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NOTE D'INFORMATION DU 19 JUILLET 2019 

RELATIVE À L'OFFRE D'ACTIONS D'INCOFIN CVSO 

POUR UN MAXIMUM DE 5 MILLIONS D'EUROS 

 

Ce document est établi par Incofin CVSO, une société coopérative de droit belge à responsabilité limitée à finalité 

sociale. 

 

LE PRÉSENT DOCUMENT N'EST PAS UN PROSPECTUS ET N'A PAS ÉTÉ CONTRÔLÉ OU AGRÉÉ PAR L'AUTORITÉ DES SERVICES ET 

MARCHÉS FINANCIERS. 

 

 

 

ATTENTION 

 

L'INVESTISSEUR EST SUSCEPTIBLE DE PERDRE TOUT OU PARTIE DE SON INVESTISSEMENT ET/OU DE NE PAS OBTENIR LE 

RENDEMENT ESCOMPTÉ. LES INSTRUMENTS DE PLACEMENT NE SONT PAS COTÉS : L'INVESTISSEUR RISQUE D'ÉPROUVER DE 

GRANDES DIFFICULTÉS À VENDRE SA POSITION À UN TIERS AU CAS OÙ IL LE SOUHAITERAIT. 

 

 

 

OFFRE PUBLIQUE CONTINUE POUR UNE PÉRIODE DE 12 MOIS À DATER DU 19 JUILLET 2019 

 

Cette note d'information est valable pour une période de 12 mois à compter de la date de publication, à savoir le 19 

juillet 2019. Offre publique continue d'actions pour une période de 12 mois à partir du 19 juillet 2019 pour un maximum de 

5 millions d'euros. La période d'offre est de 12 mois à compter de la date de ce document (soit du 19 juillet 2019 au 

18 juillet 2020), sauf si l'offre est clôturée de manière anticipée en raison de l'atteinte du montant maximal de 5 millions 

d'euros avant la fin de cette période de 12 mois. Durant cette période, il est possible de souscrire en permanence aux 

actions d'Incofin CVSO. 

 

 

 

INFORMATIONS PRÉLIMINAIRES IMPORTANTES 

 

Incofin CVSO est un organisme de placement collectif alternatif et non public au sens de la loi du 19 avril 2014 sur les 

organismes de placement collectif alternatifs et leurs gestionnaires. 

 

Incofin CVSO est une société coopérative à responsabilité limitée à finalité sociale. Elle ne poursuit aucune maximisation 

des bénéfices pour ses actionnaires, mais sa finalité est résolument sociale. La composante sociale est soulignée par le 

fait que les investissements d’Incofin CVSO contribuent au développement socio-économique. 

Concrètement, Incofin CVSO investit tant directement, par le biais de participations et de prêts, qu'indirectement dans 

des institutions de microfinance afin de soutenir les petits entrepreneurs de pays en développement. 

 

Incofin CVSO fait appel aux services d'Incofin Investment Management Comm. VA (« Incofin IM ») en qualité de conseiller 

en fonds afin d'assurer le développement et la gestion de son portefeuille d'investissements.  
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PARTIE I – FACTEURS DE RISQUE 

 

Tout investissement dans des parts implique par définition des risques. Les facteurs de risque potentiels liés à l'émission de 

parts d’Incofin CVSO sont décrits ci-après. Avant de prendre une décision d'investissement relative aux parts d'Incofin 

CVSO, les investisseurs devraient examiner attentivement les facteurs de risque suivants ainsi que les autres 

renseignements repris dans la présente note d'information. 

 

Les objectifs formulés dans les statuts et la nature des activités qui en découlent comportent un certain nombre de risques. 

Même si la politique d'Incofin CVSO est conçue pour maîtriser au mieux ces risques, ceux-ci ne peuvent pas être 

totalement exclus. Incofin CVSO opère une distinction entre les facteurs de risque propres aux activités d'Incofin CVSO et 

les facteurs de risque propres à la détention de parts. 

 

 

Facteurs de risque liés aux activités d'Incofin CVSO 

Incofin CVSO est essentiellement exposée à deux types de risques : 

 

Risques de crédit 

Incofin CVSO investit dans des institutions de microfinance (« IMF ») qui, à leur tour, accordent des crédits à des personnes 

qui, très souvent, ne peuvent pas présenter de garanties réelles. Incofin CVSO collabore également avec ce type 

d'institutions ainsi que des fonds de microfinance. On ne peut donc pas exclure que les IMF dans lesquelles Incofin CVSO 

investit ou avec lesquelles elle collabore deviennent, à un moment donné, insolvables, entraînant la perte de 

l'investissement d'Incofin CVSO. Incofin CVSO gère ce risque en : 

· procédant à une analyse financière rigoureuse ; 

· évaluant le planning de l'entreprise ; 

· évaluant la gestion et la direction ; 

· faisant établir régulièrement des rapports sur l'évolution des activités ; 

· assurant un suivi régulier sur place. 

 

Risques de pays 

Incofin CVSO investit dans des pays en développement soumis à des risques de pays considérables. Ces risques 

comprennent le risque politique (par ex. risque de guerre ou de guerre civile) et le risque de transfert (impossibilité de 

rapatrier les fonds investis du pays en raison d'une pénurie de devises ou d'autres mesures administratives du pays).  Incofin 

CVSO réduit le risque de pays par le biais de provisions (constituées à partir d'octobre 2018) et de la diversification de son 

portefeuille d'investissement. 

 

Risques de marché 

Les investissements d'Incofin CVSO sont également exposés à des risques liés au marché et au contexte. Ces risques 

comprennent notamment les facteurs liés au contexte économique, à la sécurité juridique ainsi qu'à la qualité de la 

réglementation locale sur les IMF. Incofin CVSO analyse minutieusement ces aspects et établit par ailleurs une répartition 

géographique équilibrée en termes de composition du portefeuille afin de limiter autant que possible ce risque. Malgré 

l'expérience d'Incofin IM, le conseiller en fonds d'Incofin CVSO, il n'existe aucune garantie quant à l'identification 

d'investissements suffisamment attractifs et l'obtention d'une diversification optimale du portefeuille dans l'industrie de la 

microfinance,. Chaque contrat est le résultat d'une négociation et la conclusion d'une transaction requiert les accords 

du Comité d'investissement ainsi que de l'IMF concernée. 

 

Risques de change 

Les placements d'Incofin CVSO sont également exposés à un risque de change. Incofin CVSO définit le risque de change 

comme le risque que la valeur réelle ou les flux de trésorerie futurs des prêts octroyés aux IMF ou les participations en 

actions fluctuent en raison des variations du taux de change. 

· Prêts en devise étrangère : Incofin CVSO gère activement le risque de change sur les prêts octroyés en utilisant des 

techniques de couverture (comme les swaps sur devises, les contrats à terme, etc.). Si un prêt souscrit n'est pas 

remboursé conformément au contrat conclu (risque du crédit), Incofin CVSO doit continuer à remplir son obligation 

à l'égard du partenaire de couverture. Dans ce scénario, Incofin CVSO est exposé à un risque de change, ainsi qu'à 

un risque de liquidité potentiel, étant donné que les devises étrangères doivent être achetées sur le marché au 

comptant, au taux de change alors applicable, avec les liquidités disponibles à ce moment. 
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· Participations en parts en devise étrangère : Le risque de change sur les participations en monnaie locale n'est pas 

couvert activement. Dans ces cas, il est attendu que le rendement sur l'investissement compensera la dépréciation 

éventuelle de la monnaie en question. 

 

Risque d'intérêt 

Incofin CVSO recourt au financement par endettement, d'une part, et à des prêts en devises étrangères auprès des IMF, 

d'autre part. L'évolution des intérêts de ces opérations au fil du temps est soumise aux influences du marché. Incofin CVSO 

tente toujours de faire en sorte que la marge entre les intérêts débiteurs et créditeurs reste suffisante pour assurer la 

poursuite de la croissance d'Incofin CVSO. Incofin IM, le conseiller en fonds d'Incofin CVSO, gère ce risque (i) en 

appliquant des taux d'intérêt fixes, tant pour les transactions entrantes que sortantes et (ii) en déterminant un rendement 

« minimum » pour toutes les transactions de prêt. 

 

Risque de liquidité  

Le risque de liquidité est le risque qui découle de la capacité d'Incofin CVSO à pouvoir anticiper correctement et en 

temps voulu ses besoins de liquidité, en tenant compte des sources de financement disponibles, pour pouvoir respecter 

ses engagements financiers. 

· Risque de liquidité en cas de financement par endettement : Étant donné le niveau élevé de liquidité et de maturité 

du portefeuille de prêts (prêts octroyés par Incofin CVSO), le risque de liquidité d'Incofin CVSO est relativement limité. 

Les liquidités disponibles, les lignes de crédit disponibles qu'Incofin CVSO peut utiliser et les prêts en cours qui expirent 

durant l'exercice à venir sont toujours largement suffisants pour faire face aux besoins de financement et aux 

éventuels défaits de paiement dans le portefeuille d'emprunts. 

· Risque de liquidité découlant de la démission d'associés : Les démissions et exclusions donnent lieu à des sorties de 

trésorerie.  Le nombre de demandes de démission peut être soumis à de fortes fluctuations, ce qui peut avoir des 

répercussions négatives sur les liquidités d'Incofin CVSO. Le Conseil d'administration ne peut pas refuser la démission 

d'un associé pour des raisons spéculatives. Si le nombre de démissions et/ou d'exclusions d'associés ne peut être géré 

avec les liquidités d'Incofin CVSO, il se peut que les associés ne reçoivent pas la valeur nominale totale de leurs parts. 

 

 

Facteurs de risque propres à l'offre et à la détention de parts 

 

Risques liés à l'investissement dans des actions/parts d'une société coopérative 

Comme tout investissement en actions, un investissement dans des parts d’Incofin CVSO comporte des risques 

économiques. Lorsqu'ils investissent dans des actions ou parts, les investisseurs peuvent perdre la totalité ou une partie du 

capital investi. 

Les actions sont nominatives et ne peuvent être cédées.  

La démission d'associés est uniquement possible durant les six premiers mois de chaque exercice, avec l'accord du 

Conseil d'administration, à condition que le capital appartenant aux associés ne soit pas de ce fait ramené sous le 

minimum de capital requis (866 815,80 EUR) et que le nombre d'associés ne s'en trouve pas réduit à moins de trois. Le 

Conseil d'administration ne peut refuser la démission d'un associé pour des raisons spéculatives. 

Conformément à l'article 371 du Code des sociétés, l'associé d'une société coopérative, qui est démissionnaire ou exclu, 

ou qui a partiellement repris ses parts, reste personnellement responsable, dans les limites de ses engagements en tant 

qu'associé (proportionnellement à la valeur des parts qu'il détenait) et durant cinq ans à compter de la date effective 

de sa démission ou exclusion, de tous les engagements contractés par la société avant la fin de l'année durant laquelle 

il a démissionné, a été exclu ou a repris partiellement ses parts. 

 

Rendement limité aux attributions de dividendes 

Le rendement d'un investissement dans des parts d’Incofin CVSO est donc limité aux dividendes éventuellement attribués, 

étant donné qu'en cas de démission, d'exclusion ou de dissolution, le montant maximal versé à un investisseur est égal à 

la valeur nominale des actions. Il n'existe donc aucun potentiel de plus-value sur les actions en tant que telles, alors que 

le risque de moins-value sur les actions d'Incofin CVSO n'est pas exclu. Un investisseur peut donc perdre son investissement 

en tout ou en partie. 

En cas de démission, un associé a droit, conformément à l'article 14 des statuts, à un versement correspondant en 

l'occurrence au montant le plus faible des deux montants suivants : (i) la valeur nominale de la part et (ii) la valeur 

comptable de la part, calculée en divisant les fonds propres, tels qu'ils ressortent des derniers comptes annuels approuvés 

avant la démission, moins les réserves, par le nombre de parts existantes. Le cas échéant, ce versement sera diminué de 

l’obligation de paiement non réglée de l’associé démissionnaire.. Par conséquent, le montant maximal versé à un associé 

en cas de démission est égal à la valeur nominale des actions. Le rendement financier des actions d'Incofin CVSO consiste 
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en une attribution de dividende pour autant que celle-ci soit proposée par le Conseil d'administration et approuvée par 

l'Assemblée générale des associés. Le montant maximum d'un dividende est actuellement fixé à 6 % de la valeur 

nominale d'une part. Depuis 2010, Incofin CVSO a accordé chaque année un dividende de 2,5 % de la valeur nominale 

d'une part à ses actionnaires.  Cependant, la poursuite de cette politique de dividende n'est pas garantie à l'avenir. 

 

Risques liés aux liquidités limitées des parts d'Incofin CVSO 

Il n'existe pas de marché secondaire sur lequel les parts d'Incofin CVSO sont négociées. Étant donné qu'un actionnaire 

peut uniquement se retirer du capital conformément à la procédure prévue dans les statuts, la liquidité est limitée. Ces 

statuts (article 10) stipulent que les associés peuvent uniquement sortir ou requérir une reprise partielle de leurs parts dans 

les six premiers mois de l'exercice, après accord du Conseil d'administration. Enfin, il est interdit de céder des parts sans 

accord préalable du Conseil d'administration. Incofin CVSO investira le plus efficacement possible les fonds confiés par 

ses actionnaires dans des activités de base. Comme le prévoient différents contrats liant Incofin CVSO aux IMF, ces fonds 

seront utilisés comme fonds de roulement en vue du financement de micro-entreprises durant une période donnée et ne 

seront donc pas immédiatement disponibles en cas de démission.  

 

Risques liés à des variations futures du dividende 

Les rendements obtenus par le passé n'offrent aucune garantie pour l'avenir et aucune garantie n'est donnée quant aux 

rendements futurs. Le dividende peut diminuer ou augmenter jusqu'à 6 % maximum de la valeur nominale d'une part, 

comme stipulé dans la loi du 20/07/1955 sur les sociétés coopératives agréées par le Conseil national de la Coopération. 

Incofin CVSO n'émet ni pronostics ni estimations concernant l'évolution du rendement du dividende. 

 

Absence de protection du capital et de système de protection des dépôts 

Un investissement dans des parts d'Incofin CVSO n'est pas couvert par une protection du capital ni une garantie de 

capital : en l'absence de protection contre les performances futures des marchés ou le risque de crédit, un investisseur 

est susceptible de perdre tout ou partie de son investissement. 

Les parts d'Incofin CVSO n'entrent pas en ligne de compte pour la garantie du Fonds de protection des dépôts et des 

instruments financiers. Un investisseur est donc susceptible de perdre tout ou partie de son investissement en cas de perte 

totale des fonds propres d'Incofin CVSO ou en cas de dépréciation des parts d'Incofin CVSO. 

 

Changements potentiels du cadre légal et fiscal dans lequel Incofin CVSO opère 

Incofin CVSO est conscient du fait que des changements légaux et réglementaires peuvent être apportés ou que de 

nouvelles obligations peuvent apparaître. Les changements apportés au cadre légal et/ou fiscal dans lequel Incofin 

CVSO opère peuvent nuire à ses activités, à sa situation financière, à ses résultats et à ses perspectives. Ces évolutions 

négatives peuvent affecter la valeur des parts d'Incofin CVSO, ce qui peut amener l'investisseur à perdre tout ou partie 

de son investissement. Incofin CVSO suit de près les changements potentiels du cadre légal et fiscal applicable afin de 

pouvoir maîtriser de tels risques. 

 

 

PARTIE II – INFORMATIONS RELATIVES À L'ÉMETTEUR ET À L'OFFREUR DES INSTRUMENTS DE 

PLACEMENT 

 

A. Identité de l'émetteur 

 

1. Émetteur 

 

Siège social : Ravensteinstraat 1, B-9000 Gand  

Siège administratif : Sneeuwbeslaan 20, bte 2, B-2610 Anvers Téléphone : +32 (0)3 829 25 36 Forme juridique : Incofin CVSO constitue (i) une société coopérative de droit belge à responsabilité limitée à finalité 

sociale, (ii) un organisme de placement collectif alternatif non public aux termes de la loi du 

19 avril 2014 relative aux organismes de placement collectif alternatifs et à leurs gestionnaires (la « loi 

OPCA »), et (iii) un fonds de développement tel que visé à l'article 2, 1° de la loi du 1er juin 2008 et 

relève de ce fait du régime d'exception de la loi OPCA, tel que prévu à l'article 180 §2, 2° de cette 

même loi. 

Date de constitution : 27 août 1992  
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Numéro d'entreprise : 0448.125.845 

Pays d'origine : Belgique 

Site Web : www.incofincvso.be 

 

2. Activités de l'émetteur 

 

Incofin CVSO est un acteur spécialisé dans le secteur de la microfinance. Incofin CVSO investit dans les pays en 

développement, tant directement, par le biais de participations et de prêts, qu'indirectement dans des IMF afin de 

soutenir les petits entrepreneurs. Les fonds investis par Incofin CVSO sont utilisés à leur tour par les IMF pour accorder des 

microcrédits à des micro-entrepreneurs locaux. Grâce à ses investissements dans 51 IMF, Incofin CVSO aide plus de 

3,2 millions de micro-entrepreneurs. Les microcrédits permettent aux petits entrepreneurs de disposer d'un fonds de 

roulement pour développer leur entreprise et améliorer eux-mêmes leur existence. Incofin CVSO s'efforce ainsi de soutenir 

les entrepreneurs locaux dans les pays en développement et d'améliorer le niveau de vie des entrepreneurs et de leurs 

familles. 

 

3. Identité des personnes détenant plus de 5 % du capital de l'émetteur  

 

Aucun actionnaire ne détient plus de 5 % du capital d'Incofin CVSO. 

 

4. Opérations conclues entre l'émetteur et les personnes détenant plus de 5% du capital de l'émetteur  

Sans objet. 

 

5. Organe d'administration et gestion journalière  

 

Le Conseil d'administration 

La structure générale de management d'Incofin CVSO se présente comme suit : 

 

Le Conseil d'administration dispose des pouvoirs les plus étendus pour effectuer tous les actes de gestion et 

d'administration relevant de l'objet social. La gestion journalière d'Incofin CVSO est en principe observée par le Conseil 

d'administration, il n'y a pas de délégation générale de la gestion journalière à un administrateur délégué ou à une 

personne externe. 
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En date de la présente note d'information, le Conseil d'administration se compose des membres suivants : 

Administrateur :  

 

Anita Dewispelaere (Présidente) 

 

Justin Daerden 

Frank De Leenheer Eric Delecluyse  

Michiel Geers  Guy Pourveur  

Frans Samyn  Anne Van Autreve 

Peter van den Brock  Vic Van de Moortel  

Leen Van den Neste  Koenraad Verhagen  

Pieter Verhelst  Luk Versele  

Willy Bosmans   
 
 

Les membres du Conseil d'administration sont nommés par l'Assemblée générale. La durée du mandat est de six ans. Les 

membres sont rééligibles. Le Conseil d'administration se réunit généralement trois fois par an. 

 

Incofin CVSO est valablement représentée à l'égard de tiers par deux administrateurs agissant conjointement, qui ne 

peuvent pas faire partie de la même société ou association.  

 

Conformément à l'article 20 des statuts, le Conseil d'administration a constitué un Conseil consultatif stratégique, un 

Comité d'investissement et un Comité d'audit (dénommés séparément par un « comité » et conjointement par les 

« comités »). Les comités fonctionnent sur la base d'une délégation qui leur est accordée par le Conseil d'administration. 

La composition, le fonctionnement, les compétences et les procédures relatives aux rapports du Conseil d'administration 

et des comités ont été fixés dans un Règlement d'ordre intérieur révisé, approuvé le 5 décembre 2017 par le Conseil 

d'administration. 

 

Relation avec Incofin Investment Management Comm. VA en qualité de conseiller en fonds 

Incofin CVSO confie le développement de ses activités d'investissement à Incofin IM.  

 

En sa qualité de conseiller en fonds, Incofin IM est mandaté pour développer et gérer le portefeuille d'investissement 

d'Incofin CVSO. Les missions d'Incofin IM comprennent la médiation et la gestion du portefeuille d'investissement d'Incofin 

CVSO :  

· En tant que médiateur, Incofin IM a pour mission principale d'identifier des opportunités d'investissement et de 

désinvestissement, de les analyser et de les présenter au Comité d'investissement d'Incofin CVSO, qui prend la 

décision finale d'investissement.  

· En tant que gestionnaire, la mission d'Incofin IM comprend essentiellement la gestion administrative des 

investissements d'Incofin CVSO, l'élaboration de rapports pour les organes compétents d'Incofin CVSO, la tenue de 

la comptabilité, ainsi que la préparation de comptes annuels et du rapport annuel. 

Pour l'accomplissement de ses missions de médiation et de gestion, Incofin IM perçoit une rémunération conforme au 

marché d'Incofin CVSO. Le contrat de gestion liant Incofin CVSO et Incofin IM est conclu pour une durée indéterminée, 

mais peut être résilié par les deux parties moyennant le respect d'un délai de préavis de 12 mois. 

 

Il convient de souligner qu'Incofin IM n'est pas responsable de la gestion journalière d'Incofin CVSO ni de la prise de 

décisions d'investissement ; ces compétences incombent au Conseil d'administration d'Incofin CVSO. Incofin IM n'est pas 

membre du Comité d'investissement d'Incofin CVSO et n'est donc nullement responsable de la prise des décisions finales 

d'investissement. En tant que gestionnaire et conseiller en fonds, Incofin IM fournit des services à des fonds et facilités 

autres qu'Incofin CVSO. Cependant, Incofin IM ne dispose pas de l'agrément de la FSMA pour intervenir en tant que 

gestionnaire de fonds d'organismes de placement collectif alternatifs. Par conséquent, il est placé sous le contrôle de la 

FSMA et tenu d'appliquer une procédure stricte en matière de conflits d'intérêts lors de l'identification et de la présentation 

des opportunités d'investissement et de désinvestissement aux différents fonds et facilités qu'il gère ou conseille. 

 

Conseil consultatif stratégique 

Le Conseil consultatif stratégique a principalement pour objectif d'émettre des informations, des avis et des 

recommandations au Conseil d'administration, du point de vue des actionnaires, sur les sujets suivants : 

· la mission, les stratégies, objectifs et plans, tant actuels qu'à long terme, ainsi que le positionnement de la société ; 

et 
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· les thèmes liés à la gouvernance et plus concrètement : 

· à la constitution, au fonctionnement et à la composition des comités au sein du Conseil 

d'administration ; et 

· à la nomination et/ou la révocation d'administrateurs conformément aux dispositions du Règlement d'ordre 

intérieur. 

 

Comité d'investissement 

Le Comité d'investissement est chargé de l'application de la politique d'investissement de la société, telle que déterminée 

dans l'« Investment Policy ». Le Comité d'investissement se compose d'au moins 5 membres du Conseil d'administration, 

spécialisés dans les questions financières et la problématique du développement. Le Comité se réunit régulièrement et 

au moins une fois par trimestre.  

 

Comité d'audit 

Le Comité d'audit exerce une fonction de surveillance interne des procédures et processus de CVSO, ainsi que de tous 

les aspects ayant trait aux risques et à leur gestion. Le Comité d'audit se compose d'au moins 3 membres nommés par le 

Conseil d'administration, lesquels ne peuvent siéger à aucun autre comité constitué par le Conseil d'administration.  

Incofin CVSO n'applique pas le Code belge de gouvernance d'entreprise applicable aux sociétés de droit belge dont 

les actions sont négociées sur un marché réglementé. Toutefois, Incofin CVSO a intégré au maximum les principes de 

bonne gouvernance dans le fonctionnement des organes de la société.  

 

6. Rémunérations des organes d'administration 

Les mandats des membres du Conseil d'administration et des comités ne sont pas rémunérés, sauf si l'Assemblée générale 

décide d'accorder une rémunération. La dernière Assemblée générale n'a accordé aucune rémunération.  

 
7. Pour les personnes possédant plus de 5 % du capital de l'émetteur, mention de toute condamnation visée 

à l'article 20 de la loi du 25 avril 2014 relative au statut et au contrôle des établissements de crédit et des 

sociétés de bourse.  

Non applicable étant donné qu'aucun des actionnaires ne possède plus de 5 % du capital d'Incofin CVSO.  

 
8. Conflits d'intérêts  

 

Tout conflit d'intérêts potentiel entre les obligations des administrateurs d'Incofin CVSO et leurs propres intérêts et/ou 

d'autres obligations est traité conformément aux exigences du droit commun. Durant la période de 12 mois qui précède 

la date du prospectus, aucune procédure de conflits d'intérêts n'a été appliquée. 

 

Ci-dessous, un aperçu des motifs de conflits d'intérêts potentiels entre les membres du Conseil d'administration et Incofin 

CVSO : 

Administrateur : Motifs de conflits d'intérêts potentiels 

Anita Dewispelaere 

(Présidente) 

Actionnaire Incofin CVSO 

Justin Daerden Néant  

Frank De Leenheer Néant 

Eric Delecluyse  Ancien administrateur d'Impulse Microfinance Investment Fund NV/SA (en 

liquidation)  

Michiel Geers  Actionnaire Incofin CVSO 

Guy Pourveur  Conflit d'intérêts potentiel étant donné que M. Pourveur enrichira son portefeuille de 

parts d'Incofin CVSO en qualité de légataire universel de la fondation privée Artimi. 

Frans Samyn  Actionnaire Incofin CVSO 

Anne Van Autreve Actionnaire Incofin CVSO 

Peter van den Brock  Néant 

Vic Van de Moortel  Directeur de l'ASBL BRS 
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Leen Van den Neste  Actionnaire Incofin CVSO 

Koenraad Verhagen  Actionnaire Incofin CVSO 

Pieter Verhelst  Néant  

Luk Versele  Actionnaire Incofin CVSO 

Willy Bosmans  Ancien administrateur de Rural Impulse Fund I SICAV-SIF (en liquidation) 

 

9. Commissaire 

Deloitte Réviseurs d'entreprises, représentée par M. Maurice Vrolix, est nommée commissaire-réviseur. 

 

B. Informations financières concernant l'émetteur 

 

1. Comptes annuels des derniers exercices 

Les comptes annuels des exercices 2018 et 2017 sont joints en annexe de cette note d'information.  

2. Fonds de roulement 

 

Le fonds de roulement d'Incofin CVSO est suffisant pour répondre à ses obligations actuelles, et ce au moins pour une 

période de 12 mois suivant la date de publication de la présente note d'information. 

 

3. Chiffres clés de l'émetteur, aperçu des capitaux propres et de l'endettement inclus  

 

 

 

 

 

4. Changement de la situation financière ou commerciale  

 

Les positions financière et commerciale d'Incofin CVSO n'ont subi aucun changement majeur après la 

conclusion de l'exercice 2018. 

 

 

PARTIE III – INFORMATIONS CONCERNANT L'OFFRE DES INSTRUMENTS DE PLACEMENT 

A. Description de l'offre 
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1. Montant maximal pour lequel l'offre est effectuée 

 

Le nombre de parts qu'un seul et même associé peut détenir n'est pas limité. Par période de souscription (décrite ci-

dessous), Incofin CVSO peut émettre des parts pour un maximum de 5 millions d'euros. 

 

2. Conditions de l'offre 

 

Tant les personnes physiques que les personnes morales peuvent devenir actionnaires d'Incofin CVSO. Les associations 

sans personnalité juridique peuvent également devenir actionnaires à condition de désigner une personne physique les 

représentant à l'égard de la société. Enfin, les membres du personnel d'Incofin IM peuvent également devenir 

actionnaires. 

Incofin CVSO ne peut refuser l'adhésion d'un associé pour des raisons spéculatives. L'adhésion ne peut être refusée que 

lorsque le candidat-associé ne répond pas aux conditions générales d'adhésion ou agit de manière contraire aux intérêts 

de la société. 

L'émission de parts d’Incofin CVSO se fait sans l'intervention d'un intermédiaire financier. 

 

La souscription se fait en 3 étapes comme suit : 

· L'adhésion se fait sur la base d'un formulaire de souscription de parts daté et signé (voir formulaire en annexe 2) sur 

lequel figurent le nom du candidat-actionnaire, le nombre de parts ainsi que le type de parts (soit des parts d'une 

valeur nominale de 2 604 EUR, soit des parts d'une valeur nominale de 130,20 EUR) qu'il souhaite acheter. Outre la 

possibilité d'adhérer au moyen de la version papier du formulaire de souscription de parts, il est également possible 

de souscrire par le biais du formulaire de souscription de parts en ligne sur le site www.incofincvso.be. 

· Le souscripteur est alors invité à verser le montant de la souscription sur le compte d'Incofin CVSO en EUR auprès de 

VDK bank (IBAN : BE16 8900 1429 2474, BIC : VDSPBE91). Lors du virement, le candidat-actionnaire doit verser 

l'intégralité du montant sur le compte d'Incofin CVSO en mentionnant son nom, son adresse, le type de parts (parts 

d'une valeur nominale de 2 604 EUR ou 130,20 EUR) et le nombre de parts. 

· Le nouvel actionnaire reçoit alors un numéro d'actionnaire et est inscrit dans le registre électronique des actionnaires. 

La souscription implique l'acceptation des statuts.  

Le registre électronique des parts mentionne également le montant et le nombre de parts souscrites, ainsi que la date de 

paiement. Les actionnaires reçoivent un extrait du registre des actionnaires et un certificat de part sous la forme requise 

par la loi. 

 

3. Prix total des parts 

 

Il est possible d'acheter : 

· des parts d'une valeur nominale de 2 604 EUR par part ; 

· 1/20e de part d'une valeur nominale de 130,20 EUR par part. 

 

4. Calendrier de l'offre  

 

La période de souscription pendant laquelle les investisseurs peuvent acheter des parts d'Incofin CVSO est de 12 mois à 

compter de la date de la présente note d'information (soit du 19 juillet 2019 au 18 juillet 2020) (la « Période de 

souscription »), sauf si l'offre est clôturée anticipativement en raison de l'atteinte du montant maximal de 5 millions d'euros 

avant la fin de la Période de souscription.  

  

5. Frais à charge de l'investisseur 

 

Aucun frais n'est imputé à charge de l'investisseur à l'achat de parts d'Incofin CVSO. 

 

 

http://www.incofincvso.be./
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B. Raisons de l'offre 

 

Incofin CVSO utilisera les fonds issus de l'offre pour investir dans des institutions de microfinance et des fonds 

d'investissement actifs dans des pays en développement. Incofin CVSO sera ainsi en mesure de répondre à la demande 

sans cesse croissante de capitaux (sous forme de participations et de prêts) par ces entités. 

Les acquéreurs de parts d’Incofin CVSO ne visent pas principalement la réalisation d'une plus-value. En achetant des 

parts d’Incofin CVSO, ils contribuent d'abord et avant tout à fournir à Incofin CVSO les moyens d'investir dans des IMF 

actives dans les pays en voie de développement, soit directement, soit par le biais de fonds d'investissement. Ces IMF 

octroient à leur tour des microcrédits à de petits entrepreneurs locaux qui peuvent ainsi développer leur entreprise. Par 

ses investissements dans des IMF, Incofin CVSO vise à consolider l'assise financière des petits entrepreneurs dans les pays 

en voie de développement et, par conséquent, à contribuer à la lutte contre la pauvreté. 

Un investissement dans Incofin CVSO est donc d'abord un investissement à rendement social. 

 

 

PARTIE IV – INFORMATIONS CONCERNANT LES INSTRUMENTS DE PLACEMENT OFFERTS 

A. Caractéristiques des instruments de placement offerts 

 

1. Nature et catégorie des instruments de placement 

 

Il existe deux types de parts ouvertes à la souscription : 

· des parts « complètes » d'une valeur nominale de 2 604 EUR par part, et  

· des « vingtièmes de part », d'une valeur nominale de 130,20 EUR par part. 

Cette note d'information porte sur l'émission des deux types de parts. 

 

Incofin CVSO est une société coopérative de droit belge à responsabilité limitée à finalité sociale. La présente émission 

se rapporte donc aux parts régies par le droit belge. Les parts d'Incofin CVSO sont nominatives et représentées par une 

inscription au registre des parts.  

 

2. Devise, dénomination et valeur nominale 

 

Devise : Euro (« EUR ») 

Dénomination : Parts complètes 

Vingtièmes de part 

Valeur nominale : 

 

Parts complètes - 2 604 EUR par part 

Vingtièmes de part - 130,20 EUR par part 

3. Date d'échéance et modalités de remboursement 

 

La démission (totale ou partielle) n'est, en vertu des statuts, possible que durant les six premiers mois de l'exercice et après 

accord du Conseil d'administration. La démission n'est possible que si le capital appartenant aux associés n'est pas de 

ce fait ramené sous le minimum de capital requis (866 815,80 EUR) et si le nombre d'associés ne s'en trouve pas réduit à 

moins de trois. 

Un associé ne peut être exclu que s'il cesse de remplir les conditions d'adhésion, s'il commet des actes nuisant aux intérêts 

de la société, s'il ne respecte pas les statuts ou le règlement d'ordre intérieur, s'il refuse de se soumettre aux décisions de 

l'Assemblée générale ou de la direction, ou s'il manque à ses obligations à l'égard de la société. 

  

En cas de démission ou d'exclusion, un associé a droit, conformément à l'article 14 des statuts, à un versement 

correspondant en l'occurrence au montant le plus faible des deux montants suivants : 

· valeur nominale de la part ; 

· valeur comptable de la part, calculée en divisant les fonds propres, tels qu'ils ressortent des derniers comptes annuels 

approuvés avant la démission, moins les réserves, par le nombre de parts existantes. 
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Ce versement est diminué, le cas échéant, de l’obligation de paiement non réglée de l’associé démissionnaire. 

 

L'année de la démission, un associé a droit à un dividende au prorata du nombre de mois complets durant lesquels 

l'associé en question a été inscrit au registre électronique des parts, à condition que l'Assemblée générale d'Incofin CVSO 

décide d'attribuer un dividende. 

Si les formalités pratiques de démission/d'exclusion sont remplies et si l'approbation du Conseil d'administration a été 

obtenue, un associé est radié du registre électronique des parts à compter de la date à laquelle le montant de l'inscription 

de cet associé est versé par Incofin CVSO sur le compte bancaire de l'associé en question. Cela signifie donc qu'un 

associé perd ses droits (ex. droit au dividende) le jour où le montant de l'inscription de cet associé est versé par Incofin 

CVSO sur le compte bancaire de l'associé en question. 

L'associé démissionnaire ou exclu reste personnellement responsable, dans les limites de ses engagements en tant 

qu'associé et durant cinq ans à compter de la date effective de sa démission ou exclusion, de tous les engagements 

contractés par la société avant la fin de l'année durant laquelle il a démissionné. 

 

4. Rang des instruments de placement dans la structure de capital de l'émetteur en cas d'insolvabilité 

 

Les nouvelles parts sont, au même titre que des parts existantes, des parts ordinaires qui se trouvent en dernier lieu dans 

la structure de capital en cas d'insolvabilité. 

 

5. Éventuelles restrictions au libre transfert des instruments de placement 

 

Les parts ne peuvent être transférées ou cédées sans l'accord préalable du Conseil d'administration. 

Les associés qui souhaitent procéder à une cession de parts doivent adresser à cette fin une demande écrite au Conseil 

d'administration. Le Conseil d'administration communiquera par écrit son approbation ou refus de la cession dans un 

délai de 2 mois après réception de la notification. La décision de refus, sans possibilité de recours, ne doit pas être justifiée. 

La cession ou le transfert de parts à des tiers non associés n'est possible que si ces derniers répondent aux conditions 

d'adhésion des nouveaux associés. 

La cession ou le transfert de parts n'est valable à l'égard de la société et des tiers qu'à compter de la date d'inscription 

au registre des parts. 

 

6. Politique de dividende  

Le bénéfice net de la société est distribué selon l'ordre suivant : 

1. ajout du bénéfice net aux réserves légales aussi longtemps que le minimum légal n'est pas atteint. 

2. octroi d'un dividende aux associés, lequel ne peut toutefois pas être supérieur au montant maximum fixé 

conformément aux dispositions en vigueur pour les sociétés coopératives (arrêtés d'exécution de la loi du 

20 juillet 1955 portant sur l’institution d'un Conseil national de la Coopération). Ce montant maximum est 

actuellement fixé à 6 % de la valeur nominale d'une part. Pour les associés ayant adhéré durant l'exercice précédant 

la distribution du bénéfice, le montant de celui-ci est calculé selon une fraction dont le dénominateur est égal à 12 

et le numérateur est égal au nombre de mois restants de l'exercice concerné après le mois d'adhésion. 

3. le solde du bénéfice net peut être reporté entièrement ou partiellement à l'exercice suivant ou être ajouté aux 

réserves extralégales, étant entendu que celles-ci doivent toujours être affectées à la réalisation de l'objet social de 

la société. 

Sur la base des bénéfices enregistrés pour l'exercice 2018, l'Assemblée générale a décidé, le 24 avril 2019, d'octroyer aux 

actionnaires un dividende de 2,5 % sur le capital nominal. Depuis 2010, Incofin CVSO verse chaque année à ses 

actionnaires un dividende de 2,5 % de la valeur nominale d'une action.  Cependant, la poursuite de cette politique de 

dividende n'est pas garantie à l'avenir. 

Incofin CVSO souhaite par ailleurs continuer à verser un dividende modéré au cours des années à venir. 

Lorsque l'Assemblée générale des actionnaires a approuvé la distribution du dividende, les actionnaires individuels 

reçoivent une lettre leur communiquant, outre le calcul du montant de leur dividende, le compte sur lequel le montant 

net (après retenue du précompte mobilier dû) sera versé. Il est demandé aux nouveaux actionnaires de communiquer 

leurs coordonnées et numéros de compte.  

Au cas où les dividendes ne sont pas réclamés, leur paiement est prescrit en faveur de la société à l'expiration d'un délai 

de cinq ans à dater de la mise en paiement. 

Le précompte mobilier est retenu par Incofin CVSO et reversé aux autorités fiscales. 

 

7. Dates de distribution du dividende 
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Les dividendes sont attribués, le cas échéant, une fois par an sur approbation de l'Assemblée générale. 

 

8. Négociation des instruments de placement sur un MTF et code ISIN 

 

Sans objet. 

 

PARTIE V – TOUTE AUTRE INFORMATION IMPORTANTE ADRESSÉE ORALEMENT OU PAR ÉCRIT À UN 

OU PLUSIEURS INVESTISSEURS SÉLECTIONNÉS  

 

· Comptes annuels des exercices 2018 et 2017 : joints en annexe de cette note d'information. 

· Formulaire d'inscription : disponible sur www.incofincvso.be  

· Les statuts d'Incofin CVSO sont disponibles au siège social de la société. 

· Le règlement d'ordre intérieur est disponible au siège de la société. 

 

  

http://www.incofincvso.be/
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ANNEXE - COMPTES ANNUELS D'INCOFIN CVSO POUR LES EXERCICES 2018 ET 2017 



 

 

20    1    
NAT. Date du dépôt N° P. U. D.  A 1 
 
 

COMPTES ANNUELS ET AUTRES DOCUMENTS À 
DÉPOSER EN VERTU DU CODE DES SOCIÉTÉS 

 
 
DONNÉES D’IDENTIFICATION 
 
DÉNOMINATION: ........................................................................................................................................................................................ 

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

Forme juridique:  .......................................................................................................................................................................................... 

Adresse:  ....................................................................................................................................................N°: ................  Boîte:  ............... 

Code postal:  ............................  Commune:  ............................................................................................................................................. 

Pays:  ...........................................................  

Registre des personnes morales (RPM) – Tribunal de Commerce de  ........................................................................................................ 

Adresse Internet1:  .......................................................................................................................................................................  
 

Numéro d’entreprise  

 

DATE  / / du dépôt de l’acte constitutif OU du document le plus récent mentionnant la date de 

publication des actes constitutif et modificatif(s) des statuts. 

 

 

COMPTES ANNUELS   

approuvés par l’assemblée générale du  / / 

 
 

et relatifs à l’exercice couvrant la période du  / / au  / / 
 

Exercice précédent du  / / au  / / 

 
Les montants relatifs à l’exercice précédent sont / ne sont pas2 identiques à ceux publiés antérieurement 
 
 

 

Nombre total de pages déposées:  ..........................  Numéros des sections du document normalisé non déposées parce que sans 

objet:  ............................................................................................................................................................................................................ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
  
 

                                                      
1  Mention facultative. 
2  Biffer la mention inutile. 

Ravensteinstraat 1

9000 Gent

Belgique

Gent, division Gent

http://www.incofin.be
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23 12 2011

25 04 2018

01 01 2017 31 12 2017

01 01 2016 31 12 2016

           XXXXXXXXX
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6.1.1, 6.1.2, 6.2, 6.7, 6.8, 6.9, 7.2, 8, 9, 12

EUR

COMPTES ANNUELS EN EUROS (2 décimales)

Incofin

Société coopérative à responsabilité limitée à finalité sociale

Verheeke Frans
Président du Conseil

Ignace Schatteman
Administrateur

OCR9002



 

 
 

N°   A 2.1 
 
 

LISTE DES ADMINISTRATEURS, GÉRANTS ET COMMISSAIRES 
ET DÉCLARATION CONCERNANT UNE MISSION DE 

VÉRIFICATION OU DE REDRESSEMENT COMPLÉMENTAIRE 
 
 
 

LISTE DES ADMINISTRATEURS, GÉRANTS ET COMMISSAIRES 
 
LISTE COMPLÈTE avec mention des nom, prénoms, profession, domicile (adresse, numéro, code postal et commune) et fonction au 
sein de l'entreprise 
 
 
 

BE 0448.125.845

First - A2017 - 2 / 28

Frans Verheeke
Vogelheide 30, 9052 Zwijnaarde, Belgique

Président du Conseil d'Administration
27/04/2016 - 27/04/2022

Johan De Schamphelaere
Dorp 9, 9860 Oosterzele, Belgique

Administrateur
26/04/2017 - 26/04/2018

Ann Van Impe
Hoogstraat 32, 9820 Merelbeke, Belgique

Administrateur
27/04/2016 - 26/04/2018

Henri Vansweevelt
Hoogstraat 2C, 8554 Sint-Denijs, Belgique

Administrateur
25/04/2012 - 25/04/2018

Tony Janssen
Burggravestraat 50, 9140 Temse, Belgique

Administrateur
24/04/2013 - 26/04/2018

Peter van den Brock
Ludwig-Wilhelm-Strasse 20, D-76530 Baden-Baden, Allemagne

Administrateur
24/04/2013 - 24/04/2019

Benoit Braeckman
Park Te Poldere 7-2, 9840 De Pinte, Belgique

Administrateur
29/04/2015 - 26/04/2018

Joseph Daniels
Alfons Smetsplein 3B boîte 302, 3000 Leuven, Belgique

Administrateur
25/04/2012 - 25/04/2018

Dirk Vyncke
Langestraat 35, 8000 Brugge, Belgique

Administrateur
25/04/2012 - 25/04/2018

Reinhilde De Tremerie
Wolterslaan 80, 9000 Gent, Belgique

Administrateur
27/04/2016 - 26/04/2018

Eric Delecluyse
Mariakerksesteenweg 257, 9031 Drongen, Belgique

Administrateur
26/04/2017 - 26/04/2023

Marcel Timbremont
Paul Parmentierlaan 225 boîte 32, 8300 Knokke-Heist, Belgique

Administrateur
25/04/2012 - 25/04/2018

Frank Vereecken
Watermuntweg 9, 9080 Lochristi, Belgique

Administrateur
30/04/2014 - 26/04/2018

Michiel Geers
Gavermolenstraat 57, 9111 Belsele, Belgique

Administrateur
27/04/2016 - 27/04/2022

André Sarens
Achterdenken 6, 9255 Buggenhout, Belgique

Administrateur
29/04/2015 - 05/12/2017

Willy Bosmans
Wijngaardberg 4, 2170 Merksem (Antwerpen), Belgique

Administrateur
29/04/2015 - 28/04/2021

Frank De Leenheer
Ravestraat 52, 9240 Zele, Belgique

Administrateur
27/04/2016 - 27/04/2022

Guy Pourveur
Rue d'Arlon 2, L-8399 Windhof, Luxembourg

Administrateur
27/04/2016 - 27/04/2022
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LISTE DES ADMINISTRATEURS, GÉRANTS ET COMMISSAIRES (SUITE) 
 
 
 

Ignace Schatteman
Meienbroek 95, 9920 Lovendegem, Belgique

Administrateur
26/04/2017 - 26/04/2018

Leen Van den Neste
Borsbekestraat 100, 9551 Ressegem, Belgique

Administrateur
25/04/2012 - 25/04/2018

Frans Samyn
Nelemeersstraat 7A, 9830 Sint-Martens-Latem, Belgique

Administrateur
24/04/2013 - 24/04/2019

Bart Vannetelbosch
Kartuizersstraat 70, 1000 Bruxelles, Belgique

Administrateur
24/04/2013 - 25/04/2018

Erik Brijs
Broekstraat 31, 1000 Bruxelles, Belgique

Administrateur
30/04/2014 - 26/04/2018

Greet Moerman
Kunstlaan 43, 1040 Etterbeek, Belgique

Administrateur
30/04/2014 - 26/04/2018

Koenraad Verhagen
Eikenlaan 34, 1213 SJ Hilversum, Pays-Bas

Administrateur
11/06/2013 - 25/04/2018

Miguel Van Hoof
Kleine Meylstraat 28, 2550 Kontich, Belgique

Administrateur
30/04/2014 - 26/04/2018

Marc Leysen
Frilinglei 113, 2930 Brasschaat, Belgique

Administrateur
30/04/2014 - 26/04/2018

Philippe Leysen
Noorderlaan 113, 2030 Antwerpen, Belgique

Administrateur
30/04/2014 - 08/02/2017

Pieter Verhelst
Oude Wichelsesteenweg 27, 9340 Lede, Belgique

Administrateur
30/04/2014 - 29/04/2020

Alfons De Potter
Trierstraat 31, 1040 Etterbeek, Belgique

Administrateur
29/04/2015 - 19/09/2017

Yvan Dupon
Normandiëlaan 28, 8421 Vlissegem, Belgique

Administrateur
29/04/2015 - 26/04/2018

Luc Versele
Bd S. Dupuislaan 251, 1070 Anderlecht, Belgique

Administrateur
27/04/2016 - 27/04/2022

Frank Degraeve
Eenbeekstraat 53, 9070 Destelbergen, Belgique

Administrateur
27/04/2016 - 26/04/2018

Anne Van Autreve
Frans van der Steenstraat 89, 1750 Lennik, Belgique

Administrateur
27/04/2016 - 27/04/2022

Klaartje Vandersypen
Galgenstraat 5, 2970 Schilde, Belgique

Administrateur
27/04/2016 - 26/04/2018

Francis Deknudt
Braamakkerstraat 32, 8540 Deerlijk, Belgique

Administrateur
27/04/2016 - 26/04/2018

Vic Van de Moortel
Brouwerijhof 5 boîte 7, 1785 Merchtem, Belgique

Administrateur
26/04/2017 - 29/04/2020

Jan Verheeke
Duifhuisstraat 50, 9000 Gent, Belgique

Administrateur
26/04/2017 - 26/04/2018

Justin Daerden
Wespelaarsebaan 32, 3190 Boortmeerbeek, Belgique

Administrateur
19/09/2017 - 28/04/2021

Patrick Vandenberghe
Trierstraat
31, 1040 Etterbeek, Belgique

Administrateur
26/04/2017 - 26/04/2018
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LISTE DES ADMINISTRATEURS, GÉRANTS ET COMMISSAIRES (SUITE) 
 
 
 

Deloitte Bedrijfsrevisoren
N°: BE 0429.053.863
Luchthaven Nationaal 1 boîte J, 1930 Zaventem, Belgique
N° de membre: B-00025-1986

Commissaire
26/04/2017 - 29/04/2020

Représenté(es) par:

Maurice Vrolix
Luchthaven Nationaal 1 boîte J, 1930 Zaventem, Belgique
N° de membre: A01817
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N°   A 2.2 
 

DÉCLARATION CONCERNANT UNE MISSION DE VÉRIFICATION OU DE REDRESSEMENT COMPLÉMENTAIRE 
 
L'organe de gestion déclare qu'aucune mission de vérification ou de redressement n'a été confiée à une personne qui n'y est pas 
autorisée par la loi, en application des articles 34 et 37 de la loi du 22 avril 1999 relative aux professions comptables et fiscales. 
 
Les comptes annuels ont / n'ont pas∗∗∗∗ été vérifiés ou corrigés par un expert-comptable externe, par un réviseur d'entreprises qui n'est 
pas le commissaire. 
 
Dans l'affirmative, sont mentionnés dans le tableau ci-dessous: les nom, prénoms, profession et domicile; le numéro de membre 
auprès de son institut et la nature de la mission: 

A. La tenue des comptes de l'entreprise∗∗,  
B. L’établissement des comptes annuels∗∗, 
C. La vérification des comptes annuels et/ou 
D. Le redressement des comptes annuels. 

 
Si des missions visées sous A. ou sous B. ont été accomplies par des comptables agréés ou par des comptables-fiscalistes agréés, 
peuvent être mentionnés ci-après: les nom, prénoms, profession et domicile de chaque comptable agréé ou comptable-fiscaliste 
agréé et son numéro de membre auprès de l'Institut Professionnel des Comptables et Fiscalistes agréés ainsi que la nature de sa 
mission. 
 

Nom, prénoms, profession, domicile Numéro de membre Nature de la mission 
(A, B, C et/ou D) 

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

 
 
 
 

                                                      
∗  Biffer la mention inutile. 
∗∗ Mention facultative. 
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COMPTES ANNUELS

BILAN APRÈS RÉPARTITION

Ann. Codes Exercice Exercice précédent

ACTIF

FRAIS D'ÉTABLISSEMENT .......................................................... 20 ............................. .............................

ACTIFS IMMOBILISÉS ................................................................. 21/28 9.277.600,91 12.067.839,43

Immobilisations incorporelles ................................................ 6.1.1 21 ............................. .............................

Immobilisations corporelles .................................................... 6.1.2 22/27 ............................. .............................

Terrains et constructions ....................................................... 22 ............................. .............................

Installations, machines et outillage ........................................ 23 ............................. .............................

Mobilier et matériel roulant .................................................... 24 ............................. .............................

Location-financement et droits similaires .............................. 25 ............................. .............................

Autres immobilisations corporelles ........................................ 26 ............................. .............................

Immobilisations en cours et acomptes versés ....................... 27 ............................. .............................

Immobilisations financières .................................................... 6.1.3 28 9.277.600,91 12.067.839,43

ACTIFS CIRCULANTS .................................................................. 29/58 76.655.702,27 51.626.292,53

Créances à plus d'un an .......................................................... 29 37.312.582,03 30.030.878,98

Créances commerciales ........................................................ 290 37.312.582,03 30.030.878,98

Autres créances ..................................................................... 291 ............................. .............................

Stocks et commandes en cours d'exécution ......................... 3 ............................. .............................

Stocks .................................................................................... 30/36 ............................. .............................

Commandes en cours d'exécution ........................................ 37 ............................. .............................

Créances à un an au plus ........................................................ 40/41 26.440.889,83 17.200.345,05

Créances commerciales ........................................................ 40 26.356.213,54 16.783.980,81

Autres créances ..................................................................... 41 84.676,29 416.364,24

Placements de trésorerie ......................................................... 50/53 ............................. .............................

Valeurs disponibles ................................................................. 54/58 11.039.304,17 3.496.144,66

Comptes de régularisation ...................................................... 490/1 1.862.926,24 898.923,84

TOTAL DE L'ACTIF ................................................................... 20/58 85.933.303,18 63.694.131,96

N° A 3.1BE 0448.125.845
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Ann. Codes Exercice Exercice précédent

PASSIF

CAPITAUX PROPRES .................................................................. 10/15 49.588.016,57 44.563.919,87

Capital ....................................................................................... 10 42.206.673,66 39.017.423,86

Capital souscrit ...................................................................... 100 42.206.673,66 39.017.423,86

Capital non appelé 4 .............................................................. 101 ............................. .............................

Primes d'émission .................................................................... 11 ............................. .............................

Plus-values de réévaluation .................................................... 12 ............................. .............................

Réserves ................................................................................... 13 1.404.075,09 1.262.087,66

Réserve légale ....................................................................... 130 647.401,54 505.414,11

Réserves indisponibles .......................................................... 131 756.673,55 756.673,55

Pour actions propres ......................................................... 1310 ............................. .............................

Autres ............................................................................... 1311 756.673,55 756.673,55

Réserves immunisées ........................................................... 132 ............................. .............................

Réserves disponibles ............................................................ 133 ............................. .............................

Bénéfice (Perte) reporté(e) ............................................(+)/(-) 14 5.977.267,82 4.284.408,35

Subsides en capital .................................................................. 15 ............................. .............................

Avance aux associés sur répartition de l'actif net 5 .............. 19 ............................. .............................

PROVISIONS ET IMPÔTS DIFFÉRÉS ............................................ 16 146.634,95 118.745,91

Provisions pour risques et charges ....................................... 160/5 146.634,95 118.745,91

Pensions et obligations similaires .......................................... 160 ............................. .............................

Charges fiscales .................................................................... 161 ............................. .............................

Grosses réparations et gros entretien ................................... 162 ............................. .............................

Obligations environnementales ............................................. 163 ............................. .............................

Autres risques et charges ...................................................... 164/5 146.634,95 118.745,91

Impôts différés .......................................................................... 168 ............................. .............................

__________________________
4 Montant venant en déduction du capital souscrit

5 Montant venant en déduction des autres composantes des capitaux propres

N° A 3.2BE 0448.125.845
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Ann. Codes Exercice Exercice précédent

DETTES ...................................................................................... 17/49 36.198.651,66 19.011.466,18

Dettes à plus d'un an ............................................................... 6.3 17 29.815.000,00 15.565.000,00

Dettes financières .................................................................. 170/4 29.815.000,00 15.565.000,00
Etablissements de crédit, dettes de location-financement
et dettes assimilées .......................................................... 172/3 22.815.000,00 13.065.000,00

Autres emprunts ............................................................... 174/0 7.000.000,00 2.500.000,00

Dettes commerciales ............................................................. 175 ............................. .............................

Acomptes reçus sur commandes .......................................... 176 ............................. .............................

Autres dettes ......................................................................... 178/9 ............................. .............................

Dettes à un an au plus ............................................................. 6.3 42/48 5.928.201,28 3.159.742,36

Dettes à plus d'un an échéant dans l'année .......................... 42 4.000.000,00 2.000.000,00

Dettes financières .................................................................. 43 ............................. .............................

Etablissements de crédit ................................................... 430/8 ............................. .............................

Autres emprunts ............................................................... 439 ............................. .............................

Dettes commerciales ............................................................. 44 399.864,71 277.300,60

Fournisseurs ..................................................................... 440/4 399.864,71 277.300,60

Effets à payer .................................................................... 441 ............................. .............................

Acomptes reçus sur commandes .......................................... 46 ............................. .............................

Dettes fiscales, salariales et sociales .................................... 45 ............................. .............................

Impôts ............................................................................... 450/3 ............................. .............................

Rémunérations et charges sociales .................................. 454/9 ............................. .............................

Autres dettes ......................................................................... 47/48 1.528.336,57 882.441,76

Comptes de régularisation ...................................................... 492/3 455.450,38 286.723,82

TOTAL DU PASSIF ................................................................... 10/49 85.933.303,18 63.694.131,96

N° A 3.2BE 0448.125.845
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COMPTE DE RÉSULTATS

Ann. Codes Exercice Exercice précédent

Produits et charges d'exploitation
Marge brute d'exploitation ...........................................(+)/(-) 9900 -1.976.320,67 -1.562.672,14

Dont: produits d'exploitation non récurrents ..................... 76A ............................. .............................

Chiffre d'affaires* .............................................................. 70 ............................. .............................
Approvisionnements, marchandises, services et biens
divers* ............................................................................... 60/61 ............................. .............................

Rémunérations, charges sociales et pensions ............(+)/(-) 6.4 62 ............................. .............................
Amortissements et réductions de valeur sur frais
d'établissement, sur immobilisations incorporelles et
corporelles ............................................................................. 630 ............................. .............................
Réductions de valeur sur stocks, sur commandes en cours
d'exécution et sur créances commerciales: dotations
(reprises) .....................................................................(+)/(-) 631/4 718.817,75 -47.701,06
Provisions pour risques et charges: dotations (utilisations et
reprises) .......................................................................(+)/(-) 635/8 27.889,04 32.186,05

Autres charges d'exploitation ................................................. 640/8 39.710,94 556.853,36
Charges d'exploitation portées à l'actif au titre de frais de
restructuration ...................................................................(-) 649 ............................. .............................

Charges d'exploitation non récurrentes ................................. 66A ............................. .............................

Bénéfice (Perte) d'exploitation ......................................(+)/(-) 9901 -2.762.738,40 -2.104.010,49

Produits financiers ................................................................... 6.4 75/76B 6.576.196,76 5.022.615,07

Produits financiers récurrents ................................................ 75 4.613.591,34 4.098.674,58

Dont: subsides en capital et en intérêts ............................ 753 ............................. .............................

Produits financiers non récurrents ......................................... 76B 1.962.605,42 923.940,49

Charges financières ................................................................. 6.4 65/66B 782.676,11 829.198,78

Charges financières récurrentes ........................................... 65 722.013,05 654.861,17

Charges financières non récurrentes .................................... 66B 60.663,06 174.337,61

Bénéfice (Perte) de l'exercice avant impôts ................(+)/(-) 9903 3.030.782,25 2.089.405,80

Prélèvements sur les impôts différés ..................................... 780 ............................. .............................

Transfert aux impôts différés .................................................. 680 ............................. .............................

Impôts sur le résultat .....................................................(+)/(-) 67/77 191.033,58 153.311,41

Bénéfice (Perte) de l'exercice .......................................(+)/(-) 9904 2.839.748,67 1.936.094,39

Prélèvements sur les réserves immunisées .......................... 789 ............................. .............................

Transfert aux réserves immunisées ....................................... 689 ............................. .............................

Bénéfice (Perte) de l'exercice à affecter ......................(+)/(-) 9905 2.839.748,67 1.936.094,39

* Mention facultative.

N° A 4BE 0448.125.845
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AFFECTATIONS ET PRÉLÈVEMENTS

Codes Exercice Exercice précédent

Bénéfice (Perte) à affecter ......................................................................(+)/(-) 9906 7.124.157,02 5.264.800,52

Bénéfice (Perte) de l'exercice à affecter ...............................................(+)/(-) (9905) 2.839.748,67 1.936.094,39

Bénéfice (Perte) reporté(e) de l'exercice précédent .............................(+)/(-) 14P 4.284.408,35 3.328.706,13

Prélèvements sur les capitaux propres ........................................................... 791/2 ............................. .............................

Affectations aux capitaux propres ................................................................... 691/2 141.987,43 96.804,72

au capital et aux primes d'émission ................................................................ 691 ............................. .............................

à la réserve légale .......................................................................................... 6920 141.987,43 96.804,72

aux autres réserves ........................................................................................ 6921 ............................. .............................

Bénéfice (Perte) reporté(e) .....................................................................(+)/(-) (14) 5.977.267,82 4.284.408,35

Intervention d'associés dans la perte .............................................................. 794 ............................. .............................

Bénéfice à distribuer ......................................................................................... 694/7 1.004.901,77 883.587,45

Rémunération du capital ................................................................................. 694 1.004.901,77 883.587,45

Administrateurs ou gérants ............................................................................. 695 ............................. .............................

Employés ........................................................................................................ 696 ............................. .............................

Autres allocataires .......................................................................................... 697 ............................. .............................

N° A 5BE 0448.125.845
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Codes Exercice Exercice précédent

IMMOBILISATIONS FINANCIÈRES

Valeur d'acquisition au terme de l'exercice .................................................... 8395P xxxxxxxxxxxxxxx 13.223.480,52

Mutations de l'exercice
Acquisitions ..................................................................................................... 8365 822.869,46

Cessions et retraits ......................................................................................... 8375 3.552.444,92

Transferts d'une rubrique à une autre ..................................................(+)/(-) 8385 ........................

Autres mutations ...................................................................................(+)/(-) 8386 ........................

Valeur d'acquisition au terme de l'exercice .................................................... 8395 10.493.905,06

Plus-values au terme de l'exercice .................................................................. 8455P xxxxxxxxxxxxxxx ........................

Mutations de l'exercice
Actées ............................................................................................................. 8415 ........................

Acquises de tiers ............................................................................................ 8425 ........................

Annulées ......................................................................................................... 8435 ........................

Transférées d'une rubrique à une autre ...............................................(+)/(-) 8445 ........................

Plus-values au terme de l'exercice .................................................................. 8455 ........................

Réductions de valeur au terme de l'exercice .................................................. 8525P xxxxxxxxxxxxxxx 1.155.641,09

Mutations de l'exercice
Actées ............................................................................................................. 8475 60.663,06

Reprises .......................................................................................................... 8485 ........................

Acquises de tiers ............................................................................................ 8495 ........................

Annulées à la suite de cessions et retraits ..................................................... 8505 ........................

Transférées d'une rubrique à une autre ...............................................(+)/(-) 8515 ........................

Réductions de valeur au terme de l'exercice .................................................. 8525 1.216.304,15

Montants non appelés au terme de l'exercice ................................................ 8555P xxxxxxxxxxxxxxx ........................

Mutations de l'exercice ...........................................................................(+)/(-) 8545 ........................

Montants non appelés au terme de l'exercice ................................................ 8555 ........................

VALEUR COMPTABLE NETTE AU TERME DE L'EXERCICE .................................... (28) 9.277.600,91

N° A 6.1.3BE 0448.125.845
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ETAT DES DETTES

Codes Exercice

VENTILATION DES DETTES À L'ORIGINE À PLUS D'UN AN, EN FONCTION DE LEUR DURÉE RÉSIDUELLE

Total des dettes à plus d'un an échéant dans l'année ....................................................................... (42) 4.000.000,00

Total des dettes ayant plus d'un an mais 5 ans au plus à courir ...................................................... 8912 29.815.000,00

Total des dettes ayant plus de 5 ans à courir ..................................................................................... 8913 ........................

DETTES GARANTIES (comprises dans les rubriques 17 et 42/48 du passif)

Dettes garanties par les pouvoirs publics belges
Dettes financières ............................................................................................................................... 8921 ........................

Etablissements de crédit, dettes de location-financement et dettes assimilées ............................. 891 ........................

Autres emprunts ............................................................................................................................. 901 ........................

Dettes commerciales ........................................................................................................................... 8981 ........................

Fournisseurs ................................................................................................................................... 8991 ........................

Effets à payer ................................................................................................................................. 9001 ........................

Acomptes reçus sur commandes ........................................................................................................ 9011 ........................

Dettes salariales et sociales ................................................................................................................ 9021 ........................

Autres dettes ....................................................................................................................................... 9051 ........................

Total des dettes garanties par les pouvoirs publics belges .............................................................. 9061 ........................

Dettes garanties par des sûretés réelles constituées ou irrévocablement promises sur les actifs
de l'entreprise

Dettes financières ............................................................................................................................... 8922 ........................

Etablissements de crédit, dettes de location-financement et dettes assimilées ............................. 892 ........................

Autres emprunts ............................................................................................................................. 902 ........................

Dettes commerciales ........................................................................................................................... 8982 ........................

Fournisseurs ................................................................................................................................... 8992 ........................

Effets à payer ................................................................................................................................. 9002 ........................

Acomptes reçus sur commandes ........................................................................................................ 9012 ........................

Dettes fiscales, salariales et sociales .................................................................................................. 9022 ........................

Impôts ............................................................................................................................................. 9032 ........................

Rémunérations et charges sociales ............................................................................................... 9042 ........................

Autres dettes ....................................................................................................................................... 9052 ........................

Total des dettes garanties par des sûretés réelles constituées ou irrévocablement promises sur
les actifs de l'entreprise ........................................................................................................................ 9062 ........................

N° A 6.3BE 0448.125.845
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RÉSULTATS

Codes Exercice Exercice précédent

PERSONNEL ET FRAIS DE PERSONNEL

Travailleurs pour lesquels l'entreprise a introduit une déclaration DIMONA
ou qui sont inscrits au registre général du personnel

Effectif moyen du personnel calculé en équivalents temps plein ................... 9087 ............................. .............................

PRODUITS ET CHARGES DE TAILLE OU D'INCIDENCE EXCEPTIONNELLE

Produits non récurrents .................................................................................... 76 1.962.605,42 923.940,49

Produits d'exploitation non récurrents ............................................................. (76A) ............................. .............................

Produits financiers non récurrents .................................................................. (76B) 1.962.605,42 923.940,49

Charges non récurrentes .................................................................................. 66 60.663,06 174.337,61

Charges d'exploitation non récurrentes .......................................................... (66A) ............................. .............................

Charges financières non récurrentes .............................................................. (66B) 60.663,06 174.337,61

RÉSULTATS FINANCIERS

Intérêts portés à l'actif ...................................................................................... 6503 ............................. .............................

N° A 6.4BE 0448.125.845
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DROITS ET ENGAGEMENTS HORS BILAN

Codes Exercice

GARANTIES PERSONNELLES CONSTITUÉES OU IRRÉVOCABLEMENT PROMISES PAR L'ENTREPRISE

POUR SÛRETÉ DE DETTES OU D'ENGAGEMENTS DE TIERS ..................................................................... 9149 ........................

Dont
Effets de commerce en circulation endossés par l'entreprise ............................................................. 9150 ........................

GARANTIES RÉELLES

Garanties réelles constituées ou irrévocablement promises par l'entreprise sur ses actifs
propres pour sûreté de dettes et engagements de l'entreprise

Hypothèques

Valeur comptable des immeubles grevés ...................................................................................... 9161 ........................

Montant de l'inscription ................................................................................................................... 9171 ........................

Gages sur fonds de commerce - Montant de l'inscription ................................................................... 9181 ........................

Gages sur d'autres actifs - Valeur comptable des actifs gagés .......................................................... 9191 ........................

Sûretés constituées sur actifs futurs - Montant des actifs en cause ................................................... 9201 ........................

Garanties réelles constituées ou irrévocablement promises par l'entreprise sur ses actifs
propres pour sûreté de dettes et engagements de tiers

Hypothèques

Valeur comptable des immeubles grevés ...................................................................................... 9162 ........................

Montant de l'inscription ................................................................................................................... 9172 ........................

Gages sur fonds de commerce - Montant de l'inscription ................................................................... 9182 ........................

Gages sur d'autres actifs - Valeur comptable des actifs gagés .......................................................... 9192 ........................

Sûretés constituées sur actifs futurs - Montant des actifs en cause ................................................... 9202 ........................

Exercice

MONTANT, NATURE ET FORME DES LITIGES ET AUTRES ENGAGEMENTS IMPORTANTS

Contrats financiers: Afin de limiter les risques d’écarts de change, Incofin a conclu un certain nombre de
contrats financiers:
- 700.000.000,00 XOF
- 3.781.741.666,66 COP
- 4.000.000,00 GTQ
- 1.965.000.000,00 KZT
- 65.028.800,00 MXN
- 28.370.000,00 NIO
- 115.762.760,22 PHP
- 48.600.373,61 USD
- 23.350.000,00 HNL
- 319.747.271,02 INR
- 11.154.000.000 PYG .................................................................................................................................. 59.462.250,64

Garantie: Lors de la vente partielle de Banco FIE, une garantie de vente était incluse dans le contrat de
vente. Incofin garantissait une garantie de 731 150 euros pour d'éventuelles créances de l'administration
fiscale pour une période de 5 ans à compter du 30 septembre 2016. .......................................................... 731.150,00

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

........................................................................................................................................................................ ........................
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RÉGIMES COMPLÉMENTAIRES DE PENSION DE RETRAITE OU DE SURVIE INSTAURÉS AU PROFIT DU PERSONNEL OU DES DIRIGEANTS

Description succincte

Mesures prises pour en couvrir la charge

Codes Exercice

PENSIONS DONT LE SERVICE INCOMBE À L'ENTREPRISE ELLE-MÊME

Montant estimé des engagements résultant de prestations déjà effectuées .................................. 9220 ........................

Bases et méthodes de cette estimation

Exercice

NATURE, OBJECTIF COMMERCIAL ET CONSÉQUENCES FINANCIÈRES DES OPÉRATIONS NON INSCRITES AU

BILAN

A condition que les risques ou les avantages découlant de ces opérations soient significatifs et dans la
mesure où la divulgation des risques ou avantages soit nécessaire pour l'appréciation de la situation
financière de la société

Lignes de crédit inutilisées: Outre les prêts déjà contractés, Incofin cvso dispose toujours d'un montant total
de 7 435 000 EUR de lignes de crédit inutilisées auprès de diverses institutions financières. ......................... 7.435.000,00

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

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

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

Exercice

AUTRES DROITS ET ENGAGEMENTS HORS BILAN (dont ceux non susceptibles d'être quantifiés)
............................................................................................................................................................................. 0,00

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

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

............................................................................................................................................................................. ........................
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RELATIONS AVEC LES ENTREPRISES LIÉES, LES ENTREPRISES ASSOCIÉES, LES ADMINISTRATEURS,
GÉRANTS ET COMMISSAIRES

Codes Exercice

ENTREPRISES LIÉES OU ASSOCIÉES

Garanties constituées en leur faveur ................................................................................................... 9294 ........................

Autres engagements significatifs souscrits en leur faveur ............................................................... 9295 ........................

LES ADMINISTRATEURS ET GÉRANTS, LES PERSONNES PHYSIQUES OU MORALES QUI CONTRÔLENT

DIRECTEMENT OU INDIRECTEMENT L'ENTREPRISE SANS ÊTRE LIÉES À CELLE-CI OU LES AUTRES

ENTREPRISES CONTRÔLÉES DIRECTEMENT OU INDIRECTEMENT PAR CES PERSONNES

Créances sur les personnes précitées ................................................................................................ 9500 ........................

Conditions principales des créances, taux d'intérêt, durée, montants éventuellement remboursés, annulés ou auxquels il a été
renoncé

Codes Exercice

Garanties constituées en leur faveur ................................................................................................... 9501 ........................

Autres engagements significatifs souscrits en leur faveur ............................................................... 9502 ........................

Exercice

LE(S) COMMISSAIRE(S) ET LES PERSONNES AVEC LESQUELLES IL EST LIÉ (ILS SONT LIÉS)

Rémunération des auditeurs: Aucun autre service de conseil de surveillance ou personne avec laquelle ils
sont affiliés avec Incofin cvso n'a été fourni ...................................................................................................... 12.050,00

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

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

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

TRANSACTIONS CONCLUES, DIRECTEMENT OU INDIRECTEMENT, EN DEHORS DES CONDITIONS DE MARCHÉ NORMALES

Exercice

Avec des personnes détenant une participation dans l'entreprise

Nature des transactions
............................................................................................................................................................................. ........................

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

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

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

Avec des entreprises dans lesquelles l'entreprise détient une participation

Nature des transactions
............................................................................................................................................................................. ........................

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

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

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

Avec des membres des organes d'administration, de gestion ou de surveillance de l'entreprise

Nature des transactions
............................................................................................................................................................................. ........................

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

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

............................................................................................................................................................................. ........................
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N°   A 7.1 
 
 

AUTRES DOCUMENTS À DÉPOSER 
EN VERTU DU CODE DES SOCIÉTÉS 

 
 

INFORMATION RELATIVE AUX PARTICIPATIONS 

PARTICIPATIONS ET DROITS SOCIAUX DÉTENUS DANS D'AUTRES ENTREPRISES 
 
Sont mentionnées ci-après, les entreprises dans lesquelles l’entreprise détient une participation (comprise dans la rubrique 28 de 
l’actif) ainsi que les autres entreprises dans lesquelles l’entreprise détient des droits sociaux (compris dans les rubriques 28 et 50/53 
de l’actif) représentant 10% au moins du capital souscrit. 
 

DÉNOMINATION, adresse complète 
du SIÈGE et pour les entreprises de 
droit belge, mention du NUMÉRO 

D’ENTREPRISE 

Droits sociaux détenus 
Données extraites des derniers 
comptes annuels disponibles 

Nature  

directement par les 
filiales Comptes 

annuels 
arrêtés au 

Code 
devise 

Capitaux propres Résultat net 

Nombre % % (+) ou (-) 
(en unités) 
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Proempresa
Société anonyme
Jr Carlos Arrieta 1066
PE - 1066 Lima
Pérou 31/12/2017 PEN 69.182.053,68 4.782.049,51

106.592 1,78 0,0

Akiba Commercial Bank
Société anonyme
PO Box 1066
TZ - 669 Dar es Salaam
Tanzanie 31/12/2017 TZS 26.228.165.180,00 6.898.050.836,00

617.850 7,0 0,0

Fie Gran Poder S.A.
Société anonyme
Montiel 202
AR - C1408FV Buenos Aires
Argentine 31/12/2016 ARS 28.534.247,00 -385.242,00

7.146.081 31,08 0,0

Impulse Microfinance Investment
Fund
BE 0870.792.160
Société anonyme
Sneeuwbeslaan 20
2610 Wilrijk (Antwerpen)
Belgique 31/12/2016 EUR 3.700.451,86 913.644,62

800 7,03 0,0

Banco FIE SA
Société anonyme
calle Generale Gonzales 1272
BO - 15032 Casilla - La Paz
Bolivie 31/12/2016 BOB 874.878.895,00 116.091.444,00

244.957 5,78 0,0

MFX Solutions,LLC
Société anonyme
20th Street 1724
US-20009 NW District of Columbia
Etats-Unis 30/06/2017 USD 17.378.573,00 669.320,00
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PARTICIPATIONS ET DROITS SOCIAUX DÉTENUS DANS D'AUTRES ENTREPRISES (SUITE) 
 

DÉNOMINATION, adresse complète 
du SIÈGE et pour les entreprises de 
droit belge, mention du NUMÉRO 

D’ENTREPRISE 

Droits sociaux détenus Données extraites des derniers 
comptes annuels disponibles 

Nature  
directement 

par les 
filiales Comptes 

annuels 
arrêtés au 

Code 
devise 

Capitaux propres Résultat net 

Nombre % % (+) ou (-) 
(en unités) 

         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         

 
 

500.000 3,3 0,0

ACEP Burkina Faso
Société anonyme
Immeuble CBC, 2ème étage, porte
207

Burkina Faso 31/12/2016 XOF 1.524.488.197,00 117.757.671,00

23.000 20,0 0,0

Incofin Investment Management
BE 0815.870.958
Société en commandite par actions
Sneeuwbeslaan 20
2610 Wilrijk (Antwerpen)
Belgique 31/12/2016 EUR 1.789.906,00 163.351,30

100 10,0 0,0

Association pour la Coopération
avec la Micro Entreprise (ACME)
Société anonyme
Bois de Patate

Haïti 31/12/2017 HTG 470.447.674,64 42.940.021,94

59.265 18,23 0,0

Fairtrade Acces Fund S.A.,
Sicav-FIS
Société anonyme
Rue Aldringen 11
LU-1118 Luxembourg
Luxembourg 31/12/2016 USD 19.689.318,00 188.062,00

7.500 2,68 0,0

FPM SA
Avenue Kauka, Gombe 17

Congo (Rép. dém.) 31/12/2016 CDF 28.178.950.261,00 37.867.979,00

1.000 1,67 0,0
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1 Verslag van de Raad van Bestuur 
 
Hierbij brengen wij u verslag uit over het boekjaar 2017 en wij vragen u om uw goedkeuring te geven over de 
jaarrekening zoals die werd afgesloten op 31 december 2017. De Raad van Bestuur heeft toezicht gehouden op 
de activiteiten van de vennootschap met aandacht voor het specifieke sociale oogmerk ervan. 
 
Sociale performantie 
 
Incofin is een investeringsmaatschappij met sociaal oogmerk. De Raad van Bestuur van Incofin waakt er op dat de 
vennootschap in lijn met haar sociale missie te werk gaat. De impact van de investeringen van Incofin op het 
terrein is aanzienlijk. Incofin cvso investeert in 50 microfinancieringsinstellingen (MFI’s), verspreid over 28 landen, 
vaak in moeilijke regio’s. De inschakeling van deze lokale financiële instellingen zorgt voor een zeer groot 
hefboomeffect voor de investeringen van Incofin cvso. Samen bereiken deze MFI’s 3,2 miljoen klanten, waar van 
76% vrouwen. Incofin cvso ziet er op toe dat de MFI’s het welzijn en de vooruitgang van hun klanten voorop zetten. 
Dit wordt via een gestandaardiseerde meetmethode opgevolgd.  
  
De MFI’s uit de portefeuille van Incofin cvso zijn gezonde en performante financiële instellingen: ze beschikken 
over een kredietportefeuille van goede kwaliteit (met beperkte achterstallen), ze houden hun algemene kosten 
onder controle en ze zijn rendabel. 
 
Jaarlijks voorziet Incofin cvso in een budget voor waardevolle technische assistentie. Dit budget zorgt ervoor dat 
de financiële partners in ontwikkelingslanden van Incofin cvso een beroep op ondersteuning kunnen doen. Met 
deze ondersteuning worden microfinancieringsexperten ingeschakeld, die hun kennis kunnen delen met de 
medewerkers van de betrokken instellingen. Zo kan de werking van de MFI’s op diverse vlakken (risicobeheer, 
productontwikkeling, enz.) aanzienlijk verbeterd worden. Gelet op het grote hefboom-effect van deze technische 
assistentie, heeft de Raad van Bestuur van Incofin cvso in de loop van 2017 beslist om het beschikbare budget 
hiervoor te verdubbelen van k€ 50 naar k€ 100 euro per jaar. In 2017 werden 7 microfinancieringsinstellingen met 
dit budget gesteund, voor een bedrag van k€ 72. Voor Incofin cvso is de ondersteuning via technische assistentie 
een belangrijke bijkomende manier om de sociale missie van Incofin te verwezenlijken. 
 
Toelichting bij de balans van Incofin cvso voor het boekjaar 2017 
 
Per einde 2017 bedraagt het balanstotaal van Incofin cvso k€ 85.933, dit is een stijging met 34,92% ten opzichte 
van vorig jaar. Het eigen vermogen van Incofin cvso bedraagt op het einde van het boekjaar k€ 49.588 in 
vergelijking met k€ 44.564 per einde boekjaar 2016. Het geplaatst kapitaal stijgt met k€ 3.189 tot k€ 42.207 dankzij 
zowel de intrede van nieuwe aandeelhouders als de bijkomende inbreng van bestaande aandeelhouders. 
 
De Raad van Bestuur van Incofin cvso stelt voor om over boekjaar 2017 de aandeelhouders een vergoeding van 
het kapitaal aan te bieden van k€ 1.005 (zijnde 2,5% dividend). De nieuwe vennoten en de vennoten die tijdens 
het boekjaar hun kapitaal hebben verhoogd zullen hiervoor pro rata worden vergoed volgens artikel 34 van de 
statuten. 
 
De schulden in de vorm van leningen op korte en lange termijn stegen in de loop van 2017 met k€ 16.250. Per 
eind 2017 heeft Incofin cvso voor k€ 33.815 aan schulden effectief opgenomen, zijnde 68% van het eigen 
vermogen. Daarnaast heeft het fonds nog niet-opgenomen kredietlijnen voor een totaalbedrag van k€ 7.435. Deze 
kredietlijnen kunnen, zoals bepaald binnen de krijtlijnen vastgesteld door de Raad van Bestuur, tot maximaal 100% 
van het volume van het eigen vermogen worden opgenomen. 
  
De investeringsportefeuille bedraagt op jaareinde k€ 74.337 en bestaat uit deelnemingen voor k€ 9.278 en 
leningen voor k€ 65.060, waaronder vier achtergestelde leningen ad k€ 8.065. De leningenportefeuille in 2017 
bestaat uit 53 leningen aan 47 microfinancieringsinstellingen verspreid over 26 landen. 
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De daling van de deelnemingsportefeuille met k€ 2.790 tot k€ 9.278 is hoofdzakelijk te verklaren door de verkoop 
van 100% van de deelneming in Confianza in september 2017. Eind september heeft Incofin cvso ook k€ 2.212 
ontvangen van Rural Impulse Fund, dat sinds 1 augustus 2017 in vereffening is gegaan door het bereiken van de 
einddatum van het fonds. Aangezien nog niet alle activa zijn verkocht, worden er nog bijkomende betalingen 
verwacht. Bijkomend werden (i) stockdividenden ontvangen van Banco Fie en Financiera Proempresa ad k€ 552, 
(ii) een bijkomende afwaardering geboekt op de deelneming in Fie Gran Poder ad k€ 61 naar aanleiding van een 
nieuwe depreciatie van de Argentijnse Peso gedurende 2017 en (iii) een bijkomende investering geboekt op de 
deelneming ACME ad k€ 271. 
 
De leningenportefeuille bedraagt op het einde van het boekjaar k€ 65.060. De algemene provisie voor eventuele 
waardeverminderingen bedraagt per einde boekjaar k€ 1.391, zijnde 2,1% van de leningenportefeuille, en wordt 
in mindering gebracht van de leningenportefeuille. 
 
Historisch gezien heeft Incofin cvso voor m€ 205 aan leningen uitgegeven. Hiervan is slechts 1% niet 
gerecupereerd. Men kan bijgevolg stellen dat de leningenportefeuille van de MFI’s, waarin Incofin cvso investeert, 
van bijzonder goede kwaliteit is. 
 
In 2015 heeft Incofin cvso de leningen aan Azercredit en Credit Mongol voor 100% afgewaardeerd. Gedurende 
2017 hebben we van beide instellingen respectievelijk voor k€ 17 en k€ 9 aan terugbetalingen ontvangen. 
 
De vordering van Azercredit was gedekt door een investeringsverzekering afgesloten met Credendo. Omtrent deze 
vordering is in 2017 een dading afgesloten, waarbij Credendo 50% van het openstaand bedrag heeft betaald. 
Bijgevolg wordt dit dossier als afgesloten beschouwd. 
 
Omwille van transferproblemen in Nigeria, kon Lapo (ondanks voldoende cash) niet overgaan tot de terugbetaling 
van zijn lening aan Incofin CVSO op de voorziene vervaldag. De lening werd bijgevolg voor 100% afgewaardeerd. 
Dit transferrisico valt onder de risicodekking van Credendo. Na indiening en goedkeuring van dit dossier werd 90% 
van het bedrag dan ook gecompenseerd. De vooruitzichten omtrent dit dossier zijn dat Lapo in 2018 kan overgaan 
tot de terugbetaling van zijn lening. 
 
In 2017 is de Filipijnse instelling NPFC in operationele en financiële problemen terechtgekomen. Hierdoor is de 
inning van de lening onzeker geworden, waarbij deze in een eerste stadium werd herzien met kleinere deeltijdse 
terugbetalingen. NPFC is erin geslaagd om te voldoen aan de eerste terugbetalingen. Eind 2017 hebben ze echter 
een bijkomende herziening van het terugbetalingsschema aangevraagd, wat voor Incofin CVSO de aanleiding was 
om deze vordering voor 67% af te waarderen. De waardevermindering werd gedekt door een terugname van de 
algemene provisie. 
 
De beschikbare cash bedraagt per einde boekjaar k€ 11.039 en stijgt met k€ 7.543 ten opzichte van eind 2016. 
Deze stijging aan beschikbare cash is het gevolg van de opname van enkele kredietlijnen (omwille van nieuwe 
verhogingen of vervaldata die gerespecteerd dienden te worden). Verder werden enkele geplande investeringen 
omwille van verschillende redenen niet uitgevoerd in het laatste kwartaal. Deze beschikbaarheid aan liquide 
middelen zorgt ervoor dat Incofin cvso voldoende ruimte heeft voor de geplande portefeuillegroei in 2018. De 
overige balansposten betreffen voornamelijk voorziene interesten op de leningenportefeuille ad k€ 1.863 en 
overige vorderingen ad k€ 85 (terug te vorderen BTW). 
 
Als buitenbalansverplichtingen vermelden wij de contracten met KBC Bank en MFX Solutions in de vorm van Cross 
Currency Interest Rate Swaps en termijnverrichtingen ter indekking van de wisselkoersrisico’s voor de uitstaande 
leningen aan MFI’s. Hierbij werden alle niet-euro-intresten en kapitaalstromen, voor leningen uitgegeven in lokale 
munt door Incofin cvso ingedekt met een cross currency swap. Per einde 2017 heeft Incofin cvso 
indekkingsproducten openstaan voor een totaal notioneel bedrag van k€ 55.994 aan indekking koers, zijnde 86% 
van de openstaande leningenportefeuille. De overige 14% van de leningenportefeuille bevat leningen in West 
African CFA franc (ISO code XOF). Deze munt is vastgepind aan de koers van de EUR. Het volume aan ingedekte 
leningen in exotische munten aan MFI’s in 2017 bedraagt 28% van de ingedekte leningen. De overige 72% bestaat 
uit USD leningen aan MFI’s. 
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Toelichting bij de resultatenrekening van Incofin cvso voor het boekjaar 2017 
 
Incofin cvso sluit het boekjaar af met een resultaat na belastingen van k€ 2.840, wat beduidend hoger ligt dan 
vorig jaar (2016: k€ 1.936).  
 
De recurrente financiële resultaten bedragen over het afgelopen boekjaar ad k€ 3.892 en bestaan voornamelijk 
uit (i) ontvangen interesten op MFI leningen ad k€ 3.263, (ii) ontvangen stock dividenden ad k€ 600, (iii) ontvangen 
cash dividenden ad k€ 217, (iv) fee inkomsten ad k€ 169, (v) financieringskosten ad k€ 635 en (vi) voor k€ 163 uit 
andere kosten.  
 
De niet-recurrente financiële resultaten ad k€ 1.902 omvatten de gerealiseerde meerwaarden op de verkoop van 
Confianza en Rural Impulse Fund en de bijkomende waardevermindering op FIE Gran Poder ad k€ 61. 
 
De waardeverminderingen op vorderingen bedragen per einde 2017 k€ 719 (toename met k€ 766 in vergelijking 
met vorig boekjaar) en bestaan uit (i) specifieke waardevermindering op Lapo ad k€ 323 en NPFC ad k€ 276, (ii) 
terugname specifieke waardeverminderingen op Azercredit en Credit Mongol door terugbetalingen ad k€ 26, (iii) 
de opbouw van de algemene provisie ad k€ 617 en (iv) de terugname van de algemene provisie ad k€ 470. De 
opbouw van de algemene provisie om mogelijke toekomstige wanbetalingen op te vangen bedraagt 1,62% van de 
uitstaande netto leningenportefeuille (gewogen op basis van de ECA risico scores). 
 
De diensten en diverse goederen bedragen k€ 2.108 over boekjaar 2017 en liggen 34% hoger in vergelijking met 
het boekjaar 2016.  
 
De winst van het boekjaar vóór belastingen bedraagt over boekjaar 2017 ad k€ 3.031 (een stijging met 45% in 
vergelijking met 2016) dankzij de goede resultaten van de leningenportefeuille en de verkoop van de deelneming 
in Confianza en Rural Impulse Fund.  
 
Na aftrek van de roerende voorheffing ingehouden op intresten ontvangen uit het buitenland bedraagt de winst 
van het boekjaar k€ 2.840. 
 
Mogen wij u verzoeken de jaarrekening per 31 december 2017 te willen goedkeuren. Na goedkeuring stellen wij 
u voor de winst van het boekjaar en de overgedragen winst van vorig boekjaar als volgt aan te wenden: 
 

1. Te bestemmen winstsaldo 
- Te bestemmen winst van het boekjaar 
- Overgedragen winst van het vorig boekjaar 

7.124.157 euro 
2.839.749 euro  
4.284.408 euro 

2. Toevoeging aan het eigen vermogen 
- Toevoeging aan de wettelijke reserve 
- Toevoeging aan onbeschikbare reserves 
- Toevoeging aan het kapitaal en uitgiftepremie 

 141.987 euro 
141.987 euro 

0 euro 
0 euro 

3. Over te dragen resultaat 
Over te dragen winst 

5.977.268 euro 
5.977.268 euro 

4. Uit te keren winst  
Vergoeding van het kapitaal  

1.004.902 euro 
1.004.902 euro 

 
Risico’s en onzekerheden 
 
Als gevolg van haar activiteit is Incofin cvso onderworpen aan een reeks risico’s zoals onder andere kredietrisico’s, 
landenrisico’s, wisselkoersrisico’s en liquiditeitsrisico’s. De Raad van Bestuur besteedt de nodige aandacht aan de 
opvolging van deze risico’s en is van oordeel dat de risico’s beperkt en voldoende afgedekt zijn. 
 
Informatie omtrent de belangrijke gebeurtenissen die na het einde van het boekjaar hebben plaatsgevonden 
 
Er hebben zich geen belangrijke gebeurtenissen voorgedaan na het einde van het boekjaar die een mogelijke 
impact kunnen hebben op de cijfers van Incofin cvso per 31 december 2017. 
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Bestuurders 
 
Gelieve U tevens uit te spreken over de te verlenen kwijting aan de Raad van Bestuur en aan alle bestuurders 
afzonderlijk in verband met de uitoefening van het mandaat gedurende het afgelopen boekjaar. 
 
Commissaris 
 
Gelieve U tevens uit te spreken over de te verlenen kwijting aan de commissaris in verband met de uitoefening 
van het mandaat gedurende het afgelopen boekjaar. 
 
Ontslag 
 

- De heer Alfons de Potter heeft op 19 september 2017 zijn ontslag aangeboden als lid van de Raad van 
Bestuur 

- De heer André Sarens heeft op 5 december 2017 zijn ontslag aangeboden als lid van de Raad van 
Bestuur. 

 
De volgende leden hebben hun ontslag met ingang van 26 april 2018 aangeboden: 
 

- Mevrouw Klaartje Vandersypen 
- De heer Mark Leysen 
- De heer Erik Brijs 
- De heer Francis Deknudt 
- Mevrouw Rein De Tremerie 
- De heer Ignace Schatteman 
- Mevrouw Ann Van Impe 
- De heer Frank Vereecken 
- De heer Yvan Dupon 
- De heer Benoît Braeckman 
- De heer Patrick Vandenberghe 
- De heer Miguel Van Hoof 
- De heer Johan De Schamphelaere 
- De heer Jan Verheeke 
- De heer Frank Degraeve 
- De heer Tony Janssen 
- Mevrouw Greet Moerman 

 
Benoemingen 
 

- De Raad van Bestuur coöpteerde op 19 september 2017 de heer Justin Daerden als lid van de Raad van 
Bestuur (ter vervanging van de heer Alfons De Potter) in afwachting van de bevestiging van zijn 
benoeming door de volgende Algemene Vergadering. Er wordt voorgesteld om de benoeming van de 
heer Justin Daerden als lid van de Raad van Bestuur te bevestigen. Zijn mandaat zal tot aan de Algemene 
Vergadering van 2021 lopen.  

 
- Er wordt voorgesteld om mevrouw Anita Dewispelaere als lid van de raad van bestuur te benoemen. 

Haar mandaat zal tot aan de Algemene Vergadering van 2024 lopen. 
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Einde mandaat/ Herbenoemingen 
 
Volgende bestuursmandaten vervallen op de dag van de Algemene Vergadering d.d. 25 april 2018 en worden 
niet hernieuwd: 

- De heer Jos Daniëls 
- De heer Marc Timbremont 
- De heer Bart Vannetelbosch 
- De heer Henri Vansweevelt 
- De heer Dirk Vyncke 

 
Volgende bestuursmandaten vervallen op de dag van de Algemene Vergadering d.d. 25 april 2018. Er wordt 
voorgesteld om deze mandaten te hernieuwen voor de statutaire periode van zes jaar tot aan de Algemene 
Vergadering van 2024: 

- Mevrouw Leen Van den Neste 
- De heer Koenraad Verhagen 

 
Nieuwe samenstelling Raad van Bestuur 
 
De Raad van Bestuur van Incofin cvso heeft zich op 17-18 februari 2017, tijdens de strategische sessie in Cadzand, 
onder meer over de « governance » van de vennootschap gebogen. De sessie eindigde met een reeks 
aanbevelingen, die vervolgens op de vergadering van de Raad van Bestuur van 16 maart 2017 formeel werden 
goedgekeurd. 
 
In concreto werd beslist (i) om de Raad van Bestuur van Incofin cvso om te vormen tot een Strategische Adviesraad 
en (ii) om het bestaande « Bestuurscomité » om te vormen tot een formele Raad van Bestuur, die kleiner zou zijn 
dan de huidige Raad van Bestuur. 
 
Er werd beslist om de Raad van Bestuur tot ongeveer 15 leden te beperken, te verjongen en te vervrouwelijken, 
en samen te stellen in functie van “clusters” van aandeelhouders. De hersamenstelling werd aan het 
Bestuurscomité toevertrouwd. 
 
Als gevolg hiervan zal de nieuwe Raad van Bestuur uit volgende personen bestaan: 
 

- Voorzitter 
- Mevrouw Leen Van den Neste 
- De heer Eric Delecluyse 
- De heer Michiel Geers 
- De heer Justin Daerden 
- De heer Vic Van de Moortel 
- De heer Luc Versele 
- De heer Frank De Leenheer 
- De heer Peter van den Brock 
- De heer Guy Pourveur 
- De heer Koenraad Verhaegen 
- De heer Willy Bosmans 
- Mevrouw Anne van Autreve 
- De heer Frans Samyn 
- De heer Pieter Verhelst 
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Rapport du commissaire à l’assemblée générale de Incofin SCRL FS pour 
l’exercice clos le 31 décembre 2017 - Comptes annuels 

Dans le cadre du contrôle légal des comptes annuels de Incofin SCRL FS (la « société »), nous vous présentons 

notre rapport du commissaire. Celui-ci inclut notre rapport sur l’audit des comptes annuels ainsi que notre 

rapport sur les autres obligations légales, réglementaires et normatives. Ces rapports constituent un ensemble 

et sont inséparables. 

Nous avons été nommés en tant que commissaire par l’assemblée générale du 26 avril 2017, conformément à 

la proposition de l’organe de gestion. Notre mandat de commissaire vient à échéance à la date de l’assemblée 

générale délibérant sur les comptes annuels clôturés au 31 décembre 2019. Nous avons exercé le contrôle légal 

des comptes annuels de Incofin SCRL FS durant 16 exercices consécutifs. 

Rapport sur l’audit des comptes annuels 

Opinion sans réserve 

Nous avons procédé au contrôle légal des comptes annuels de la société, comprenant le bilan au  

31 décembre 2017, ainsi que le compte de résultats pour l’exercice clos à cette date et l’annexe, dont le total 

du bilan s’élève à 85 933 (000) EUR et dont le compte de résultats se solde par un bénéfice de l’exercice de  

2 840 (000) EUR. 

À notre avis, ces comptes annuels donnent une image fidèle du patrimoine et de la situation financière de la 

société au 31 décembre 2017, ainsi que de ses résultats pour l’exercice clos à cette date, conformément au 

référentiel comptable applicable en Belgique. 

Fondement de l’opinion sans réserve  

Nous avons effectué notre audit selon les Normes internationales d’audit (ISA). Les responsabilités qui nous 

incombent en vertu de ces normes sont plus amplement décrites dans la section « Responsabilités du 

commissaire relatives à l’audit des comptes annuels » du présent rapport. Nous nous sommes conformés à 

toutes les exigences déontologiques qui s’appliquent à l’audit des comptes annuels en Belgique, en ce compris 

celles concernant l’indépendance.  

Nous avons obtenu de l’organe de gestion et des préposés de la société, les explications et informations 

requises pour notre audit. 

Nous estimons que les éléments probants que nous avons recueillis sont suffisants et appropriés pour fonder 

notre opinion. 

Responsabilités de l’organe de gestion relatives aux comptes annuels 

L’organe de gestion est responsable de l'établissement des comptes annuels donnant une image fidèle 

conformément au référentiel comptable applicable en Belgique, ainsi que du contrôle interne qu’il estime 

nécessaire à l’établissement de comptes annuels ne comportant pas d’anomalies significatives, que celles-ci 

proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs. 

Lors de l’établissement des comptes annuels, il incombe à l’organe de gestion d’évaluer la capacité de la société 

à poursuivre son exploitation, de fournir, le cas échéant, des informations relatives à la continuité d’exploitation 

et d’appliquer le principe comptable de continuité d’exploitation, sauf si l’organe de gestion a l’intention de 

mettre la société en liquidation ou de cesser ses activités ou s’il ne peut envisager une autre solution 

alternative réaliste. 
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Responsabilités du commissaire relatives à l’audit des comptes annuels 

Nos objectifs sont d'obtenir l'assurance raisonnable que les comptes annuels pris dans leur ensemble ne 

comportent pas d'anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs, et 

d'émettre un rapport du commissaire contenant notre opinion. L'assurance raisonnable correspond à un niveau 

élevé d'assurance, qui ne garantit toutefois pas qu'un audit réalisé conformément aux normes ISA permettra de 

toujours détecter toute anomalie significative existante. Les anomalies peuvent provenir de fraudes ou résulter 

d'erreurs et sont considérées comme significatives lorsque l'on peut raisonnablement s'attendre à ce qu'elles 

puissent, prises individuellement ou en cumulé, influencer les décisions économiques que les utilisateurs des 

comptes annuels prennent en se fondant sur ceux-ci. 

Dans le cadre d'un audit réalisé conformément aux normes ISA et tout au long de celui-ci, nous exerçons notre 

jugement professionnel et faisons preuve d'esprit critique. En outre: 

 nous identifions et évaluons les risques que les comptes annuels comportent des anomalies significatives, 

que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs, définissons et mettons en œuvre des procédures 

d'audit en réponse à ces risques, et recueillons des éléments probants suffisants et appropriés pour fonder 

notre opinion. Le risque de non-détection d'une anomalie significative provenant d'une fraude est plus élevé 

que celui d'une anomalie significative résultant d'une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la 

falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du contrôle interne; 

 nous prenons connaissance du contrôle interne pertinent pour l'audit afin de définir des procédures d'audit 

appropriées en la circonstance, mais non dans le but d'exprimer une opinion sur l'efficacité du contrôle 

interne de la société; 

 nous apprécions le caractère approprié des méthodes comptables retenues et le caractère raisonnable des 

estimations comptables faites par l'organe de gestion, de même que des informations les concernant 

fournies par ce dernier; 

 nous concluons quant au caractère approprié de l'application par l'organe de gestion du principe comptable 

de continuité d'exploitation et, selon les éléments probants recueillis, quant à l'existence ou non d'une 

incertitude significative liée à des événements ou situations susceptibles de jeter un doute important sur la 

capacité de la société à poursuivre son exploitation. Si nous concluons à l'existence d'une incertitude 

significative, nous sommes tenus d'attirer l'attention des lecteurs de notre rapport du commissaire sur les 

informations fournies dans les comptes annuels au sujet de cette incertitude ou, si ces informations ne sont 

pas adéquates, d'exprimer une opinion modifiée. Nos conclusions s'appuient sur les éléments probants 

recueillis jusqu'à la date de notre rapport du commissaire. Cependant, des situations ou événements futurs 

pourraient conduire la société à cesser son exploitation; 

 nous apprécions la présentation d'ensemble, la structure et le contenu des comptes annuels et évaluons si 

les comptes annuels reflètent les opérations et événements sous-jacents d'une manière telle qu'ils en 

donnent une image fidèle. 

Nous communiquons à l'organe de gestion notamment l'étendue des travaux d'audit et le calendrier de 

réalisation prévus, ainsi que les observations importantes découlant de notre audit, y compris toute faiblesse 

significative dans le contrôle interne.  

* 

* * 
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Rapport sur les autres obligations légales, réglementaires et normatives 

Responsabilités de l’organe de gestion 

L’organe de gestion est responsable de la préparation et du contenu du rapport de gestion, des documents à 

déposer conformément aux dispositions légales et réglementaires, du respect des dispositions légales et 

réglementaires applicables à la tenue de la comptabilité ainsi que du respect du Code des sociétés et des 

statuts de la société. 

Responsabilités du commissaire 

Dans le cadre de notre mandat et conformément à la norme belge complémentaire (Révisée en 2018) aux 

normes internationales d’audit (ISA), notre responsabilité est de vérifier, dans leurs aspects significatifs, le 

rapport de gestion, certains documents à déposer conformément aux dispositions légales et réglementaires, et 

le respect de certaines dispositions du Code des sociétés et des statuts, ainsi que de faire rapport sur ces 

éléments. 

Aspects relatifs au rapport de gestion 

A l’issue des vérifications spécifiques sur le rapport de gestion, nous sommes d’avis que celui-ci concorde avec 

les comptes annuels pour le même exercice et a été établi conformément aux articles 95 et 96 du Code des 

sociétés. 

Dans le cadre de notre audit des comptes annuels, nous devons également apprécier, en particulier sur la base 

de notre connaissance acquise lors de l’audit, si le rapport de gestion comporte une anomalie significative, à 

savoir une information incorrectement formulée ou autrement trompeuse. Sur base de ces travaux, nous 

n’avons pas d’anomalie significative à vous communiquer. Nous n’exprimons aucune forme d’assurance que ce 

soit sur le rapport de gestion. 

Mention relative au bilan social 

Le bilan social, à déposer à la Banque nationale de Belgique conformément à l’article 100, § 1er, 6°/2 du Code 

des sociétés, traite, tant au niveau de la forme qu’au niveau du contenu, des mentions requises par ce Code et 

ne comprend pas d’incohérences significatives par rapport aux informations dont nous disposons dans le cadre 

de notre mandat. 

Mentions relatives à l’indépendance 

Notre cabinet de révision et notre réseau n’ont pas effectué de missions incompatibles avec le contrôle légal des 

comptes annuels et notre cabinet de révision est resté indépendant vis-à-vis de la société au cours de notre 

mandat. 
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Deloitte Bedrijfsrevisoren / Réviseurs d’Entreprises  

Burgerlijke vennootschap onder de vorm van een coöperatieve vennootschap met beperkte aansprakelijkheid /  

Société civile sous forme d’une société coopérative à responsabilité limitée 

Registered Office: Gateway building, Luchthaven Nationaal 1 J, B-1930 Zaventem 

VAT BE 0429.053.863 - RPR Brussel/RPM Bruxelles - IBAN BE 17 2300 0465 6121 - BIC GEBABEBB 

 

Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited 

Autres mentions 

 Sans préjudice d'aspects formels d'importance mineure, la comptabilité est tenue conformément aux 

dispositions légales et réglementaires applicables en Belgique. 

 La répartition des résultats proposée à l'assemblée générale est conforme aux dispositions légales et 

statutaires. 

 Nous n'avons pas à vous signaler d'opération conclue ou de décision prise en violation des statuts ou du 

Code des sociétés. 

Zaventem, le 9 avril 2018 

Le commissaire 

   

DELOITTE Réviseurs d’Entreprises 

SC s.f.d. SCRL 

Représentée par Maurice Vrolix 
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20    1    
NAT. Date du dépôt N° P. U. D.  A 1 
 
 

COMPTES ANNUELS ET AUTRES DOCUMENTS À 
DÉPOSER EN VERTU DU CODE DES SOCIÉTÉS 

 
 
DONNÉES D’IDENTIFICATION (à la date du dépôt) 
 
DÉNOMINATION:  ....................................................................................................................................................................................... 

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

Forme juridique:  .......................................................................................................................................................................................... 

Adresse:  .................................................................................................................................................... N°:  ...............  Boîte:  ............... 

Code postal:  ............................  Commune:  ............................................................................................................................................. 

Pays:  ...........................................................  

Registre des personnes morales (RPM) – Tribunal de l’entreprise de  ........................................................................................................ 

Adresse Internet1:  .......................................................................................................................................................................  
 

Numéro d’entreprise  

 

DATE  / / du dépôt de l’acte constitutif OU du document le plus récent mentionnant la date de 

publication des actes constitutif et modificatif(s) des statuts. 

 

 

COMPTES ANNUELS   

approuvés par l’assemblée générale du  / / 

 
 

et relatifs à l’exercice couvrant la période du  / / au  / / 

 

Exercice précédent du  / / au  / / 

 
Les montants relatifs à l’exercice précédent sont / ne sont pas2 identiques à ceux publiés antérieurement 
 
 

 

Nombre total de pages déposées:  ..........................  Numéros des sections du document normalisé non déposées parce que sans 

objet: ............................................................................................................................................................................................................ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
  
 

                                                      
1  Mention facultative. 
2  Biffer la mention inutile. 
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9000 Gent

Belgique
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6.1.1, 6.1.2, 6.2, 6.7, 6.8, 6.9, 7.2, 8, 9, 12, 13, 14, 15, 16, 17, 18, 19

EUR

COMPTES ANNUELS EN EUROS (2 décimales)

Incofin

Société coopérative à responsabilité limitée à finalité sociale

Dewispelaere Anita
Président du Conseil

Samyn Frans
Administrateur

OCR9002
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LISTE DES ADMINISTRATEURS, GÉRANTS ET COMMISSAIRES 
ET DÉCLARATION CONCERNANT UNE MISSION DE 

VÉRIFICATION OU DE REDRESSEMENT COMPLÉMENTAIRE 
 
 
 

LISTE DES ADMINISTRATEURS, GÉRANTS ET COMMISSAIRES 
 
LISTE COMPLÈTE avec mention des nom, prénoms, profession, domicile (adresse, numéro, code postal et commune) et fonction au 
sein de l'entreprise 
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Anita Dewispelaere
Kerkstraat 127, 1851 Humbeek, Belgique

Président du Conseil d'Administration
25/04/2018 - 24/04/2024

Frans Verheeke
Vogelheide 30, 9052 Zwijnaarde, Belgique

Administrateur
27/04/2016 - 12/03/2019

Peter van den Brock
Ludwig-Wilhelm-Strasse 20, D-76530 Baden-Baden, Allemagne

Administrateur
24/04/2013 - 24/04/2019

Eric Delecluyse
Mariakerksesteenweg 257, 9031 Drongen, Belgique

Administrateur
26/04/2017 - 26/04/2023

Michiel Geers
Gavermolenstraat 57, 9111 Belsele, Belgique

Administrateur
27/04/2016 - 27/04/2022

Willy Bosmans
Wijngaardberg 4, 2170 Merksem (Antwerpen), Belgique

Administrateur
29/04/2015 - 28/04/2021

Frank De Leenheer
Ravestraat 52, 9240 Zele, Belgique

Administrateur
27/04/2016 - 27/04/2022

Guy Pourveur
Rue d'Arlon 2, L-8399 Windhof, Luxembourg

Administrateur
27/04/2016 - 27/04/2022

Leen Van den Neste
Borsbekestraat 100, 9551 Ressegem, Belgique

Administrateur
25/04/2018 - 24/04/2024

Frans Samyn
Nelemeersstraat 7A, 9830 Sint-Martens-Latem, Belgique

Administrateur
24/04/2013 - 24/04/2019

Koenraad Verhagen
Eikenlaan 34, 1213 SJ Hilversum, Pays-Bas

Administrateur
25/04/2018 - 24/04/2024

Pieter Verhelst
Oude Wichelsesteenweg 27, 9340 Lede, Belgique

Administrateur
30/04/2014 - 29/04/2020

Luc Versele
Bd S. Dupuislaan 251, 1070 Anderlecht, Belgique

Administrateur
27/04/2016 - 27/04/2022

Anne Van Autreve
Frans van der Steenstraat 89, 1750 Lennik, Belgique

Administrateur
27/04/2016 - 27/04/2022

Vic Van de Moortel
Brouwerijhof 5 boîte 7, 1785 Merchtem, Belgique

Administrateur
26/04/2017 - 29/04/2020

Justin Daerden
Wespelaarsebaan 32, 3190 Boortmeerbeek, Belgique

Administrateur
19/09/2017 - 28/04/2021

Deloitte Bedrijfsrevisoren
N°: BE 0429.053.863
Luchthaven Nationaal 1 boîte J, 1930 Zaventem, Belgique
N° de membre: B-00025-1986

Commissaire
26/04/2017 - 29/04/2020

Représenté(es) par:
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LISTE DES ADMINISTRATEURS, GÉRANTS ET COMMISSAIRES (SUITE) 
 
 
 

Maurice Vrolix
Luchthaven Nationaal 1 boîte J, 1930 Zaventem, Belgique
N° de membre: A01817
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N°   A 2.2 
 

DÉCLARATION CONCERNANT UNE MISSION DE VÉRIFICATION OU DE REDRESSEMENT COMPLÉMENTAIRE 
 
L'organe de gestion déclare qu'aucune mission de vérification ou de redressement n'a été confiée à une personne qui n'y est pas 
autorisée par la loi, en application des articles 34 et 37 de la loi du 22 avril 1999 relative aux professions comptables et fiscales. 
 
Les comptes annuels ont / n'ont pas∗∗∗∗ été vérifiés ou corrigés par un expert-comptable externe, par un réviseur d'entreprises qui n'est 
pas le commissaire. 
 
Dans l'affirmative, sont mentionnés dans le tableau ci-dessous: les nom, prénoms, profession et domicile; le numéro de membre 
auprès de son institut et la nature de la mission: 

A. La tenue des comptes de l'entreprise∗∗,  
B. L’établissement des comptes annuels∗∗, 
C. La vérification des comptes annuels et/ou 
D. Le redressement des comptes annuels. 

 
Si des missions visées sous A. ou sous B. ont été accomplies par des comptables agréés ou par des comptables-fiscalistes agréés, 
peuvent être mentionnés ci-après: les nom, prénoms, profession et domicile de chaque comptable agréé ou comptable-fiscaliste 
agréé et son numéro de membre auprès de l'Institut Professionnel des Comptables et Fiscalistes agréés ainsi que la nature de sa 
mission. 
 

Nom, prénoms, profession, domicile Numéro de membre Nature de la mission 
(A, B, C et/ou D) 

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

 
 
 
 

                                                      
∗  Biffer la mention inutile. 
∗∗ Mention facultative. 
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COMPTES ANNUELS

BILAN APRÈS RÉPARTITION

Ann. Codes Exercice Exercice précédent

ACTIF

FRAIS D'ÉTABLISSEMENT .......................................................... 20 ............................. .............................

ACTIFS IMMOBILISÉS ................................................................. 21/28 9.317.895,27 9.277.600,91

Immobilisations incorporelles ................................................ 6.1.1 21 ............................. .............................

Immobilisations corporelles .................................................... 6.1.2 22/27 ............................. .............................

Terrains et constructions ....................................................... 22 ............................. .............................

Installations, machines et outillage ........................................ 23 ............................. .............................

Mobilier et matériel roulant .................................................... 24 ............................. .............................

Location-financement et droits similaires .............................. 25 ............................. .............................

Autres immobilisations corporelles ........................................ 26 ............................. .............................

Immobilisations en cours et acomptes versés ....................... 27 ............................. .............................

Immobilisations financières .................................................... 6.1.3 28 9.317.895,27 9.277.600,91

ACTIFS CIRCULANTS .................................................................. 29/58 75.817.480,14 76.655.702,27

Créances à plus d'un an .......................................................... 29 40.861.569,62 37.312.582,03

Créances commerciales ........................................................ 290 40.861.569,62 37.312.582,03

Autres créances ..................................................................... 291 ............................. .............................

Stocks et commandes en cours d'exécution ......................... 3 ............................. .............................

Stocks .................................................................................... 30/36 ............................. .............................

Commandes en cours d'exécution ........................................ 37 ............................. .............................

Créances à un an au plus ........................................................ 40/41 28.112.488,27 26.440.889,83

Créances commerciales ........................................................ 40 28.024.443,29 26.356.213,54

Autres créances ..................................................................... 41 88.044,98 84.676,29

Placements de trésorerie ......................................................... 50/53 ............................. .............................

Valeurs disponibles ................................................................. 54/58 5.612.270,51 11.039.304,17

Comptes de régularisation ...................................................... 490/1 1.231.151,74 1.862.926,24

TOTAL DE L'ACTIF ................................................................... 20/58 85.135.375,41 85.933.303,18
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Ann. Codes Exercice Exercice précédent

PASSIF

CAPITAUX PROPRES .................................................................. 10/15 52.281.504,41 49.588.016,57

Capital ....................................................................................... 10 45.183.826,86 42.206.673,66

Capital souscrit ...................................................................... 100 45.183.826,86 42.206.673,66

Capital non appelé 4 .............................................................. 101 ............................. .............................

Primes d'émission .................................................................... 11 ............................. .............................

Plus-values de réévaluation .................................................... 12 ............................. .............................

Réserves ................................................................................... 13 1.444.522,70 1.404.075,09

Réserve légale ....................................................................... 130 687.849,15 647.401,54

Réserves indisponibles .......................................................... 131 756.673,55 756.673,55

Pour actions propres ......................................................... 1310 ............................. .............................

Autres ............................................................................... 1311 756.673,55 756.673,55

Réserves immunisées ........................................................... 132 ............................. .............................

Réserves disponibles ............................................................ 133 ............................. .............................

Bénéfice (Perte) reporté(e) ............................................(+)/(-) 14 5.653.154,85 5.977.267,82

Subsides en capital .................................................................. 15 ............................. .............................

Avance aux associés sur répartition de l'actif net 5 .............. 19 ............................. .............................

PROVISIONS ET IMPÔTS DIFFÉRÉS ............................................ 16 136.642,23 146.634,95

Provisions pour risques et charges ....................................... 160/5 136.642,23 146.634,95

Pensions et obligations similaires .......................................... 160 ............................. .............................

Charges fiscales .................................................................... 161 ............................. .............................

Grosses réparations et gros entretien ................................... 162 ............................. .............................

Obligations environnementales ............................................. 163 ............................. .............................

Autres risques et charges ...................................................... 164/5 136.642,23 146.634,95

Impôts différés .......................................................................... 168 ............................. .............................

__________________________
4 Montant venant en déduction du capital souscrit

5 Montant venant en déduction des autres composantes des capitaux propres
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Ann. Codes Exercice Exercice précédent

DETTES ...................................................................................... 17/49 32.717.228,77 36.198.651,66

Dettes à plus d'un an ............................................................... 6.3 17 21.250.000,00 29.815.000,00

Dettes financières .................................................................. 170/4 21.250.000,00 29.815.000,00
Etablissements de crédit, dettes de location-financement
et dettes assimilées .......................................................... 172/3 19.750.000,00 22.815.000,00

Autres emprunts ............................................................... 174/0 1.500.000,00 7.000.000,00

Dettes commerciales ............................................................. 175 ............................. .............................

Acomptes reçus sur commandes .......................................... 176 ............................. .............................

Autres dettes ......................................................................... 178/9 ............................. .............................

Dettes à un an au plus ............................................................. 6.3 42/48 11.019.699,68 5.928.201,28

Dettes à plus d'un an échéant dans l'année .......................... 42 9.565.000,00 4.000.000,00

Dettes financières .................................................................. 43 ............................. .............................

Etablissements de crédit ................................................... 430/8 ............................. .............................

Autres emprunts ............................................................... 439 ............................. .............................

Dettes commerciales ............................................................. 44 191.029,81 399.864,71

Fournisseurs ..................................................................... 440/4 191.029,81 399.864,71

Effets à payer .................................................................... 441 ............................. .............................

Acomptes reçus sur commandes .......................................... 46 ............................. .............................

Dettes fiscales, salariales et sociales .................................... 45 166.499,09 .............................

Impôts ............................................................................... 450/3 166.499,09 .............................

Rémunérations et charges sociales .................................. 454/9 ............................. .............................

Autres dettes ......................................................................... 47/48 1.097.170,78 1.528.336,57

Comptes de régularisation ...................................................... 492/3 447.529,09 455.450,38

TOTAL DU PASSIF ................................................................... 10/49 85.135.375,41 85.933.303,18

N° A 3.2BE 0448.125.845

First - A2019 - 7 / 26



COMPTE DE RÉSULTATS

Ann. Codes Exercice Exercice précédent

Produits et charges d'exploitation
Marge brute d'exploitation ...........................................(+)/(-) 9900 -2.044.299,84 -1.976.320,67

Dont: produits d'exploitation non récurrents ..................... 76A ............................. .............................

Chiffre d'affaires* .............................................................. 70 ............................. .............................
Approvisionnements, marchandises, services et biens
divers* ............................................................................... 60/61 ............................. .............................

Rémunérations, charges sociales et pensions ............(+)/(-) 6.4 62 ............................. .............................
Amortissements et réductions de valeur sur frais
d'établissement, sur immobilisations incorporelles et
corporelles ............................................................................. 630 ............................. .............................
Réductions de valeur sur stocks, sur commandes en cours
d'exécution et sur créances commerciales: dotations
(reprises) .....................................................................(+)/(-) 631/4 454.318,00 718.817,75
Provisions pour risques et charges: dotations (utilisations et
reprises) .......................................................................(+)/(-) 635/8 -9.992,72 27.889,04

Autres charges d'exploitation ................................................. 640/8 299.935,78 39.710,94
Charges d'exploitation portées à l'actif au titre de frais de
restructuration ...................................................................(-) 649 ............................. .............................

Charges d'exploitation non récurrentes ................................. 66A 360,00 .............................

Bénéfice (Perte) d'exploitation ......................................(+)/(-) 9901 -2.788.920,90 -2.762.738,40

Produits financiers ................................................................... 6.4 75/76B 5.186.389,20 6.576.196,76

Produits financiers récurrents ................................................ 75 5.186.389,20 4.613.591,34

Dont: subsides en capital et en intérêts ............................ 753 ............................. .............................

Produits financiers non récurrents ......................................... 76B ............................. 1.962.605,42

Charges financières ................................................................. 6.4 65/66B 1.201.801,80 782.676,11

Charges financières récurrentes ........................................... 65 907.853,17 722.013,05

Charges financières non récurrentes .................................... 66B 293.948,63 60.663,06

Bénéfice (Perte) de l'exercice avant impôts ................(+)/(-) 9903 1.195.666,50 3.030.782,25

Prélèvements sur les impôts différés ..................................... 780 ............................. .............................

Transfert aux impôts différés .................................................. 680 ............................. .............................

Impôts sur le résultat .....................................................(+)/(-) 67/77 386.714,36 191.033,58

Bénéfice (Perte) de l'exercice .......................................(+)/(-) 9904 808.952,14 2.839.748,67

Prélèvements sur les réserves immunisées .......................... 789 ............................. .............................

Transfert aux réserves immunisées ....................................... 689 ............................. .............................

Bénéfice (Perte) de l'exercice à affecter ......................(+)/(-) 9905 808.952,14 2.839.748,67

* Mention facultative.
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AFFECTATIONS ET PRÉLÈVEMENTS

Codes Exercice Exercice précédent

Bénéfice (Perte) à affecter ......................................................................(+)/(-) 9906 6.786.219,96 7.124.157,02

Bénéfice (Perte) de l'exercice à affecter ...............................................(+)/(-) (9905) 808.952,14 2.839.748,67

Bénéfice (Perte) reporté(e) de l'exercice précédent .............................(+)/(-) 14P 5.977.267,82 4.284.408,35

Prélèvements sur les capitaux propres ........................................................... 791/2 ............................. .............................

Affectations aux capitaux propres ................................................................... 691/2 40.447,61 141.987,43

au capital et aux primes d'émission ................................................................ 691 ............................. .............................

à la réserve légale .......................................................................................... 6920 40.447,61 141.987,43

aux autres réserves ........................................................................................ 6921 ............................. .............................

Bénéfice (Perte) reporté(e) .....................................................................(+)/(-) (14) 5.653.154,85 5.977.267,82

Intervention d'associés dans la perte .............................................................. 794 ............................. .............................

Bénéfice à distribuer ......................................................................................... 694/7 1.092.617,50 1.004.901,77

Rémunération du capital ................................................................................. 694 1.092.617,50 1.004.901,77

Administrateurs ou gérants ............................................................................. 695 ............................. .............................

Employés ........................................................................................................ 696 ............................. .............................

Autres allocataires .......................................................................................... 697 ............................. .............................

N° A 5BE 0448.125.845
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Codes Exercice Exercice précédent

IMMOBILISATIONS FINANCIÈRES

Valeur d'acquisition au terme de l'exercice .................................................... 8395P xxxxxxxxxxxxxxx 10.493.905,06

Mutations de l'exercice
Acquisitions ..................................................................................................... 8365 415.746,39

Cessions et retraits ......................................................................................... 8375 81.503,60

Transferts d'une rubrique à une autre ..................................................(+)/(-) 8385 ........................

Autres mutations ...................................................................................(+)/(-) 8386 ........................

Valeur d'acquisition au terme de l'exercice .................................................... 8395 10.828.147,85

Plus-values au terme de l'exercice .................................................................. 8455P xxxxxxxxxxxxxxx ........................

Mutations de l'exercice
Actées ............................................................................................................. 8415 ........................

Acquises de tiers ............................................................................................ 8425 ........................

Annulées ......................................................................................................... 8435 ........................

Transférées d'une rubrique à une autre ...............................................(+)/(-) 8445 ........................

Plus-values au terme de l'exercice .................................................................. 8455 ........................

Réductions de valeur au terme de l'exercice .................................................. 8525P xxxxxxxxxxxxxxx 1.216.304,15

Mutations de l'exercice
Actées ............................................................................................................. 8475 293.948,43

Reprises .......................................................................................................... 8485 ........................

Acquises de tiers ............................................................................................ 8495 ........................

Annulées à la suite de cessions et retraits ..................................................... 8505 ........................

Transférées d'une rubrique à une autre ...............................................(+)/(-) 8515 ........................

Réductions de valeur au terme de l'exercice .................................................. 8525 1.510.252,58

Montants non appelés au terme de l'exercice ................................................ 8555P xxxxxxxxxxxxxxx ........................

Mutations de l'exercice ...........................................................................(+)/(-) 8545 ........................

Montants non appelés au terme de l'exercice ................................................ 8555 ........................

VALEUR COMPTABLE NETTE AU TERME DE L'EXERCICE .................................... (28) 9.317.895,27

N° A 6.1.3BE 0448.125.845
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ETAT DES DETTES

Codes Exercice

VENTILATION DES DETTES À L'ORIGINE À PLUS D'UN AN, EN FONCTION DE LEUR DURÉE RÉSIDUELLE

Total des dettes à plus d'un an échéant dans l'année ....................................................................... (42) 9.565.000,00

Total des dettes ayant plus d'un an mais 5 ans au plus à courir ...................................................... 8912 21.250.000,00

Total des dettes ayant plus de 5 ans à courir ..................................................................................... 8913 ........................

DETTES GARANTIES (comprises dans les rubriques 17 et 42/48 du passif)

Dettes garanties par les pouvoirs publics belges
Dettes financières ............................................................................................................................... 8921 ........................

Etablissements de crédit, dettes de location-financement et dettes assimilées ............................. 891 ........................

Autres emprunts ............................................................................................................................. 901 ........................

Dettes commerciales ........................................................................................................................... 8981 ........................

Fournisseurs ................................................................................................................................... 8991 ........................

Effets à payer ................................................................................................................................. 9001 ........................

Acomptes reçus sur commandes ........................................................................................................ 9011 ........................

Dettes salariales et sociales ................................................................................................................ 9021 ........................

Autres dettes ....................................................................................................................................... 9051 ........................

Total des dettes garanties par les pouvoirs publics belges .............................................................. 9061 ........................

Dettes garanties par des sûretés réelles constituées ou irrévocablement promises sur les actifs
de l'entreprise

Dettes financières ............................................................................................................................... 8922 ........................

Etablissements de crédit, dettes de location-financement et dettes assimilées ............................. 892 ........................

Autres emprunts ............................................................................................................................. 902 ........................

Dettes commerciales ........................................................................................................................... 8982 ........................

Fournisseurs ................................................................................................................................... 8992 ........................

Effets à payer ................................................................................................................................. 9002 ........................

Acomptes reçus sur commandes ........................................................................................................ 9012 ........................

Dettes fiscales, salariales et sociales .................................................................................................. 9022 ........................

Impôts ............................................................................................................................................. 9032 ........................

Rémunérations et charges sociales ............................................................................................... 9042 ........................

Autres dettes ....................................................................................................................................... 9052 ........................

Total des dettes garanties par des sûretés réelles constituées ou irrévocablement promises sur
les actifs de l'entreprise ........................................................................................................................ 9062 ........................

N° A 6.3BE 0448.125.845
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RÉSULTATS

Codes Exercice Exercice précédent

PERSONNEL ET FRAIS DE PERSONNEL

Travailleurs pour lesquels l'entreprise a introduit une déclaration DIMONA
ou qui sont inscrits au registre général du personnel

Effectif moyen du personnel calculé en équivalents temps plein ................... 9087 ............................. .............................

PRODUITS ET CHARGES DE TAILLE OU D'INCIDENCE EXCEPTIONNELLE

Produits non récurrents .................................................................................... 76 ............................. 1.962.605,42

Produits d'exploitation non récurrents ............................................................. (76A) ............................. .............................

Produits financiers non récurrents .................................................................. (76B) ............................. 1.962.605,42

Charges non récurrentes .................................................................................. 66 294.308,63 60.663,06

Charges d'exploitation non récurrentes .......................................................... (66A) 360,00 .............................

Charges financières non récurrentes .............................................................. (66B) 293.948,63 60.663,06

RÉSULTATS FINANCIERS

Intérêts portés à l'actif ...................................................................................... 6503 ............................. .............................

N° A 6.4BE 0448.125.845
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DROITS ET ENGAGEMENTS HORS BILAN

Codes Exercice

GARANTIES PERSONNELLES CONSTITUÉES OU IRRÉVOCABLEMENT PROMISES PAR L'ENTREPRISE

POUR SÛRETÉ DE DETTES OU D'ENGAGEMENTS DE TIERS ..................................................................... 9149 ........................

Dont
Effets de commerce en circulation endossés par l'entreprise ............................................................. 9150 ........................

GARANTIES RÉELLES

Garanties réelles constituées ou irrévocablement promises par l'entreprise sur ses actifs
propres pour sûreté de dettes et engagements de l'entreprise

Hypothèques

Valeur comptable des immeubles grevés ...................................................................................... 9161 ........................

Montant de l'inscription ................................................................................................................... 9171 ........................

Gages sur fonds de commerce - Montant de l'inscription ................................................................... 9181 ........................

Gages sur d'autres actifs - Valeur comptable des actifs gagés .......................................................... 9191 ........................

Sûretés constituées sur actifs futurs - Montant des actifs en cause ................................................... 9201 ........................

Garanties réelles constituées ou irrévocablement promises par l'entreprise sur ses actifs
propres pour sûreté de dettes et engagements de tiers

Hypothèques

Valeur comptable des immeubles grevés ...................................................................................... 9162 ........................

Montant de l'inscription ................................................................................................................... 9172 ........................

Gages sur fonds de commerce - Montant de l'inscription ................................................................... 9182 ........................

Gages sur d'autres actifs - Valeur comptable des actifs gagés .......................................................... 9192 ........................

Sûretés constituées sur actifs futurs - Montant des actifs en cause ................................................... 9202 ........................

Exercice

MONTANT, NATURE ET FORME DES LITIGES ET AUTRES ENGAGEMENTS IMPORTANTS

........................................................................................................................................................................ 62.878.563,18

........................................................................................................................................................................ 731.150,00

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

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

N° A 6.5BE 0448.125.845
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RÉGIMES COMPLÉMENTAIRES DE PENSION DE RETRAITE OU DE SURVIE INSTAURÉS AU PROFIT DU PERSONNEL OU DES DIRIGEANTS

Description succincte

Mesures prises pour en couvrir la charge

Codes Exercice

PENSIONS DONT LE SERVICE INCOMBE À L'ENTREPRISE ELLE-MÊME

Montant estimé des engagements résultant de prestations déjà effectuées .................................. 9220 ........................

Bases et méthodes de cette estimation

Exercice

NATURE, OBJECTIF COMMERCIAL ET CONSÉQUENCES FINANCIÈRES DES OPÉRATIONS NON INSCRITES AU

BILAN

A condition que les risques ou les avantages découlant de ces opérations soient significatifs et dans la
mesure où la divulgation des risques ou avantages soit nécessaire pour l'appréciation de la situation
financière de la société

............................................................................................................................................................................. 11.935.000,00

............................................................................................................................................................................. 4.000.000,00

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

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

Exercice

AUTRES DROITS ET ENGAGEMENTS HORS BILAN (dont ceux non susceptibles d'être quantifiés)
............................................................................................................................................................................. ........................

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

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

............................................................................................................................................................................. ........................
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RELATIONS AVEC LES ENTREPRISES LIÉES, LES ENTREPRISES ASSOCIÉES, LES ADMINISTRATEURS,
GÉRANTS ET COMMISSAIRES

Codes Exercice

ENTREPRISES LIÉES OU ASSOCIÉES

Garanties constituées en leur faveur ................................................................................................... 9294 ........................

Autres engagements significatifs souscrits en leur faveur ............................................................... 9295 ........................

LES ADMINISTRATEURS ET GÉRANTS, LES PERSONNES PHYSIQUES OU MORALES QUI CONTRÔLENT

DIRECTEMENT OU INDIRECTEMENT L'ENTREPRISE SANS ÊTRE LIÉES À CELLE-CI OU LES AUTRES

ENTREPRISES CONTRÔLÉES DIRECTEMENT OU INDIRECTEMENT PAR CES PERSONNES

Créances sur les personnes précitées ................................................................................................ 9500 ........................

Conditions principales des créances, taux d'intérêt, durée, montants éventuellement remboursés, annulés ou auxquels il a été
renoncé

Codes Exercice

Garanties constituées en leur faveur ................................................................................................... 9501 ........................

Autres engagements significatifs souscrits en leur faveur ............................................................... 9502 ........................

Exercice

LE(S) COMMISSAIRE(S) ET LES PERSONNES AVEC LESQUELLES IL EST LIÉ (ILS SONT LIÉS)

............................................................................................................................................................................. 12.982,76

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

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

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

TRANSACTIONS CONCLUES, DIRECTEMENT OU INDIRECTEMENT, EN DEHORS DES CONDITIONS DE MARCHÉ NORMALES

Exercice

Avec des personnes détenant une participation dans l'entreprise

Nature des transactions
............................................................................................................................................................................. ........................

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

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

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

Avec des entreprises dans lesquelles l'entreprise détient une participation

Nature des transactions
............................................................................................................................................................................. ........................

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

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

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

Avec des membres des organes d'administration, de gestion ou de surveillance de l'entreprise

Nature des transactions
............................................................................................................................................................................. ........................

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

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

............................................................................................................................................................................. ........................
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N°   A 7.1 
 
 

AUTRES DOCUMENTS À DÉPOSER 
EN VERTU DU CODE DES SOCIÉTÉS 

 
 

INFORMATION RELATIVE AUX PARTICIPATIONS 

PARTICIPATIONS ET DROITS SOCIAUX DÉTENUS DANS D'AUTRES ENTREPRISES 
 
Sont mentionnées ci-après, les entreprises dans lesquelles l’entreprise détient une participation (comprise dans la rubrique 28 de 
l’actif) ainsi que les autres entreprises dans lesquelles l’entreprise détient des droits sociaux (compris dans les rubriques 28 et 50/53 
de l’actif) représentant 10% au moins du capital souscrit. 
 

DÉNOMINATION, adresse complète 
du SIÈGE et pour les entreprises de 
droit belge, mention du NUMÉRO 

D’ENTREPRISE 

Droits sociaux détenus 
Données extraites des derniers 
comptes annuels disponibles 

Nature  

directement par les 
filiales Comptes 

annuels 
arrêtés au 

Code 
devise 

Capitaux propres Résultat net 

Nombre % % (+) ou (-) 
(en unités) 
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Proempresa
Société anonyme
Jr Carlos Arrieta 1066
PE - 1066 Lima
Pérou 31/12/2017 PEN 69.182.053,68 4.782.049,51

106.592 1,78 0,0

Akiba Commercial Bank
Société anonyme
PO Box 1066
TZ - 669 Dar es Salaam
Tanzanie 31/12/2017 TZS 26.228.165.180,00 6.898.050.836,00

617.850 7,0 0,0

Fie Gran Poder S.A.
Société anonyme
Montiel 202
AR - C1408FV Buenos Aires
Argentine 31/12/2017 ARS 41.158.701,00 5.005.231,00

7.146.081 31,08 0,0

Impulse Microfinance Investment
Fund
BE 0870.792.160
Société anonyme
Sneeuwbeslaan 20
2610 Wilrijk (Antwerpen)
Belgique 31/12/2017 EUR 3.104.059,70 -596.391,62

800 7,03 0,0

Banco FIE SA
Société anonyme
calle Generale Gonzales 1272
BO - 15032 Casilla - La Paz
Bolivie 31/12/2017 BOB 948.830.964,00 101.078.859,00

244.957 5,78 0,0

MFX Solutions,LLC
Société anonyme
20th Street 1724
US-20009 NW District of Columbia
Etats-Unis 30/06/2018 USD 17.822.834,00 444.261,00



BE 0448.125.845

First - A2019 - 17 / 26
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PARTICIPATIONS ET DROITS SOCIAUX DÉTENUS DANS D'AUTRES ENTREPRISES (SUITE) 
 

DÉNOMINATION, adresse complète 
du SIÈGE et pour les entreprises de 
droit belge, mention du NUMÉRO 

D’ENTREPRISE 

Droits sociaux détenus Données extraites des derniers 
comptes annuels disponibles 

Nature  
directement 

par les 
filiales Comptes 

annuels 
arrêtés au 

Code 
devise 

Capitaux propres Résultat net 

Nombre % % (+) ou (-) 
(en unités) 

         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         
         

 
 

500.000 3,3 0,0

ACEP Burkina Faso
Société anonyme
Immeuble CBC, 2ème étage, porte
207

Burkina Faso 31/12/2017 XOF 1.908.156.453,00 361.946.909,00

23.000 20,0 0,0

Incofin Investment Management
BE 0815.870.958
Société en commandite par actions
Sneeuwbeslaan 20
2610 Wilrijk (Antwerpen)
Belgique 31/12/2017 EUR 1.893.018,26 148.112,26

100 10,0 0,0

Association pour la Coopération
avec la Micro Entreprise (ACME)
Société anonyme
Bois de Patate

Haïti 31/12/2017 HTG 469.820.187,00 42.166.535,00

59.265 18,23 0,0

Fairtrade Acces Fund S.A.,
Sicav-FIS
Société anonyme
Rue Aldringen 11
LU-1118 Luxembourg
Luxembourg 31/12/2017 USD 24.125.699,11 1.020.278,93

7.500 2,68 0,0

FPM SA
Avenue Kauka, Gombe 17

Congo (Rép. dém.) 31/12/2017 USD 23.080.027,00 -237.463,00

1.000 1,67 0,0

First - A2019 - 17 / 26



1 Verslag van de Raad van Bestuur  

  
Hierbij brengen wij u verslag uit over het boekjaar 2018 en wij vragen u om uw goedkeuring te geven over de 
jaarrekening zoals die werd afgesloten op 31 december 2018. De Raad van Bestuur heeft toezicht gehouden op 
de activiteiten van de vennootschap met aandacht voor het specifieke sociale oogmerk ervan.  
  
Sociale performantie  
  
Incofin is een investeringsmaatschappij met sociaal oogmerk. De Raad van Bestuur van Incofin waakt er op dat 
de vennootschap in lijn met haar sociale missie te werk gaat. De impact van de investeringen van Incofin op het 
terrein is aanzienlijk. Incofin cvso investeert in 51 microfinancieringsinstellingen (MFI’s) en andere financiële 
instellingen actief op het gebied van financiële inclusie ter ondersteuning van kleine ondernemers in 
ontwikkelingslanden. Deze instellengen zijn verspreid over 30 landen, vaak in moeilijke regio’s. De inschakeling 
van deze lokale financiële instellingen zorgt voor een zeer groot hefboomeffect voor de investeringen van Incofin 
cvso. Samen bereiken deze financiële instellingen 3,2 miljoen klanten, waarvan 73% vrouwen. Incofin cvso ziet 
er op toe dat de financiële instellingen het welzijn en de vooruitgang van hun klanten voorop zetten. Dit wordt 
via een gestandaardiseerde meetmethode opgevolgd. Deze meetmethode is recent verfijnd, door gebruik te 
maken van een internationaal aanvaarde standaard (SI4-Alinus). 
   
De financiële instellingen uit de portefeuille van Incofin cvso zijn overwegend gezonde en performante 
instellingen: ze beschikken over een kredietportefeuille van goede kwaliteit (met beperkte achterstallen), ze 
houden hun algemene kosten onder controle en ze zijn rendabel.  
  
Jaarlijks voorziet Incofin cvso een budget voor technische assistentie. Dit budget zorgt ervoor dat de financiële 
partners in ontwikkelingslanden van Incofin cvso een beroep op technische ondersteuning kunnen doen. Met 
deze ondersteuning worden experten ingeschakeld, die hun kennis kunnen delen met de betrokken instellingen. 
Zo kan de werking van de financiële instellingen op diverse vlakken (risicobeheer, productontwikkeling, enz.) 
aanzienlijk verbeterd worden. Gelet op het grote hefboom-effect van deze technische assistentie, heeft de Raad 
van Bestuur van Incofin cvso in de loop van 2017 beslist om het jaarlijks beschikbare budget hiervoor te 
verdubbelen van k€ 50 naar k€ 100 euro. In 2018 werden 7 microfinancieringsinstellingen gesteund, waarvoor 
k€ 110 uit het totaal beschikbaar budget werd aangewend (middelen van het huidige jaar aangevuld met 
overgedragen, niet gebruikte middelen van het vorige jaar). Voor Incofin cvso is de ondersteuning via technische 
assistentie een belangrijke bijkomende manier om haar sociale missie te verwezenlijken.  
 
Om investeringen in kwaliteitsvolle, sociaal geëngageerde klanten mogelijk te maken, werd een specifieke 
“sociale” enveloppe van k€ 50 per jaar gecreëerd om leningen, aan een lagere intrestvoet dan het vooropgesteld 
minimumrendement, te kunnen toestaan. Onder deze enveloppe werden in 2018 drie leningen goedgekeurd.  
  
Toelichting bij de balans van Incofin cvso voor het boekjaar 2018  
  
Het eigen vermogen van Incofin cvso overschrijdt voor het eerst in zijn geschiedenis de drempel van k€ 50.000. 
Het eigen vermogen van Incofin cvso bedraagt op het einde van het boekjaar k€ 52.282 in vergelijking met k€ 
49.588 per einde boekjaar 2017. Het geplaatst kapitaal stijgt met k€ 2.977 tot k€ 45.184 dankzij zowel de intrede 
van nieuwe aandeelhouders als de bijkomende inbreng van bestaande aandeelhouders.  
  
De Raad van Bestuur van Incofin cvso stelt voor om over het boekjaar 2018 de aandeelhouders een vergoeding 
van het kapitaal aan te bieden van k€ 1.093 (zijnde 2,5% dividend). De nieuwe vennoten en de vennoten die 
tijdens het boekjaar hun kapitaal hebben verhoogd zullen hiervoor pro rata worden vergoed volgens artikel 34 
van de statuten. Het uit te keren dividend van 2,5% ligt hoger dan het gerealiseerde rendement van 1,9% over 
boekjaar 2018. Dit is te verklaren door het feit dat er gedurende het boekjaar exceptionele 
waardeverminderingen op de deelnemingsportefeuille hebben plaatsgevonden, dewelke verder toegelicht 
zullen worden. Wanneer we deze gebeurtenissen buiten beschouwing zouden laten en kijken naar het 
genormaliseerd resultaat, bedraagt het rendement op het kapitaal 2,6%. 
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De schulden in de vorm van leningen op korte en lange termijn namen in de loop van 2018 met k€ 3.000 af. Per 
eind 2018 heeft Incofin cvso voor k€ 30.815 aan schulden effectief opgenomen, zijnde 59% van het eigen 
vermogen. Daarnaast heeft het fonds nog niet-opgenomen kredietlijnen voor een totaalbedrag van k€ 11.935. 
Deze kredietlijnen kunnen, zoals bepaald binnen de krijtlijnen vastgesteld door de Raad van Bestuur, tot 
maximaal 100% van het volume van het eigen vermogen worden opgenomen.  
    
De investeringsportefeuille bedraagt op jaareinde k€ 80.382 en bestaat uit deelnemingen voor k€ 9.318 en 
leningen voor k€ 71.064, waaronder vier achtergestelde leningen ad k€ 11.594. De leningenportefeuille in 2018 
bestaat uit 54 leningen aan 44 microfinancieringsinstellingen verspreid over 27 landen.  
    
De deelnemingsportefeuille is per eind 2018 gestegen met k€ 40. Dit is hoofdzakelijk te verklaren door de 
stockdividenden ad k€ 416 die werden ontvangen van Banco FIE en Proempresa. Bijkomend werd (i) – aan de 
positieve kant - voor Impulse een bijkomend voorschot van k€ 82 op het netto-actief ontvangen en (ii) werd – 
aan de negatieve kant - een bijkomende afwaardering geboekt op de deelneming in Fie Gran Poder ad k€ 294 
naar aanleiding van een verdere depreciatie van de Argentijnse Peso gedurende 2018 en, samenhangend 
hiermee, de mindere prestaties van de MFI.  
  
De portefeuille van leningen aan financiële instellingen bedraagt op het einde van het boekjaar k€ 71.064. De 
algemene provisie voor eventuele waardeverminderingen bedraagt per einde boekjaar k€ 2.178, zijnde 3,06% 
van de leningenportefeuille, en wordt in mindering gebracht van de leningenportefeuille. Na een grondige 
kosten-baten analyse heeft de Raad van Bestuur beslist om de verzekering bij Credendo niet meer te verlengen 
en als alternatief het landenrisico mee op te nemen onder de bestaande algemene provisie. Als gevolg werd de 
jaarlijkse aanleg van deze provisie verhoogd van 100 basispunten naar 131 basispunten, berekend op de 
risicogewogen portefeuille. 
  
In 2015 heeft Incofin cvso de leningen aan Azercredit en Credit Mongol voor 100% afgewaardeerd. Gedurende 
2018 hebben er voor beide dossiers geen bewegingen plaatsgevonden.  
  
De vordering van Azercredit was gedekt door een investeringsverzekering afgesloten met Credendo. Omtrent 
deze vordering werd in 2017 een overeenkomst afgesloten, waarbij Credendo 50% van het openstaand bedrag 
heeft betaald. Bijgevolg werd dit dossier als afgesloten beschouwd.  
  
Omwille van transferproblemen in Nigeria, kon Lapo (ondanks voldoende cash) in 2017 niet overgaan tot de 
terugbetaling van zijn lening aan Incofin CVSO op de voorziene vervaldag. De lening werd bijgevolg voor 100% 
afgewaardeerd. In 2018 werden de transfertproblemen opgelost en kon Lapo overgaan tot het terugbetalen van 
zijn lening.  
  
In 2017 is de Filipijnse instelling NPFC in operationele en financiële problemen terechtgekomen. Hierdoor is de 
inning van de lening onzeker geworden, waarbij deze in een eerste stadium werd herschikt met kleinere 
deeltijdse terugbetalingen. NPFC is erin geslaagd om te voldoen aan de eerste terugbetalingen. Eind 2017 hebben 
ze echter een bijkomende herschikking van het terugbetalingsschema aangevraagd, wat voor Incofin CVSO de 
aanleiding was om deze vordering voor 67% af te waarderen. De waardevermindering werd gedekt door een 
terugname van de algemene provisie. Gedurende 2018 is de MFI zijn betalingsverplichtingen nagekomen, wat 
ertoe geleid heeft dat de oorspronkelijk geboekte waardevermindering reeds voor k€ 9 kon worden 
teruggenomen.  
  
De beschikbare cash bedraagt per einde boekjaar k€ 5.612 en daalt met k€ 5.427 ten opzichte van eind 2017. 
Deze beschikbaarheid aan liquide middelen zorgt ervoor dat Incofin cvso voldoende ruimte heeft voor de 
geplande portefeuillegroei in 2019. De overige balansposten betreffen voornamelijk voorziene interesten op de 
leningenportefeuille ad k€ 1.231 en overige vorderingen ad k€ 88 (terug te vorderen BTW).  
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Als buitenbalansverplichtingen vermelden wij de contracten met KBC Bank en MFX Solutions in de vorm van 
Cross Currency Interest Rate Swaps en termijnverrichtingen ter indekking van de wisselkoersrisico’s voor de 
uitstaande leningen aan financiële instellingen. Hierbij werden alle niet-euro-intresten en kapitaalstromen, voor 
leningen uitgegeven in lokale munt door Incofin cvso ingedekt met een cross currency swap. Per einde 2018 heeft 
Incofin cvso indekkingsproducten openstaan voor een totaal notioneel bedrag van k€ 62.879 aan indekking koers, 
zijnde 85% van de openstaande leningenportefeuille. De overige 15% van de leningenportefeuille bevat leningen 
in Westafrikaanse “franc CFA” (ISO code XOF). Deze munt is vastgepind aan de koers van de EUR. Het volume 
aan ingedekte leningen in exotische munten aan financiële instellingen in 2018 bedraagt 39% van de ingedekte 
leningen. De overige 61% bestaat uit USD leningen aan financiële instellingen.  
 

De Raad van Bestuur bevestigt dat na het einde van het boekjaar er geen belangrijke gebeurtenissen hebben 
plaatsgevonden. 

De Raad van Bestuur bevestigt eveneens dat na het einde van het boekjaar er geen omstandigheden zijn die de 
ontwikkeling van Incofin cvso aanmerkelijk kunnen beïnvloeden. 

Incofin cvso heeft in de loop van het boekjaar geen werkzaamheden op het gebied van onderzoek en 
ontwikkeling verricht. 

Incofin cvso heeft geen bijkantoren.  
 

Toelichting bij de resultatenrekening van Incofin cvso voor het boekjaar 2018  
  
Incofin cvso sluit het boekjaar af met een resultaat na belastingen van k€ 809, wat aanzienlijk lager ligt dan vorig 
jaar (2017: k€ 2.840). Deze daling is voornamelijk te verklaren door de niet-recurrente meerwaarde gerealiseerd 
op de verkoop van deelnemingen in boekjaar 2017. 
  
De recurrente financiële resultaten bedragen over het afgelopen boekjaar ad k€ 4.279 en bestaan voornamelijk 
uit (i) ontvangen interesten op leningen ad k€ 3.942, (ii) ontvangen stock dividenden ad k€ 416, (iii) ontvangen 
cash dividenden ad k€ 153, (iv) fee inkomsten ad k€ 189, (v) financieringskosten ad k€ 785, (vi) voor k€ 4 uit 
andere kosten en voor k€ 367 andere opbrengsten. 
  
De niet-recurrente negatieve financiële resultaten ad k€ 294 omvatten integraal de bijkomende 
waardevermindering op FIE Gran Poder. 
  
De waardeverminderingen op vorderingen bedragen per einde 2018 k€ 454 (afname van k€ 265 in vergelijking 
met vorig boekjaar) en bestaan uit (i) terugname specifieke waardeverminderingen op Lapo en NPFC door 
terugbetalingen ad k€ 333, (ii) de opbouw van de algemene provisie ad k€ 752 en (iii) het opnieuw aanleggen 
van de algemene provisie door terugbetalingen van afgewaardeerde dossiers ad k€ 35.  
  
De diensten en diverse goederen bedragen k€ 2.049 over boekjaar 2018 en liggen 3% lager in vergelijking met 
het boekjaar 2017. 
  
Na aftrek van vennootschapsbelasting en de roerende voorheffing ingehouden op intresten ontvangen uit het 
buitenland bedraagt de winst van het boekjaar k€ 809. De Raad van Bestuur stelt voor om over het boekjaar 2018 
een dividend uit te keren van 2,5% (k€ 1.093) en als dusdanig een stabiel dividendpolitiek te bewaren. 
De nieuwe vennoten en de vennoten die tijdens het boekjaar hun kapitaal hebben verhoogd zullen hiervoor pro 
rata worden vergoed volgens artikel 34 van de statuten.  
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Mogen wij u verzoeken de jaarrekening per 31 december 2018 te willen goedkeuren. Na goedkeuring stellen wij 
u voor de winst van het boekjaar en de overgedragen winst van vorig boekjaar als volgt aan te wenden:  
  

1.  Te bestemmen winstsaldo  
- Te bestemmen winst van het boekjaar  
- Overgedragen winst van het vorig boekjaar  

6.786.220 euro  
808.952 euro  

5.977.268 euro  
2.  Toevoeging aan het eigen vermogen - 

Toevoeging aan de wettelijke reserve  
- Toevoeging aan onbeschikbare reserves  
- Toevoeging aan het kapitaal en uitgiftepremie  

 40.448 euro  
40.448 euro 0 

euro 0 
euro  

3.  Over te dragen resultaat 
Over te dragen winst  

5.653.155 euro  
5.653.155 euro  

4.  Uit te keren winst 
Vergoeding van het kapitaal 

1.092.618 euro  
1.092.618 euro  

 
Risico’s en onzekerheden  
  
Als gevolg van haar activiteit is Incofin cvso onderworpen aan een reeks risico’s zoals onder andere kredietrisico’s, 
landenrisico’s, wisselkoersrisico’s en liquiditeitsrisico’s. De Raad van Bestuur besteedt de nodige aandacht aan 
de opvolging van deze risico’s en is van oordeel dat de risico’s beperkt en voldoende afgedekt zijn.  
  
Informatie omtrent de belangrijke gebeurtenissen die na het einde van het boekjaar hebben plaatsgevonden  
  
Er hebben zich geen belangrijke gebeurtenissen voorgedaan na het einde van het boekjaar die een mogelijke 
impact kunnen hebben op de cijfers van Incofin cvso per 31 december 2018.  
  
   
Bestuurders  
  
Gelieve U tevens uit te spreken over de te verlenen kwijting aan de Raad van Bestuur en aan alle bestuurders 
afzonderlijk in verband met de uitoefening van het mandaat gedurende het afgelopen boekjaar.  
  
Commissaris  
  
Gelieve U tevens uit te spreken over de te verlenen kwijting aan de commissaris in verband met de uitoefening 
van het mandaat gedurende het afgelopen boekjaar.  
  
Herbenoemingen 
 
Volgende bestuursmandaten vervallen op de dag van de Algemene Vergadering d.d. 24 april 2019. Er wordt 
voorgesteld om deze mandaten te hernieuwen voor de statutaire periode van zes jaar tot aan de algemene 
Vergadering van 2025: 
- De heer Frans Samyn 
- De heer Peter van den Brock 
  
 Ontslag  
  

- De heer Frans Verheeke heeft op 12 maart 2019 zijn ontslag aangeboden als lid van de Raad van 
Bestuur  
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Rapport du commissaire à l'assemblée générale de Incofin CVBA SO pour
l'exercice clos le 31 décembre 2018 - Comptes annuels
Dans le cadre du contrôle légal des comptes annuels de Incofin CVBA SO (la < société >), nous vous présentons
notre rapport du commissaire. Celui-ci inclut notre rapport sur les comptes annuels ainsi que les autres
obligations légales et réglementaires. Le tout constitue un ensemble et est inséparable.

Nous avons été nommés en tant que commissaire par l'assemblée générale du 26 avril 20L7, conlormément à
la proposition de l'organe de gestion. Notre mandat de commissaire vient à échéance à la date de l'assemblée
générale délibérant sur les comptes annuels clôturés au 31 décembre 2019. Nous avons exercé le contrôle légal
des comptes annuels de Incofin CVBA SO durant 17 exercices consécutifs.

Rapport sur les comptes annuels

Opinion sans réserve

Nous avons procédé au contrôle légal des comptes annuels de la société, comprenant le bilan au
31 décembre 2018, ainsi que le compte de résultats pour l'exercice clos à cette date et l'annexe, dont le total
du bilan s'élève à 85 135 (000) EUR et dont le compte de résultats se solde par un bénéfice de l'exercice de
809 (000) EUR.

À notre avis, ces comptes annuels donnent une image fidèle du patrimoine et de la situation financière de la
société au 31 décembre 2018, ainsi que de ses résultats pour l'exercice clos à cette date, conformément au
référentiel comptable applicable en Belgique,

Fondement de l'opinion sans réserve

Nous avons effectué notre audit selon les Normes internationales d'audit (ISA), telles qu'applicables en
Belgique, Par ailleurs, nous avons appliqué les normes internationales d'audit approuvées par l'IAASB
applicables à la présente clôture et non encore approuvées au niveau national. Les responsabilités qui nous
incombent en vertu de ces normes sont plus amplement décrites dans la section << Responsabilités du
commissaire relatives à l'audit des comptes annuels >> du présent rapport. Nous nous sommes conformés à
toutes les exigences déontologiques qui s'appliquent à l'audit des comptes annuels en Belgique, en ce compris
celles concernant l'indépendance.

Nous avons obtenu de l'organe de gestion et des préposés de la société, les explications et informations
requises pour notre audit.

Nous estimons que les éléments probants que nous avons recueillis sont suffisants et appropriés pour fonder
notre opinion.

Responsabilités de I'organe de gestion relatives à l'établissement des comptes annuels

L'organe de gestion est responsable de l'établissement des comptes annuels donnant une image fidèle
conformément au référentiel comptable applicable en Belgique, ainsi que du contrôle interne qu'il estime
nécessaire à l'établissement de comptes annuels ne comportant pas d'anomalies significatives, que celles-ci
proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs,

Lors de l'établissement des comptes annuels, il incombe à l'organe de gestion d'évaluer la capacité de la société
à poursuivre son exploitation, de fournir, le cas échéant, des informations relatives à la continuité d'exploitation
et d'appliquer le principe comptable de continuité d'exploitation, sauf si l'organe de gestion a l'intention de
mettre la société en liquidation ou de cesser ses activités ou s'il ne peut envisager une autre solution
alternative réaliste.
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Responsab¡l¡tés du commissaire relatives à l'audit des comptes annuels

Nos objectifs sont d'obtenir I'assurance raisonnable que les comptes annuels pris dans leur ensemble ne
comportent pas d'anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs, et
d'émettre un rapport du commissaire contenant notre opinion, L'assurance raisonnable correspond à un niveau
élevé d'assurance, qui ne garantit toutefois pas qu'un audit réalisé conformément aux normes ISA permettra de
toujours détecter toute anomalie significative existante. Les anomalies peuvent provenir de fraudes ou résulter
d'erreurs et sont considérées comme significatives lorsque l'on peut raisonnablement s'attendre à ce qu'elles
puissent, prises individuellement ou en cumulé, influencer les décisions économiques que les utilisateurs des
comptes annuels prennent en se fondant sur ceux-ci.

Lors de l'exécution de notre contrôle, nous respectons le cadre légal, réglementaire et normatif qui s'applique à
l'audit des comptes annuels en Belgique.

Dans le cadre d'un audit réalisé conformément aux normes ISA et tout au long de celui-ci, nous exerçons notre
jugement professionnel et faisons preuve d'esprit critique. En outre :

. nous identifions et évaluons les risques que les comptes annuels comportent des anomalies significatives,
que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs, définissons et mettons en æuvre des procédures
d'audit en réponse à ces risques, et recueillons des éléments probants suffisants et appropriés pour fonder
notre opinion. Le risque de non-détection d'une anomalie significative provenant d'une fraude est plus élevé
que celui d'une anomalie significative résultant d'une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la
falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du contrôle interne ;

. nous prenons connaissance du contrôle interne pertinent pour l'audit afin de définir des procédures d'audit
appropriées en la circonstance, mais non dans le but d'exprimer une opinion sur I'efficacité du contrôle
interne de la société ;

o nous apprécions le caractère approprié des méthodes comptables retenues et le caractère raisonnable des
estimations comptables faites par l'organe de gestion, de même que des informations les concernant
fournies par ce dernier ;

. nous concluons quant au caractère approprié de I'application par l'organe de gestion du principe comptable
de continuité d'exploitation et, selon les éléments probants recueillis, quant à l'existence ou non d'une
incertitude significative liée à des événements ou situations susceptibles de jeter un doute important sur la
capacité de la société à poursuivre son exploitation. Si nous concluons à I'existence d'une incertitude
significative, nous sommes tenus d'attirer I'attention des lecteurs de notre rapport du commissaire sur les
informations fournies dans les comptes annuels au sujet de cette incertitude ou, si ces informations ne sont
pas adéquates, d'exprimer une opinion modifiée. Nos conclusions s'appuient sur les éléments probants
recueillis jusqu'à la date de notre rapport du commissaire, Cependant, des situations ou événements futurs
pourraient conduire la société à cesser son exploitation ;

o nous apprécions la présentation d'ensemble, la structure et le contenu des comptes annuels et évaluons si
les comptes annuels reflètent les opérations et événements sous-jacents d'une manière telle qu'ils en
donnent une image fidèle.

Nous communiquons aux personnes constituant le gouvernement d'entreprise notamment l'étendue des
travaux d'audit et le calendrier de réalisation prévus, ainsi que les observations importantes relevées lors de
notre audit, y compris toute faiblesse significative dans le contrôle interne.
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Autres obligations légales et réglementaires

Responsabilités de l'organe de gestion

L'organe de gestion est responsable de la préparation et du contenu du rapport de gestion, des documents à
déposer conformément aux dispositions légales et réglementaires, du respect des dispositions légales et
réglementaires applicables à la tenue de la comptabilité ainsi que du respect du Code des sociétés et des
statuts de la société.

Responsabilités du commissaire

Dans le cadre de notre mandat et conformément à la norme belge complémentaire (révisée en 2018) aux
normes internationales d'audit (ISA) telles qu'applicables en Belgique, notre responsabilité est de vérifier, dans
ses/leurs aspects significatifs, le rapport de gestion, certains documents à déposer conformément aux
dispositions légales et réglementaires, et le respect de certaines dispositions du Code des sociétés et des
statuts, ainsi que de faire rapport sur ces éléments,

Aspects relatifs au rapport de gestion

A l'issue des vérifications spécifiques sur le rapport de gestion, nous sommes d'avis que celui-ci concorde avec
les comptes annuels pour le même exercice et a été établi conformément aux articles 95 et 96 du Code des
sociétés.

Dans le cadre de notre audit des comptes annuels, nous devons également apprécier, en particulier sur la base
de notre connaissance acquise lors de l'audit, si le rapport de gestion comporte une anomalie significative, à
savoir une information incorrectement formulée ou autrement trompeuse. Sur base de ces travaux, nous
n'avons pas d'anomalie significative à vous communiquer.

Mention relative au bilan social

Le bilan social, à déposer à la Banque nationale de Belgique conformément à l'article 100, S ler,6o/2 du Code
des sociétés, tra¡te, tant au niveau de la forme qu'au niveau du contenu, des mentions requises par ce Code et
ne comprend pas d'incohérences significatives par rapport aux informations dont nous disposons dans le cadre
de notre mission,

Mentions relatives à I'indépendance

. Notre cabinet de révision et notre réseau n'ont pas effectué de missions incompatibles avec le contrôle légal
des comptes annuels et notre cabinet de révision est resté indépendant vis-à-vis de la société au cours de
notre mandat.

. Les honoraires relatifs aux missions complémentaires compatibles avec le contrôle légal des comptes
annuels visées à I'article 134 du Code des sociétés ont correctement été ventilés et valorisés dans I'annexe
aux comptes annuels.
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Autres mentions

. Sans préjudice d'aspects formels d'importance mineure, la comptabilité est tenue conformément aux
dispositions légales et réglementaires applicables en Belgique.

. La répartition des résultats proposée à I'assemblée générale est conforme aux dispositions légales et
statutaires.

. Nous n'avons pas à vous signaler d'opération conclue ou de décision prise en violation des statuts ou du
Code des sociétés.

Zaventem, le 22 mars 2019

Le commissaire

Deloitte Réviseurs d'Entreprises SCRL
Représentée par Maurice Vrolix

Deloitte.
Deloitte Bedrijfsrevisoren/Réviseurs d'Entreprises
Coöperatieve vennootschap met beperkte aansprakelijkheid/Société coopérative à responsabilité limitée
Registered Office: Gateway building, Luchthaven Brussel Nationaal 1 J, B-1930 Zaventem
VAT BE 0429.053.863 - RPR Brussel/RPM Bruxelles - IBAN BE 17 23OO 0465 6L21 - BIC GEBABEBB

Member of Deloitte Touche Tohmatsu LimÌted
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