la 
loi du 30 juillet 2018 et modifié en dernier lieu par la loi du 
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laatstelijk gewijzigd bij de wet van 7 april 2019, wordt 
niet gelijkgesteld met een levering van goederen ver-
richt onder bezwarende titel, de onttrekking door een 
belastingplichtige aan zijn bedrijf van computers om ze 
om niet te verstrekken aan scholen gevestigd in België, 
wanneer voor die goederen of de bestanddelen ervan 
recht op volledige of gedeeltelijke aftrek van de belasting 
is ontstaan.

§ 2. Bij een onttrekking bedoeld in paragraaf 1, stelt 
de belastingplichtige voor elke schenking een document 
op, met de volgende vermeldingen:

1° de datum waarop de begunstigde bezit heeft ge-
nomen van de goederen;

2° de naam of maatschappelijke benaming, het adres 
en het btw-identificatienummer van de belastingplichtige;

3° de naam of maatschappelijke benaming, het adres 
en het ondernemingsnummer van de begunstigde;

4° een nauwkeurige en volledige beschrijving en de 
hoeveelheid van de geleverde goederen;

5° een verklaring van de begunstigde waarin hij zich 
ertoe verbindt:

a) de ontvangen goederen te bestemmen voor het 
onderwijs of;

b) om ze gratis ter beschikking te stellen aan een 
andere school gevestigd in België.

De vermelding bedoeld in het eerste lid, 4°, mag worden 
vervangen door een vermelding, voor elke schenking, 
van de categorieën van de verdeelde goederen en de 
overeenkomstige hoeveelheden of door het kasticket of de 
scanningslijst met betrekking tot de geleverde goederen 
in bijlage van het document bedoeld in het eerste lid.

Dit document wordt opgesteld uiterlijk de vijftiende 
dag van de maand na die waarin de levering van goe-
deren werd verricht.

§ 3. In afwijking van paragraaf 2, mag een verzamel-
document worden opgesteld waarin de schenkingen 
verricht in de loop van een maand worden gegroepeerd.

Het verzameldocument bevat, per schenking van 
goederen, de vermeldingen bedoeld in paragraaf 2, met 
uitzondering van de data waarop de begunstigden bezit 
hebben genomen van de goederen, die mogen worden 
vervangen door een globale verwijzing naar de maand 
waarop het document betrekking heeft.

7 avril 2019, n’est pas assimilé à une livraison des biens 
effectuée à titre onéreux, le prélèvement par un assujetti 
d’ordinateurs de son entreprise, pour les transmettre à 
titre gratuit à des écoles établies en Belgique, lorsque 
ces biens ou les éléments qui les composent ont ouvert 
droit à une déduction complète ou partielle de la taxe.

§ 2. En cas de prélèvement visé au paragraphe 1er, 
l’assujetti établit pour chaque don un document qui porte 
les mentions suivantes:

1° la date à laquelle le bénéficiaire a pris possession 
des biens;

2° le nom ou la dénomination sociale, l’adresse et le 
numéro d’identification à la TVA de l’assujetti;

3° le nom ou la dénomination sociale, l’adresse et le 
numéro d’entreprise du bénéficiaire;

4° une description exacte et complète et la quantité 
des biens livrés;

5° une déclaration du bénéficiaire dans laquelle il 
s’engage:

a) à destiner les biens reçus à l’enseignement ou;

b) à les mettre gratuitement à disposition d’une autre 
école établie en Belgique.

La mention visée à l’alinéa 1er, 4°, peut être remplacée 
par l’indication, pour chaque don, des catégories de 
biens distribués et des quantités correspondantes ou 
par le ticket de caisse ou la liste scannée relatifs aux 
biens distribués, joints en annexe du document visé à 
l’alinéa 1er.

Ce document est établi au plus tard le quinzième 
jour du mois suivant celui au cours duquel la livraison 
de biens a été effectuée.

§ 3. Par dérogation au paragraphe 2, un document 
récapitulatif dans lequel sont reprises les donations 
effectuées au cours d’un mois peut être établi.

Le document récapitulatif porte, par donation de biens, 
les mentions visées au paragraphe 2, à l’exception des 
dates auxquelles les bénéficiaires ont pris possession 
des biens, qui peuvent être remplacées par une réfé-
rence globale au mois auquel le document se rapporte.
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Het verzameldocument wordt opgesteld uiterlijk de 
vijftiende dag van de maand na die waarin die schen-
kingen van goederen werden verricht.

§ 4. Het document bedoeld in paragraaf 2 of het ver-
zameldocument bedoeld in paragraaf 3 wordt in twee 
exemplaren opgemaakt, waarvan elke partij verklaart zijn 
exemplaar te hebben ontvangen. Het wordt gedagtekend 
en ondertekend door de betrokken partijen.

Art. 20 (vroeger art. 11)

Artikelen 18 en 19 zijn van toepassing op goederen 
die vanaf 1 maart 2020 tot en met 1 september 2020 
het voorwerp uitmaken van een onttrekking, om ze te 
verstrekken voor de doeleinden en onder de voorwaarden 
die in die bepaling zijn vastgesteld.

HOOFDSTUK 2 (NIEUW)

Bekrachtiging van een koninklijk besluit genomen 
ter uitvoering van artikel 37, §  1er, van het Wetboek 

van de belasting over de toegevoegde waarde

Art. 21 (nieuw)

Het koninklijk besluit van 5 mei 2020 tot wijziging van 
het koninklijk besluit nr. 20 van 20 juli 1970 tot vaststelling 
van de tarieven van de belasting over de toegevoegde 
waarde en tot indeling van de goederen en de diensten 
bij die tarieven met bettrekking tot mondmaskers en 
hydroalcoholische gels, wordt bekrachtigd met ingang 
van 4 mei 2020.

 TITEL 4

Wijzigingen betreffende de registratie-, 
hypotheek- en griffierechten

Art. 21 (vroeger art. 12)

In afwijking van artikel 172 van het Wetboek der 
registratie-, hypotheek- en griffierechten kunnen de 
griffiers van de hoven en rechtbanken in de periode 
van 13 maart 2020 tot 30 juni 2020 van de akten welke 
zij verplicht zijn ter registratie aan te bieden uitgiften 
of afschriften afleveren zonder dat het vonnis of arrest 
vooraf geregistreerd is.

Le document récapitulatif est établi au plus tard le 
quinzième jour du mois suivant celui au cours duquel 
ces donations de biens ont été effectuées.

§ 4. Le document visé au paragraphe 2 ou le docu-
ment récapitulatif visé au paragraphe 3 est établi en 
deux exemplaires, dont chaque partie déclare avoir reçu 
le sien. Il est daté et signé par les parties concernées.

Art. 20 (ancien art. 11)

Les articles 18 et 19 s’appliquent aux biens qui font 
l’objet d’un prélèvement à partir du 1er mars 2020 jusqu’au 
1er septembre 2020, en vue de leur remise aux fins et 
selon les conditions fixées par cette disposition.

CHAPITRE 2 (NOUVEAU)

Confirmation d’un arrêté royal pris en exécution 
de l’article 37, §  1er, du Code de la taxe 

sur la valeur ajoutée

Art. 21 (nouveau)

L’arrêté royal du 5 mai 2020 modifiant l’arrêté 
royal n° 20, du 20 juillet 1970, fixant les taux de la taxe 
sur la valeur ajoutée et déterminant la répartition des 
biens et des services selon ces taux en ce qui concerne 
les masques buccaux et les gels hydroalcooliques, est 
confirmé avec effet au 4 mai 2020.

TITRE 4

Modifications relatives aux droits d’enregistrement, 
d’hypothèque et de greffe

Art. 22 (ancien art. 12)

Par dérog ation à l’article 172 du Code des droits 
d’enregistrement, d’hypothèque et de greffe, les gref-
fiers des cours et tribunaux peuvent, du 13 mars 2020 
au 30 juin 2020, délivrer des expéditions ou copies des 
actes qu’ils sont tenus de présenter à l’enregistrement, 
sans que le jugement ou arrêt n’ait été préalablement 
enregistré.



211174/009DOC 55

C H A M B R E   2e   S E S S I O N  D E  L A  55 e   L É G I S L AT U R E 2019 2020 K A M E R • 2e   Z I T T I N G  VA N  D E  55 e   Z I T T I N G S P E R I O D E

Art. 23 (vroeger art. 13)

In afwijking van artikel 11, tweede lid, van hetzelfde 
Wetboek zijn de notariële volmachten verleden van 
13 maart 2020 tot 30 juni 2020 vrijgesteld van het re-
gistratierecht, wanneer de instrumenterende ambtenaar 
ervoor geen ereloon, vacaties of kosten vraagt en voor 
zover deze volmacht uitsluitend effect sorteert in de 
periode van 13 maart 2020 tot 30 juni 2020.

Art. 24 (vroeger art. 14)

Het in artikel 259 van hetzelfde Wetboek bepaalde recht 
is niet verschuldigd in geval in de periode van 16 maart 
2020 tot 30 juni 2020 de inschrijving van een hypotheek 
wordt gevraagd op overlegging van een hypothecair 
mandaat dat dagtekent van voor 16 maart 2020.

Art. 25 (vroeger art. 15)

De in de artikelen 271 en 272 van hetzelfde Wetboek 
bepaalde rechten zijn niet verschuldigd op de uitgiften, 
kopieën of uittreksels van vonnissen en arresten die in 
de griffies worden afgeleverd in de periode van 16 maart 
2020 tot 30 juni 2020.

T ITEL 5

Wijzigingen betreffende het Wetboek 
diverse rechten en taksen

Art. 26 (vroeger art. 16)

In afwijking van artikel 3 van het Wetboek diverse 
rechten en taksen zijn:

1° de notariële volmachten verleden van 13 maart 2020 
tot 30 juni 2020 vrijgesteld van het recht op geschriften 
wanneer de instrumenterende ambtenaar ervoor geen 
ereloon, vacaties of kosten vraagt en voor zover deze 
volmacht uitsluitend effect sorteert in de periode van 
13 maart 2020 tot 30 juni 2020;

2° de akten verleden van 16 maart 2020 tot 30 juni 2020 
in uitvoering van een hypothecaire mandaat vrijgesteld 
van het recht op geschriften wanneer het hypothecair 
mandaat dagtekent van voor 16 maart 2020.

Art. 27 (vroeger art. 17)

In afwijking van artikel 1791, eerste lid, van hetzelfde 
Wetboek, is de jaarlijkse taks betreffende een tussen 

Art. 23 (ancien art. 13)

Par dérogation à l’article 11, alinéa 2, du même Code, 
les procurations notariées passées du 13 mars 2020 au 
30 juin 2020, sont exemptées de droit d’enregistrement, 
lorsque le fonctionnaire instrumentant ne réclame pas 
d’honoraire, de vacations ou de frais et pour autant que 
cette procuration n’ait d’effet que dans la période du 
13 mars 2020 au 30 juin 2020.

Art. 24 (ancien art. 14)

Le droit établi par l’article 259 du même Code n’est pas 
dû dans le cas où, pendant la période allant du 16 mars 
2020 au 30 juin 2020, l’inscription d’une hypothèque est 
demandée sur présentation d’un mandat hypothécaire 
datant d’avant le 16 mars 2020.

Art. 25 (ancien art. 15)

Les droits établis par les articles 271 et 272 du même 
Code ne sont pas dus sur les expéditions, copies ou 
extraits des jugements et arrêts qui sont délivrés dans 
les greffes pendant la période allant du 16 mars 2020 
au 30 juin 2020.

TITRE 5

Modifications relatives au Code 
des droits et taxes divers

Art. 26 (ancien art. 16)

Par dérogation à l’article 3 du  Code des droits et 
taxes divers:

1° les procurations notariées passées du 13 mars 
2020 au 30 juin 2020, sont exemptées de droit d’écri-
ture, lorsque le fonctionnaire instrumentant ne réclame 
pas d’honoraire, de vacations ou de frais et pour autant 
que cette procuration n’ait d’effet que dans la période 
du 13 mars 2020 au 30 juin 2020;

2° les actes, passés du 16 mars 2020 au 30 juin 2020, 
d’exécution d’un mandat hypothécaire sont exemptés 
de droit d’écriture lorsque le mandat hypothécaire date 
d’avant le 16 mars 2020.

Art. 27 (ancien art. 17)

Par dérogation à l’article 1791, alinéa 1er, du même 
Code, la taxe annuelle relative à une prime, une 
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16 maart 2020 en 30 juni 2020 vervallen premie, werk-
geversbijdrage of persoonlijke bijdrage, betaalbaar 
uiterlijk op de twintigste van de maand volgend op die 
waarin de betaling van de premie, werkgeversbijdrage 
of persoonlijke bijdrage werd gedaan.

Wanneer een termijn voor de betaling van de premies 
en bijdragen bedoeld in het eerste lid is toegestaan die 
de betaling toelaat na 30 juni 2020, alsook in geval van 
niet-betaling van deze premies en bijdragen op diezelfde 
datum, is de taks ten laatste op 20 juli 2020 te betalen.

TITEL 6 (NIEUW)

Aanvullende hypothecaire getuigschriften

Art. 28 (nieuw)

§1. De aanvullende hypothecaire getuigschriften, zoals
gedefinieerd in artikel 1, 12°, van het koninklijk besluit 
van 14 september 2016 tot vaststelling van de retributies 
voor de uitvoering van de hypothecaire formaliteiten en 
voor de aflevering van de afschriften en getuigschriften, 
worden vrijgesteld van:

1° de retributie bedoeld in het voormelde artikel 1, 12°;

2° het recht op geschriften bedoeld in artikel 10 van 
het Wetboek diverse rechten en taksen.

§ 2. De vrijstelling bedoeld in de eerste paragraaf is
evenwel slechts van toepassing als de volgende voor-
waarden cumulatief vervuld zijn:

1° het betreft aanvullende hypothecaire getuigschrif-
ten die vanaf de datum van de bekendmaking van deze 
wet in het Belgisch Staatsblad tot en met 30 juni 2020 
worden aangevraagd door de notaris voorafgaand aan 
het verlijden van de akte;

2° de instrumenterende ambtenaar vraagt voor deze 
getuigschriften geen ereloon, vacaties of kosten;

3° in de aanvraag bevestigt uitdrukkelijk dat de voor-
waarden opgenomen in de bepalingen onder 1° en 2° 
vervuld zijn.

contribution patronale ou une contribution personnelle 
venue à échéance entre le 16 mars 2020 et le 30 juin 
2020 est payable au plus tard le 20 du mois suivant celui 
au cours duquel le paiement de la prime, contribution 
patronale ou contribution personnelle a été fait.

Si un délai de paiement des primes et contributions 
visées à l’alinéa 1er est accordé, autorisant le paiement 
au-delà du 30 juin 2020, ainsi qu’en cas de non-paiement 
de ces primes et contributions à cette même date, la 
taxe est payable au plus tard le 20 juillet 2020.

TITRE 6 (NOUVEAU)

Certificats hypothécaires complémentaires

Art. 28 (nouveau)

§1. Les certificats hypothécaires complémentaires
visés à l’article 1er, 12°, de l’arrêté royal du 14 sep-
tembre 2016 fixant les rétributions pour l’exécution des 
formalités hypothécaires et pour la délivrance des copies 
et certificats, sont exemptés:

1° de la rétribution visée à l’article 1er, 12°, précité;

2° du droit d’écritures visé à l’article 10 du Code des 
droits et taxes divers.

§ 2. L’exemption visée au paragraphe 1er s’applique
uniquement si les conditions suivantes sont cumulati-
vement remplies:

1° il s’agit de certificats hypothécaires complémentaires 
demandés par le notaire avant l’exécution de l’acte, à 
compter de la date de publication de la présente loi au 
Moniteur belge jusqu’au 30 juin 2020;

2° le fonctionnaire instrumentant ne réclame pas 
d’honoraire, de vacations ou de frais;

3° la demande confirme expressément que les condi-
tions des 1° et 2° sont remplies.
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TITEL 7 (NIEUW)

Wijziging betreffende de wet 
van 22 december 2009 betreffende 

de algemene regeling inzake accijnzen

Art. 29 (nieuw)

Terugbetaling van accijnzen wordt verleend voor 
tankbier en bier in vaten dat reeds in verbruik werd 
gesteld en dat onverkoopbaar geworden is ingevolge 
de maatregelen die de overheid heeft genomen in het 
kader van de coronacrisis op voorwaarde dat het bier na 
terugzending effectief vernietigd wordt onder ambtelijk 
toezicht of gedealcoholiseerd wordt hetzij met het oog 
op levering van de alcohol met vrijstelling van accijnzen 
aan apotheken, hetzij met het oog op de levering van de 
alcohol onder de geldende accijnsschorsingsregeling 
naar een ander belastingentrepot, hetzij met het oog 
op de productie van handgels.

De Administratie gaat, op verzoek van de persoon die 
het bier in verbruik heeft gesteld, over tot terugbetaling 
van accijnzen tegen het toepasselijke accijnstarief voor 
bier van 12° Plato of tegen het toepasselijke accijnstarief 
voor alcoholvrij bier voor zover dat deze persoon de 
verplichtingen voorzien in dit artikel heeft nageleefd.

Bij een besluit vastgesteld na overleg in de Ministerraad, 
bepaalt de Koning de controlemaatregelen en de pro-
cedure van toekenning van terugbetaling van accijnzen 
zodat elke vorm van misbruik uitgesloten wordt.

Deze maatregel is van toepassing op alle leveringen 
en verkopen van tankbier en bier in vaten vanaf 1 janu-
ari 2020 tot en met 30 juni 2020.

TITEL 8 (VROEGER TITEL 6)

Inwerkingtreding en temporele toepassing

Art. 30 (vroeger art. 18)

Deze wet treedt in werking op de dag van haar publi-
catie in het Belgisch Staatsblad met uitzondering van 
artikel 17 dat uitwerking heeft met ingang van 1 mei 
2020, artikelen 18, 19 en 20 die uitwerking hebben met 
ingang van 1 maart 2020, van artikelen 22, 23 en 26, 1°, 
die uitwerking hebben met ingang van 13 maart 2020 en 
van artikelen 24, 25, 26, 2°, en 27 die uitwerking hebben 
met ingang van 16 maart 2020.

TITRE 7 (NOUVEAU)

Modification relative à la loi 
du 22 décembre 2009 relative 
au régime générale d’accise

Art. 29 (nouveau)

Il est procédé au remboursement des droits d’accise 
pour la bière en cuve et en fût déjà mise à la consom-
mation et devenue invendable à la suite des mesures 
prises par le gouvernement dans le cadre de la crise 
du coronavirus à condition qu’après retour, la bière est 
effectivement détruite sous surveillance administrative 
ou est désalcoolisée dans le but de livrer l’alcool en 
exonération de l’accise aux pharmacies, de livrer l’alcool 
sous le régime de suspension de droits applicable à un 
autre entrepôt fiscal, ou de produire du gel pour les mains.

L’administration procède, à la demande de la personne 
qui a mis la bière à la consommation, au rembourse-
ment des droits d’accise au taux d’accise applicable à 
de la bière à 12° Plato ou au taux d’accise applicable à 
la bière non alcoolisée pour autant qu’elle ait respecté 
les obligations prévues au présent article.

Par arrêté délibéré au Conseil des ministres, le Roi 
définit les mesures de contrôle et la procédure d’octroi du 
remboursement des droits d’accise permettant d’exclure 
toute forme d’abus.

La présente mesure est d’application pour les livrai-
sons et les ventes de bière en cuve et en fût depuis le 
1er janvier 2020 jusqu’au 30 juin 2020.

TITRE 8 (ANCIEN TITRE 6)

Entrée en vigueur et application temporelle

Art. 30 (ancien art. 18)

La présente loi entre en vigueur le jour de sa p ubli-
cation au Moniteur belge, à l’exception de l’article 17, 
qui produit ses effets le 1er mai 2020, des articles 18, 
19 et 20 qui produisent leurs effets le 1er mars 2020, 
des articles 22, 23 et 26, 1°, qui produisent leurs effets 
le 13 mars 2020 et des articles 24, 25, 26, 2°, et 27 qui 
produisent leurs effets le 16 mars 2020.
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Art. 31 (vroeger art. 19)

De Koning kan voor elke termijn bepaald bij deze wet, 
de uiterste vervaldag van deze termijn verlengen met 
hoogstens zes maanden bij een besluit vastgesteld na 
overleg in de Ministerraad indien zou blijken dat de drin-
gende noodzaak die geleid heeft tot de totstandkoming 
van deze wet op het moment van verstrijken van deze 
termijn nog niet verdwenen is.

De Koning zal bij de Kamer van volksvertegenwoor-
digers, onmiddellijk indien ze in zitting is, zo niet bij de 
opening van de eerstvolgende zitting, een wetsontwerp 
indienen tot bekrachtiging van de in uitvoering van het in 
het eerste lid genomen besluit. Dit besluit wordt geacht 
geen uitwerking te hebben gehad indien het niet bij wet 
is bekrachtigd binnen de twaalf maanden na de datum 
van zijn bekendmaking in het Belgisch Staatsblad.

Art. 31 (ancien art. 19)

Le Roi peut, pour chacun des délais déterminés 
dans la présente loi, reporter la date d’expiration de ce 
délai de six mois au maximum par arrêté royal délibéré 
en Conseil des ministres s’il apparaît que la nécessité 
urgente qui a conduit à l’établissement de la présente 
loi n’a pas disparu à l’expiration de ce délai.

Le Roi saisira la Chambre des représentants immé-
diatement si elle est réunie, sinon dès l’ouverture de sa 
plus prochaine session, d’un projet de loi de confirmation 
de l’arrêté pris en exécution de l’alinéa 1er. Ledit arrêté 
est censé ne pas avoir produit ses effets s’il n’est pas 
confirmé par la loi dans les douze mois de la date de 
sa publication au Moniteur belge.

Imprimerie centrale – Centrale drukkerij



 
BIJLAGE 6 

 
 

Raamovereenkomsten 
  



hier paraferen  

 
RAAMOVEREENKOMST DD ../../…. TUSSEN … EN CAVIAR ANTWERP 
BV EN CAVIAR FILM FINANCING BV VOOR DE FINANCIERING VAN DE 

PRODUCTIE VAN 
"…" 

 
 
 
TUSSEN 

 
De besloten vennootschap naar Belgisch recht Caviar Film Financing, gevestigd te Havenlaan 75, 1000 

Brussel, ingeschreven in de Kruispuntbank der Ondernemingen onder nummer BE0656722860, hierbij 

rechtsgeldig vertegenwoordigd door: 
 

hierna genoemd “de Aanbieder”, 

EN 
 
De besloten vennootschap naar Belgisch recht Caviar Antwerp, gevestigd aan de Liersesteenweg 38E, 

2800 Mechelen, ingeschreven in de Kruispuntbank der Ondernemingen onder nummer BE0476386596, 

hierbij rechtsgeldig vertegenwoordigd door: 

 

hierna genoemd “de Producent” enerzijds, 

EN 
 
De … vennootschap naar Belgisch recht …, gevestigd te …, …, ingeschreven in de Kruispuntbank der 

Ondernemingen onder nummer BE… hierbij rechtsgeldig vertegenwoordigd door: 
 

… 
 

hierna genoemd “de Investeerder” anderzijds. 



hier paraferen  

DEFINITIES: 
 
Aankoopsom: 

 
Bedrag dat door de investeerder wordt betaald ter verkrijging van het Tax Shelter-attest en de Fiscale 

Vrijstelling. 

 
Fiscale vrijstelling: 

 
Bedrag dat door de Investeerder in mindering wordt gebracht van de belastbare basis, door het 

aanleggen van een belastingvrije reserve, binnen de hierna vermelde grenzen en voorwaarden: 
 

maximaal 421 % van de Aankoopsom, voor zover deze binnen de wettelijk voorziene termijn 

wordt gestort 
maximaal 203 % van de Fiscale Waarde van het Tax Shelter-attest 

 

Dit bedrag wordt slechts definitief na ontvangst van het Tax Shelter-attest.  

Tax Shelter-attest: 
 
Fiscaal attest, of een deel van dit fiscaal attest, dat uitsluitend op verzoek van de Producent wordt 

afgeleverd door de Federale OverheidsDienst Financiën aan de Producent, volgens de modaliteiten en 

voorwaarden zoals bepaald in artikel 194 ter § 7 WIB 1992, op basis van de raamovereenkomst(en) 

zoals bedoeld in artikel 194 ter § 1 eerste lid, 5° WIB 1992, en de uitgaven gedaan voor de financiering 

van de productie en de exploitatie van een audiovisueel werk zoals bedoeld in artikel 194 ter § 1 eerste 

lid, 4° WIB 1992. 

 
Fiscale Waarde Tax Shelter-attest: 

 
 
De waarde die wordt vermeld op het Tax Shelter-attest en die aan de Investeerder recht geeft op een 

Fiscale Vrijstelling. 
 

Deze waarde is vastgelegd op: 
 

70 % van het bedrag van de in aanmerking komende productie- en exploitatie uitgaven verricht 

in de Europese Economische Ruimte, zoals bedoeld in artikel 194 ter § 1, eerste lid, 6° WIB 1992 

die zijn uitgevoerd voor de productie van het Audiovisueel Werk en die uitgaven zijn die 

rechtstreeks verbonden zijn met de productie in de zin van artikel 194 ter § 1, eerste lid, 8° WIB 

1992; 

Met een maximum van tien negende van het bedrag dat betrekking heeft op de productie- en 

exploitatie-uitgaven die in België werden gedaan zoals bedoeld in artikel 194 ter § 1, eerste lid, 

7° WIB 1992, binnen een termijn van ten hoogste 18 maanden vanaf de datum van heden. 
 

Voor animatiefilms en animatieseries bestemd voor televisie wordt deze termijn van 18 maanden 

verlengd met 6 maanden. 

 

Indien evenwel het totaal van de uitgaven verricht in België die rechtstreeks verbonden zijn met de 

productie en exploitatie zoals bedoeld in artikel 194 ter § 1, eerste lid, 8° WIB 1992, minder is dan 70 % 

van het totaal van de de productie- en exploitatie-uitgaven die in België werden gedaan zoals bedoeld 

in artikel 194 ter § 1, eerste lid, 7° WIB 1992, zal de fiscale waarde van het Tax Shelter-attest 

proportioneel worden verminderd a rato van het percentage van de in België gedane uitgaven die 

rechtstreeks verbonden zijn met de productie en de exploitatie in verhouding tot de vereiste 70 %. 



hier paraferen  

NA VOORAFGAANDELIJK TE HEBBEN UITEENGEZET DAT: 
 
De Producent een Audiovisuele werk met als voorlopige titel "xx" waarvan de karakteristieken hierna 

verder worden beschreven, wenst te ontwikkelen en te produceren; 
 

De Producent voor de financiering van de productie van het Audiovisuele Werk, een beroep wenst te 

doen op privé-investeerders via de Aanbieder; 
 

De Investeerder heeft als activiteit … (zie bijlage 4); 
 

De Investeerder, voor de financiering van de productie van het Audiovisuele Werk, aan de Producent 

financiële middelen wenst ter beschikking te stellen, met het oog op het bekomen van een Tax Shelter- 

attest, hetgeen binnen de Investeerder resulteert in een vrijstelling van de belastbare winst in 

overeenstemming met artikel 194 ter WIB 1992; 
 

Partijen in onderstaande overeenkomst (hierna genoemd ‘de Raamovereenkomst’) de voorwaarden 

en modaliteiten wensen vast te leggen omtrent de wijze waarop de Investeerder zich verbindt 

tegenover de Producent om aan deze laatste een som over te maken met het oog op het bekomen van 

een Tax Shelter-attest; 
 

De Raamovereenkomst wordt gesloten met inachtneming van artikel 194ter WIB 1992, zoals ingevoegd  

bij wet van 22 december 2003, B.S., 31 december 2003 en gewijzigd bij de wet van 17 mei 2004, B.S., 4 

juni 2004 en door art. 7 van de wet van 21 december 2009 houden de fiscale en diverse bepalingen    

(B.S. 31.12.2009) en art. 12 van de wet van 17 juni 2013 houdende fiscale en financiële bepalingen     

(B.S. 17.06.2013) en gewijzigd bij wet van 12 mei 2014, B.S. 27 mei 2014 houdende fiscale en diverse 

bepalingen (B.S. 27.05.2014) en bij wet tot wijziging van artikel 194 ter WIB 1992 betreffende het Tax 

Shelter stelsel ten gunste van audiovisuele werken van 26 mei 2016 (B.S. 07.06.2016 ed. 1) en bij Wet   

25 december 2017 (BS 29.12.2017 (ed. 1)) tot hervorming van de vennootschapsbelasting en laatst 

gewijzigd door de wet 28 april 2019 (B.S. 06.05.2019). 
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WORDT HET VOLGENDE OVEREENGEKOMEN : 
 
Artikel 1: voorwerp 

 

De Raamovereenkomst heeft tot voorwerp de voorwaarden en modaliteiten vast te leggen voor het 

overmaken van een som met het oog op het bekomen van een Tax Shelter-attest voor een Audiovisueel 

Werk, voorlopig getiteld xx 

 
Artikel 2: Identificatie en beschrijving van het Audiovisuele Werk 

 

2.1 Het Audiovisuele Werk is een xx met als werktitel "…", met een duurtijd van ongeveer … min naar het 

scenario geschreven door ….. Samengevat handelt het Audiovisuele Werk over ….  
 

2.2 Het Audiovisuele Werk is een Europees Audiovisueel Werk dat door de xx Gemeenschap is erkend 

als Europees werk zoals bedoeld in de richtlijn “Televisie zonder grenzen” van 3 oktober 1989 

(89/552/EEG) gewijzigd bij richtlijn 97/36/EG van 30 juni 1997 en bekrachtigd door de Franse 

Gemeenschap op 4 januari 1999, door de Vlaamse Gemeenschap op 25 januari 1995 en door het 

Brussels Hoofdstedelijk Gewest op 30 maart 1995 (hierna en hiervoor genoemd ‘het Audiovisueel 

Werk’). 
 

Het certificaat is bijgevoegd als bijlage 1 van onderhavige raamovereenkomst. 

2.3 Het Audiovisuele Werk wordt als volgt omschreven: 

Taalversie: … 
Duur: … min 
Synopsis:  

Scenario:  

Regie:  

Muziek:  

Productiebeheer:  

Territorium:  

Vermoedelijke releasedatum:  

 
Artikel 3: Financiering 

 

3.1 Het budget van de uitgaven die nodig zijn voor het Audiovisuele Werk, bedraagt € … (cf bijlage 5), 

waarvan € … ten laste wordt genomen door de Producent en € … ten laste wordt genomen door de in 

artikel 194 ter § 1, 1° WIB 1992 vermelde investeerders, dat reeds is vastgelegd. 
 

3.2 Het totaal bedrag van de uitgaven dat zal worden gefinancierd door de in artikel 194 ter § 1, 1° WIB 

1992 vermelde investeerders, dient te worden aangewend voor de uitvoering van het Audiovisuele 

Werk en zal niet meer bedragen dan 50 % van het totale productiebudget van het Audiovisuele Werk. 
 

3.3 De totale financiering van het Audiovisuele Werk bedraagt € … en wordt in bijlage 5 
opgenomen. 



 

Artikel 4: Betaling 
 

4.1 De Aankoopsom bedraagt € … en komt overeen met 48,22% van de Fiscale Waarde Tax 

Shelter-attest. 
 

4.2 De Investeerder verbindt er zich toe de Aankoopsom over te schrijven op het ING Bank 

rekeningnummer xxx gehouden op naam van de Producent en enkel bestemd voor de inkomsten en 

uitgaven van het Audiovisuele Werk, dit uiterlijk 3 maanden na ondertekening van de 

Raamovereenkomst. 

 

De Investeerder is op de hoogte van de op hem rustende verplichting om voornoemd bedrag binnen de 

drie maanden volgend op de ondertekening van de Raamovereenkomst te storten, alsook dat de 

vrijstelling, zoals bedoeld in artikel 194 ter § 2 WIB 1992, per belastbaar tijdperk, wordt verleend ten 

belope van een bedrag beperkt tot 50 %, met een maximum van € 2.000.000,00, van haar belastbare 

gereserveerde winst van het belastbaar tijdperk vastgesteld vóór de samenstelling van de vrijgestelde 

reserve, bedoeld in artikel 194 ter, § 4 WIB 1992. 

 

4.3 Wanneer de Investeerder de Aankoopsom niet of niet binnen de termijn zoals bepaald in 4.2 

hierboven heeft overgemaakt aan Caviar Film Financing, zal de Investeerder van rechtswege gehouden 

zijn een bedrag te betalen bij wijze van schadevergoeding waarvan de hoegrootheid wordt begroot op 

12% van de overeengekomen Aankoopsom aan Caviar Film Financing. 
 

 
Artikel 5: Rentevergoeding 

 

5.1 De Producent zal, voor de periode verstreken tussen de datum van de eerste betaling op grond van  

de Raamovereenkomst en het ogenblik waarop het Tax Shelter-attest door de Producent aan de 

Investeerder zal worden overgemaakt, maar met een maximum van 18 maanden, op het openstaand 

saldo van de in het kader van de Raamovereenkomst door de Investeerder aan de Producent    

uitbetaalde bedragen, aan de Investeerder een rente betalen die gelijk is aan het gemiddelde van de 

‘EURIBOR 12 maanden’ van de laatste dag van elke maand van het kalenderhalfjaar dat aan de betaling 

voorafgaat, verhoogd met 450 basispunten. 
 

5.2 De betaling van de rente geschiedt na het verkrijgen van het Tax Shelter-attest of 18 maanden na 

datum van de storting van de Aankoopsom indien na 18 maanden na de storting van de Aankoopsom, 

het Tax Shelter-attest nog niet werd verkregen. De betaling van de rente gebeurt op rekeningnummer 

… op naam van de Investeerder, tenzij anders voorafgaandelijk wordt meegedeeld door de 

Investeerder. 

 
Artikel 6: Verzekering 

 

De Producent is, tot waarborg van het op de Producent rustende engagement dat de Investeerder het  

beloofde belastingvoordeel bekomt, een verzekeringsovereenkomst ‘Waarborg Tax Shelter’ aangegaan. 
 

De algemene voorwaarden van deze verzekering worden toegevoegd onder bijlage 6. De 

kosten voor deze verzekering zijn ten laste van de Producent. 

Artikel 7: Engagementen en verklaringen van de Producent 
 

7.1 De Producent is een naar Belgisch recht besloten vennootschap met beperkte aansprakelijkheid, 

waarvan de maatschappelijke zetel, de voornaamste inrichting of zetel van bestuur of beheer in België 

is gevestigd, cfr statuten in bijlage 2. 
 



 

7.2 De Producent is niet van de toepassing van de vennootschapsbelasting uitgesloten. 
 

7.3 De Producent is geen televisieomroep, noch een daaraan verbonden onderneming, en heeft als 

voornaamste doel, de ontwikkeling en de productie van audiovisuele werken. Voor de volledige 

omschrijving van het maatschappelijk doel, wordt verwezen naar de statuten die als bijlage 2 bij 

onderhavige overeenkomst zijn gevoegd. 
 

7.4 De Producent verbindt zich ertoe de Raamovereenkomst binnen de maand na ondertekening aan te 

melden bij de Federale OverheidsDienst Financiën. 
 

7.5 De Producent verbindt er zich toe dat het definitieve bedrag zal worden aangewend tot uitvoering 

van de Raamovereenkomst door de vrijstelling van de winst te beperken tot ten hoogste 50% van de 

begroting van de totale uitgaven van het in aanmerking komend werk, voor het geheel van de in 

aanmerking komende investeerders en om alle gestorte bedragen binnen de drie maanden na 

ondertekening van huidige overeenkomst, daadwerkelijk aan te wenden voor de uitvoering van deze 

begroting. 
 

7.6 De Producent verklaart, samen met de aanvraag voor een Tax Shelter-attest, aan de Federale 

OverheidsDienst Financiën over te leggen, de hierna volgende documenten: 
 

het certificaat waarin de betrokken gemeenschap of bevoegde instantie van de federale staat 

bevestigt dat het Audiovisuele Werk beantwoordt aan de definitie van een in aanmerking 

komend werk zoals bedoeld in artikel 194 ter § 1, eerste lid, 4° WIB 1992; en 

een document waarin de betrokken gemeenschap of bevoegde instantie van de federale staat 

bevestigt dat het werk is voltooid en dat de in toepassing van artikel 194 ter WIB 1992 

uitgevoerde globale financiering van het werk is uitgevoerd in overeenstemming met de 

voorwaarde en de grens zoals bedoeld in artikel 194 ter § 4, 3° WIB 1992. 

 
7.7 De producent verklaart de overdracht van het Tax Shelter-attest binnen de maand na overdracht te 

melden aan de Federale OverheidsDienst Financiën alsook aan de Investeerder. 
 

7.8 De Producent verbindt er zich toe dat ten minste 70 % van kwalificerende productie- en 

exploitatieuitgaven in de Europese Economische Ruimte, uitgaven zijn die rechtstreeks verbonden zijn 

met de productie en de exploitatie zoals bedoeld in artikel 194 ter § 1, eerste lid, 8° WIB 1992 en dat 

ten minste 70 % van de productie- en exploitatie-uitgaven die in België worden gedaan, uitgaven zijn 

die rechtstreeks verbonden zijn met de productie en de exploitatie. 
 

7.9 De Producent verklaart dat de totale fiscale waarde van de Tax Shelter-attesten per Audiovisueel 

Werk maximaal € 15.000.000,00 bedraagt. 
 

7.10 De Producent verbindt er zich toe overeenkomstig artikel 194 ter § 1, eerste lid, 8° WIB 1992, in 

België uitgaven te doen die rechtstreeks verbonden zijn met de productie en de exploitatie van het 

Audiovisuele Werk ten belope van 90 % van de fiscale waarde van het Tax Shelter-attest. 
 

7.11 De Producent verbindt er zich toe dat het Tax Shelter-attest daadwerkelijk wordt afgeleverd en dit 

uiterlijk op 31 december van het vierde jaar volgend op het jaar waarin de Raamovereenkomst wordt 

getekend. 
 

7.12 De Producent verklaart dat de door de Investeerder in toepassing van artikel 4 gestorte som, 

indien deze storting gebeurt binnen de daarin vermelde termijn, drie maanden vóór de aflevering van 

het Tax Shelter-attest is gestort. 



 

 

7.13 De Producent verklaart dat hij op het ogenblik van het ondertekenen van de Raamovereenkomst 

geen achterstallen heeft bij de Rijksdienst voor Sociale Zekerheid, ten blijke waarvan een attest van, dd 

24/01/2018, de Rijksdienst voor Sociale Zekerheid als bijlage 3 bij onderhavige overeenkomst wordt 

gevoegd. 
 

7.14 De Producent verklaart dat alle voorwaarden die betrekking hebben op de hoedanigheid, de grens, 

het maximum, de termijn en territorialiteit, zoals bedoeld in artikel 194 ter WIB 1992, (zullen) worden 

nageleefd. 
 

7.15 De Producent verbindt er zich toe in de eindgeneriek van het Audiovisueel Werk de steun te 

vermelden die door de Belgische wetgever werd aangebracht inzake de Tax Shelter. 
 

7.16 De Producent neemt de verbintenis op zich de wetgeving die betrekking heeft op het tax shelter 

stelsel na te leven, en meer in het bijzonder, § 12 van artikel 194ter WIB 1992. 
 

7.17 De Producent verklaart dat de Investeerder op geen enkele wijze inspraak kan eisen in de 

artistieke creatie, productionele en inhoudelijke uitwerking van het Audiovisuele Werk. 
 

7.18 De producent is door de minister bevoegd voor Financiën op datum van xx als Tax Shelter aanbieder 

erkend volgens de procedure waarvan de Koning de modaliteiten en voorwaarden bepaalt. 

 
Artikel 8: Engagementen en verklaringen van de Investeerder 

 

8.1 De Investeerder is een binnenlandse vennootschap of de Belgische inrichting van een 

belastingplichtige bedoeld in art 227, 2°; 
 

andere dan : 

 

een in aanmerking komende productievennootschap zoals bedoeld in artikel 194 ter § 1, 2° WIB 

1992; of 

een overeenkomstig artikel 11 van het Wetboek van Vennootschappen hiermee verbonden 

vennootschap; of 
een televisieomroep, 

 

die een raamovereenkomst ondertekent zoals bedoeld in artikel 194 ter § 1, 5° WIB 1992, waarin hij 

zich verbindt sommen te storten met het oog op het bekomen van een Tax Shelter-attest zoals bedoeld 

in artikel 194 ter § 1, 10° WIB 1992; 
 

8.2 De Investeerder is niet van de toepassing van de vennootschapsbelasting uitgesloten. De 

Investeerder is noch een productievennootschap, noch een in de zin van artikel 11 van het Wetboek 

van Vennootschappen met een in aanmerking komende productievennootschap verbonden 

vennootschap, noch een televisieomroep in de zin van artikel 194 ter WIB 1992. De omschrijving van 

het maatschappelijk doel van de Investeerder, kan worden teruggevonden in de statuten, die als 

bijlage 4 bij onderhavige overeenkomst zijn gevoegd. 
 

8.3 De Investeerder verklaart in kennis te zijn van de Fiscale Vrijstelling. 
 

8.4 De Investeerder verklaart dat hij het van de Producent of van de Federale Overheidsdienst 

Financiën ontvangen Tax Shelter-attest zal bijhouden. 
 

8.5 De Investeerder verklaart op de hoogte te zijn van alle voorwaarden waaronder hij aanspraak kan 



 

maken op de belastingvrijstelling op grond van artikel 194ter WIB’92. 
 

De op het ogenblik van de ondertekening van de Raamovereenkomst van kracht zijnde wettelijke 

bepalingen, worden als bijlage 7 bij de onderhavige overeenkomst gevoegd. 
 

8.6 De Investeerder erkent dat hij op geen enkele wijze inspraak zal hebben in de artistieke creatie, 

productionele en inhoudelijke uitwerking van het Audiovisuele Werk. 

 
Artikel 9: Engagementen en verklaringen van de Aanbieder 

 

9.1 De Aanbieder is door de minister bevoegd voor Financiën op datum van xx. als In Aanmerking 

komend Tussenpersoon erkend volgens de procedure waarvan de Koning de modaliteiten en 

voorwaarden bepaalt. De Aanbieder is een naar Belgisch recht besloten vennootschap met 

beperkte aansprakelijkheid, waarvan de maatschappelijke zetel, de voornaamste inrichting of zetel 

van bestuur of beheer in België is gevestigd, cfr statuten in bijlage 8. 
 

9.2 De Aanbieder neemt de verbintenis op zich de wetgeving die betrekking heeft op het tax shelter 

stelsel na te leven, en meer in het bijzonder, § 12 van artikel 194ter WIB 1992. 
 

9.3 De Aanbieder verklaart dat de Investeerder op geen enkele wijze inspraak kan eisen in de artistieke 

creatie, productionele en inhoudelijke uitwerking van het Audiovisuele Werk. 
 

9.4 De Aanbieder verbindt zich ertoe de Raamovereenkomst binnen de maand na ondertekening aan te 

melden bij de Federale Overheidsdienst Financiën. 
 

9.5 De Aanbieder verklaart dat de door de Investeerder in toepassing van artikel 4 gestorte som, indien 

deze storting gebeurt binnen de daarin vermelde termijn, drie maanden vóór de aflevering van het Tax 

Shelter-attest is gestort. 
 

9.6 De Aanbieder verklaart dat hij op het ogenblik van het ondertekenen van de Raamovereenkomst 

geen achterstallen heeft bij de Rijksdienst voor Sociale Zekerheid, ten blijke waarvan een attest van de 

Rijksdienst voor Sociale Zekerheid als bijlage 3 bij onderhavige overeenkomst wordt gevoegd. 

 
Artikel 10 : Aansprakelijkheid van de Producent – schadevergoeding 

 

10.1 De Producent zal de Investeerder in de hierna bepaalde mate vergoeden voor de door de 

Investeerder geleden schade die haar oorzaak vindt in een schending van of onjuistheid in de door de 

Producent krachtens artikel 7 van de Raamovereenkomst gegeven verklaringen en engagementen. 
 

10.2 De Investeerder zal, in de hierna bepaalde gevallen en mate, aanspraak kunnen maken op 

schadevergoeding, in geval het Audiovisuele Werk niet wordt geproduceerd, de nodige productie- en 

exploitatie-uitgaven die in België werden gedaan niet werden voltooid binnen 18 maanden (of binnen de 24 

maanden bij animatiefilms en animatieseries bestemd voor televisie) na de ondertekening van de 

Raamovereenkomst, indien het totaal van de uitgaven verricht in België die rechtstreeks verbonden 

zijn met de productie zoals bedoeld in artikel 1994 ter § 1, eerste lid, 8° WIB 1992 minder is dan 70 

% van de productie- en exploitatie-uitgaven die in België werden gedaan of indien het Tax Shelter-

attest niet werd afgeleverd, voor zover zulks zijn oorzaak vindt in een aan de Producent toerekenbare 

tekortkoming. 
 

10.3 Geen schadevergoeding is verschuldigd indien de Producent door overmacht verhinderd is 

geworden datgene te geven of te doen waartoe hij zich had verbonden. 
 

10.4 Het bedrag van de schadevergoeding waarop de Investeerder in de voorgaande gevallen 



 

aanspraak kan maken, is beperkt tot het bedrag van de verschuldigde belasting, de verwijlintresten en 

de belastingverhoging op het gedeelte van de belasting dat proportioneel verband houdt met de bij 

toepassing van de Raamovereenkomst voorheen vrijgestelde winst, die de Investeerder dient te betalen 

in het geval van niet-naleving van de wettelijke vrijstellingsvoorwaarde. 
 

10.5 Indien het verkregen fiscaal voordeel lager is dan het voorziene fiscaal voordeel, verbindt de 

Producent zich ertoe om het verschil te vergoeden aan de investeerder. Buiten voornoemde bedragen 

in artikel 10.4 en 10.5 is de Producent geen enkel bedrag verschuldigd aan de Investeerder. 
 

10.6 De Producent en de Investeerder verbinden er zich toe om al wat redelijkerwijze mogelijk is te 

doen om de omvang van de eventuele schade van de Investeerder te vermijden of te beperken. 
 

10.7 Indien de Investeerder verhaal wenst uit te oefenen, zal hij de Producent schriftelijk, per 

aangetekende brief in gebreke stellen met vermelding van de inbreuk of omstandigheid waarvoor hij 

verhaal wenst uit te oefenen en met vermelding van het bedrag dat hij overeenkomstig voorgaande 

bepalingen als schadevergoeding vordert. 

 
Artikel 11 : Mededelingen & Kennisgevingen 

 

Tenzij anders bepaald, gebeuren alle mededelingen of kennisgevingen ingevolge de 

Raamovereenkomst, per aangetekend schrijven. 
 

In hoogdringende gevallen mogen de mededelingen of kennisgevingen gebeuren per gewone post, fax 

of mail, voor zover ze binnen de 3 dagen na de dag waarop de mededeling of kennisgeving wordt 

verzonden, worden bevestigd per aangetekend schrijven. 

 
Artikel 12: Nietigheid 

 

Indien enige verbintenis in de Raamovereenkomst onafdwingbaar zou zijn of strijdig met een bepaling   

van dwingend recht, zal deze onafdwingbaarheid of ongeldigheid de geldigheid en afdwingbaarheid niet 

beïnvloeden van andere bepalingen in de Raamovereenkomst, en evenmin van dat deel van de    

betroffen bepaling dat niet strijdig is met dwingend recht. In het geval dat de geldigheid of de 

afdwingbaarheid van de Raamovereenkomst of van enige bepaling daarvan betwist wordt, verbinden de 

Partijen er zich toe wat ook te doen dat noodzakelijk of raadzaam is om zulke bepaling en de 

Raamovereenkomst volledig van kracht en in werking te houden of zulke bepaling te vervangen door 

andere bepalingen die economisch gezien substantieel dezelfde werking hebben voor alle Partijen    

hierbij. 

 
  



 

Artikel 13: Toepasselijk recht – bevoegde rechtbank 
 

Huidige overeenkomst is onderworpen aan het Belgisch recht. Elk geschil betreffende de uitvoering, 

interpretatie, beëindiging of ontbinding behoort tot de exclusieve bevoegdheid van de hoven en 

rechtbanken te Brussel. 
 

Opgemaakt te Brussel op ../../…., waarbij elke partij erkent één exemplaar te hebben ontvangen. 
 

Voor de Investeerder 
 

… 

 

 

Voor de Producent 

 
 

 
 
 
 
 

 
Voor de Aanbieder 

 

  



 

LIJST VAN DE BIJLAGEN 

 

BIJLAGE 1 Erkenning van het Werk als in aanmerking komende productie in het kader 
van Taxshelter Audiovisuele Werken 

BIJLAGE 2 Statuten van de Producent  
BIJLAGE 3 RSZ-attesten van Producent en Tussenpersoon 
BIJLAGE 4 Statuten van de Investeerder 
BIJLAGE 5 Budget 
BIJLAGE 6 Algemene voorwaarden en attest van de taxshelterverzekering  
BIJLAGE 7 Artikel 194ter Wetboek van de Inkomstenbelastingen 
BIJLAGE 8 Statuten van de Tussenpersoon 
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TUSSEN 
 

CAVIAR FILM FINANCING bv, 
met btw-nummer BE0656 722 860, 
met maatschappelijke zetel te Havenlaan 75 te 1000 Brussel; 
hierbij rechtsgeldig vertegenwoordigd door; 
hierna ‘de Tussenpersoon’ genoemd, 

 

EN 
 
 

…, 
met btw-nummer …, 
met maatschappelijke zetel te …,  
vertegenwoordigd door …; 
hierna ‘de Producent’ genoemd; 

 
 

EN 
 

De … vennootschap naar Belgisch recht ……………., 
ingeschreven in de Kruispuntbank der Ondernemingen onder nummer ……………… 
met maatschappelijke zetel te ………………. 
hierbij rechtsgeldig vertegenwoordigd door …………….. 
hierna genoemd “de Investeerder”, 

 
 

WORDT 
 

betreffende het podiumwerk met als titel ………………. 
hierna ‘het Werk’ genoemd, 

RAAMOVEREENKOMST DD ………… TUSSEN …………. EN XXX EN 
CAVIAR FILM FINANCING BV VOOR DE FINANCIERING VAN HET 

WERK 
“…………..” 
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MET INACHTNEMING VAN VOLGENDE DEFINITIES 
 

Investering 
 

Bedrag dat door de investeerder wordt betaald ter verkrijging van het Taxshelterattest en de Fiscale 
Vrijstelling. 

 
Fiscale vrijstelling 

 
Bedrag dat door de Investeerder in mindering wordt gebracht van de belastbare basis, door het 
aanleggen van een belastingvrije reserve, binnen de hierna vermelde grenzen en voorwaarden: 

- maximaal 421 % van de Investering, voor zover deze binnen de wettelijk voorziene 
termijn wordt gestort 

- maximaal 203 % van de Fiscale Waarde van het Taxshelterattest 
Dit bedrag wordt slechts definitief na ontvangst van het Taxshelterattest. 

 
Taxshelterattest 

 
Fiscaal attest, of een deel van dit fiscaal attest, dat uitsluitend op verzoek van de Producent wordt 
afgeleverd door de Federale Overheidsdienst Financiën aan de Producent, volgens de modaliteiten 
en voorwaarden zoals bepaald in artikel 194 ter § 7 WIB 1992, op basis van de 
raamovereenkomst(en) zoals bedoeld in artikel 194 ter § 1 eerste lid, 5° WIB 1992, en de uitgaven 
gedaan voor de financiering van de productie en de ontwikkeling van nieuwe podiumproducties 
zoals bedoeld in artikel 194 ter /1, § 2 WIB 1992. 

 
Fiscale Waarde Taxshelterattest 

 
De waarde die wordt vermeld op het Taxshelterattest en die aan de Investeerder recht geeft op een 
Fiscale Vrijstelling. Deze waarde is vastgelegd op: 

- 70 % van het bedrag van de in aanmerking komende productie- en exploitatie- 
uitgaven verricht in de Europese Economische Ruimte, zoals bedoeld in artikel 194 ter 
§ 1, eerste lid, 6° WIB 1992 die zijn uitgevoerd voor de productie van het Podiumwerk 
en die uitgaven zijn die rechtstreeks verbonden zijn met de productie in de zin van 
artikel 194 ter /1, § 3, 1° WIB 1992; 

- Met een maximum van tien negende van het bedrag dat betrekking heeft op de 
productie- en exploitatie-uitgaven die in België werden gedaan zoals bedoeld in artikel 
194 ter § 1, eerste lid, 7° WIB 1992, binnen een termijn van ten hoogste 18 maanden 
vanaf de datum van heden. 
Indien evenwel het totaal van de uitgaven verricht in België die rechtstreeks verbonden 
zijn met de productie en exploitatie zoals bedoeld in artikel 194 ter /1, § 3, 1° WIB 
1992, minder is dan 70 % van het totaal van de de productie- en exploitatie-uitgaven 
die in België werden gedaan zoals bedoeld in artikel 194 ter § 1, eerste lid, 7° WIB 
1992, zal de fiscale waarde van het Taxshelterattest proportioneel worden verminderd   
a rato van het percentage van de in België gedane uitgaven die rechtstreeks verbonden 
zijn met de productie en de exploitatie in verhouding tot de vereiste 70 %. 
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EN NA VOORAFGAANDELIJK TE HEBBEN UITEENGEZET DAT: 
 
 

De Producent het Werk met als titel …………………, waarvan de karakteristieken hierna verder 
worden beschreven, wenst te ontwikkelen en te produceren; 

 
De Producent voor de financiering van de ontwikkeling en productie van het Werk, een beroep 
wenst te doen op privé-investeerders via de Tussenpersoon; 

 
De Investeerder actief is als ……………… (Activiteit investeerder) (zie BIJLAGE 4) 

 
De Investeerder, voor de financiering van de productie van het Werk, aan de Producent financiële 
middelen wenst ter beschikking te stellen, met het oog op het bekomen van een Taxshelterattest, 
hetgeen binnen de Investeerder resulteert in een vrijstelling van de belastbare winst in 
overeenstemming met artikel 194 ter WIB 1992; 

 
Partijen in onderhavige overeenkomst (hierna genoemd ‘de Raamovereenkomst’) de voorwaarden 
en modaliteiten wensen vast te leggen omtrent de wijze waarop de Investeerder zich verbindt 
tegenover de Producent om aan deze laatste een som over te maken met het oog op het bekomen 
van een Taxshelterattest; 

 
De Raamovereenkomst wordt gesloten met inachtneming van artikel 194ter WIB 1992, zoals 
ingevoegd bij wet van 22 december 2003, B.S., 31 december 2003 en gewijzigd bij de wet van 17 
mei 2004, B.S., 4 juni 2004 en door art. 7 van de wet van 21 december 2009 houdende fiscale en 
diverse bepalingen (B.S. 31.12.2009) en art. 12 van de wet van 17 juni 2013 houdende fiscale en 
financiële bepalingen (B.S. 17.06.2013) en gewijzigd bij wet van 12 mei 2014, B.S. 27 mei 2014 
houdende fiscal en diverse bepalingen (B.S. 27.05.2014) en bij wet tot wijziging van artikel 194    ter 
WIB 1992 betreffende het Taxshelter stelsel ten gunste van Audiovisuele werken van 26 mei 2016 
(B.S. 07.06.2016 ed. 1) alsook met inachtneming van de toevoegingen bepaald bij de wet houdende 
de vrijstelling van inkomsten die worden geïnvesteerd in een raamovereenkomst voor   de productie 
van een podiumwerk dd. 25 december 2016 (B.S. 17.01.2017) en bij Wet 25 december 2017 (BS 
29 december 2017 (ed. 1)) tot hervorming van de vennootschapsbelasting en laatst gewijzigd door 
de wetv28 april 2019 (B.S. 06.05.2019). 
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HET VOLGENDE OVEREENGEKOMEN 
 

1. Voorwerp 
 

De Raamovereenkomst heeft tot voorwerp de voorwaarden en modaliteiten vast te leggen voor het 
overmaken van een som met het oog op het bekomen van een Taxshelterattest voor het Werk, met 
als titel …………………. 

 
2. Identificatie en beschrijving van het Werk 

 
2.1 Het Werk is een nieuwe muziektheaterproductie/totaalproductie conform artikel 194 ter/1, §2, 
2° WIB 1992 waarbij het scenario/de theatertekst/de regie/de scenografie nieuw is of een 
herinterpretatie betreft en bestemd is voor het podium met als titel ……………… met een duurtijd 
van ongeveer ……………, naar het scenario geschreven door ……………….. . Hierna eveneens het 
Podiumwerk genoemd. 

 
2.2 Het Werk is een Europees Podiumwerk dat door de Vlaamse Gemeenschap werd erkend als 
Europees podiumwerk conform artikel 194ter/1, § 2, 1° WIB 1992. Het certificaat is bijgevoegd als 
BIJLAGE 1 van onderhavige raamovereenkomst. 

 
2.3 Het Werk wordt als volgt omschreven: 

 
Titel van het Werk ……………… 
Synopsis ………………. 
Aard van de het Werk ……………... 
Type van de Producent ……………… 
Scheppende Kunstenaar(s) ……………… 
Regisseur ……………… 
Datum en plaats van de première ……………… 
Erkenningsdatum van het Werk ……………… 
Erkenningsreferentie van het Werk ……………… 

 
3. Financiering 

 
3.1 De begroting van de uitgaven die nodig zijn voor het Werk, bedraagt ��…………. (cf. 
Begroting in BIJLAGE 5), waarvan ��…………. ten laste wordt genomen door de Producent en ��
………… ten laste wordt genomen door de in artikel 194 ter § 1, 1° WIB 1992 vermelde 
investeerders. 

 
3.2 Het totaalbedrag van de uitgaven dat zal worden gefinancierd door de in artikel 194 ter § 1, 1° 
WIB 1992 vermelde investeerders, dient te worden aangewend voor de uitvoering van het Werk   
en zal niet meer bedragen dan 50 % van de totale productiebegroting van het Werk. 

 
3.3 De totale financiering van het Werk bedraagt ��…………… en wordt in BIJLAGE 5 
opgenomen. 
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4. Artikel 4: Betaling 
 

4.1 De Investering bedraagt ��………… en komt overeen met 48,22% van de Minimale Fiscale 
Waarde Taxshelterattest. 

 
4.2 De Investeerder verbindt er zich toe de Investering over te schrijven op bankrekeningnummer 
…………… (Rekeningnummer Audiovisuele Werken), gehouden op naam van de Tussenpersoon 
en dit uiterlijk 3 maanden na ondertekening van de Raamovereenkomst. Indien de 
Investeerder de Aankoopsom niet binnen de 3 maanden na ondertekening van 
Raamovereenkomst stort op het hier vermelde rekeningnummer, is deze Raamovereenkomst 
nietig en zal de Investeerder een schadevergoeding verschuldigd zijn ten voordele van de 
Tussenpersoon, begroot op 12% van de Aankoopsom. De schadevergoeding moet worden 
betaald uiterlijk binnen de twee maanden na de schriftelijke ingebrekestelling vanwege de 
Tussenpersoon of de Producent. 

 
4.3 De Investeerder is op de hoogte van de op hem rustende verplichting om voornoemd bedrag 
binnen de drie maanden volgend op de ondertekening van de Raamovereenkomst te storten,   
alsook dat de vrijstelling, zoals bedoeld in artikel 194 ter § 2 WIB 1992, per belastbaar tijdperk, 
wordt verleend ten belope van een bedrag beperkt tot 50 %, met een maximum van ��
��000.000,00, van haar belastbare gereserveerde winst van het belastbaar tijdperk vastgesteld vóór 
de samenstelling van de vrijgestelde reserve, bedoeld in artikel 194 ter, § 4 WIB 1992. 

 
5. Rentevergoeding 

 
5.1 De Producent zal, voor de periode verstreken tussen de datum van de eerste betaling op grond 
van de Raamovereenkomst en het ogenblik waarop het Taxshelterattest door de Producent aan de 
Investeerder zal worden overgemaakt, maar met een maximum van 18 maanden, op het 
openstaand saldo van de in het kader van de Raamovereenkomst door de Investeerder aan de 
Producent uitbetaalde bedragen, aan de Investeerder een rente betalen die gelijk is aan het 
gemiddelde van de ‘EURIBOR 12 maanden’ van de laatste dag van elke maand van het 
kalenderhalfjaar dat aan de betaling voorafgaat, verhoogd met 450 basispunten. 

 
5.2 De betaling van de rente geschiedt per einde van elk lopend kwartaal na datum van de storting 
tot 18 maanden zijn verstreken of tot het moment van het verkrijgen van het Taxshelterattest 
indien dit vroeger valt dan het verstrijken van 18 maanden na datum van de storting. De betaling 
van de rente gebeurt op rekeningnummer …………………………… op naam van de Investeerder, 
tenzij anders voorafgaandelijk wordt meegedeeld door de Investeerder. De som van de rentes die 
op elk einde van elk lopend kwartaal na datum van de storting worden betaald, kan de jaarlijkse 
rente prorata van de effectief verlopen dagen tussen de datum van storting en het verstrijken van 
de 18 maanden of het verkrijgen van het Taxshelterattest, indien deze laatste vroeger valt, evenwel 
niet overschrijden. 

 
6. Verzekering 

 

De Producent is, tot waarborg van de op de Producent rustende garantie dat de Investeerder het  
beloofde belastingvoordeel bekomt, een verzekeringsovereenkomst ‘Waarborg Tax Shelter’ 
aangegaan. 
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De algemene voorwaarden van deze verzekering worden toegevoegd onder bijlage 6. De 

kosten voor deze verzekering zijn ten laste van de Producent. 

 

7. Waarborgen en verklaringen van de Producent 
 
7.1 De Producent is een vzw naar Belgisch recht, waarvan de maatschappelijke zetel, de 
voornaamste inrichting of zetel van bestuur of beheer in België is gevestigd, cf. statuten in 
BIJLAGE 2. 

 
7.2 De Producent is niet van de toepassing van de vennootschapsbelasting uitgesloten al dan niet 
in gevolge de bepalingen van artikel 179/1 WIB 1992 en dit voor het aanslagjaar verbonden aan 
het belastbare tijdperk waarin onderhavige raamovereenkomst wordt gesloten alsook de drie 
daaropvolgende aanslagjaren. 

 
7.3 De Producent is geen televisieomroep, noch een daaraan verbonden onderneming, en heeft 
als voornaamste doel, de ontwikkeling en de productie van Podiumwerken. Voor de volledige 
omschrijving van het maatschappelijk doel, wordt verwezen naar de statuten die als BIJLAGE 2 bij 
onderhavige overeenkomst zijn gevoegd. 

 
7.4 De Producent verbindt zich ertoe de Raamovereenkomst binnen de maand na ondertekening 
aan te melden bij de Federale Overheidsdienst Financiën. 

 
7.5 De Producent verbindt er zich toe het definitieve bedrag dat zal worden aangewend tot 
uitvoering van de Raamovereenkomst door de vrijstelling van de winst te beperken tot ten hoogste 
50% van de begroting van de totale uitgaven van het in aanmerking komend Werk, voor het  
geheel van de in aanmerking komende investeerders en om alle gestorte bedragen binnen de drie 
maanden na ondertekening van huidige overeenkomst, daadwerkelijk aan te wenden voor de 
uitvoering van deze begroting. 

 
7.6 De Producent verklaart, samen met de aanvraag voor een Taxshelterattest, aan de Federale 
Overheidsdienst Financiën volgende documenten voor te leggen: 

 
- het certificaat waarin de betrokken gemeenschap of bevoegde instantie van de 

federale staat bevestigt dat het Werk beantwoordt aan de definitie van een in 
aanmerking komend podiumwerk zoals bedoeld in artikel 194 ter /1, § 2, 1° WIB 1992; 
en 

- een document waarin de betrokken gemeenschap of bevoegde instantie van de 
federale staat bevestigt dat het Werk is voltooid en dat de in toepassing van artikel 194 
ter WIB 1992 uitgevoerde globale financiering van het Werk is uitgevoerd in 
overeenstemming met de voorwaarde en de grens zoals bedoeld in artikel 194 ter § 4, 
3° WIB 1992. 

 
7.7 De producent verklaart de overdracht van het Taxshelterattest binnen de maand na overdracht 
te melden aan de Investeerder. 
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7.8 De Producent verbindt er zich toe dat ten minste 70 % van kwalificerende productie- en 
exploitatie-uitgaven in de Europese Economische Ruimte, uitgaven zijn die rechtstreeks verbonden 
zijn met de productie en de exploitatie zoals bedoeld in artikel 194 ter /1, § 3, 1° WIB 1992 en dat 
ten minste 70 % van de productie- en exploitatie-uitgaven die in België worden gedaan, uitgaven 
zijn die rechtstreeks verbonden zijn met de productie en de exploitatie. 

 
7.9 De Producent verklaart dat de totale fiscale waarde van de Taxshelterattesten per Werk 
maximaal ��2.500.000,00 bedraagt. 

7.10 De Producent verbindt er zich toe overeenkomstig artikel 194 ter /1, § 3, 1° WIB 1992, in 
België uitgaven te doen die rechtstreeks verbonden zijn met de productie en de exploitatie van het 
Werk en belope van 90 % van de fiscale waarde van het Taxshelterattest. 

 
7.11 De Producent verbindt er zich toe dat de productie en exploitatieuitgaven die in België 
worden gedaan zoals bedoeld in artikel 194 ter §1, 7° WIB 1992, binnen een periode eindigend 
ten hoogste 24 maanden na de datum van ondertekening van onderhavige raamovereenkomst en 
uiterlijk één maand na de première van het Podiumwerk, zoals dit wordt gedefinieerd door artikel 
194ter/1, § 2, 4° WIB 1992. 

 
7.12 De Producent verbindt er zich toe dat het Taxshelterattest daadwerkelijk wordt afgeleverd en 
dit uiterlijk op 31 december van het vierde jaar volgend op het jaar waarin de Raamovereenkomst 
wordt getekend. 

 
7.13 De Producent verklaart dat de door de Investeerder in toepassing van artikel 4 gestorte som, 
indien deze storting gebeurt binnen de daarin vermelde termijn, drie maanden vóór de aflevering 
van het Taxshelterattest is gestort. 

 
7.14 De Producent verklaart dat hij op het ogenblik van het ondertekenen van de 
Raamovereenkomst geen achterstallen heeft bij de Rijksdienst voor Sociale Zekerheid, ten blijke 
waarvan een attest, dd. XXXX; van de Rijksdienst voor Sociale Zekerheid als BIJLAGE 3 bij 
onderhavige overeenkomst wordt gevoegd. 

 
7.15 De Producent verklaart dat alle voorwaarden die betrekking hebben op de hoedanigheid, de 
grens, het maximum, de termijn en territorialiteit, zoals bedoeld in artikelen 194 ter en 194 ter/1 
WIB 1992, (zullen) worden nageleefd. 

 
7.16 De Producent verbindt er zich toe in de eindgeneriek van het Werk de steun die door de 
Belgische wetgever werd aangebracht inzake de Taxshelter te vermelden als « Gerealiseerd met de 
steun van de Taxshelter van de Belgische Federale Overheid ». 

 
7.17 De Producent neemt de verbintenis op zich de wetgeving die betrekking heeft op het 
Taxshelter stelsel na te leven, en meer in het bijzonder, § 12 van artikel 194ter WIB 1992. 

 
7.18 De Producent verklaart dat de Investeerder op geen enkele wijze inspraak kan eisen in de 
artistieke creatie, productionele en inhoudelijke uitwerking van het Werk. 

 
7.19  De producent is door de minister bevoegd voor Financiën op datum van XXXX als Tax 
Shelter aanbieder erkend volgens de procedure waarvan de Koning de modaliteiten en 
voorwaarden bepaalt. 
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8. Waarborgen en verklaringen van de Investeerder 
 

8.1 De Investeerder is een binnenlandse vennootschap of de Belgische inrichting van een 
belastingplichtige bedoeld in art 227, 2°, anders dan: 

 
- een in aanmerking komende productievennootschap zoals bedoeld in artikel 194 ter § 

1, 2° WIB 1992; of —een overeenkomstig artikel 11 van het Wetboek van 
Vennootschappen hiermee verbonden vennootschap; 

of 
- een televisieomroep, 

 
en die een raamovereenkomst ondertekent zoals bedoeld in artikel 194 ter § 1, 5° WIB 1992, 
waarin hij zich verbindt sommen te storten met het oog op het bekomen van een Taxshelterattest 
zoals bedoeld in artikel 194 ter § 1, 10° WIB 1992; 

 
8.2 De Investeerder is niet van de toepassing van de vennootschapsbelasting uitgesloten. De 
Investeerder is noch een productievennootschap, noch een in de zin van artikel 11 van het 
Wetboek van Vennootschappen met een in aanmerking komende productievennootschap 
verbonden vennootschap, noch een televisieomroep in de zin van artikel 194 ter WIB 1992. De 
omschrijving van het maatschappelijk doel van de Investeerder, kan worden teruggevonden in de 
statuten, die als BIJLAGE 4 bij onderhavige overeenkomst zijn gevoegd. 

 
8.3 De Investeerder verklaart in kennis te zijn van de Fiscale Vrijstelling. 

 
8.4 De Investeerder waarborgt dat hij het van de Producent of van de Federale Overheidsdienst 
Financiën ontvangen Taxshelterattest zal bijhouden. 

 
8.5 De Investeerder verklaart op de hoogte te zijn van alle voorwaarden waaronder hij aanspraak 
kan maken op de belastingvrijstelling op grond van artikel 194ter WIB’92. De op het ogenblik van 
de ondertekening van de Raamovereenkomst van kracht zijnde wettelijke bepalingen, worden als 
BIJLAGE 7 bij de onderhavige overeenkomst gevoegd. 

 
8.6 De Investeerder erkent dat hij op geen enkele wijze inspraak zal hebben in de artistieke 
creatie, productionele en inhoudelijke uitwerking van het Werk. 

 
9. Waarborgen en verklaringen van de Tussenpersoon 

 
9.1 De Tussenpersoon is door de minister bevoegd voor Financiën op datum van …………… als 
in aanmerking komend tussenpersoon in het kader van taxshelter podiumkunsten erkend en 
de maatschappelijke zetel, de voornaamste inrichting of zetel van bestuur of beheer is in België 
is, cf. statuten in BIJLAGE 8. 

 
9.2 De Tussenpersoon neemt de verbintenis op zich de wetgeving die betrekking heeft op het 
Taxshelter stelsel na te leven, en meer in het bijzonder, § 12 van artikel 194ter WIB 1992. 

 
9.3 De Tussenpersoon verklaart dat de Investeerder op geen enkele wijze inspraak kan eisen in de 
artistieke creatie, productionele en inhoudelijke uitwerking van het Werk. 
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9.4 De Tussenpersoon verbindt zich ertoe de Raamovereenkomst binnen de maand na 
ondertekening aan te melden bij de Federale Overheidsdienst Financiën. 

 
9.5 De Tussenpersoon verklaart dat de door de Investeerder in toepassing van artikel 4 gestorte 
som, indien deze storting gebeurt binnen de daarin vermelde termijn, drie maanden vóór de 
aflevering van het Taxshelterattest is gestort. 

 
9.6 De Tussenpersoon verklaart dat hij op het ogenblik van het ondertekenen van de 
Raamovereenkomst geen achterstallen heeft bij de Rijksdienst voor Sociale Zekerheid, ten blijke 
waarvan een attest van de Rijksdienst voor Sociale Zekerheid als BIJLAGE 3 bij onderhavige 
overeenkomst wordt gevoegd. 

 
10. Aansprakelijkheid van de Producent – schadevergoeding 

 
10.1 De Producent zal de Investeerder in de hierna bepaalde mate vergoeden voor de door de 
Investeerder geleden schade die haar oorzaak vindt in een schending van of onjuistheid in de door 
de Producent krachtens artikel 7 van de Raamovereenkomst gegeven verklaringen en waarborgen. 

 
10.2 De Investeerder zal, in de hierna bepaalde gevallen en mate, aanspraak kunnen maken op 
schadevergoeding, in geval het Werk niet wordt geproduceerd, geen première kent zoals bedoeld 
in artikel 194 ter /1, §2, 4° WIB 1992 kent binnen de 24 maanden na de ondertekening van de 
Raamovereenkomst, indien het totaal van de uitgaven verricht in België die rechtstreeks  
verbonden zijn met de productie zoals bedoeld in artikel 1994 ter /1, §3, 1° WIB, 1992 minder is 
dan 70 % van de productie- en exploitatie-uitgaven die in België werden gedaan zoals bedoeld in 
artikel 194 ter /1, §3, 1° WIB 1992 of indien het Taxshelterattest niet werd afgeleverd, voor zover 
zulks zijn oorzaak vindt in een aan de Producent toerekenbare tekortkoming. 

 
10.3 Geen schadevergoeding is verschuldigd indien de Producent door overmacht verhinderd is 
geworden datgene te geven of te doen waartoe hij zich had verbonden. 

 
10.4 Het bedrag van de schadevergoeding waarop de Investeerder in de voorgaande gevallen 
aanspraak kan maken, is beperkt tot het bedrag van de verschuldigde belasting, de verwijlintresten 
en de belastingverhoging op het gedeelte van de belasting dat proportioneel verband houdt met de 
bij toepassing van de Raamovereenkomst voorheen vrijgestelde winst, die de Investeerder dient te 
betalen in het geval van niet-naleving van de wettelijke vrijstellingsvoorwaarde. 

 
10.5 Indien het verkregen fiscaal voordeel lager is dan het voorziene fiscaal voordeel, verbindt de 
Producent zich ertoe om het verschil te vergoeden aan de investeerder. Buiten voornoemde 
bedragen in artikel 10.4 en 10.5 is de Producent geen enkel bedrag verschuldigd aan de 
Investeerder. 

 
10.6 De Producent en de Investeerder verbinden er zich toe om al wat redelijkerwijze mogelijk is 
te doen om de omvang van de eventuele schade van de Investeerder te vermijden of te beperken. 

 
10.7 Indien de Investeerder verhaal wenst uit te oefenen, zal hij de Producent schriftelijk, per 
aangetekende brief in gebreke stellen met vermelding van de inbreuk of omstandigheid waarvoor 
hij verhaal wenst uit te oefenen en met vermelding van het bedrag dat hij overeenkomstig 
voorgaande bepalingen als schadevergoeding vordert. 
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11. Mededelingen & Kennisgevingen 
 

Tenzij anders bepaald, gebeuren alle mededelingen of kennisgevingen ingevolge de 
Raamovereenkomst, per aangetekend schrijven. 
In hoogdringende gevallen mogen de mededelingen of kennisgevingen gebeuren per gewone post, 
fax of mail, voor zover ze binnen de 3 dagen na de dag waarop de mededeling of kennisgeving 
wordt verzonden, worden bevestigd per aangetekend schrijven. 

 
12. Nietigheid 

 
Indien enige verbintenis in de Raamovereenkomst onafdwingbaar zou zijn of strijdig met een 
bepaling van dwingend recht, zal deze onafdwingbaarheid of ongeldigheid de geldigheid en 
afdwingbaarheid niet beïnvloeden van andere bepalingen in de Raamovereenkomst, en evenmin 
van dat deel van de betroffen bepaling dat niet strijdig is met dwingend recht. In het geval dat de 
geldigheid of de afdwingbaarheid van de Raamovereenkomst of van enige bepaling daarvan 
betwist wordt, verbinden de Partijen er zich toe wat ook te doen dat noodzakelijk of raadzaam is 
om zulke bepaling en de Raamvereenkomst volledig van kracht en in werking te houden of zulke 
bepaling te vervangen door andere bepalingen die economisch gezien substantieel dezelfde 
werking hebben voor alle Partijen hierbij. 

 
13. Toepasselijk recht – bevoegde rechtbank 

 
Huidige overeenkomst is onderworpen aan het Belgisch recht. Elk geschil betreffende de 
uitvoering, interpretatie, beëindiging of ontbinding behoort tot de exclusieve bevoegdheid van de 
hoven en rechtbanken te Brussel. 

 

Opgemaakt te …………… op ………………… in drie exemplaren, waarvan elke partij erkent één 
exemplaar te hebben ontvangen. 

 
 
 
 
 
 

____________________ _________________ __________________ 
Voor de Tussenpersoon Voor de Producent Voor de Investeerder 
 … ………………….. 
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LIJST VAN DE BIJLAGEN 
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BIJLAGE 3 RSZ-attesten van Producent en Tussenpersoon 
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BIJLAGE 5 Budget 
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BIJLAGE 7 Artikel 194ter en 194ter/1 Wetboek van de Inkomstenbelastingen 
BIJLAGE 8 Statuten van de Tussenpersoon  
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Bijlage 7 
Completion bond  

1 Evaluation  

As soon as an inquiry is made for us to issue a guarantee, we request the script, the 
shooting schedule and the budget. We prefer that all three documents have already 
been approved by the financiers and distributors of the picture. In some cases, we 
are prepared to consider these documents prior to such stage. These three 
documents are examined in detail. In most cases FFI then moves to the next stage, 
which is meeting with any and all relevant personnel whose views on the project are 
deemed helpful. On the basis of these views and explanations, along with the papers 
submitted, we decide whether the project presented is feasible. When a positive 
decision is made, a "letter of intent" is issued by us confirming that we are prepared 
to go forward with the giving of a Guarantee of Completion, subject to the 
fulfillment of certain stated conditions. Most conditions are considered standard and 
apply to such things as financing, personnel, insurance and location agreements. The 
letter of intent will also list a number of budget items for which we are not 
responsible.  

These above-mentioned conditions are incorporated in an undertaking required of 
the producers. The letter of intent specifies our fee for the giving of such a 
Guarantee.  

Legal stage  

When a letter of intent is issued and the project is approved, we then commence 
work on the legal documentation. This is all done in-house. In preparing the 
documents, we require the fulfillment of certain standard conditions, such as, the 
assurance of financing equal to the approved budget, available and capable 
personnel, and satisfactory insurance, studio and location arrangements have been 
made. In addition, we require the documents that entitle the production company 
the rights to make the film.  

Film Finances is entirely an independent completion bond company with no 
affiliation. Being truly independent we are able to advise without the risk of any 
potential conflict of interest. Consequently, we are able to act in order to protect the 
interests of our clients at all times.  

Monitoring  

We need to be satisfied at all times that the production whose completion we have 
guaranteed progresses satisfactorily and on schedule. However, we do appreciate 



  
  

 
 

 

 
 

 
 

 

that making motion pictures is a creative process employing fine talents. FFI enjoys 
having a very close relationship with our producers, directors and key production 
personnel, and we are  

 

convinced that these relationships are more valuable than placing someone between 
us. Our monitoring process requires the production to email us daily shooting 
progress reports and a weekly cost report in order to properly evaluate the progress 
of the film. FFI also makes periodic visits to the shooting area.  

The process of completing a motion picture continues well after the end of the 
actual filming. We also have a very experienced post production staff that monitors 
the post production of a film via a schedule and updated cost reports until the film is 
actually delivered to the distributor  
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Specifieke Voorwaarden per waarborg 
Algemene Voorwaarden 
Dit document vervolledigt de Bijzondere 
Voorwaarden en vormt samen met deze de 
verzekeringspolis. Het bepaalt de karakteristieken 
eigen aan elke waarborg, « wat is gedekt » en « wat is 
niet gedekt (tenzij uitdrukkelijk anders vermeld in de 
Bijzondere Voorwaarden) » evenals de algemene 
voorwaarden en algemene uitsluitingen van toepassing 
op elke waarborg (tenzij uitdrukkelijk anders vermeld 
in de Bijzondere Voorwaarden). 
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1. VERZEKERBAARHEIDS 
VOORWAARDEN 
Onze tarieven zijn uitsluitend geldig als aan de volgende voorwaarden voldaan wordt. 
Indien aan één van deze voorwaarden niet voldaan werd, tenzij één of meerdere van deze 
hierna vermelde voorwaarden ingekocht zouden worden, en uitdrukkelijk vermeld in de 
Bijzondere Voorwaarden, zou de maatschappij het recht hebben om zich tegen een 
uitbetaling te verzetten. 

 
 

1.1 BIJ ONDERTEKENING 
VAN DE HUIDIGE 
VERZEKERINGSPOLIS 

▪ De Tussenpersoon heeft geverifieerd dat : 

a) De Producer heeft geen achterstallige betalingen bij de Belgische Rijksdienst voor 
Sociale Zekerheid op datum van het afsluiten van de Raamovereenkomst; 

b) De Raamovereenkomst is conform het Artikel; 
c) De Producer beantwoord aan de wettelijke bepalingen; 
d) Het te financieren Werk (film) voldoet aan de bepalingen zoals omschreven onder 

Art 4.1 van huidige voorwaarden; 
e) De Investeerder(s) en de Producer(s) beantwoorden aan de definities en 

voorwaarden zoals omschreven onder het Artikel;  
f) Het Werk (film) is gefinancierd voor minstens 80 %; 
g) Voor de berekening van de 80%, wordt onder andere rekening gehouden met 

financieringsovereenkomsten door de publieke en / of private entiteiten, 
overeenkomsten met inbreng in goederen en diensten, pandovereenkomsten 
gehouden door een financiële instelling, en overeenkomst(en). Alle 
Raamovereenkomsten moeten gedagtekend worden ; 

h) Het salaris van de Producer en de onverwachte kosten, hoeven niet gefinancierd te 
worden, tenzij ze elk meer dan 10% bedragen van het opgegeven budget; 

i) De Producer heeft vanwege de co-productie een schriftelijke en definitieve 
bevestiging ontvangen, waarin staat dat de Belgische productie- en exploitatie 
uitgaven die in België gedaan moeten worden minstens 186,28% van de investering 
bedragen en minstens 130,4% van de investering uitgaven die rechtstreeks verbonden 
zijn met de productie- en de exploitatie-uitgaven voor aanslagjaar 2020 en dat de 
Belgische productie- en exploitatie uitgaven die in België gedaan moeten worden 
minstens 186,65% van de investering bedragen en minstens 130,66% van de 
investering uitgaven die rechtstreeks verbonden zijn met de productie- en de 
exploitatie-uitgaven vanaf aanslagjaar 2021. Anderzijds, wordt er bevestigd dat die 
uitgaven binnen een periode van 18 maanden, die ten vroegste aanvangt 6 maanden 
voor de datum van de ondertekening van de raamovereenkomst voor het bekomen 
van het taxshelterattest voor de productie van het werk (film) en ten laatste loopt tot 
18 maanden na de ondertekening van laatstgenoemde raamovereenkomst gedaan 
zullen worden. Voor animatiefilms en voor animatieseries wordt deze termijn van 18 
maanden tot 24 maanden verlengd. De productie- en exploitatie-uitgaven gedaan in 
de periode voorafgaand aan de datum van de ondertekening van de overeenkomst 
bedragen maximaal 50 pct van het totaal van deze productie- en exploitatie-uitgaven. 
Van toepassing op de raamovereenkomsten die zijn ondertekend vanaf 12 maart 
2020. Voor zover de Producer aantoont dat het Werk (film), waarvoor de 
raamovereenkomst is aangemeld, rechtstreekse schade heeft ondervonden als gevolg 
van de door de federale regering uitgevaardigde maatregelen in het kader van de 
COVID-19-pandemie, woorden de termijnen waarin de productie- en exploitative-
uitgaven moeten worden gedaan verlengd met twaalf maanden voor de 
raamovereenkomsten die zijn ondertekend vanaf 12 september 2018, of 12 maart 

1/ 1/ 
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2018 voor wat de animatiefilms en animatieseries bestemd voor televisie betreft tot 
31 december 2020 en waarvoor het Tax Shelter attest nog niet is aangevraagd; 

j) De Producer engageert zich om maximaal 50% van zijn totaal productiebudget te 
financieren via Tax Shelter; 

k) De essentiële onderdelen van het Werk (drager, regisseur, belangrijkste acteurs, extra 
kosten) moeten ter hoogte van het productiebudget, zoals aangegeven op de datum 
van het afsluiten van de Raamovereenkomst; verzekerd worden. 

 
 

1.2 NA ONDERTEKENING 
VAN DE  « RAAMOVER-
EENKOMST » 

▪ De Producer of Tussenpersoon engageren zich om : 

a) Aanmelden van de raamovereenkomst bij de Federale Overheidsdienst Financiën in 
overeenstemming met het Artikel; 

b) Geen kosten te melden die voorafgaand zijn aan de datum van ondertekening van de 
Raamovereenkomst(en), behalve de uitgaven gedaan binnen zes maanden 
voorafgaand aan de ondertekening van de raamovereenkomst voor het werk (film); 

c) Vanaf de ontwikkeling van de 0 kopij, de uitgifte van de Tax Shelter attesten bij de 
Federale Overheidsdienst Financiën aan te vragen; 

d) Om dit te doen, engageert hij zich sterk om aan de Federale Overheidsdienst 
Financiën een document over te handigen, waarin de betrokken Gemeenschap 
verklaart dat het werk voldoet aan de definitie van een in aanmerking komend werk, 
in het Artikel; alsook een document uitgegeven door de betrokken Gemeenschap 
certificerend de voltooiing van het werk en dat haar totale financiering voldoet aan de 
eisen van de door het Artikel vastgestelde grenzen. 
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2. SPECIFIEKE VOORWAARDEN 
TAX SHELTER WAARBORG 

 
 

2.1 VOORWOORD De Producer overweegt de ondertekening van een Raamovereenkomst waarmee de 
Investeerder(s) een deel van het werk financier(en) in overeenstemming met het Artikel 
(verder “de Investering”). Op deze manier wil(len) de Investeerder(s) genieten van de 
belastingsvoordelen die het Artikel voorziet.  
De Investeerder(s) wordt(en) bij ondertekening van de Raamovereenkomst(en) 
geïdentificeerd. 
Om de belastingsvoordelen voor de Investeerder(s) te verzekeren, wil de Producer 
onderhavige waarborg aan de investeerders toekennen.  
Voorafgaand aan de ondertekening van onderhavige verzekeringspolis, moet de 
Tussenpersoon een dossier hebben samengesteld waarin de 
verzekerbaarheidsvoorwaarden beschreven in de punten 1.1. en 1.2 gerespecteerd 
worden. De Verzekeraar kan ten allen tijde een kopij ter inzage opvragen.  
De onderhavige waarborg is slechts van kracht bij kennisgeving van de 
Raamovereenkomst door de Producer aan de FOD Financiën.  
De Producer en het Werk worden in de bijzondere voorwaarden bepaald. 

 
 

2.2 WAARBORGEN - 
UITSLUITINGEN 

 

2.2.1 WAT IS VERZEKERD ▪ In geval van niet-afgifte van de Tax Shelter attest(en) :  

In geval van niet-afgifte van het Tax Shelter attest door de Federale Overheidsdienst 
Financiën, voor elke reden ander dan deze opgenomen in de uitsluitingen van deze 
waarborg, dan zal de verzekeraar de investeerder vergoeden voor een bedrag gelijk aan 
het niet-ontvangen bedrag van het fiscaal voordeel conform de Raamovereenkomst en 
het Artikel.  
Worden eveneens vergoed, de wettelijke verwijlintresten op de te betalen belastingen en 
het bedrag van de belasting geheven op de verzekeringsvergoeding, voor zover deze 
verzekerd werden en opgenomen in de Bijzondere Voorwaarden.  
Indien het Werk niet voltooid kan worden (Waarborg « Completion Bond »), in 
overeenstemming met het financieringsplan, dan heeft de verzekeraar het recht om de 
financiering van het Werk te vervolledigen maximaal ter hoogte van het verzekerd bedrag, 
teneinde de uitgifte van het Tax Shelter attest binnen de wettelijke termijnen te 
bewerkstelligen. In dat geval, zal de verzekeraar dezelfde rechten verwerven als eender 
welke co-producent. Tevens zal de waarborg geldig blijven voor de Investeerder(s) tot 
uitgifte van het Tax Shelter attest aan de Investeerder. 

▪ In geval van gedeeltelijke afgifte van het Tax Shelter attest :  

Indien de waarde van het Tax Shelter attest lager zou zijn dan 206,98% van het bedrag 
overgemaakt aan de Producer voor aanslagjaar 2020 en 207,39% vanaf aanslagjaar 2021, 
dan zal de verzekeraar de Investeerder vergoeden voor het verschil tussen het bedrag die 
hij had moeten genieten, moest het Tax Shelter attest minstens gelijk zijn aan 206,98% 
van het bedrag overgemaakt aan de Producer voor aanslagjaar 2020 en 207,39% vanaf 
aanslagjaar 2021, en het werkelijk ontvangen of te ontvangen fiscaal voordeel 
vermeerderd met verwijlintresten op de pro-rata terug te betalen belasting en het bedrag 
van de belasting geheven op de verzekeringsvergoeding voor zover deze verzekerd 
werden en opgenomen in de Bijzondere Voorwaarden. 
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2.2.2 WAT IS NIET 
VERZEKERD 

In aanvulling met hetgeen vermeldt staat in de uitsluitingen opgenomen in de 
algemene uitsluitingen, zal geen vergoeding verschuldigd zijn: 
a) In het geval dat de Investeerder de investering, welke beloofd werd in 

overeenstemming met de ondertekende Raamovereenkomst, binnen de 
termijnen van het Artikel aan de Producer niet zou hebben betaald; 

b) Indien bewezen wordt dat de Investeerder bij het indienen van zijn aangifte 
van zijn inkomstenbelasting, voor de belastbare periode gedurende dewelke hij 
een definitieve vrijstelling vraagt, geen kopij van het Tax Shelter attest, die hij 
eerder ontvangen heeft, heeft toegevoegd;  

c) Indien de Investeerder geen Belgische vennootschap, of Belgische inrichting 
van een belastingplichtige is in overeenstemming met artikel 227, 2° van het 
Wetboek van de Inkomstenbelasting 1992; 

d) Indien de Tussenpersoon geen in aanmerking komende Tussenpersoon is 
zoals bepaald in het artikel 194ter WIB92 bij ondertekening van de 
verzekeringspolisen/of indien zijn Beroepsaansprakelijkheid geen dekking 
biedt ter hoogte van minstens 1.250.000€; 

e) Voor elke klacht waarvan de oorsprong een artistieke overweging is; 
f) Voor elke klacht verbonden aan promotie en/of distributie, tenzij anders 

bepaald in de Bijzondere Voorwaarden; 
g) In geval van weigering van uitgaven in verband met facturen voor andere 

projecten dan het betrokken project; 
h)  In het geval de Tax Shelter investeringen meer dan 50% van het budget 

bedragen; 
i) i) In geval van weigering van uitgaven die buiten de bedoelde periode in het 

Artikel zijn gedaan; 
j) In geval van weigering van uitgaven die zijn verklaard als Belgische productie- 

en exploitatie uitgaven, maar niet belastbaar zijn aan het gewoon stelsel van 
aanslag tenzij de bevoegde autoriteiten schriftelijk afstand doen van de 
verplichting en wordt aangetoond dat de tussenpersoon niet kon of niet in 
staat was de inbreuk te verifiëren bij de ondertekening van de polis. 

2.2.3 GRENZEN EN 
VERPLICHTINGEN 

▪ Grenzen en verplichtingen van de Verzekeraar 

De verplichtingen van de Verzekeraar zijn uitsluitend beperkt tot de vooraf goedgekeurde 
posten van het budget die nodig zijn om het Werk te voltooien.  
De vergoeding die aan de investeerder moet worden betaald onder de huidige waarborg, 
kan nooit worden gecumuleerd met deze van de productieverzekering. 

▪ Verplichtingen van de Producer 

Hij verbindt zich ertoe het vooraf gedefinieerde financieringsplan op niet significante 
wijze te veranderen zonder instemming van de Verzekeraar. 
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3. ALGEMENE 
VOORWAARDEN 
BELANGRIJKE BEPALINGEN 

« De algemene voorwaarden en algemene uitsluitingen zijn van toepassing tenzij 
uitdrukkelijk anders vermeld in de Bijzondere Voorwaarden. » 

 
 

3.1 BEHEER VAN DE 
SCHADEGEVALLEN 

 

3.1.1 VERPLICHTINGEN VAN 
DE VERZEKERDE 

Indien de verzekerde een van onderstaande verplichtingen niet naleeft en de verzekeraar 
hierdoor schade ondervindt, kan deze laatste een vermindering van zijn uitkering eisen 
ten belope van de geleden schade. De verzekeraar kan een uitkering weigeren indien de 
verzekerde zijn verplichtingen niet heeft nageleefd en dit met bedrieglijke bedoelingen. 
Naast de verplichtingen die in de specifieke voorwaarden van het betrokken risico 
worden benoemd, moet de verzekerde of de verzekeringnemer ook volgende 
verplichtingen naleven : 
a) De verzekeraar binnen de 24 uur schriftelijk inlichten en op de hoogte brengen van de 

details van de oorzaak, de omstandigheden en de gevolgen van de schade. De 
verzekeraar kan de niet-naleving van deze termijn door de verzekerde niet inroepen 
indien de melding binnen een zo kort mogelijk termijn werd gedaan; 

b) De noodzakelijke maatregelen treffen om de gevolgen van een schade te vermijden en 
te beperken. De kosten die voortvloeien uit de dringende en redelijke maatregelen die 
de verzekerde op eigen initiatief heeft genomen om de schade bij nakend onheil te 
vermijden of, wanneer de schade zich heeft voorgedaan om de gevolgen ervan te 
vermijden en te beperken, worden betaald door de verzekeraar op voorwaarde dat dit 
als goede huisvader werd gedaan, zelfs wanneer de getroffen maatregelen vruchteloos 
waren; 

c) De verzekeraar alle nuttige informatie/documenten overhandigen en alle vragen 
beantwoorden die hem worden gesteld om de omstandigheden en de omvang van de 
schade te bepalen. 

▪ In alle gevallen : 

a) Moet de verzekerde alle nuttige informatie aan de verzekeraar meedelen zodat deze de 
schade zo snel mogelijk kan vaststellen, de oorzaak en de gevolgen ervan kan kennen 
en alle vereiste maatregelen kan treffen; 

b) Verbindt de verzekerde zich ertoe binnen de maand de bedragen terug te betalen die 
niet gewaarborgd zijn door de overeenkomst en die de verzekeraar, op verzoek van de 
verzekerde, ten onrechte heeft betaald. 

3.1.2 WANNEER BETALEN 
WE ? 

15 dagen na de aanvaarding en begroting van de schade. 

 
 

3.2 EXPERTISE Indien een schadegeval niet in der minne geregeld wordt, wordt onder voorbehoud van 
de respectieve rechten van de partijen, beroep gedaan op twee experten, de ene door de 
verzekerde, de andere door de verzekeraar benoemd. Hun opdracht zal erin bestaan, het 
schadebedrag, de nieuwvervangingswaarde als ook de werkelijke waarde van de 
beschadigde voorwerpen onherroepelijk vast te stellen. Zij zullen eveneens een advies 
uitbrengen over de oorzaken van het schadegeval. 
Zijn de experten het niet eens, dan vragen zij de medewerking van een derde voor een 
uitspraak. De experten handelen samen en bij meerderheid van stemmen. 

3/ 
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Benoemt een partij haar expert niet, of zijn de twee experten het oneens over de keuze 
van de derde, dan zal de benoeming ervan door de Voorzitter van de bevoegde 
Rechtbank van Eerste Aanleg (plaats waar het contract werd ondertekend) gebeuren.  
Indien een expert zijn opdracht niet vervult, zal hij volgens dezelfde procedure vervangen 
worden, zonder de rechten van de partijen te schaden. 
Elke partij mag eisen dat de derde expert gekozen wordt buiten de plaats waar de 
verzekerde zijn maatschappelijke zetel heeft. 
Elke partij draagt zijn eigen expertisekosten. 
De verzekerde en de verzekeraar dragen elk voor de helft de kosten van de derde expert, 
zelfs indien deze laatste ambtshalve werd aangeduid. 
Iedere expertise of elke andere verrichting met de schadevaststelling als doel, doet geen 
afbreuk aan de rechten die de verzekeraar tegen de verzekerde kan inroepen. 

 
 

3.3 EVENREDIGHEIDSREGEL Niet van toepassing. 

 
 

3.4 SUBROGATIE De verzekeraar treedt in de rechten en vorderingen van de verzekerde tegen de 
verantwoordelijke derden ten belope van het bedrag van de schadevergoeding en in 
overeenstemming met de wetgeving in voege. De verzekeraar kan eisen dat de 
verzekerde, in de mate van de ondervonden schade, de betaalde vergoeding terugbetaalt 
indien de indeplaatsstelling door de verzekeraar niet mogelijk was door toedoen van de 
verzekerde. 

 
 

3.5 VERZWARING VAN HET 
RISICO 

De verzekerde moet zowel bij ondertekening als tijdens de duur van de polis, alle nieuwe 
omstandigheden of veranderde omstandigheden meedelen van welke hij redelijkerwijze 
kan vermoeden dat ze van belang kunnen zijn voor de beoordeling van het risico door de 
verzekeraar. Indien deze laatste echter bewijst dat hij het verzwaarde risico nooit zou 
hebben verzekerd, dan is zijn tussenkomst bij schadegeval beperkt tot de terugbetaling 
van alle betaalde premies. 

 
 

3.6 DUUR VAN HET 
CONTRACT 

Het contract wordt afgesloten voor de duur die in de bijzondere voorwaarden wordt 
vermeld en treedt in voege op de vermelde datum, op voorwaarde echter dat de premie 
vooraf werd betaald. 

 
 

3.7 SUBSIDIARITEIT In het algemeen, wanneer eenzelfde belang bij verschillende verzekeraars verzekerd is 
voor hetzelfde risico, dan gelden de door de plaatselijke wetgeving gedefinieerde regels 
(land van de woonplaats van de verzekeringsnemer). Indien de plaatselijke wetgeving 
hieromtrent geen regels definieert zal onderhavig contract pas subsidiair van toepassing 
zijn. 
Indien eenzelfde belang bij verschillende verzekeraars is verzekerd voor hetzelfde risico, 
dan moet de verzekerde dit melden aan de verzekeraar en de identiteit van de 
verzekeraar(s) en het (de) polisnummer(s) meedelen. 

 
 

3.8 FRAUDE Bij fraude vanwege de verzekerde bij de ondertekening van de polis, de aangifte of de 
antwoorden op de vragen, inclusief in de medische vragenlijst, verliest de verzekerde al 
zijn rechten tegenover de verzekeraar. 

  



 

9 | CG-TAXSHELTER-NL-30092020 

Circle Film – Tax Shelter Insurance 

 

 
 

3.9 COLLECTIEVE 
OVEREENKOMST 

Als er meerdere maatschappijen partij zijn bij het desbetreffende contract, wordt een 
leidende verzekeraar aangesteld in de bijzondere voorwaarden, zoniet fungeert de eerst 
vermelde maatschappij als leidende verzekeraar. 
De verzekering is onderschreven voor elke maatschappij voor haar deel en zonder 
financiële solidariteit, met dezelfde bedingen en voorwaarden als deze tussen de leidende 
verzekeraar en de verzekeringsnemer. 
De leidende verzekeraar is mandataris voor de medeverzekeraars om de verklaringen te 
ontvangen die in het contract vermeld staan. De verzekerde mag alle betekeningen en 
kennisgevingen naar hem verzenden, behalve deze die betrekking hebben op een 
rechtszaak tegen de medeverzekeraars. In dit geval licht de leidende verzekeraar de 
medeverzekeraars onverwijld in. 
De schadegevallen worden aangegeven bij de leidende verzekeraar die de 
medeverzekeraars inlicht. Hij maakt spoed van de opvolging van de schadegevallen en 
daarvoor kiest hij de expert van de medeverzekeraars, onverminderd het recht van elk van 
hen om de expertise door een mandataris van hun keuze te laten uitvoeren. 
Alle verklaringen aan de leidende maatschappij, alle uitbreidingen en beperkingen van 
risico’s of voorwaarden, alle premiebepalingen, alle regelingen en vereffeningen die zijn 
overeengekomen met de leidende verzekeraar, met uitzondering van de opzegging en “ ex 
gratia” tussenkomsten, genomen door de leidende verzekeraar, zijn bindend voor alle 
medeverzekeraars en binden alle verzekeraars onherroepelijk. 

 
 

3.10 ALGEMENE 
UITSLUITINGEN 

De algemene uitsluitingen zijn van toepassing op alle waarborgen, tenzij uitdrukkelijk 
vermeld in de « Bijzondere Voorwaarden »). 
Dit onderhavig contract dekt geen verliezen en/of schade, aansprakelijkheid of 
kosten, die rechtstreeks of onrechtstreeks, geheel en/of gedeeltelijk werden 
veroorzaakt door of voortvloeien uit het gebruik van, een van de volgende 
gebeurtenissen: 
a) Oorlog, verklaard of niet, waarbij dient vermeld te worden dat het aan de 

verzekerde is om te bewijzen dat het schadegeval een andere oorzaak heeft dan 
oorlog; 

b) Oproer, volksbewegingen, aanslagen, dreigingen tot aanslagen, terrorisme of 
sabotage, waarbij dient vermeld te worden dat het aan de verzekeraar is om te 
bewijzen dat de schade door één dezer gebeurtenissen werd veroorzaakt. 
Bovendien, een aanslag die plaats vindt op de plaats van opname en/of in de 
onmiddellijke omgeving van de plaats van opname van de verzekerde film, is 
verzekerd; 

c) Niet-inachtneming door de verzekerde van de verplichtingen waaraan hij 
gehouden is, in het kader van de collectieve beroepsovereenkomsten en of de 
arbeidsovereenkomsten; 

d) Burgeroorlog, waarbij dient vermeld te worden dat het aan de verzekeraar is 
om te bewijzen dat de schade hierdoor werd veroorzaakt; 

e) Embargo's, verbeurdverklaring, verovering, weerhouding of vernietiging, op 
bevel van enige regering of overheid, van studio's, apparatuur, filmpellicule en 
apparaten vermeld in de waarborg. Indien de lokalen waarin het audiovisuele 
document wordt gerealiseerd, ten gevolge van één van hoger vermelde 
oorzaken niet langer bewaakt wordt, onder controle staat van of ter 
beschikking is van de verzekerde of een persoon die hem vertegenwoordigt, 
dan wordt het contract opgeschorst tijdens de duur van deze toestand; 

f) Niet-inachtneming van douanereglementen;  
g) Opzettelijke of zware fout van de verzekerde. Onder "zware fout van 

verzekerde" moet worden verstaan: de daad of fout die wordt gelijkgesteld met 
een opzettelijke fout; 

h) Fraude, oneerlijkheid of misdaad door de verzekerde; 
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i) Indirecte schades zoals verlies van inkomsten, commerciële en/of artistieke 
schade, waardeverminderingen en winstverlies; 

j) Dirty bombs: deze verzekering dekt in geen enkel geval de verliezen, schade, 
aansprakelijkheid of kosten, rechtstreeks en/of onrechtstreeks, volledig en/of 
gedeeltelijk, veroorzaakt door - of voortvloeiend uit : 
• Ioniserende straling of radioactieve besmetting door elke nucleaire 

brandstof en/of nucleaire afvalstof en/of door de verbranding van 
nucleaire brandstof; 

• Radioactieve, giftige, explosieve eigenschappen en/of andere 
besmettende gevaarlijke eigenschappen van elke kerninstallatie, van elke 
reactor en/of van andere nucleaire samenstellingen of componenten; 

• Elk wapen of elk hulpmiddel waarvoor de splitsing en/of de atoom- of 
nucleaire fusie, of andere gelijksoortige reactie, of radioactieve kracht of 
de radioactieve materie ervan worden gebruikt; 

• Radioactieve, giftige, explosieve eigenschappen of andere besmettende 
gevaarlijke eigenschappen van elke radioactieve materie. De uitsluiting 
vervat in deze paragraaf is niet van toepassing op de radioactieve 
isotopen, behalve de nucleaire brandstof, wanneer dergelijke isotopen 
worden voorbereid, vervoerd, opgeslagen of gebruikt voor een 
commercieel, landbouw-, geneeskundig, wetenschappelijk doel of andere 
gelijksoortige vredelievende doelen; 

• Elk chemisch, biologisch, biochemisch of elektromagnetisch wapen; 
k) Schades, rechtstreeks of onrechtstreeks gelinkt aan vogelgriep, pandemie en 

niet-seizoensgebonden epidemieën. 
 
 

3.11 VERHAAL - SUBROGATIE a) De verzekeraar heeft het recht om verhaal uit te voeren tegen derden die 
verantwoordelijk zijn voor het ontstaan van de schade. Hij wordt in de plaats gesteld 
van de rechten van de verzekerden ten belope van het bedrag van zijn tussenkomst; 

b) De verzekeraar erkent en aanvaardt de burgerlijke onschendbaarheid van de 
verzekeringnemer en zijn werknemers; 

c) In geval van schade zullen de verzekerden alle middelen gebruiken waarover ze 
beschikken tegenover de verantwoordelijke derden, om het verhaal van de verzekeraar 
te vrijwaren. De verzekeraar zal geen klacht neerleggen tegen de verzekerden wegens 
nalatigheid of onachtzaamheid. Behoudens bij fraude door de verzekerden, verzaakt 
hij aan elk verhaal of beroep voor onontvankelijkheid. 

 
 

3.12 BETWISTINGEN - 
TOEPASSELIJK RECHT 

Elk geschil betreffende de geldigheid, de interpretatie, de prestaties, inbreuk, beëindiging 
of ontbinding van de verzekeringsovereenkomst, die bestaat uit de Bijzondere 
Voorwaarden en de geldende specifieke en algemene voorwaarden zal worden beslist 
volgens de wet en de bepalingen overeengekomen door de partijen in de Bijzondere 
Voorwaarden.  
Bij gebrek aan bijzondere bepalingen, zal het recht van het land van de woonplaats van de 
verzekeringnemer het toepasselijke recht zijn. De eiser kan naar eigen keuze kiezen, hetzij 
om het geschil door middel van arbitrage, zoals hieronder bepaald, te beslechten, of naar 
de rechter van het land van vestiging van de verzekeringnemer te stappen.  

▪ Arbitrage:  

Het Arbitragehof zal uit drie scheidsrechters bestaan. Het zal een uitspraak over het 
geschil, controverse of claim volgens het recht van het land van vestiging van de 
Verzekeringnemer doen. 
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4.  
GLOSSARIUM 

 
 

4.1 DEFINITIES  

Het Artikel Artikel 194ter van het Wetboek van de Belgische Inkomstenbelastingen 1992 betreffende 
het Tax Shelter-stelsel ten gunste van audiovisueel werk. 

De producer of 
Productievennootschap 

Een in aamerking komende productievennootschap : de binnenlandse vennootschap of 
de Belgische inrichting van een belastingplichtige bedoeld in artikel 227, 2°, die geen 
televisieomroep is of geen onderneming die in de zin van artikel 11 van het Wetboek van 
Vennootschappen verbonden is met Belgische of buitenlandse televisieomroepen en die 
als voornaamste doel de ontwikkeling en de productie van audiovisuele werken heeft en 
die door de minister bevoegd voor Financiën als dusdanig is erkend volgens een 
eenvoudige procedure waarvan de Koning de modaliteiten en voorwaarden bepaalt; 
Voor de toepassing van dit artikel wordt niet als een met Belgische of buitenlandse 
televisieomroepen verbonden onderneming beschouwd, de onderneming die verbonden 
is met een Belgische of buitenlandse televisieomroep, maar die zich ertoe verbindt om 
geen raamovereenkomst af te sluiten in het kader van het Tax Shelter stelsel voor de 
productie van een in aanmerking komend werk waarvoor deze televisieomroep voordelen 
zou verkrijgen die rechtstreeks verbonden zijn met de productie of de exploitatie van het 
in aanmerking komend werk. Deze voorwaarde wordt geacht te zijn vervuld wanneer de 
in aanmerking komende productievennootschap zich hiertoe schriftelijk heeft verbonden, 
zowel ten aanzien van de in aanmerking komende investeerder als ten aanzien van de 
federale overheid. 

De Investeerder  Een in aamerking komende investeerder :  
-De binnenlandse vennootschap, of  
-Een Belgische inrichting van een belastingplichtige bedoeld in artikel 227, 2°; andere dan 
een in aanmerking komende productievennootschap zoals bedoeld in 2°, of een 
gelijkaardige productievennootschap die niet erkend is; of een vennootschap die 
verbonden is in de zin van artikel 11 van het Wetboek van Vennootschappen met een in 
het eerste streepje bedoelde vennootschap die deelneemt aan het desbetreffende in 
aanmerking komend werk; of een televisieomroep, die een raamovereenkomst 
ondertekent zoals bedoeld in 5° waarin hij zich verbindt sommen te storten met het oog 
op het bekomen van een Tax Shelter-attest zoals bedoeld in 10°. 
De Investeerder heeft geen rechten in het in aanmerking komend werk. 

Tax Shelter-attest Een fiscaal attest, of een deel van dit fiscaal attest, dat op verzoek van de in aanmerking 
komende productievennootschap wordt afgeleverd door de Federale Overheidsdienst 
Financiën, volgens de modaliteiten en voorwaarden zoals bepaald in § 7 van het Artikel 
die kunnen worden aangevuld door de Koning, op basis van de raamovereenkomst zoals 
bedoeld in 5° van het Artikel en de uitgaven gedaan voor de financiering van de productie 
en de exploitatie van een in aanmerking komend werk zoals bepaald in 4°van het Artikel. 
Het Tax Shelter-attest wordt bijgehouden door de in aanmerking komende investeerder. 

Het Werk (Film) Een in aamerking komende werk : 
a) Een Europees audiovisueel werk zoals een fictiefilm, een documentaire of een 

animatiefilm bestemd om in de bioscoop te worden vertoond, een kortfilm met 
uitzondering van korte reclamefilms, een lange fictiefilm voor televisie, in 
voorkomend geval opgedeeld in afleveringen, een fictie- of animatieserie bestemd 
voor televisie, kinder- en jeugdreeksen, zijnde fictiereeksen met een educatieve, 
culturele en informatieve inhoud voor een doelgroep van 0 tot 16-jarigen of een 
documentaire voor televisie, die door de bevoegde diensten van de betrokken 
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gemeenschap is erkend als Europees werk zoals bedoeld in de richtlijn "Televisie 
zonder grenzen" van 3 oktober 1989 (89/552/EEG), gewijzigd bij richtlijn 
97/36/EG van 30 juni 1997 en bekrachtigd door de Franse Gemeenschap op 4 
januari 1999, door de Vlaamse Gemeenschap op 25 januari 1995 en door het 
Brusselse hoofdstedelijk Gewest op 30 maart 1995. Internationale producties in de 
categorie fictiefilm, documentaire of animatiefilm bestemd om in de bioscoop te 
worden vertoond, komen in aanmerking voor zover zij: 
• Ofwel vallen binnen het toepassingsgebied van de Richtlijn 2010/13/EU van 

het Europees Parlement en de Raad van 10 maart 2010 betreffende de 
coördinatie van bepaalde wettelijke en bestuursrechtelijke bepalingen in de 
lidstaten inzake het aanbieden van audiovisuele mediadiensten (richtlijn 
audiovisuele mediadiensten); 

• Ofwel vallen binnen het toepassingsgebied van een bilaterale overeenkomst 
inzake coproductie afgesloten door België met een andere Staat. Onder Staat, en 
dat geldt evenzeer voor België, wordt zowel het federale niveau als alle 
administratieve onderliggende niveaus bedoeld. 

b) Waarvoor de productie- en exploitatie-uitgaven die in België werden gedaan zoals 
bedoeld in 7°, worden gedaan binnen een periode van 18 maanden, die ten vroegste 
aanvangt 6 maanden voor de datum van de ondertekening van de raamovereenkomst 
voor het bekomen van het Tax Shelterattest voor de productie van dit werk zoals 
bedoel in 5° en ten laatste loopt tot 18 maanden na de ondertekening van 
laatstgenoemde raamovereenkomst gedaan worden. Voor animatiefilms en 
animatieseries wordt deze termijn van 18 maanden tot 24 maanden verlengd. De 
productie- en exploitatie-uitgaven gedaan in de periode voorafgaand aan de datum van 
de ondertekening van de overeenkomst bedragen maximaal 50 % van het totaal van 
deze productie- en exploitatie-uitgaven. 

De Tussenpersoon Een in aamerking komende tussenpersoon: de natuurlijke of rechtspersoon die in het 
kader van de onderhandelingen en het afsluiten van een Raamovereenkomst tussenkomt 
met het oog op het afleveren van een Tax Shelter attest in ruil voor een vergoeding of een 
voordeel, die niet zelf een in aanmerking komende productievennootschap of 
investeerder is, en die door de minister bevoegd voor Financiën als dusdanig is erkend, 
volgens een eenvoudige procedure waarvan de Koning de modaliteiten en voorwaarden 
bepaalt. Deze Tussenpersoon dient een Beroepsaansprakelijkheidsverzekering ter hoogte 
van minstens 1.250.000€ te hebben. 

De Investering Bedrag geïnvesteerd door de Investeerder in een Werk in overeenstemming met het 
Artikel. 

Raamovereenkomst De overeenkomst die binnen de maand volgend op haar ondertekening is aangemeld bij 
de Federale Overheidsdienst Financiën door de in aanmerking komende 
productievennootschap waardoor de in aanmerking komende investeerder zich verbindt, 
ten aanzien van een in aanmerking komende productievennootschap, een som te storten 
met het oog op het bekomen van een Tax Shelter-attest van een in aanmerking komend 
werk. 

Kwalificerende productie- en 
exploitatie-uitgaven in de 
Europese Economische 
Ruimte 

De uitgaven die zijn verricht in de Europese Economische Ruimte met betrekking tot de 
productie en de exploitatie van een in aanmerking komend werk, in de mate dat tenminste 
70 pct. van deze uitgaven, uitgaven zijn die rechtstreeks verbonden zijn met de productie 
en de exploitatie. 

Productie- en exploitatie-
uitgaven die in België werden 
gedaan   

De in België gedane uitgaven die betrekking hebben op de productie en exploitatie van 
een in aanmerking komend werk en waaruit beroepsinkomsten voortvloeien welke, ten 
name van de begunstigde, belastbaar zijn in de personenbelasting, in de 
vennootschapsbelasting of in de belasting van niet-inwoners, aan het gewoon stelsel van 
aanslag, met uitzondering van de uitgaven bedoeld in artikel 57 die niet worden 
verantwoord door individuele fiches en een samenvattende opgave, van de kosten 
vermeld in artikel 53, 9° en 10°, van de in artikel 53, 24°, vermelde uitgaven of voordelen, 
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alsmede van alle andere kosten die niet werden gedaan voor de productie of de exploitatie 
van het in aanmerking komend werk. 

Uitgaven die rechtstreeks 
verbonden zijn met de 
productie en de exploitatie 

De uitgaven die verbonden zijn met de creatieve en technische productie van het in 
aanmerking komend werk, zoals: 
a) Kosten met betrekking tot de artistieke rechten met uitzondering van de 

ontwikkelingskosten van het scenario die dateren van de periode voor de 
raamovereenkomst. Deze periode voorafgaand aan de raamovereenkomst wordt in 
voorkomend geval aangepast in overeenstemming met het zesde lid; 

b) Lonen en andere vergoedingen van het personeel, vergoedingen van zelfstandige 
dienstverleners; 

c) Kosten toegerekend aan de betaling van de acteurs, muzikanten en artistieke functies 
voor zover zij bijdragen aan de interpretatie en realisatie van het in aanmerking 
komend werk; 

d) Sociale lasten in verband met lonen en kosten bedoeld in het tweede en derde 
streepje; 

e) Kosten van decors, rekwisieten, kostuums en attributen, die in beeld worden gebracht; 
f) Kosten van vervoer en accommodatie, beperkt tot een bedrag dat gelijk is aan 25 pct 

van de kosten, bedoeld in het tweede en derde streepje; 
g) Kosten toegewezen aan hardware en andere technische middelen; 
h) Kosten van laboratorium en de aanmaak van de master; 
i) Verzekeringskosten die rechtstreeks verbonden zijn met de productie; 
j) Kosten van publicatie en van promotie eigen aan de productie: aanmaken van het 

persdossier, basiswebsite, de montage van een trailer, alsook de première. 
k) Vergoedingen betaald aan de productie-manager, de postproductie-coördinator en de 

line producer. 

De Vergoeding Bedrag van de monetaire waarde van het belastingvoordeel waarop een investeerder 
aanspraak zou kunnen maken op basis van het Artikel, vermeerderd met vertragingsrente, 
indien verzekerd. 
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Overzicht projecten 



OVERZICHT PRODUCTIES
Hieronder volgt een beknopte bloemlezing van de fictieprojecten die Caviar en partners in 
de loop der jaren produceerde. Met het oog op relevantie een overzichtelijkheid is het niet 
zinvol om een exhaustieve lijst van alle Caviar-producties op te nemen.  

1. FILMS

Films Aantal 
investeerders 

Totale 
bedragen 

geïnvesteerd 
Budget Release 

Copacobana 1 85.000 3.467.078 Juli 2007 
SM rechter 4 473.334 954.000 Maart 2009 

Het varken van Madonna 19 2.010.000 4.031.900 November 2009 

Bo 6 990.000 1.984.140 Februari 2010 
Hemel Op Aarde 15 1.200.000 3.209.125 December 2013 
Nymphomaniac 6 500.000 9.560.287 December 2013 

Smoorverliefd 7 1.000.000 2.499.106 September 
2013 

Plan Bart 12 1.053.000 2.112.919 September 
2014 

Paradise Trips 13 1.050.000 1.872.500 Augustus 2016 
Black 6 915.000 1.872.500 November 2016 

Terug naar Morgen 21 1.125.000 2.222.500 September 
2015 

Sprakeloos 10 685.435 2.162.500 Maart 2017 
Vele Hemels 12 700.000 2.402.600 November 2017 
Sawah 13 425.000 3.659.730 Najaar 2019 
Rosie & Moussa 12 505.000 1.287.500 Maart 2018 
The Street Party 22 1.000.000 3.118.702 Najaar 2019 
Professor and the Madman 1 160.000 22.897.973 Voorjaar 2019 
Adorables 11 890.000 2.922.846 Najaar 2019 
Skinwalker 14 930.000 3.771.595 Najaar 2019 
The domestique (The 
Racer)   15 739.590 4.893.379 Najaar 2020 

Frankie (A family vacation)  4 70.000 2.477.677 Voorjaar 2019 

Dreamland 15 545.500 15.216.724 Voorjaar 2021 

De Slag om de Schelde  43 2.439.590 14.332.000 Voorjaar 2021 

Lingui  4 85.000 1.765.825 Najaar 2020 

Kawasaki (Rebel) 18 378.000 8.447.000 Voorjaar 2022 

Aller/Retour 4 281.000 1.359.924 Najaar 2021 



2. TV-SERIES

TV-series Aantal 
investeerders 

Totale bedragen 
geïnvesteerd Budget Release 

De Smaak van De Keyser 9 2.913.000 6.256.681 December 
2008 

Clan 18 2.400.000 5.071.000 Najaar 
2012 

The art of becoming 3 100.000 221.160 Najaar 
2013 

The spiral 27 3.200.000 6.884.106 Najaar 
2012 

Amateurs 36 3.200.000 5.750.145 Herfst 
2014 

Connie & Clyde 1 12 1.500.000 3.010.000 Najaar 
2013 

Connie & Clyde 2 14 1.785.000 2.815.000 Voorjaar 
2018 

Patrouille Linkeroever 11* 1.166.387 2.670.000 Voorjaar 
2016 

Tabula Rasa 36 2.344.676 6.100.000 Najaar 
2017 

Lefto – In Transit 2 172.000 480.000 Maart 
2017 

Amazones 7 130.000 439.681 Februari 
2018 

Dossier X 12 375.000 1.157.409 Maart 
2018 

Smaakt naar meer 7 300.000 1.084.178 Voorjaar 
2020 

100 dagen 4 210.000 780.000 Voorjaar 
2020 

Besmet  4 100.000 314.854 Voorjaar 
2021 

F*** you very,very much (AN_aal) 23 799.400 2.580.756 Voorjaar 
2021 

Professor T (Engelse remake) 19 1.300.000 4.905.891 Voorjaar 
2021 

De Shaq 3 135.000 452.000 Najaar 
2020 

Before We Die (Engelse remake) 17 1.275.000 5.138.014 Voorjaar 
2021 

*Zowel contracten in het oude als het nieuwe Tax Shelter systeem
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