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Voormalige Spaanse groepsmaatschappij (IASEES)

- IASEES is een dochter van voormalige Duitse dochter iaE
- iaE is in 2005 overgedragen aan een Duitse curator
- Duitse curator geeft Spaanse dochter ‘vrij’ in 2007
- Gezien de kwetsbaarheid als beursfonds besluit EXENDIS geen risico
te lopen, en neemt het initiatief voor de afwikkeling via haar dochter
EXENDIS Holding BV, vroegere eigenaar van iaE
- Een liquidator heeft met Spaanse werknemers een akkoord over 
afvloeiing gesloten en heeft de sluiting van het bedrijf ingeleid, dit
proces is nu in handen van een curator.
- Totale ingeschatte kosten voor EXENDIS 250.000 EUR



Afwikkeling Optieregeling

- Optieregelingen zijn in 2004 toebedeeld aan Management Team en 
Directie in 2004

- Daarbij was het uitgangspunt dat eventuele vermogensgroei van optie
onbelast is. In 2004 is door optiehouders afgerekend met de fiscus.

- Door veranderend fiscaal regime is dit uitgangspunt niet meer van 
toepassing, vermogensgroei wordt belast onder inkomstenbelasting

- Om aan oorspronkelijke uitgangspunten recht te doen, en ter 
stimulering en behoud, wordt de optieregeling afgewikkeld en een
bonus toegekend gelijk aan de fictieve vermogensgroei van de opties, 
gebrutteerd voor de inkomstenbelasting

- Aandeelhouder Recalcico tekent hiertegen bezwaar aan. Ter 
voorkoming van verdere commotie wordt de bruttering voor
inkomstenbelasting teruggedraaid en worden de jaarcijfers aangepast.
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• Agenda punt 7 en 8: 
• Toekomstige ontwikkelingen
• Corporate Governance



Toekomstige ontwikkelingen

- Onderzoek samenwerking met derden
- Beursnotering, kosten, risico’s en nut
- Mogelijkheid MBO van dochterondernemingen
- Aanwending liquide middelen



Samenwerking met derden

• Zoals reeds meerdere malen aangegeven, zijn mogelijkheden tot 
samenwerking met derden onderzocht

• In het verleden is contact geweest met potentiële strategische partners, 
waaronder ook concurrenten

• Conclusie: mogelijke interesse van potentiële partners wellicht in één 
separaat (onsplitsbaar) onderdeel, niet in het geheel

� Echter, EXENDIS is in praktijk niet te splitsen in kleinere onderdelen: 
breed actief op 3 marktsegmenten (mobility, infra en renewable energy) 
en technologieen, zeker in verhouding tot omvang van 38 medewerkers



Samenwerking met derden

• Succes van EXENDIS is afhankelijk van:
– Kennis en acties medewerkers: deze is moeilijk te beschermen. 

Applicatiekennis is vrijwel niet te patenteren, afgezien van hoge 
kosten. Investeringen in machines en andere vaste activa zijn 
beperkt.

– Acties management team en individuele medewerkers, vanwege 
beperkte omvang van onderneming

� Mogelijke interesse van potentiële partners heeft geresulteerd in het 
weglokken van belangrijke medewerkers van EXENDIS

� Betrokkenheid management team en medewerkers cruciaal bij 
evalueren van mogelijke partners en toekomstscenario’s



Conclusie onderzoek samenwerking met derden

• Samenwerking met een derde partij voor combinatie van alle
activiteiten niet waarschijnlijk - door breedte van activiteiten en 
beperkte omvang EXENDIS

• Succes EXENDIS hangt af van medewerkers en management team:
– Gesprekken met potentiële partners kunnen mogelijk leiden tot 

waardeverlies
– Betrokkenheid management team dient zo goed mogelijk

gewaarborgd te zijn in alle scenarios



Beursnotering, kosten, risicos en nut

• Kosten van beursnotering opgelopen tot ca EUR 250.000 per jaar;
– directeur (parttime) EUR 125.000
– notering EUR   30.000
– meerkosten accountant EUR   50.000
– meerkosten advies EUR   30.000
– AVA, jaarverslag, persberichten EUR   30.000

• Verwachting dat deze in de toekomst verder groeien

• Risico van non compliance en daarbij behorende schade neemt toe
bij de toegenomen regelgeving

• Financieel nut van een beursnotering, aantrekken van kapitaal, is 
niet relevant voor EXENDIS



Conclusie: EXENDIS is door haar omvang en aard 
een kwetsbaar beursfonds

- Geen direct nut van beursnotering (meer)

- Strategisch sterk afhankelijk van management team en 
individuele medewerkers, door haar omvang en aard volatiel

- Kosten en risico’s van beursnotering nemen toe en beïnvloeden 
het resultaat negatief



Mogelijke oplossing: MBO van werkmaatschappijen

• Management team heeft interesse werkmaatschappijen over te 
nemen

- Bod van EUR 5 miljoen
- Voorbehoud financiering en andere reguliere voorbehouden

• Vervolgens kan EXENDIS NV geliquideerd worden
- Opbrengst wordt op termijn uitgekeerd als liquidatie dividend
- Hoogte liquidatie dividenduitkering is afhankelijk van 

onderhandelingen, liquidatiekosten en termijn 
- Totale liquidatie dividenduitkering zal naar verwachting EUR 

4,00 tot EUR 4,70 per aandeel bedragen



Status MBO plan:

• Indicatief bod van MT ontvangen; financiering nog niet rond

• Directie, RvC en grootaandeelhouders zijn positief over een
MBO, zien dat als beste koers voor alle stakeholders

• In de periode van 17 april tot 23 juni wordt de MBO verder
uitgewerkt

• Op 23 juni wordt een BAVA gepland waarin de MBO ter 
besluitvorming geagendeerd wordt



Waarborgen rond uitwerking MBO:

- Uitgangspunten zijn en worden met de AFM en Euronext
besproken.

- Onafhankelijk commissaris Steenstra Toussaint zal, ondersteund 
door directeur, de gespreksleiding met het Management 
overnemen en mogelijke alternatieve biedingen evalueren. 

- Bod van management team zal tot BAVA ‘tegen de markt
worden aangehouden’, mogelijk geïnteresseerde derden kunnen
tot 1 juni 2008 een alternatief bod uitbrengen.



Waarborgen rond uitwerking MBO:

- Aandeelhouders zullen voor de besluitvorming worden voorzien
van informatie, die voorzover van toepassing, in grote lijnen
vergelijkbaar is met de informatie die zou worden verschaft bij
een openbaar bod

- Directeur B. Jankovich zal, bij doorgaan MBO, aftreden op de 
BAVA van 23 juni. Tevens zal commissaris J.B. Jankovich 
aftreden, B. Jankovich zal hem opvolgen als commissaris

- Streven is op de BAVA van 23 juni een onafhankelijk directeur te 
benoemen, die zorg zal dragen voor verdere afwikkeling van de 
MBO en liquidatie



Dividend beleid:

- Liquiditeitspositie ca 3,8 M EUR

- Momenteel geen plannen tot acquisitie van nieuwe activiteiten of 
andere grote investeringen

- Voorstel: extra dividenduitkering van EUR 1,50 per aandeel, ter 
beoordeling van de BAVA op 23 juni as. 

- Bij het slagen van MBO, wordt dit voorgestelde dividend in
mindering gebracht op het verwachte totale liquidatie dividend
van EUR 4,00  - 4,70.



Onderwerpen voor Buitengewone Algemene 
Vergadering van Aandeelhouders te houden op 23
juni 2008

1. Notulen AVA 17 April 2008
2. Besluit MBO dochtermaatschappijen en liquidatie EXENDIS NV
3. Besluit tot uitkering van dividend EUR 1,50
4. Aftreden en benoeming directeur EXENDIS NV

- Aftreden de heer B. Jankovich
- Voordracht onafhankelijke derde persoon

5. Aftreden en benoeming Commissaris EXENDIS NV
- Aftreden de heer J.B. Jankovich
- Benoeming de heer B. Jankovich
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