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1. DEFINITIES 
 
Aandelen de aandelen die het voorwerp van het bod uitmaken, zijnde de 

44.466 aandelen die het maatschappelijk kapitaal van Neuhaus 
vertegenwoordigen (coupons nr. 9 en volgende aangehecht) 

 
Aanvaardingsformulier het formulier in Bijlage 3 dat in het kader van het openbare 

uitkoopbod moet worden ingevuld 
 
Betaling de overmaking van de prijs in specie 
 
Bieder Compagnie du Bois Sauvage 
 
Bod het openbare uitkoopbod dat door Compagnie du Bois Sauvage 

wordt uitgebracht op alle nog niet in haar bezit zijnde aandelen 
Neuhaus, zoals nader omschreven in het Prospectus 

 
CBFA Commissie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen 
 
Compagnie du Bois Sauvage de naamloze vennootschap naar Belgisch recht Compagnie du 

Bois Sauvage, waarvan de maatschappelijke zetel gevestigd is te 
1000 Brussel, Wildewoudstraat 17 

 
Doelvennootschap Neuhaus 
 
Effecten de aandelen en/of VVPR-strips 
 
Inbrenger de aandeelhouder van Neuhaus die zijn aandelen Neuhaus in het 

bod inbrengt en vergoed wordt overeenkomstig de voorwaarden 
van het bod 

 
Koninklijk Besluit het koninklijk besluit van 8 november 1989 op de openbare 

overnameaanbiedingen en de wijzigingen in de controle op 
vennootschappen, zoals gewijzigd 

 
Loketbank Bank Degroof 
 
Neuhaus de naamloze vennootschap naar Belgisch recht Neuhaus, 

waarvan de maatschappelijke zetel gevestigd is te 1602 
Vlezenbeek, Postweg 2b 

 
Prijs EUR 54,40 per afgeleverd aandeel Neuhaus, coupons nr. 9 en 

volgende aangehecht 
 
Prospectus het onderhavige document dat op 5 december 2006 is 

goedgekeurd door de Commissie voor het Bank-, Financie- en 
Assurantiewezen 

 
VVPR-strip het couponblad waarvan de coupon, indien deze terzelfder tijd 

als de met één maatschappelijk aandeel overeenstemmende 
coupon wordt voorgelegd, recht geeft op verminderde Belgische 
roerende voorheffing van 15% in plaats van 25% 

 
Wet de wet van 22 april 2003 betreffende de openbare aanbiedingen 

van effecten 
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2. INLEIDING 
 
2.1. Waarschuwing 
 
Om te beslissen hun aandelen wel of niet in het bod in te brengen, moeten de aandeelhouders zich 
baseren op de in het prospectus opgenomen informatie alsook op hun eigen analyse van de 
voorwaarden van het bod, rekening houdend met de daaraan gebonden voordelen en risico’s. 
 
In geval van twijfel over de inhoud of betekenis van de in het prospectus voorgestelde informatie wordt 
aangeraden het advies in te winnen van een erkende raadgever of deskundige professional in de aan- 
en verkoop van financiële instrumenten. 
 
2.2. Prospectus 
 
Het prospectus is belichaamd in één enkel document. 
 
Het prospectus is kosteloos verkrijgbaar bij de loketbank en ter maatschappelijke zetel van de bieder. 
Het kan tevens worden geraadpleegd op de website van de bieder: www.bois-sauvage.be en op de 
website van de loketbank op het volgende internetadres: www.degroof.be. Het prospectus kan 
telefonisch worden aangevraagd bij Bank Degroof op het nummer +32 (0)2 287 95 52 alsook bij de 
bieder op het nummer +32 (0)2 227 54 50.   
 
Dit prospectus is beschikbaar in het Frans en in het Nederlands. In geval van betwisting is uitsluitend 
de Franstalige versie van het prospectus bindend, met dien verstande dat de Nederlandstalige versie 
als vrije vertaling wordt aangemerkt. 
 
De bieder stelt zich verantwoordelijk voor de overeenkomst tussen de Franstalige en Nederlandstalige 
versie van het prospectus. 
 
2.3. Verslag van de onafhankelijk deskundige 
 
Fortis Bank heeft in haar hoedanigheid van onafhankelijk deskundige een verslag opgesteld in 
overeenstemming met het bepaalde in artikel 47, eerste lid, 2° van het koninklijk besluit. In dit verslag 
wordt advies uitgebracht over de relevantie, ten aanzien van de gebruikelijke waarderingscriteria, van 
de waarderingsmethode(n) die de bieder hanteert om de doelvennootschap te waarderen en de prijs 
te rechtvaardigen. In dit verslag wordt overigens vermeld dat de deskundige van oordeel is dat met de 
prijs de belangen van de aandeelhouders veilig worden gesteld. 
 
Dit verslag is opgenomen in bijlage 1 van het prospectus. 
 
2.4. Advies van de raad van bestuur van Neuhaus 
 
Het advies dat door de raad van bestuur van Neuhaus is uitgebracht overeenkomstig het bepaalde in 
artikel 47, eerste lid, 3° van het koninklijk besluit, is opgenomen in punt 4.13 van het prospectus. 
 
2.5. Antwoord van de bieders op de geformuleerde bezwaren 
 
De aandeelhouders hebben geen enkel bezwaar geformuleerd met toepassing van het bepaalde in 
artikel 57 van het koninklijk besluit. 
 
2.6. Goedkeuring door de Commissie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen (CBFA) 
 
Dit prospectus is gepubliceerd na goedkeuring op 5 december  2006 door de CBFA, overeenkomstig 
het gestelde in artikel 14 van de wet en in artikel 48 van het koninklijk besluit. 
 
Deze goedkeuring houdt geenszins een beoordeling in van de opportuniteit en de kwaliteit van de 
verrichting noch van de toestand van diegene die de verrichting uitvoert. 
 
Het bericht als bedoeld in artikel 51 tweede lid 2 van het koninklijk besluit is op 6 december 2006 in de 
Belgische financiële pers gepubliceerd. 
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2.7. Conformiteitsverklaring 
 
COMPAGNIE DU BOIS SAUVAGE, krachtens artikel 14 van haar statuten vertegenwoordigd door 
haar raad van bestuur, verklaart dat de in dit prospectus opgenomen informatie naar haar beste weten 
overeenstemt met de werkelijkheid en dat er geen gegevens worden weggelaten die de draagwijdte 
van de vermelde informatie kunnen veranderen. 
 
 Paquot Guy     Doumier Vincent 
 voorzitter     gedelegeerd bestuurder 
  
 
2.8. Financiële informatie en jaarrekeningcontrole 
 
De statutaire en geconsolideerde jaarrekeningen van Neuhaus over de boekjaren afgesloten per 
30 juni 2003 en per 31 december 2004 (boekjaar van 18 maanden) werden zonder voorbehoud 
goedgekeurd door de commissaris-revisor, Pricewaterhouse Coopers Bedrijfsrevisoren BCVBA, 
vertegenwoordigd door Jan Van den Bulck en Koen Hens. 
 
Bij de geconsolideerde jaarrekening van Neuhaus over het boekjaar afgesloten per 31 december 2005 
werd een goedkeurende accountantsverklaring verstrekt, waarin echter voorbehoud wordt gemaakt 
ten aanzien van de keuze van de raad van bestuur om de krachtens IAS 14 “Gesegmenteerde 
informatie” vereiste gegevens niet te verstrekken. Het verslag van de commissaris-revisor per 31 
december 2005 is opgenomen in bijlage 2. 
 
De tussentijdse toestand van de geconsolideerde jaarrekening afgesloten per 30 juni 2006 werd aan 
een beperkt nazicht onderworpen door dezelfde commissaris-revisor (zie punt 6.6). 
 
2.9. Kenmerken van het bod 
 
Bieder Compagnie du Bois Sauvage 
 
Doelvennootschap Neuhaus 
 
Voorwaarden van het bod De aanvaarding van het bod is aan geen enkele voorwaarde 

onderworpen 
 
Prijs van het bod EUR 54,40 per afgeleverd aandeel Neuhaus, coupons nr. 9 en 

volgende aangehecht 
 
Loketbank  Bank Degroof 
 
Financiële dienst Bank Degroof en Fortis Bank 
 
Geldigheidsduur van het bod Van 7 december 2006 tot en met 21 december 2006 
 
Betalingsdatum van de prijs 29 december 2006 
 
Kosten De belasting op de beursverrichtingen komt ten laste van de bieder. 

De andere transactiekosten die door de inbrengers in het kader van 
het bod worden gemaakt komen ten laste van de bieder mits op de 
loketbank een beroep wordt gedaan. Eventuele buitenlandse 
belastingen zijn voor rekening van de inbrenger. 

 
Alle kosten die in voorkomend geval door de financiële 
tussenpersonen anders dan de loketbank worden gemaakt, zijn 
evenwel voor rekening van de inbrengers. 

 
Financiële dienst Gratis bij Bank Degroof en Fortis Bank. 

De beleggers dienen zich te informeren over de kosten die in 
voorkomend geval door andere financiële instellingen worden 
aangerekend. 
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Berichten Alle berichten bestemd voor de aandeelhouders van Neuhaus worden gepubliceerd in 
de Belgische financiële pers (L'Echo en De Tijd). 
 
Beperkingen van het bod Het prospectus is uitsluitend in België goedgekeurd. De verdeling van 

dit prospectus, alsook van het daarin uitgebrachte bod, kan in 
bepaalde landen beperkt zijn op grond van wettelijke of 
bestuursrechtelijke bepalingen. Eenieder die dit prospectus in handen 
heeft dient zich te informeren over het bestaan van zulke 
beperkingen, en zich dienovereenkomstig te gedragen. De bieder 
wijst elke aansprakelijkheid af voor elke inbreuk op of niet-nakoming 
van deze beperkingen. 
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3. DOELSTELLINGEN VAN HET BOD 
 
3.1. Situering van het bod 
 
3.1.1 Historische achtergrond 
 
Compagnie du Bois Sauvage is aandeelhouder van Neuhaus sedert de beursgang van deze 
vennootschap op de gereglementeerde markt in februari 1997 en is sedert april 1998 
referentieaandeelhouder van Neuhaus geworden. 
 
De raad van bestuur van Compagnie du Bois Sauvage heeft in november 2005 besloten, in onderlinge 
overeenstemming met de vennootschap Neuhaus, een gemengd openbaar bod tot aankoop en 
omruiling op deze laatste uit te brengen en voor de aandeelhouders van Neuhaus die niet instemmen 
met de aanvraag tot transfer naar de vrije markt van Euronext Brussels een achterdeurtje open te 
zetten om hun aandelen liquide te houden. 
 
In dat verband heeft Compagnie du Bois Sauvage het niet noodzakelijk geacht zich het recht voor te 
behouden om na het in december 2005 uitgebrachte openbare bod tot aankoop en omruiling (OBA-
OBO) op de nog niet in haar bezit zijnde aandelen Neuhaus een uitkoopbod uit te brengen in de zin 
van artikel 513 van het Wetboek van vennootschappen.  
 
Na afsluiting van dit bod in februari 2006 is het belang van Compagnie du Bois Sauvage in Neuhaus 
gestegen van 49,27% naar 94,85%. 
 
3.1.2 Financiële en economische achtergrond 
 
Sedert het uitbrengen van haar gecombineerde openbare bod tot aankoop en omruiling, dat in februari 
2006 werd afgesloten, en de transfer naar de vrije markt van Euronext Brussels van de aandelen 
Neuhaus heeft de raad van bestuur van Compagnie du Bois Sauvage vastgesteld dat: 
 

1. de dagelijks ter beurze verhandelde volumes sterk gedaald zijn tot een gemiddelde van 30 
effecten per dag sedert drie maanden, waar neerkomt op minder dan EUR 1.500 per dag 
tegen de huidige koers. Voor het overige vindt vaak meerdere dagen geen enkele transactie 
plaats. 

 
2. de huidige beurskoers van het aandeel is kleiner dan de geldswaarde van het bod zoals die is 

vastgelegd ten tijde van het gecombineerde openbare bod tot aankoop en omruiling van 
december 2005 (EUR 46,64 per aandeel) en kleiner dan de huidige tegenwaarde (EUR 235 + 
1 maatschappelijk aandeel Compagnie du Bois Sauvage met een couponblad “VVPR-strip”, 
coupons nr. 17 en volgende aangehecht, in ruil voor 10 aandelen Neuhaus, coupons nr. 8 en 
volgende aangehecht) die ter gelegenheid van dit gecombineerde openbare bod tot aankoop 
en omruiling werd aangeboden (zijnde EUR 53,04 per aandeel). 

 
3. de resultaten over 2006 van Neuhaus en de huidige toekomstperspectieven liggen volledig in 

lijn met het businessplan op basis waarvan de prijs van het gecombineerde openbare bod tot 
aankoop en omruiling van december 2005 is bepaald. 

 
4. Compagnie du Bois Sauvage had niet verwacht dat het gecombineerde openbare bod tot 

aankoop en omruiling van december 2005 dergelijk succes zou hebben, en had gerekend op 
een “free float” (aantal vrij verhandelbare aandelen in handen van het publiek) in een 
grootteorde van 20% tot 25% na afloop van dit bod, een niveau dat de aanwezigheid op de 
vrije markt van Euronext Brussels zou hebben verantwoord. 

 
5. op de laatste gewone algemene vergadering van Neuhaus slechts vier aandeelhouders 

aanwezig waren, waaronder Compagnie du Bois Sauvage. 
 
Hieruit valt af te leiden dat weinig of geen voordelen gebonden zijn aan de notering van het effect 
Neuhaus op de vrije markt van Euronext Brussels. 
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3.1.3 Wettelijke achtergrond 
 
Door in te spelen op de marktkansen heeft Compagnie du Bois Sauvage haar 94,85%-belang 
opgetrokken tot 95,22% op heden. 
 
In overeenstemming met het bepaalde in artikel 513 van het Wetboek van vennootschapen mag 
Compagnie du Bois Sauvage alle aandelen in handen van het publiek verwerven door een openbaar 
uitkoopbod uit te brengen. 
 
Het eerste lid van artikel 513 van het Wetboek van vennootschappen luidt immers als volgt: 
 

"Iedere natuurlijke persoon of iedere rechtspersoon die, alleen of in onderling overleg 
handelend, 95% van de stemrechtverlenende effecten van een naamloze vennootschap die 
een publiek beroep op het spaarwezen doet of heeft gedaan, bezit, kan door middel van een 
uitkoopbod het geheel van de stemrechtverlenende effecten van deze vennootschap 
verkrijgen. 
 
Na afloop van de procedure worden de niet-aangeboden effecten, ongeacht of de eigenaar 
ervan zich kenbaar heeft gemaakt, geacht van rechtswege op die persoon te zijn 
overgegaan met consignatie van de prijs. De niet-aangeboden effecten aan toonder worden 
van rechtswege omgezet in effecten op naam en worden door de raad van bestuur 
ingeschreven in het register van de effecten op naam. 
 
Na afloop van het uitkoopbod, wordt de vennootschap niet langer beschouwd als een 
vennootschap die een publiek beroep op het spaarwezen doet of heeft gedaan, tenzij de 
door die vennootschap uitgegeven obligaties nog in handen zijn van het publiek." 

 
Het bod is onderworpen aan de wet, aan de hoofdstukken I en IV van het koninklijk besluit en aan 
hoofdstuk II van de wet van 2 maart 1989 op de openbaarmaking van belangrijke deelnemingen in ter 
beurze genoteerde vennootschappen en tot reglementering van de openbare overnameaanbiedingen. 
 
3.2. Beschrijving van de verrichting 
 
De raad van bestuur van Compagnie du Bois Sauvage is op 11 september 2006 bijeengekomen en 
heeft besloten een openbaar uitkoopbod, hierna het bod genoemd, uit te brengen op de 44.466 
aandelen Neuhaus die nog niet in haar bezit zijn. 
 
Het bod heeft geen betrekking op de thans in omloop zijnde VVPR-strips Neuhaus. Aan deze VVPR-
strips kunnen uitsluitend fiscale rechten worden ontleend in de mate dat ze bij dividendbetaling de 
aandelen Neuhaus vergezellen.  
 
Compagnie du Bois Sauvage wijst elke aansprakelijkheid af indien deze VVPR-strips Neuhaus het 
geheel of een deel van hun waarde verliezen, om welke reden dan ook. 
 
3.3. Gevolgen van het bod 
 
Na afloop van het bod worden de niet-aangeboden aandelen van rechtswege overgedragen aan 
Compagnie du Bois Sauvage, met consignatie van de prijs bij de Deposito- en Consignatiekas ten 
gunste van de vroegere eigenaars die hun aandelen niet in het bod hebben ingebracht. De effecten 
aan toonder worden omgezet in effecten op naam en de statuten van Neuhaus worden 
dienovereenkomstig gewijzigd. 
 
De intrekking van alle effecten Neuhaus zal worden aangevraagd op de vrije markt van Euronext 
Brussels. 



 10 

4. Voorwaarden en modaliteiten van het bod 
 
4.1. Doel van het bod 
 
Het bod heeft betrekking op de 44.466 aandelen Neuhaus die nog niet in het bezit zijn van Compagnie 
du Bois Sauvage, coupons nr. 9 en volgende aangehecht. 
 
Het bod heeft geen betrekking op de nog niet door de bieder aangehouden VVPR-strips Neuhaus. 
Na afloop van het bod zal de intrekking van alle effecten Neuhaus (aandelen en VVPR-strips 
Neuhaus) van de notering op de vrije markt van Euronext Brussels worden aangevraagd. 
 
4.2. Prijs 
 
De biedprijs is vastgelegd op EUR 54,40 per aandeel. 
 
4.3. Geldigheidsduur en voorwaardelijkheid van het bod 
 
Het bod loopt van 7 december 2006 om 9 uur tot en met 21 december 2006 om 16 uur. 
 
Dit bod is aan geen enkele bijzondere voorwaarde onderworpen. 
 
4.4. Modaliteiten van het bod 
 
Het bod is onderworpen aan de volgende voorwaarden: 
 

a) De aanvaarding wordt bevestigd middels het aanvaardingsformulier dat in bijlage 3 van dit 
prospectus is opgenomen. Het aanvaardingsformulier moet uiterlijk tegen 21 december 2006, 
om 16 uur worden ingediend. Dit formulier mag worden afgegeven bij de daartoe aangewezen 
loketbank. Het aanvaardingsformulier moet in voorkomend geval vergezeld zijn van de 
aandelen aan toonder en/of de certificaten van aandelen op naam, alsook van de door de 
inbrenger verleende volmacht om in zijn naam en voor zijn rekening de verklaring van 
overdracht van zijn aandelen Neuhaus uit te voeren en te ondertekenen, in tweevoud, bij de 
loketten van de loketbank alwaar het prospectus verkrijgbaar is. Dit formulier mag tevens 
worden ingediend door bemiddeling van andere financiële instellingen, bemiddelaars of 
tussenpersonen. 

 
b) De houders van aandelen Neuhaus die in het bezit zijn van aandelen Neuhaus aan toonder of 

op een effectenrekening bij een financiële instelling dienen zich te schikken naar de instructies 
die ze van deze instelling krijgen. 

 
c) De aanvaardingsformulieren van het bod die vóór de publicatiedatum van het prospectus zijn 

ingediend, zijn niet bindend voor de desbetreffende aandeelhouders van Neuhaus. 
 

d) De aanvaardingsformulieren van het bod zijn onvoorwaardelijk en onherroepelijk, 
onverminderd het sub c) hierboven bepaalde. 

 
e) Indien Compagnie du Bois Sauvage de voorwaarden van het bod verbetert, hebben alle 

inbrengers recht op deze voordeliger voorwaarden. 
 

f) Indien de aandelen Neuhaus gezamenlijk worden aangehouden door twee of meer eigenaars, 
dient elk van hen het aanvaardingsformulier te ondertekenen. De formulieren met betrekking 
tot effecten waarop vruchtgebruik is gevestigd, moeten tegelijk door de blote eigenaar en door 
de vruchtgebruiker worden ondertekend. 

 
g) De aanvaardingsformulieren met betrekking tot in pand gegeven effecten dienen door de 

eigenaar en door de pandhouder te worden ondertekend, met dien verstande dat de 
laatstgenoemde uitdrukkelijk verklaart af te zien van het pandrecht op de aandelen die in het 
bod worden ingebracht. 
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4.5. Verplichting tot gestanddoening van het bod 
 
In overeenstemming met het bepaalde in artikel 45, 5° van het koninklijk besluit heeft de bieder zich, 
wat hem betreft, ertoe verbonden het bod ten einde te brengen onder de in het prospectus 
vastgelegde voorwaarden en modaliteiten en, zodra hij de in artikel 46 van het koninklijk besluit 
bedoelde kennisgeving heeft verricht, geen aandelen waarop het bod betrekking heeft te verwerven 
tegen andere voorwaarden dan die van het bod, tenzij hij die uitbreidt tot alle begunstigden van het 
bod.   
 
Het bod is onvoorwaardelijk en Compagnie du Bois Sauvage verbindt zich ertoe alle ingebrachte 
aandelen te aanvaarden. 
 
4.6. Analyse van de biedprijs 
 
4.6.1 Grafiek met de koersontwikkeling en transactievolumes van de afgelopen drie jaar 
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4.6.2 Bepaling van de biedprijs – toegepaste waarderingsmethoden 

De bieder heeft twee waarderingsmethoden toegepast om deze prijs vast te leggen: de contante-
waardemethode ("discounted cash flow"- of DCF-methode) en de toepassing van verhoudingsgetallen 
(ratio's) van vergelijkbare beursgenoteerde vennootschappen. De bieder heeft deze methoden 
toegepast met gebruikmaking van eigen uitgangspunten en berekeningen, zonder daarbij rekening te 
houden met de door Fortis Bank uitgevoerde werkzaamheden in het kader van haar opdracht als 
onafhankelijk deskundige (zie bijlage 1). 
 
De waargenomen beurskoersen van de aandelen Neuhaus werden niet geschikt bevonden om de 
biedprijs te bepalen op grond dat de beursmarkt van het aandeel Neuhaus te krap is sedert de 
afsluiting van het openbare bod tot aankoop in februari 2006. Deze methode blijkt immers weinig 
relevant gelet op de beperkte liquiditeit van het aandeel Neuhaus (gemiddeld dagelijks 
transactievolume van 30 aandelen Neuhaus gedurende de zes maanden voorafgaande aan het 
bericht in de pers van 6 november 2006), het ontbreken van verslagen van analisten en, tot slot, de 
beperkte belangstelling van de beleggers gezien de geringe beurskapitalisatie. 
 
Ter informatie staat in punt 4.6.5 een vergelijking van de biedprijs tegen de koersen die in de 
verschillende perioden zijn waargenomen. 
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Andere methoden, zoals dividenddisconteringsmethoden ("dividend discount method"), werden niet in 
aanmerking genomen omdat ze niet relevant zijn voor Neuhaus gelet op het feit dat het dividendbeleid 
vandaag afhangt van de wil van de referentieaandeelhouder. 
 
De vergelijking met de recente operaties op de Belgische markt of in de sector van agrovoeding of 
luxeproducten werd evenmin in aanmerking genomen aangezien deze operaties zich voor het 
merendeel voltrekken in een context die sterk verschilt van die waarin het huidige bod wordt 
uitgebracht (afwezigheid van controlepremie, ontbreken van synergie-effecten enzovoort). 
 
4.6.3 Contante-waardemethode of "discounted cash flow"(DCF)-methode 

Deze methode bestaat erin de bedrijfswaarde van Neuhaus te schatten door het contant maken 
('disconteren') van de toekomstige vrije kasstromen uit bedrijfsactiviteiten van de drie entiteiten van de 
groep: Neuhaus SA (100%-deelneming), Neuhaus INC (100%-deelneming) en Jeff de Bruges (66%-
deelneming). 
 
De vrije kasstroom uit bedrijfsactiviteiten (operating cash flow of OCF) is de kasstroom uit 
operationele activiteiten na belastingen, verminderd met de investeringen en de toename van de 
bedrijfskapitaalbehoefte. Deze cashflow komt bijgevolg overeen met kasstromen die een 
vennootschap elk jaar uit de bedrijfsactiviteiten genereert en gebruikt voor de aflossing van de 
financiële schulden (in rente en hoofdsom) en voor de uitkering aan de aandeelhouders. 
 
Voor deze methode worden de gemiddelde gewogen kapitaalkosten als disconteringsfactor gebruikt. 
In casu komt deze vermogenskostenvoet uit op 8,84%. De gemiddelde kapitaalkosten werden op 
basis van de volgende uitgangspunten bepaald: 

- Risicoloze rentevoet van 3,89% (10-jarige OLO) 
- Een marktrisicopremie van 5,13% (in september 2006 op de Belgische markt 

waargenomen impliciete risicopremie) 
- Een bètafactor vóór hefboomwerking ("leverage") van 1,2 die overeenkomt met 

het risico eigen aan de groep Neuhaus en de vennootschappen waaruit deze is 
samengesteld. Deze bètafactor is vergelijkbaar met de bètafactor van 1,4 die 
werd toegepast op het in februari 2006 afgesloten openbare bod tot aankoop. Het 
verschil is volledig toe te schrijven aan de wijziging van de financiële structuur, 
waarbij de schuldratio vermindert van 35% tot 20%. 

Ter informatie: op basis van de waargenomen beurskoersen ten opzichte van de BEL20 
komt de bètafactor voor Neuhaus uit op 0,37. Het feit dat de correlatie tussen het 
rendement (return) van de aandelen Neuhaus en de BEL20 nihil is, bewijst evenwel dat 
de waargenomen bètawaarde niet relevant is. 

- Een financiële doelstructuur voor Neuhaus (80% van het eigen vermogen en 20% 
van de schuldenlast). Deze financiële “doelstructuur” verschilt van die welke is 
toegepast bij het in februari 2006 afgesloten openbare bod tot aankoop (65% 
eigen vermogen en 35% vreemd vermogen) en die overeenkwam met de 
structuur op het ogenblik dat het bod werd uitgebracht; 

- De wijzigingen van de bètafactor en de financiële structuur heffen elkaar op wat 
de gevolgen voor de vermogenskosten betreft. 

 
Voor de periode 2006-2009 is de vrije kasstroom uit bedrijfsactiviteiten per entiteit van de groep 
(Neuhaus NV, Neuhaus INC en Jeff de Bruges) bepaald op basis van een geconsolideerd 
businessplan dat door het management van Neuhaus is voorgesteld en herzien door het management 
van Compagnie du Bois Sauvage op basis van haar kennis van Neuhaus en de recente 
ontwikkelingen in de sector. 
 
In dit businessplan wordt voor 2006 een geconsolideerde omzet van EUR 81,3 miljoen in het 
vooruitzicht gesteld, gevolgd door een omzetgroei met 10% in 2007, 12% in 2008 en 12% in 2009. 
 
De belangrijkste uitgangspunten van dit businessplan zijn bewaarheid sedert het openbare bod tot 
aankoop dat in februari 2006 is afgesloten, met name: 

- de operationele marge (EBIT / omzet) geleidelijk verbeteren van 9,8% in 2006 tot 
11,4% in 2009 

- een nieuwe dynamiek geven aan de marketing van Neuhaus om het merk beter te 
positioneren, waardoor ruimte voor volumegroei wordt gecreëerd; 
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- gezien de positieve invloed van het nieuwe winkelconcept Jeff de Bruges op de 
verkoopcijfers, alle verkooppunten Jeff de Bruges tegen 2007 op basis van dit 
concept restylen; 

- de winkels van Neuhaus in België geleidelijk herinrichten; 
- op selectieve wijze nieuwe verkooppunten openen in Europa, het Midden-Oosten 

en Azië; 
- verder tot ontwikkeling brengen van het “wholesale”-segment, met name in de 

Verenigde Staten; 
- de activiteiten op luchthavens uitbouwen; 
- de prijzen geleidelijk aanpassen op basis van de grondstoffenprijzen; 
- de productiviteit verhogen. 

 
Daartegenover staat dat de wijziging (op 16 maart 2006 met terugwerkende kracht tot 1 januari 2006) 
van het btw-stelsel in Frankrijk (vermindering van het btw-tarief van 19,6% tot 5,5%) op de pralines 
belangrijke positieve gevolgen heeft voor het businessplan van Jeff de Bruges. Dat komt doordat het 
in Frankrijk geen gangbare praktijk is om deze vermindering volledig af te staan aan de klanten door 
de prijs exclusief btw te verhogen. In cijfers uitgedrukt werkt deze maatregel voor circa EUR + 0,5 
miljoen door op het nettoresultaat van Jeff de Bruges (en bijgevolg voor circa + 0,3 miljoen op het 
geconsolideerde resultaat – aandeel van de groep). 
 
De tussenperiode 2010-2016 kenmerkt zich door een jaarlijkse groei van de vrije kasstromen uit 
bedrijfsactiviteiten met 2%. 
 
Vanaf 2017 komt de voortdurende groei van de vrije kasstromen uit bedrijfsactiviteiten uit op 1% per 
jaar. 
 
Pro memorie: in het openbare bod tot aankoop dat in februari 2006 werd afgesloten, werd uitgegaan 
van een voortdurende groei van 2% vanaf 2009. Bijgevolg zijn de grondslagen die voor het 
onderhavige bod in overweging zijn genomen preciezer, maar minder ambitieus (groei van de vrije 
kasstromen uit bedrijfsactiviteiten met 20% in 2009, met 2% tussen 2010 en 2016 en met 1% vanaf 
2017). 
 
De eigen-vermogenswaarden van de drie entiteiten van de groep kunnen als volgt worden 
voorgesteld: 

 

Eigen-vermogenswaarde  (miljoen EUR) 
Deelnemingsp

ercentage 
Neuhaus NV 16,44 100% 
Neuhaus INC 5,53 100% 
Jeff de Bruges 39,91 66% 
Gewogen totaal 48,31  

 
De terminale waarde (vanaf 2017) maakt circa 50% van het totaal uit. 
 

Aantal effecten 930.000 
Waarde per effect (EUR) 51,97 

 
Volgens de DCF-methode komt de waarde per aandeel Neuhaus uit op EUR 51,97. 
 
4.6.4 Toepassing van verhoudingsgetallen (ratio's) van vergelijkbare beursgenoteerde 

vennootschappen 

De waardering op basis van vergelijkbare beursgenoteerde vennootschappen behelst het toepassen 
op de financiële grootheden van Neuhaus van de waarderingsratio's of verhoudingsgetallen die zijn 
waargenomen voor een steekproef van ondernemingen die in dezelfde bedrijfstak opereren. 
 
Deze methode heeft als voordeel dat ze niet alleen eenvoudig is, maar bovendien uitdrukking geeft 
aan het marktsentiment ten opzichte van de sector van bedrijfsactiviteiten. Deze methode resulteert 
echter in een waardering die niet zozeer op fundamentele, als wel op relatieve grondslagen berust, 
zonder rekening te houden met de eigen kenmerken van de onderneming. Bijgevolg is deze methode 
te beschouwen als bevestiging van de DCF-analyse. 
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De financiële grootheden die voor deze methode in aanmerking worden genomen zijn de verhouding 
tussen de bedrijfswaarde en de omzet, de verhouding tussen de bedrijfswaarde en de EBITDA, de 
verhouding tussen de bedrijfswaarde en de EBIT, en de verhouding tussen de beurskoers en de 
nettowinst per aandeel. 
 

Definities  
- Bedrijfswaarde Beurskapitalisatie + netto financiële schulden 
- EBIT Earnings Before Interest and Taxes, zijnde het saldo 
 tussen de bedrijfsopbrengsten, de bedrijfslasten 
 (kostprijs van de omzet, administratie-, beheers- en 
 verkoopkosten…). Dit resultaat wordt dus gemeten vóór 
 financiële elementen, buitengewone lasten en 
 belastingen op de winst 
- EBITDA EBIT vóór afschrijvingen 
- Winst per aandeel Resultaat na belastingen / aantal aandelen 

 
Er bestaan geen beursgenoteerde vennootschappen die volkomen vergelijkbaar zijn met Neuhaus, 
maar de in aanmerking genomen vennootschappen zijn actief in de sector van chocolade en 
luxeconfiserie. Hierbij werd dezelfde representatieve steekproef toegepast als voor het in februari 
2006 afgesloten openbare bod tot aankoop, met name: 

- Lotus Bakeries (België) 
- Thorntons (Engeland) 
- CSM-CVA (Nederland) 
- Barry Callebaut (Zwitserland) 
- Lindt & Sprüngli (Zwitserland) 

 
Al deze vennootschappen stellen een geconsolideerde jaarrekening op overeenkomstig de IFRS. 
 
Op te merken valt dat Neuhaus veruit de kleinste vennootschap in deze steekproef is. 
 

miljoen EUR Kapitalisatie Bedrijfswaarde 
Neuhaus 39,9 56,2 
Lotus Bakeries 160,5 172,1 
Thorntons 102,9 120,2 
CSM-CVA 1.989,0 1.952,9 
Barry Callebaut 3.089,1 4.177,6 
Lindt & Sprüngli 6.198,6 6.026,3 

 
De waargenomen waarden van de verhoudingsgetallen voor deze vennootschappen zien er als volgt 
uit: 
 

Lotus Bakeries 
Schatting 

2006 
Schatting 

2007 
Bedrijfswaarde / omzet 0,96 0,83 
Bedrijfswaarde  / EBITDA 6,03 4,86 
Bedrijfswaarde  / EBIT 9,39 7,68 
Beurskoers / nettowinst per aandeel 14,66 12,70 

(Bron: Bloomberg) 
 

Thorntons 
Schatting 

2006 
Schatting 

2007 
Bedrijfswaarde / omzet 0,66 0,63 
Bedrijfswaarde  / EBITDA 6,05 5,51 
Bedrijfswaarde  / EBIT 15,72 14,17 
Beurskoers / nettowinst per aandeel 22,80 18,63 

(Bron: Bloomberg) 
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CSM-CVA 
Schatting 

2006 
Schatting 

2007 
Bedrijfswaarde / omzet 0,79 0,76 
Bedrijfswaarde  / EBITDA 8,57 7,43 
Bedrijfswaarde  / EBIT 12,60 10,33 
Beurskoers / nettowinst per aandeel 17,91 15,27 

(Bron: Bloomberg) 
 

Barry Callebaut 
Schatting 

2006 
Schatting 

2007 
Bedrijfswaarde / omzet 0,97 0,94 
Bedrijfswaarde  / EBITDA 9,95 9,13 
Bedrijfswaarde  / EBIT 13,92 12,45 
Beurskoers / nettowinst per aandeel 17,21 15,01 

(Bron: Bloomberg) 
 

Lindt & Sprüngli 
Schatting 

2006 
Schatting 

2007 
Bedrijfswaarde / omzet 2,37 2,14 
Bedrijfswaarde  / EBITDA 16,04 14,25 
Bedrijfswaarde  / EBIT 20,75 18,23 
Beurskoers / nettowinst per aandeel 30,91 26,99 

(Bron: Bloomberg) 
 
De gemiddelde waarden van de verhoudingsgetallen zien er als volgt uit: 
 

Gemiddelde waarde 
Schatting 

2006 
Schatting 

2007 
Bedrijfswaarde / omzet 0,96 0,83 
Bedrijfswaarde  / EBITDA 8,57 7,43 
Bedrijfswaarde  / EBIT 13,92 12,45 
Beurskoers / nettowinst per aandeel 17,91 15,27 

(Bron: Bloomberg) 
 
De geraamde financiële grootheden voor Neuhaus zien er als volgt uit: 
 

Neuhaus (miljoen EUR) 
Schatting 

2006 
Schatting 

2007 
Omzet (aandeel van de groep) 65,4 72,0 
EBITDA (aandeel van de groep) 10,4 12,5 
EBIT (aandeel van de groep) 6,2 7,5 
Winst per aandeel van de groep (in 
EUR) 3,64 4,71 

(Bron: Bloomberg) 
 
Worden de verhoudingsgetallen toegepast op de financiële grootheden van Neuhaus (schatting over 
2006 en 2007), dan varieert de waarde van het aandeel Neuheus binnen een bandbreedte van 
EUR 39 tot EUR 69 per aandeel, rekening houdend met een disagio van 20%. 
 
Dit disagio van 20% is te rechtvaardigen door de omvang van Neuhaus: gemeten naar 
beurskapitalisatie en de toegepaste financiële grootheden is Neuhaus 2 tot meer dan 100 keer kleiner. 
Voorts kan dit disagio gerechtvaardigd worden door afzonderlijk rekening te houden met de 
verhoudingsgetallen (ratio's) van de verschillende vennootschappen in de steekproef, waarvoor de 
bedrijfsomvang klaarblijkelijk gecorreleerd is aan het niveau van de verhoudingsgetallen (60% tot 96% 
afhankelijk van het waargenomen verhoudingsgetal). 
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Impliciete waarde per aandeel 
Schatting 

2006 
Schatting 

2007 
Bedrijfswaarde / omzet 41,99 39,14 
Bedrijfswaarde  / EBITDA 64,42 67,45 
Bedrijfswaarde  / EBIT 62,25 68,56 
Beurskoers / nettowinst per aandeel 52,18 57,59 
Gemiddelde 55,21 58,18 

 
De gemiddelde waarde bedraagt EUR 56,70 per effect. 
 
4.6.5 Geldswaarde van het bod 

Beide waarderingsmethoden resulteren in een gemiddelde waarde per aandeel van EUR 54,34, 
afgerond tot EUR 54,40 voor het bod. 
 
De waarde per aandeel Neuhaus van EUR 54,40 komt neer op een agio (premie) van 27,10% ten 
opzichte van de slotkoers van het aandeel Neuhaus daags vóór deze aankondiging. 
 
Vergeleken met de gemiddelde koers van de aandelen Neuhaus over de bovenvermelde perioden, 
komt deze waardebepaling neer op een premie (agio) van: 

- Laatste maand vóór aankondiging van het bod     26,15% 
- Laatste drie maanden vóór aankondiging van het bod   26,49%  
- Laatste zes maanden vóór aankondiging van het bod    26,12% 
 (cum coupon van EUR 0,64 bruto) 

 
4.6.6 Verslag van de onafhankelijk deskundige 

 
Compagnie du Bois Sauvage heeft Fortis Bank gevraagd advies uit te brengen over de relevantie, ten 
aanzien van de gebruikelijk toegepaste waarderingscriteria, van de gebruikte methoden om Neuhaus 
te waarderen en de prijs te rechtvaardigen. 
 
Aansluitend op deze opdracht heeft Fortis Bank op 2 november 2006 de volgende brief gestuurd naar 
de CBFA in verband met haar onafhankelijkheid: 
 
“Wij verwijzen naar het openbare uitkoopbod dat Compagnie du Bois Sauvage (“bieder”) op Neuhaus 
heeft uitgebracht. 
 
Hierbij bevestigen wij dat Fortis Bank, handelend in hoedanigheid van onafhankelijk deskundige in het 
kader van dit openbare uitkoopbod, onafhankelijk is van de bieder. 
 
Fortis Bank haalt geen enkel geldelijk voordeel uit de voorgenomen verrichting; er bestaan geen 
contracten, vorderingen of schulden, van welke aard dan ook, die Fortis Bank economisch 
ondergeschikt maken ten aanzien van de bieder of omgekeerd, noch enigerlei vermogensrechtelijk 
verband tussen de bieder en Fortis Bank. 
 
Tot slot zij opgemerkt dat Fortis Bank geen bestuurder is van de bieder, evenmin als de bieder 
bestuurder is van Fortis Bank.” 
 
Het volledige verslag dat Fortis Bank in dit verband heeft opgesteld, wordt uiteengezet in bijlage 1 tot 
dit prospectus. Dit verslag komt tot de volgende conclusies: 
 
“Bij wijze van conclusie is Fortis Bank van oordeel dat de door de bieder gebruikte methode om de 
aandelen Neuhaus te waarderen en de biedprijs te rechtvaardigen als relevant zijn aan te merken ten 
aanzien van de gebruikelijk gehanteerde waarderingscriteria en op gepaste wijze is toegepast. 
 
In haar hoedanigheid van onafhankelijk deskundige heeft Fortis Bank de nodige onderzoeken en 
controles uitgevoerd om zich een oordeel te vormen over de biedprijs van EUR 54,40 voor de 44.466 
aandelen Neuhaus die nog in handen zijn van het publiek. 
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Als conclusie van haar analyse, op basis van de informatie waarover zij beschikt en de heersende 
marktomstandigheden op datum van 6 november 2006, is Fortis Bank van oordeel dat met de door de 
bieder geboden prijs voor de aandelen Neuhaus de belangen van de aandeelhouders veilig worden 
gesteld.” 
 
 
4.7. Datum van openbaarmaking van de resultaten van het bod 
 
In overeenstemming met artikel 60 van het koninklijk besluit worden de resultaten van het bod binnen 
vijf werkdagen na afsluiting van het bod in de Belgische financiële pers openbaar gemaakt. 
 
In dit persbericht wordt tevens melding gemaakt van de praktische terugnemingsmodaliteiten van de 
bij de Deposito- en Consignatiekas gedeponeerde bedragen ten gunste van de aandeelhouders die 
hun aandelen Neuhaus niet in het bod hebben ingebracht. 
 
4.8. Beschikbaarheid van de middelen in specie 
 
Compagnie du Bois Sauvage bevestigt dat de ter betaling van het bod vereiste middelen, zijnde 
hoogstens EUR 2.418.950,40, vrij beschikbaar zijn op een bijzondere rekening die bij de daartoe 
aangewezen loketbank is geopend, zoals blijkt uit de door deze laatste daartoe verstrekte verklaring. 
 
4.9. Datum van de betaling in specie 
 
De betaling in specie ter gelegenheid van het bod vindt plaats vijf bankwerkdagen na de 
openbaarmaking van de resultaten van het bod, zijnde op 29 december 2006. 
 
De bedragen bestemd voor de aandeelhouders die hun aandelen niet in het bod hebben ingebracht, 
worden bewaard door de loketbank gedurende zes maanden na afsluiting van het bod. Na afloop van 
deze termijn worden deze bedragen overgemaakt aan de Deposito- en Consignatiekas ten gunste van 
de vroegere eigenaars.  
 
4.10. Kosten 
 
De belasting op de beursverrichtingen komt ten laste van de bieder. De andere transactiekosten die 
door de inbrengers in het kader van het bod worden gemaakt komen ten laste van de bieder mits op 
de loketbank een beroep wordt gedaan. Eventuele buitenlandse belastingen zijn voor rekening van de 
inbrenger. 
 
Alle kosten die in voorkomend geval door de financiële tussenpersonen anders dan de loketbank 
worden gemaakt, zijn evenwel voor rekening van de inbrengers. 
 
4.11. Loketbank 
 
De aanvaardingsformulieren worden tijdens de geldigheidsduur van het bod ingediend bij 
 

BANK DEGROOF 
Nijverheidsstraat 44 
1040 Brussel 

 
die als enige loketbank is aangewezen. 
 
De formulieren mogen eveneens door tussenkomst van alle andere financiële instellingen bij de 
loketbank worden ingediend. 
 
4.12. Financiële dienst 
 
Bank Degroof en Fortis Bank verzorgen allebei de financiële dienst van Compagnie du Bois Sauvage. 
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4.13. Advies van de raad van bestuur van Neuhaus 
 
 «De raad van bestuur van Neuhaus heeft op zijn bijeenkomst van 6 november 2006 ter 
maatschappelijke zetel, Wildewoudstraat 17 te 1000 Brussel, in overeenstemming met artikel 47, 3° 
van het Koninklijk Besluit van 8 november 1989 op de openbare overnameaanbiedingen en de 
wijzigingen in de controle op vennootschappen, kennisgenomen van het ontwerpprospectus (ontwerp 
de dato 30 oktober 2006) over het openbare uitkoopbod, waarbij Compagnie du Bois Sauvage nv de 
eigenaars van de 44.466 nog onder het publiek verspreide aandelen Neuhaus (zijnde 4,78% van het 
kapitaal) voorstelt die aan haar over te dragen tegen de prijs van EUR 54,40 per aandeel, zoals 
beschreven in het prospectus en zoals berekend door de raad van bestuur die de nodige 
rechtvaardigingen geeft bij de methoden en toepassing van deze methoden. Uit het verslag dat werd 
opgesteld door Fortis Bank in haar hoedanigheid van onafhankelijke deskundige, aangesteld 
overeenkomstig artikel 47, 2° van het Koninklijk Besluit van 8 november 1989, blijkt overigens dat met 
deze prijs “de belangen van de effectenhouders worden veiliggesteld”.  
 
De beslissing van Compagnie du Bois Sauvage nv, houdster van 95,22 % van de aandelen Neuhaus, 
om dit openbare uitkoopbod uit te brengen is in de eerste plaats ingegeven door de vaststelling dat, 
sedert het gecombineerde openbare bod tot aankoop en omruiling dat Compagnie du Bois Sauvage 
nv in november 2005 op de aandelen Neuhaus heeft uitgebracht en dat in februari 2006 werd 
afgesloten, de notering op de vrije markt van Euronext Brussels van het aandeel Neuhaus nog zeer 
weinig zin heeft. De verhandelde volumes zijn sindsdien immers sterk afgenomen, en de beurskoers 
van het aandeel is thans lager dan de waardering ervan ten tijde van het openbare bod tot aankoop en 
omruiling. Compagnie du Bois Sauvage nv had niet verwacht dat het openbare bod tot aankoop en 
omruiling een dergelijk succes zou hebben, en had gerekend op een “free float” in een grootteorde van 
20% tot 25% na afloop van dit bod, een niveau dat de aanwezigheid op de vrije markt van Euronext 
Brussels zou hebben verantwoord. Bovendien dient opgemerkt te worden dat op de laatste algemene 
vergadering van Neuhaus slechts vier aandeelhouders aanwezig waren, waaronder Compagnie du 
Bois Sauvage nv.  
 
De raad van bestuur brengt met eenparige stemmen het volgende advies uit: 
 
A. Advies over het ontwerpprospectus 
 
De raad van bestuur is van oordeel dat, wat Neuhaus betreft, het door Compagnie du Bois Sauvage 
NV opgestelde ontwerpprospectus, inzonderheid hoofdstuk 6 van dit ontwerpprospectus, geen 
leemten vertoont en geen gegevens bevat die de aandeelhouders van Neuhaus kunnen misleiden. 
 
De raad van bestuur heeft kennisgenomen van de verantwoording in het ontwerpprospectus van de 
door Compagnie du Bois Sauvage nv geboden prijs, die het resultaat is van het gecombineerde 
gebruik van twee waarderingsmethoden, met name de contante-waardemethode ("discounted cash 
flow"- of DCF-methode) en de toepassing van de verhoudingsgetallen (ratio's) van vergelijkbare 
beursgenoteerde vennootschappen. Compagnie du Bois Sauvage nv heeft de raad voldoende 
informatie verschaft over de toepassing van deze waarderingsmethoden, de redenen waarom juist 
deze methoden zijn toegepast, en het gevolg van deze keuzen voor het eindresultaat van de 
prijsbepaling van het openbare uitkoopbod. 
 
B. Advies over het verslag van de onafhankelijk deskundige 
 
De raad heeft tevens kennisgenomen van het verslag van de onafhankelijk deskundige, Fortis Bank, 
dat de volgende conclusies bevat: 
 

- Wat de gehanteerde waarderingsmethoden betreft 
 

“Bij wijze van conclusie is Fortis Bank van oordeel dat de door de bieder gebruikte methode 
om de aandelen Neuhaus te waarderen en de biedprijs te rechtvaardigen als relevant zijn aan 
te merken ten aanzien van de gebruikelijk gehanteerde waarderingscriteria en op gepaste 
wijze is toegepast”. 
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- Wat de belangen van de aandeelhouders betreft: 
 
“In haar hoedanigheid van onafhankelijk deskundige heeft Fortis Bank de nodige onderzoeken 
en controles uitgevoerd om zich een oordeel te vormen over de biedprijs van EUR 54,40 voor 
de 44.466 aandelen Neuhaus die nog in handen zijn van het publiek. 
 
Als conclusie van haar analyse, op basis van de informatie waarover zij beschikt en de 
heersende marktomstandigheden op datum van 6 november 2006, is Fortis Bank van oordeel 
dat met de door de bieder geboden prijs voor de aandelen Neuhaus de belangen van de 
aandeelhouders veilig worden gesteld.” 

 
Na overlegd te hebben over de manier waarop de biedprijs werd vastgesteld, te hebben 
kennisgenomen van het oordeel van Fortis Bank, te hebben vastgesteld dat het verslag van de 
onafhankelijk deskundige bevestigt dat met de biedprijs de belangen van de houders van aandelen 
Neuhaus veilig worden gesteld, en in aanmerking genomen de modaliteiten van het bod, stemt de 
raad van bestuur in met dit oordeel. 
 
C. Advies over het openbare uitkoopbod 
 
De raad van bestuur is van oordeel dat met de door Compagnie du Bois Sauvage NV voorgestelde 
prijs de belangen van de aandeelhouders Neuhaus veilig worden gesteld, en geeft dan ook een 
unaniem gunstig advies over het openbare uitkoopbod dat door Compagnie du Bois Sauvage NV 
wordt uitgebracht. 
 
Vlezenbeek, 6 november 2006” 
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5. INLICHTINGEN OVER COMPAGNIE DU BOIS SAUVAGE 
 
5.1. Algemene inlichtingen 
 
5.1.1 Identificatie 

 
Benaming COMPAGNIE DU BOIS SAUVAGE 
Maatschappelijke zetel Wildewoudstraat 17 te 1000 Brussel 
Rechtsvorm naamloze vennootschap 
Jaar van oprichting 1957 
Boekjaar van 1 januari tot 31 december 
Ondernemingsnummer BE 0402.964.823 
 
5.1.2 Maatschappelijk doel (artikel 3 van de statuten) 

 
De vennootschap, handelend zowel voor eigen rekening als voor derden, heeft als doel het nemen 
van participaties, in welke vorm dan ook, in alle industriële ondernemingen, handelsondernemingen, 
burgerlijke ondernemingen, landbouwbedrijven en financiële ondernemingen, zowel in België als in het 
buitenland; het verwerven, beheren en verkopen van alle roerende waarden, zowel in België als in het 
buitenland, evenals van alle onroerende waarden of gebouwen; het verwerven, opwaarderen, of 
exploiteren, zowel voor eigen rekening als voor derden, van alle brevetten, licenties en 
fabrieksmerken. 
 
Ze kan alle burgerlijke, commerciële, roerende, onroerende, industriële of financiële handelingen 
verrichten die rechtstreeks of onrechtstreeks, geheel of gedeeltelijk betrekking hebben op één of 
andere sector waarin zij actief is.  
 
De vennootschap kan eender welke andere vennootschap met hetzelfde of een gelijkaardig doel 
opnemen of ermee fuseren. 
 
5.1.3 Maatschappelijk kapitaal (artikel 5 van de statuten) 

 
Het kapitaal is vastgelegd op EUR 115.809.484, belichaamd in 1.523.809 volgestorte 
maatschappelijke aandelen zonder vermelding van nominale waarde, die elk 1/1.523.809e van het 
maatschappelijk kapitaal vertegenwoordigen. 
 
5.2. Beschrijving van de activiteiten 
 
Compagnie du Bois Sauvage is momenteel ingeschreven op de gereglementeerde markt Eurolist 
(Next Prime-segment) by Euronext Brussels, en heeft als missie het nemen van participaties in al dan 
niet beursgenoteerde ondernemingen. Ze biedt eveneens hulp bij het financieel beheer, de structuur 
en de stabiliteit van het kapitaal van deze laatsten. 
 
Dankzij de verscheidenheid van haar huidige portefeuille kan ze bovendien actief zijn in de afgeleide 
producten. 
 
Aangezien zij eveneens gronden bezit, beschikt zij over een vastgoedpatrimonium van hoge kwaliteit 
dat een bron is van stabiele en terugkerende inkomsten. 
 
Het organisatieschema van de groep Compagnie du Bois Sauvage en detailinfo over haar activiteiten 
kunnen geraadpleegd worden op haar website: www.bois-sauvage.be of door telefonisch contact op te 
nemen met de zetel van de vennootschap (02/227.54.50). 
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5.3. Bestuur 
 
De raad van bestuur van Compagnie du Bois Sauvage bestaat uit 10 leden die voor een termijn van 
maximaal 6 jaar door de algemene vergadering zijn benoemd. 
 
 Belangrijkste functie 
Guy Paquot 
Voorzitter 

Voorzitter 
Compagnie du Bois Sauvage 

Richard Dawids 
Bestuurder 

Bestuurder 
Compagnie du Bois Sauvage 

Vincent Doumier  
Gedelegeerd bestuurder 

Gedelegeerd bestuurder 
Compagnie du Bois Sauvage 

Christine Blondel 
Bestuurder 

Executive Director 
Wendel international centre for family 
enterprise at INSEAD 

Karel Boone 
Bestuurder 

Voorzitter 
Lotus Bakeries 

Robert Demilie 
Bestuurder 

Ondervoorzitter van Entreprises et   
Chemins de Fer en Chine 

Donald Fallon 
Bestuurder 

Erevoorzitter 
CBR Cementbedrijven 

Marc Noël 
Bestuurder 

Voorzitter 
Noël Group 

Luc Vansteenkiste 
Bestuurder 

Gedelegeerd bestuurder 
Recticel 

Luc Willame 
Bestuurder 

Voorzitter 
SDRB 

 
Er bestaat geen enkele verwantschap tussen de leden van de raad van bestuur en de andere 
leidinggevende kaderleden van Compagnie du Bois Sauvage. 
 
Voor zover Compagnie du Bois Sauvage bekend, is geen enkel lid van de raad van bestuur en geen 
enkel leidinggevend kaderlid van Compagnie du Bois Sauvage de afgelopen vijf jaar veroordeeld 
wegens fraude. Geen der leden is de afgelopen vijf jaar in hoedanigheid van bedrijfsleider in staat van 
faillissement verklaard, onder curatele of in gerechtelijke vereffening gesteld, en niemand van hen 
heeft het voorwerp uitgemaakt van een officiële openbare tenlastelegging en/of strafmaatregel 
uitgesproken door een wet- of regelgevende instantie. Geen van deze leden is de afgelopen vijf jaar 
door een rechtbank verbod opgelegd om te handelen als lid van een bestuurs-, directie- of 
toezichthoudend orgaan van een emittent dan wel om deel te nemen aan het beheer of de 
bedrijfsvoering van een emittent. 
 
Er bestaat in hoofde van de leden van de raad van bestuur geen (schijn van) vermenging of 
verstrengeling van belangen tussen de taakstelling ten behoeve van Compagnie du Bois Sauvage en 
hun privébelangen. 
 
Het “Corporate Governance Charter” van Compagnie du Bois Sauvage kan worden geraadpleegd op 
de website www.bois-sauvage.be. 
 
5.4. Aandeelhouderschap 
 
Het bedrijf Entreprises et Chemins de Fer en Chine vertegenwoordigt de referentieaandeelhouder van 
Compagnie du Bois Sauvage met een kapitaalbelang van 42,3%.   
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5.5. De afgelopen 12 maanden verworven aandelen Neuhaus 
 
Op datum van het prospectus had Compagnie du Bois Sauvage 885.534 aandelen Neuhaus in 
handen, wat neerkomt op een kapitaalbelang van 95,22 %. 
 
Sedert begin oktober 2005 heeft Compagnie du Bois Sauvage de volgende aandelen Neuhaus ter 
beurze verworven: 
 

aankoopdatu
m 

aantal koers aankoopdatum aantal koers 

27/01/2006 (1) 384.740 47,914 21/04/2006 154 47,00 
20/02/2006 (2) 39.240 48,676 28/04/2006 90 44,15 
17/03/2006 565 44,84 05/05/2006 556 47,61 
24/03/2006 74 41,88 12/05/2006 547 44,65 
31/03/2006 1.102 45,11 18/05/2006 88 45,18 
12/04/2006 1 45,00 07/07/2006 (3) 194 43,99 
13/04/2006 15 45,00    

 
 (1) na afloop van het openbare bod tot aankoop en omruiling dat op 15 december 2005 is 

uitgebracht 
 (2) na afloop van de heropening van het openbare bod tot aankoop en omruiling op 23 januari 2006 
 (3) na het afknippen op 15 juni 2006 van coupon nr. 8 ten bedrage van EUR 0,48 netto 
 
Sedert de bekendmaking van het bod op 6 november 2006 heeft Entreprises et Chemins de Fer en 
Chine 2.415 aandelen Neuhaus ter beurze gekocht tegen een gemiddelde prijs van EUR 54,07. 
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6. INLICHTINGEN OVER NEUHAUS 
 
6.1. Algemene inlichtingen 
 
6.1.1 Identificatie 

Benaming S.A. NEUHAUS N.V., afgekort N-M 
Maatschappelijke zetel Postweg 2b, te 1602 Vlezenbeek 
Rechtsvorm naamloze vennootschap 
Jaar van oprichting 1969 
Boekjaar van 1 januari tot 31 december 
Ondernemingsnummer BE 0406.774.844 
 
6.1.2 Maatschappelijk doel (artikel 3 van de statuten) 

De vennootschap heeft tot doel, zowel voor eigen rekening als voor rekening van derden, of met 
medewerking van derden, eigener beweging of met de hulp van elke andere natuurlijke of 
rechtspersoon in België of in het buitenland: 
 

a. het fabriceren, aankopen, verkopen en verhandelen van producten op basis van cacao, 
gebak en suiker, van aanverwante en afgeleide producten, van elke andere voedings- en 
vervangingsstof, alsook het aankopen, verkopen en op bijkomstige wijze aanbieden van 
geschenk- en verpakkingsartikelen; 

b. alle verrichtingen van lastgeving, beheer en op commissiebasis met betrekking tot alle 
roerende en onroerende goederen alsook alle rechten en in het algemeen alle uit het 
hoofddoel voortvloeiende verrichtingen; 

c. alle financiële verrichtingen, inzonderheid de aankoop, uitwisseling en verkoop van alle 
roerende zaken, alle commissie- en delcredereverrichtingen; alle verrichtingen van 
vertegenwoordiging in hoedanigheid van commissionair, lasthebber, gemachtigde of 
vertegenwoordiger, van elke publiek- of privaatrechtelijke natuurlijke of rechtspersoon; 
elke handeling, daad of verrichting voor rekening van derden, elke verbintenis in 
hoedanigheid van borgsteller, avalgever of enigerlei andere borgstelling voor rekening van 
derden. 

 
Het is de vennootschap toegestaan hetzij bij wege van inbreng, afstand, inschrijving, deelneming, 
fusie of financiële tussenkomst, hetzij uit hoofde van aankoop, verkoop of omruiling van effecten, of op 
enige andere wijze, welke dan ook, een belang te nemen in elke in België of in het buitenland 
bestaande of op te richten vennootschap of onderneming, ongeacht diens rechtsvorm. 
 
De vennootschap mag alle burgerlijke, commerciële, industriële, financiële, roerende, onroerende of 
andere daden of handelingen stellen respectievelijk verrichtingen uitvoeren welke rechtstreeks of 
middellijk, voor het geheel of ten dele, verband houden met welkdanig onderdeel van haar 
maatschappelijk doel, of die zonder meer dienstig of bevorderlijk zijn voor de verwezenlijking van dit 
doel. 
 
De bovenstaande bepalingen mogen in de ruimst mogelijke zin worden opgevat.  
 
6.1.3 Maatschappelijk kapitaal (artikel 5 van de statuten) 

Het maatschappelijk kapitaal is vastgelegd op EUR 15.032.350,31 en is belichaamd in 930.000 
aandelen zonder vermelding van nominale waarde, genummerd van 1 tot 930.000. Elk aandeel 
vertegenwoordigt 1/930.000e van het maatschappelijk vermogen. Alle aandelen zijn volgestort. 
 
6.2. Beschrijving van de activiteiten 
 
6.2.1 Inleiding 

De geschiedenis van de groep Neuhaus begint in 1857, als onafhankelijk fabrikant van luxepralines, 
chocolade en kwaliteitskoekjes. 
 
Vandaag is Neuhaus wereldwijd uitgegroeid tot dé referentie bij uitstek in het segment van 
luxepralines. 
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De groep dankt haar marktoverwicht aan twee sleutelmerken, Neuhaus en Jeff de Bruges, die in hun 
respectieve binnenlandse markten een leiderspositie vervullen en op hun beurt toonaangevend zijn op 
hun uitvoermarkten. 
 
Nadere bijzonderheden over de activiteiten en het organisatieschema van de groep Neuhaus zijn 
beschreven in het jaarverslag over het boekjaar 2005 dat geraadpleegd kan worden op de website 
van de vennootschap op het volgende adres: www.neuhaus.be of door telefonisch contact op te 
nemen met de zetel van de vennootschap (02/568.22.11) 
 
6.2.2 Omzetverdeling 

(in duizend EUR) 
12 maanden afgesloten per 

31 december  
 2005 2004 var % 
Neuhaus 27.208 25.452 7% 
Jeff de Bruges  40.549 36.123 12% 
Andere 3.126 3.348 -7% 
Omzet 70.883 64.923 9% 

 
6.2.3 Geconsolideerde kerncijfers 

 Belgische normen IFRS 
(in duizend EUR) 2001/02 

12 maanden 
2002/03 

12 maanden 
2003 (*) 

12 maanden 
2004(*) 

12 maanden 
2004 (*) 

12 maanden 
2005 

12 maanden 
Eigen middelen 
(aandeel van de groep) 

22.796 21.833 Nvt 23.463 25.989 26.534 

Omzet 60.376 62.323 63.668 67.092 64.923 70.883 
Bedrijfsresultaat (EBIT) 1.530 2.757 1.238 3.618 4.483 4.444 
Kasstroom uit 
bedrijfsactiviteiten 
(EBITDA) 

6.309 8.163 8.370 9.300 9.131 8.920 

Nettoresultaat aandeel 
van de groep 

- 1.226 - 765 - 1.556 - 1.062 - 782 1.337 

 (*) Na herwerking, want het boekjaar 2003/2004 heeft 18 maanden geduurd (van 30/06/2003 tot 
31/12/2004). 

 
6.3. Bestuur 
 
De raad van bestuur van Neuhaus bestaat uit 6 leden die voor een termijn van maximaal 6 jaar door 
de algemene vergadering zijn benoemd. 
 

- Paquot Guy, Voorzitter, wonende te 1310 Terhulpen, Rue Cornelis 1;   (1) 
- Doumier Vincent, Bestuurder, wonende te 1180 Brussel, Beeldhouwerslaan 127;  (1) 
- Delvaux Transfer BVBA, vertegenwoordigd door Delvaux Willy, wonende te 1730 Asse, 

Stationsstraat 79 
- Seneca NV, vertegenwoordigd door De Bruyckere Luc, wonende te 9830 Sint-Martens-Latem, 

Eikeldreef 11a; 
- Solhan GCV, vertegenwoordigd door Solange Schwennicke, wonende te 1600 Sint-Pieters-

Leeuw, Kerkhofstraat 27; 
- Soparcif SAS, vertegenwoordigd door Haas Christian, wonende in Frankrijk te 75008 Paris, 5 

Avenue Matignon. 
 
(1) tevens bestuurder van Compagnie du Bois Sauvage 
 
De verschillende bestuursorganen en de getroffen maatregelen inzake "corporate governance" 
worden nader toegelicht in het jaarverslag van Neuhaus. 
 
6.4. Aandeelhouderschap 
 
Compagnie du Bois Sauvage vertegenwoordigt de referentieaandeelhouder van Neuhaus en heeft op 
datum van het prospectus 95,22% van het kapitaal van Neuhaus in handen. 
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6.5. Recente financiële toestand 
 
Resultaten van de groep Neuhaus over het eerste halfjaar 2006 
 
Opmerking 
Aangezien de bedrijfsactiviteiten van de groep seizoensgebonden zijn en de verkoopcijfers voor het 
eerste halfjaar traditiegetrouw het laagst uitvallen (minder dan 40% van de jaaromzet), wordt deze 
periode doorgaans met verlies afgesloten. Dat komt doordat het merendeel van de overheadkosten 
gelijkmatig over het hele jaar wordt verdeeld. 
 
Toelichtingen bij de resultaten 
De verkopen zijn met 19% gestegen tot meer dan EUR 32 miljoen, overeenkomstig het budget en de 
verschafte aanwijzingen naar aanleiding van het OBA van Compagnie du Bois Sauvage. 
 
In het eerste halfjaar van 2006 zijn de verkopen van het merk Neuhaus en Jeff de Bruges sterk 
gegroeid.   
 
De brutomarge en de kosten worden strak in de hand gehouden.  
 
In de geconsolideerde financiële gegevens per 30 juni 2006 is rekening gehouden met een 
belastingcorrectie voor een bedrag van EUR 0,398 miljoen ten opzichte van het persbericht van 7 
september 2006. Deze correctie is te verklaren door het feit dat de fiscus een gedeelte van de 
overgedragen verliezen van Neuhaus nv heeft verworpen. 
 
Het nettoresultaat na belastingen blijft dus stabiel op EUR - 1,7 miljoen. 
 
Vooruitzichten 
Zowel Neuhaus als Jeff de Bruges werken verder aan het vernieuwen en uitbouwen van hun netwerk. 
 
Afgaande op deze toekomstperspectieven ambieert Neuhaus een verbetering van de jaarresultaten 
ten opzichte van 2005, in lijn met de prognoses. 
 
Geconsolideerde resultatenrekening 
In duizend EUR  6 maanden afgesloten per 30 juni 
 2006 2005 
 
Omzet 31.173 26.137 
Bedrijfsresultaat (EBIT) -1.324 -2.047 
Resultaat vóór belastingen -1.567 -2.216 
Belasting op het resultaat -121 473 
Nettoresultaat na belasting -1.688 -1.743 
waarvan 
Aandeel van de groep -1.656 -1.559 
Belangen van derden -32 -184 
 
Resultaat per aandeel 
Aantal aandelen 930.000 930.000 
Nettowinst (nettoverlies) in EUR per aandeel -1,78 -1,68 
 
Bijlage 1: Grondslag voor opstelling en presentatie van de geconsolideerde financiële 
gegevens per 30 juni 2006 
De beknopte geconsolideerde financiële gegevens hebben betrekking op het halfjaar afgesloten per 
30 juni 2006. Deze financiële gegevens (inclusief de vergelijkende cijfers per 30 juni 2005) zijn 
voorbereid op basis van dezelfde waarderingsregels als die welke zijn gebruikt voor de opstelling en 
presentatie van de geconsolideerde jaarstukken van Neuhaus nv per 31 december 2005. Deze 
geconsolideerde jaarstukken per 31 december 2005 zijn voorbereid in overeenstemming met de 
internationale standaarden voor financiële verslaglegging (International Financial Reporting Standards 
- IFRS) zoals die door de Europese Unie zijn goedgekeurd.  
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Zoals toegestaan heeft de groep Neuhaus ervoor gekozen de IAS-norm 34 ‘Interim financial 
statements’ niet toe te passen voor de opstelling en presentatie van de beknopte geconsolideerde 
financiële informatie per 30 juni 2006. 
 
Aanvullende financiële gegevens over de boekjaren 2003-2004 en 2005 kunnen geraadpleegd worden 
in de jaarverslagen van Neuhaus die gepubliceerd worden op de website op het adres: 
www.neuhaus.be of door telefonisch contact op te nemen met de zetel van de vennootschap 
(02/568.22.11) 
 
6.6. Verslag van de revisor 
 
VERSLAG OVER HET BEPERKTE NAZICHT VAN DE BEKNOPTE GECONSOLIDEERDE 
FINANCIËLE INFORMATIE VAN NEUHAUS NV OVER HET TIJDVAK AFGESLOTEN PER 30 JUNI 
2006 
 
Wij hebben een beperkt nazicht uitgevoerd op de bijgevoegde geconsolideerde beknopte informatie 
van Neuhaus NV en haar dochterondernemingen per 30 juni 2006 over het tijdvak van zes maanden 
afgesloten op deze datum. De raad van bestuur van Neuhaus NV is verantwoordelijk voor het 
opstellen van deze beknopte geconsolideerde financiële informatie. Op ons rust de taak van ons 
beperkt nazicht verslag uit te brengen over deze beknopte geconsolideerde financiële informatie. 
 
Wij hebben ons beperkte nazicht uitgevoerd in overeenstemming met de controleaanbevelingen van 
het Instituut der Bedrijfsrevisoren in verband met het beperkte nazicht. Dit beperkte nazicht bestond in 
hoofdzaak uit de ontleding, vergelijking en bespreking van de financiële informatie met de directie, en 
was bijgevolg minder diepgaand dan een volkomen controle die tot doel heeft een oordeel uit te 
brengen over de betrouwbaarheid van de beknopte geconsolideerde financiële gegevens. 
 
Het door ons uitgevoerde beperkte nazicht heeft geen elementen aan het licht gebracht die aanleiding 
geven tot belangrijke aanpassingen van de beknopte geconsolideerde financiële informatie van 
Neuhaus NV per 30 juni 2006, ten opzichte van de grondslag voor opstelling en presentatie als 
bedoeld in bijlage 1 van deze financiële informatie. 
 
8 november 2006, 
 
PricewaterhouseCoopers Bedrijfsrevisoren BCVBA 
Vertegenwoordigd door 
 
Koen Hens 
Bedrijfsrevisor 
 
6.7. Beursinformatie 
 
De aangepaste hoogste/laagste koersen voor het aandeel Neuhaus zien er als volgt uit: 
 

Jaar 2006 Hoogste koers Laagste koers Gemiddeld volume 
per dag 

Januari 48,31 44,50 880 
Februari 49,00 39,40 438 
Maart 45,90 39,40 165 
April 47,00 42,01 41 
Mei 48,00 43,00 67 
Juni 43,99 40,00 21 
Juli 43,99 41,51 13 
Augustus 43,13 42,05 28 
September 44,00 42,05 42 
Oktober 44,00 42,80 23 
November 42,80 54,10 214 
December * 54,10 54,10 80 

* 1 tot 5 december 2006 
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Exemplaar bestemd voor de inbrenger 
Aanvaardingsformulier van het openbare uitkoopbod 

op de aandelen NEUHAUS 
(in tweevoud in te vullen, in overeenstemming met de wet) 

 
Ik, ondergetekende ................................................................................................................................ 
 
wonende te .................................................................................................................................... 
 
verklaar, na kennis genomen te hebben van de voorwaarden en modaliteiten van het openbare 
uitkoopbod als nader bepaald in het door Compagnie du Bois Sauvage gepubliceerde prospectus, de 
volgende aandelen Neuhaus onherroepelijk en onvoorwaardelijk in het bod te willen inbrengen: 
 

..................... aandelen Neuhaus aan toonder, coupons nr. 9 en volgende aangehecht, die 
beschikbaar zijn op mijn effectenrekening met nr.   ...   - ............  - ...   , geopend bij 
.................................. 
 
..................... aandelen Neuhaus aan toonder, coupons nr. 9 en volgende aangehecht, die 
in materiële vorm worden neergelegd volgens het neerleggingsborderel op de keerzijde 
 
..................... aandelen Neuhaus op naam die zijn ingeschreven in het 
aandeelhoudersregister 
van Neuhaus 

 
 
Ik geef Neuhaus en al haar bestuurders volmacht om de aandelen Neuhaus die ik in het bod inbreng 
en die op naam zijn ingeschreven in het aandeelhoudersregister van Neuhaus, in mijn naam en voor 
mijn rekening over te dragen naar het register ten name van Compagnie du Bois Sauvage. 
 
Ik verklaar inzage genomen te hebben van de lijsten met aandelen Neuhaus waartegen verzet is 
aangetekend en bevestig op voorhand in te stemmen met de gevolgen verbonden aan de neerlegging 
van de op deze lijsten vermelde waarden, zelfs nadat ik mijn aandelen heb neergelegd. 
 
Ik ben mij ervan bewust dat mijn aanvaardingsformulier alleen geldig is indien dit vóór 16 uur op 21 
december 2006 wordt ingediend bij één van de loketten van de loketbank of, indien mijn aandelen bij 
een andere financiële instelling worden ingediend, in overeenstemming met haar instructies. 
 
Het is mij duidelijk dat de Belgische belasting op de beursverrichtingen die van toepassing is op de in 
het bod ingebrachte aandelen, ten laste van de bieder komt. Eventuele buitenlandse belastingen zijn 
voor rekening van de inbrenger. 
 
De kosten die in voorkomend geval worden aangerekend door financiële tussenpersonen anders dan 
de loketbank worden gedragen door de inbrengers. 
 
De prijs van het openbare uitkoopbod, zijnde EUR 54,40 per aandeel, moet worden gecrediteerd op 
mijn rekening met nummer     ...   - ............  - ...   geopend bij: ....................................................... op 
de betalingsdatum van de prijs. 
 
Ik bevestig alle informatie ontvangen te hebben welke ik nodig heb om met kennis van zaken een 
doordachte beslissing te nemen. 
 
 
 
In tweevoud opgemaakt te ..................................., op ......................................... 
 
 
Handtekening van de financiële tussenpersoon Handtekening van de inbrenger 
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NEERLEGGINGSBORDEREL VAN AANDELEN 
NEUHAUS 

(coupons nr. 9 en volgende aangehecht) 
 
(de inschrijving moet plaatsvinden volgens nummer) 
 
    Nummer van de aandelen                    Nummer van de aandelen                     Nummer van de aandelen      

Van Tot Aantal Totaal Van Tot Aantal Totaal Van Tot Aantal Totaal 
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Exemplaar bestemd voor de financiële instelling 
Aanvaardingsformulier van het openbare uitkoopbod 

op de aandelen NEUHAUS 
(in tweevoud in te vullen, in overeenstemming met de wet) 

 
Ik, ondergetekende ................................................................................................................................ 
 
wonende te .................................................................................................................................... 
 
verklaar, na kennis genomen te hebben van de voorwaarden en modaliteiten van het openbare 
uitkoopbod als nader bepaald in het door Compagnie du Bois Sauvage gepubliceerde prospectus, de 
volgende aandelen Neuhaus onherroepelijk en onvoorwaardelijk in het bod te willen inbrengen: 
 

..................... aandelen Neuhaus aan toonder, coupons nr. 9 en volgende aangehecht, die 
beschikbaar zijn op mijn effectenrekening met nr.   ...   - ............  - ...   , geopend bij 
.................................. 
 
..................... aandelen Neuhaus aan toonder, coupons nr. 9 en volgende aangehecht, die 
in materiële vorm worden neergelegd volgens het neerleggingsborderel op de keerzijde 
 
..................... aandelen Neuhaus op naam die zijn ingeschreven in het 
aandeelhoudersregister 
van Neuhaus 

 
 
Ik geef Neuhaus en al haar bestuurders volmacht om de aandelen Neuhaus die ik in het bod inbreng 
en die op naam zijn ingeschreven in het aandeelhoudersregister van Neuhaus, in mijn naam en voor 
mijn rekening over te dragen naar het register ten name van Compagnie du Bois Sauvage. 
 
Ik verklaar inzage genomen te hebben van de lijsten met aandelen Neuhaus waartegen verzet is 
aangetekend en bevestig op voorhand in te stemmen met de gevolgen verbonden aan de neerlegging 
van de op deze lijsten vermelde waarden, zelfs nadat ik mijn aandelen heb neergelegd. 
 
Ik ben mij ervan bewust dat mijn aanvaardingsformulier alleen geldig is indien dit vóór 16 uur op 21 
december 2006 wordt ingediend bij één van de loketten van de loketbank of, indien mijn aandelen bij 
een andere financiële instelling worden ingediend, in overeenstemming met haar instructies. 
 
Het is mij duidelijk dat de Belgische belasting op de beursverrichtingen die van toepassing is op de in 
het bod ingebrachte aandelen ten laste van de bieder komt. Eventuele buitenlandse belastingen zijn 
voor rekening van de inbrenger. 
 
De kosten die in voorkomend geval worden aangerekend door financiële tussenpersonen anders dan 
de loketbank worden gedragen door de inbrengers. 
 
De prijs van het openbare uitkoopbod, zijnde EUR 54,40 per aandeel, moet worden gecrediteerd op 
mijn rekening met nummer     ...   - ............  - ...   geopend bij: ....................................................... op 
de betalingsdatum van de prijs. 
 
Ik bevestig alle informatie ontvangen te hebben welke ik nodig heb om met kennis van zaken een 
doordachte beslissing te nemen. 
 
 
 
In tweevoud opgemaakt te ..................................., op ......................................... 
 
 
Handtekening van de financiële tussenpersoon Handtekening van de inbrenger 
 



 30 

NEERLEGGINGSBORDEREL VAN AANDELEN 
NEUHAUS 

(coupons nr. 9 en volgende aangehecht) 
 
(de inschrijving moet plaatsvinden volgens nummer) 
 
    Nummer van de aandelen                    Nummer van de aandelen                     Nummer van de aandelen      

Van Tot Aantal Totaal Van Tot Aantal Totaal Van Tot Aantal Totaal 
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            

 
















































































































