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1.1.1.

1.

ALGEMENE BEPALINGEN

Achtergrond

HET INITIELE BOD

Op 13 december 2010 heeft CREDIT MUTUEL NORD EUROPE BELGIUM NV, met zetel te

Waterloolaan 16, 1000 Brussel en ondernemingsnummer 0470.114.206 (“CMNE”, de “Initiéle
Bieder”), aangekondigd om een vrijwillig voorwaardelijk openbaar aanbod (het “Initiéle Bod”) uit
te brengen tot verwerving van alle aandelen uitgegeven door ANTWERPS BEROEPSKREDIET CVBA,
met zetel te Frankrijklei 136, 2000 Antwerpen en ondernemingsnummer 0404.456.841 (de
“VYennootschap” of “ABK”). Het Initiéle Bod zal eventueel worden gevolgd door een openbaar
uitkoopbod.

2.

De prijs, in contanten, geboden door de Initiéle Bieder bedraagt 410 EUR per aandeel

uitgegeven door de Vennootschap (de “Initiéle Biedprijs”).

3.
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Het Initiéle Bod is onderworpen aan de zeven volgende opschortende voorwaarden:

de aanvaarding door de raad van bestuur van ABK van [CMNE] als vennoot van ABK, en
in dat kader, van de intekening door [CMNE] op één aandeel ABK tegen de nominale
waarde van 2,48 EUR;

goedkeuring door de raad van bestuur van ABK van de overdracht aan [CMNE] van de
Aandelen die in het kader van het [Initiéle Bod] worden aangeboden;

de benoeming van 3 bestuurders voorgedragen door [CMNE], de aanvaarding van deze
bestuurders als vennoot, en in dat kader, de goedkeuring van de inschrijving op 10.000
aandelen categorie A-aandelen door elk van deze bestuurders;

de afschaffing van de statutaire beperking dat een vennoot maximaal 10.000 Aandelen
mag aanhouden;

de invoering in de statuten van het principe dat één Aandeel recht geeft op één stem en
afschaffing van de categorieén van Aandelen;

de beslissing van de algemene vergadering van ABK om de in 1995 doorgevoerde
kapitaalverhoging door incorporatie van reserves ongedaan te maken;

de inbreng in het bod door de vennoten van ABK van ten minste 75% van alle uitstaande
Aandelen.

Tevens is het Initiéle Bod onderworpen aan de volgende ontbindende voorwaarde:

Het [Initi€le Bod] zal vervallen indien op gelijk welk ogenblik tussen 13 december 2010 tot
en met de datum waarop de laatste van de opschortende voorwaarden is verwezenlijkt of
wanneer [CMNE] heeft verzaakt aan de nog niet gerealiseerde opschortende



voorwaarden, blijkt dat er meer dan 235.094 aandelen in omloop waren op 13 december
2010.

De Initiele Bieder houdt zich het recht voor aan elk van de voornoemde voorwaarden te
verzaken.

Aangezien de Vennootschap als kredietinstelling onder het toezicht staat van de CBFA, moet de
door de Initi€le Bieder beoogde intrede in het aandelenkapitaal van de Vennootschap, volgens de
gebruikelijke procedure, worden beoordeeld en goedgekeurd door de CBFA, die hierbij de
wettelijke criteria in overweging zal nemen, zoals voorzien in artikel 24 van de wet van 22 maart
1993 op het statuut van en het toezicht op de kredietinstellingen.

4, Op 14 december 2010 heeft de Vennootschap een kopie ontvangen van het
ontwerpprospectus dat de Initiéle Bieder ter goedkeuring heeft overgemaakt aan de Commissie
voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen (“CBFA”).

5. Op 21 december 2010 heeft de raad van bestuur van de Vennootschap (de “Raad”) zijn
opmerkingen op het ontwerp van prospectus overgemaakt aan de CBFA en aan de Initiéle Bieder
in toepassing van artikel 26, tweede lid van het Koninklijk Besluit van 27 april 2007 op de
openbare overnamebiedingen (het “Overnamebesluit”).

1.1.2. HET TEGENBOD

6. Op 31 januari 2011 heeft BANK J. VAN BREDA & C° NV (de “Tegenbieder”), met zetel te
Ledeganckkaai 7, 2000 Antwerpen en ondernemingsnummer 0404.055.577, aangekondigd om
een vrijwillig voorwaardelijk openbaar aanbod (het “Tegenbod”) uit te brengen tot verwerving van
alle aandelen uitgegeven door de Vennootschap die nog niet in het bezit zijn van de Tegenbieder
(de “Aandelen”). Het Tegenbod zal eventueel worden gevolgd door een openbaar uitkoopbod.

7. De prijs, in contanten, geboden door de Tegenbieder bedraagt 490 EUR per Aandeel (de
“Tegenbiedprijs”).

8. Het Tegenbod is onderworpen aan de vijf volgende opschortende voorwaarden:

(a) de aanvaarding door de raad van bestuur van ABK van de Tegenbieder als vennoot van
ABK, en in dat kader, van de intekening door de Tegenbieder op één aandeel ABK tegen
de nominale waarde van 2,48 EUR;

(b) goedkeuring door de raad van bestuur van ABK van de overdracht aan de Tegenbieder
van de aandelen die in het kader van het Tegenbod worden aangeboden;

(c) de benoeming van één bestuurder voorgedragen door de Tegenbieder, de aanvaarding
van deze bestuurder als vennoot, en in dat kader, de goedkeuring van de inschrijving op
10.000 aandelen categorie A aandelen door deze bestuurder;



(d) de afschaffing van de statutaire beperking dat een vennoot maximaal 10.000 aandelen
mag aanhouden; en

(e) de beslissing van de algemene vergadering van ABK om de in 1995 doorgevoerde
kapitaalverhoging door incorporatie van reserves ongedaan te maken.

Tevens is het Tegenbod onderworpen aan de volgende ontbindende voorwaarde:

Het Tegenbod zal vervallen indien op gelijk welk ogenblik tussen 13 december 2010 tot
en met de datum waarop de laatste van de opschortende voorwaarden is verwezenlijkt of
wanneer de Tegenbieder heeft verzaakt aan de nog niet gerealiseerde opschortende
voorwaarden, blijkt dat er meer dan 235.094 aandelen in omloop waren op 13 december
2010.

De Tegenbieder houdt zich het recht voor aan elk van de voornoemde voorwaarden te verzaken.

Aangezien de Vennootschap als kredietinstelling onder het toezicht staat van de CBFA, moet de
door de Tegenbieder beoogde intrede in het aandelenkapitaal van de Vennootschap, volgens de
gebruikelijke procedure, worden beoordeeld en goedgekeurd door de CBFA, die hierbij de
wettelijke criteria in overweging zal nemen, zoals voorzien in artikel 24 van de wet van 22 maart
1993 op het statuut van en het toezicht op de kredietinstellingen.

9. Op 31 januari 2011 heeft de Tegenbieder overeenkomsten gesloten met negen
significante vennoten van de Vennootschap, met name alle houders van Aandelen A, die
gezamenlijk 38,28% van de Aandelen vertegenwoordigen, op grond waarvan zij zich hebben
verbonden om onder bepaalde voorwaarden de 10.000 Aandelen waarvan zij elk eigenaar zijn in
te brengen in het Tegenbod tegen de gemelde Tegenbiedprijs. Op grond van deze overeenkomst
is het deze vennoten niet toegelaten om hun Aandelen over te dragen of te vervreemden aan een
derde, en dienen zij deze Aandelen in te brengen in het Tegenbod.

Deze inbrengverbintenissen gaan gepaard met enerzijds een schadebeding bij niet naleving en
anderzijds een aankoopoptie op grond waarvan de Tegenbieder het recht heeft om de betrokken
Aandelen A te kopen tegen eenzelfde of desgevallend zelfs lagere prijs dan de Tegenbiedprijs,
indien zij niet worden ingebracht.

Deze overeenkomsten deden een onderling overleg ontstaan in de zin van art. 3, § 1, 5° van de
Overnamewet tussen de Tegenbieder en de houders van Aandelen A.

10. Op 2 februari 2011 heeft de Vennootschap een Kkopie ontvangen van het
ontwerpprospectus dat de Tegenbieder ter goedkeuring heeft overgemaakt aan de CBFA.

11. Op 8 februari 2011 heeft de Raad zijn opmerkingen op het ontwerp van prospectus
overgemaakt aan de CBFA en aan de Tegenbieder in toepassing van artikel 26, tweede lid van
het Overnamebesluit.



1.1.3. DE MEMORIE VAN ANTWOORD

12. De Raad heeft geen bijgewerkte versie ontvangen van het ontwerpprospectus opgesteld
door CMNE, zodat hierover geen memorie van antwoord kon worden opgemaakt. De verdere
verwijzingen naar het Initi€le Bod van CMNE zijn dan ook gebaseerd op het ontwerpprospectus
van CMNE dat de Raad op 14 december 2010 heeft ontvangen.

13. De Raad heeft daarentegen kennis genomen van een quasi definitieve versie van het
prospectus van de Tegenbieder (het “Prospectus”). De Raad heeft op 8 maart 2011
beraadslaagd over het Prospectus met het oog op de opstelling van een memorie van antwoord
(de “Memorie van Antwoord”) overeenkomstig de bepalingen van artikel 22 tot 30 van de Wet
van 1 april 2007 (de “Overnamewet”) en artikel 26 tot 29 van het Overnamebesiluit.

Alle bestuurders van de Vennootschap waren aanwezig of vertegenwoordigd tijdens deze
vergadering.

De door de Raad aangeduide bestuurder heeft vervolgens vastgesteld dat de definitieve tekst
van het prospectus slechts op een beperkt aantal punten van ondergeschikt belang afwijkt van de
versie van het Prospectus waarop deze Memorie van Antwoord is gebaseerd, waarbij deze
beperkte verschilpunten geenszins van aard zijn om de inhoud en draagwijdte van de Memorie
van Antwoord te wijzigen.

1.2 Definities

14. Behoudens indien anders bepaald in deze Memorie van Antwoord, hebben de woorden
en uitdrukkingen die worden vermeld met een hoofdletter dezelfde betekenis als deze vermeld
onder “1.1 Definities” van het Prospectus.

2. SAMENSTELLING VAN DE RAAD

15. De Raad is, op de datum van deze Memorie van Antwoord, als volgt samengesteld:

(1) De heer Antoon TUSSCHANS, wonende te 9160 Lokeren, August Vermeylenstraat 2;

(2) De heer Erik ENGELS, wonende te 2930 Brasschaat, Van Gamerenlei 4;

(3) De heer Frans SCHROEIJERS, wonende te 1180 Ukkel, Blicherlaan 185;

(4) De heer Frederik CRAESSAERTS, wonende te 2550 Kontich, Dennenlaan 21;

(5) GCV CARL REYNS Comm.V, met zetel te 2110 Wijnegem, Ertbruggestraat 18, vast
vertegenwoordigd door de heer Carl REYNS;

(6) De heer Geert CRAESSAERTS, wonende te 2070 Zwijndrecht, J.B. Tassynsstraat 65;

(7) De heer Joannes VAN DEN NIEUWENHUIJZEN, wonende te 2600 Berchem, Floraliénlaan 18;

(8) De heer Patrick WuYTs, wonende te 2550 Kontich, Hof Van Spruytlaan 18;

(9) W.P. CONSULTING BVBA, met zetel te 2610 Wilrijk, Hoge Aardstraat 24, vast
vertegenwoordigd door de heer Willy PEETERS.



3. BESPREKING VAN HET PROSPECTUS EN BEOORDELING VAN HET INITIELE
BOD EN HET TEGENBOD

16. De Raad wijst erop dat hij, zoals boven aangeduid, op 8 februari 2011 aan de CBFA en
aan de Tegenbieder een aantal opmerkingen op het ontwerp van prospectus van de Tegenbieder
heeft meegedeeld in toepassing van artikel 26, tweede lid van het Overnamebesiluit.

De Raad heeft vastgesteld dat de Tegenbieder in het Prospectus op passende wijze gevolg heeft
gegeven aan deze opmerkingen.

17. De Raad brengt in herinnering dat hij naar aanleiding van de aankondiging van het
Tegenbod aan de Tegenbieder heeft bevestigd dat hij het Tegenbod als vriendschappelijk
beschouwt en het Initiéle Bod afwijst, evenwel zonder vooruit te lopen op zijn verplichting om
standpunt in te nemen omtrent het Tegenbod in een memorie van antwoord conform de
voorschriften van de Overnamewet en van het Overnamebesluit.

18. De Raad heeft inmiddels de mogelijke gevolgen van het Tegenbod, zoals opgenomen in
het Prospectus, onderzocht rekening houdend met het geheel van de belangen van de
Vennootschap, de effectenhouders, de schuldeisers en de werknemers — met inbegrip van de
werkgelegenheid — van de Vennootschap. De Raad maakt daarbij in deze Memorie van
Antwoord een vergelijking tussen het Initi€le Bod en het Tegenbod, zoals voorgeschreven door
artikel 40 81, 2° van het Overnamebesluit. Zoals boven aangegeven gaat de Raad daarbij uit van
het initi€le ontwerp van prospectus dat door CMNE werd opgesteld, aangezien de Raad niet
beschikt over een eventuele recentere versie van haar ontwerpprospectus terwijl CMNE
anderzijds tot op de datum van deze Memorie van Antwoord geen gebruik heeft gemaakt van
haar wettelijke mogelijkheid tot intrekking van haar Initi€éle Bod.

3.1 Beoordeling in het licht van de belangen van de effectenhouders

19. De Raad stelt vast dat zowel het Initi€le Bod als het Tegenbod zich uitstrekt tot alle
aandelen die het maatschappelijk kapitaal van de Vennootschap vertegenwoordigen uitgegeven
door de Vennootschap en die, wat het bod van de Tegenbieder betreft, nog niet in diens bezit
zZijn. De Tegenbiedprijs per Aandeel bedraagt 490 EUR in contanten, daar waar de Initiéle
Biedprijs geboden door CMNE 410 EUR per Aandeel bedraagt.

20. De Raad heeft de waardering van de Tegenbieder voor de verantwoording van de
Tegenbiedprijs, zoals beschreven is in het Prospectus, onderzocht, waaruit onder meer het
volgende blijkt:

(1) De Tegenbiedprijs is substantieel voordeliger dan de |Initi€le Biedprijs en
vertegenwoordigt een premie van 19,5% ten opzichte van het Initi€éle Bod.

(2) De Tegenbiedprijs is lager dan de boekwaarde per Aandeel op 31 december 2010. Deze
boekwaarde bedraagt 975,62 EUR per Aandeel, of 813,56 EUR per Aandeel indien
rekening wordt gehouden met de belasting bij ontslagname uit het netwerk van het
beroepskrediet (zie verder, nr. 23). De Raad is echter van oordeel dat deze
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waarderingsmethode minder relevant is voor de bepaling van de waarde per Aandeel,
gelet op het wettelijke kader dat op de Vennootschap van toepassing is, waardoor de
Vennoten geen aanspraak kunnen maken (onder de vorm van scheidingsaandeel,
dividend of liquidatiebonus) op enig aandeel in de gereserveerde winst, in zoverre dit het
jaarlijks toegelaten dividendpercentage zou overstijgen.

De Tegenbiedprijs bedraagt ongeveer 50% van de netto-boekwaarde per Aandeel en
ongeveer 60% wanneer rekening wordt gehouden met de verschuldigde belasting bij
ontslagname uit het netwerk van het beroepskrediet (zie verder, nr. 23).

De Initiéle Biedprijs bedraagt ongeveer 42% van de netto-boekwaarde per Aandeel.

In vergelijking met de prijs van openbare biedingen uit het verleden op instellingen uit het
netwerk van het beroepskrediet, die onderworpen zijn aan dezelfde statutaire en
wettelijke beperkingen als de Vennootschap, blijkt de Tegenbiedprijs in dezelfde
grootorde te liggen of zelfs aanzienlijk hoger te zijn.

De Initiéle Biedprijs van CMNE, die 42% van de netto-boekwaarde per Aandeel bedraagt,
ligt daarentegen lager dan de biedprijzen die zij in elk van de vier eerder door haar
uitgebrachte openbare biedingen bereid was te betalen.

In het bod door CMNE op WEST-VLAAMSE BANK CVBA d.d. 28 mei 2008 werd een
biedprijs gehanteerd van 187,51 EUR per aandeel of ongeveer 50% van de netto
boekwaarde van 372,01 EUR per aandeel per 31 december 2007. Bij het bod in april
2007 op BANQUE DE CREDIT PROFESSIONEL CVBA (CP BANQUE) bedroeg de biedprijs van
36,8 EUR per aandeel circa 51% van de netto boekwaarde van 71,7 EUR. In september
2005 bood CMNE 60% van de netto boekwaarde voor de aandelen van het OOST-
VLAAMS BEROEPSKREDIET CVBA (biedprijs van 44,98 EUR op een netto boekwaarde van
74,57 EUR). In oktober 2001 tenslotte bracht CMNE een openbaar overnamebod uit op
alle aandelen van BANK VAN BRABANT CVBA tegen een (verhoogde) prijs van 150 EUR
per aandeel of circa 45% van de netto boekwaarde van 336,1 EUR per aandeel per 31
december 2000.

Op 31 januari 2011 heeft de Tegenbieder een overeenkomst gesloten met negen
significante vennoten van de Vennootschap, met name alle houders van Aandelen A, die
gezamenlijk 38,28% van de Aandelen vertegenwoordigen, op grond waarvan zij zich
hebben verbonden om onder bepaalde voorwaarden de 10.000 Aandelen waarvan zij elk
eigenaar zijn in te brengen in het Tegenbod aan de Tegenbiedprijs van 490 EUR. Het is
deze vennoten niet toegelaten om hun Aandelen over te dragen aan een derde. Hieruit
kan afgeleid worden dat deze vennoten de financiéle voorwaarden van het Tegenbod als
correct beschouwen.

De Tegenbiedprijs is substantieel hoger dan de liquidatiewaarde van het Aandeel, i.e.
2,48 EUR, en vertegenwoordigt ongeveer 198 keer de nominale waarde van het Aandeel,
i.e. 2,48 EUR (tegenover 165 keer voor de Initiéle Biedprijs).
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De Tegenbiedprijs komt overeen met 198 keer (tegenover 165 keer voor de Initiéle
Biedprijs) de nominale waarde van het Aandeel waarop de vennoten van ABK bij
uittreding gerechtigd zijn en vertegenwoordigt eenzelfde veelvoud van de geactualiseerde
waarde van het statutair beperkte dividend waarop de vennoot in beginsel gerechtigd is.
De Vennootschap heeft evenwel sinds 1998 geen dividend meer uitgekeerd en de
Tegenbieder heeft in het Prospectus bevestigd dat het dividendbeleid afhankelijk zal zijn
van de gerealiseerde resultaten en de geplande investeringen om de groeistrategie te
kunnen waarmaken, maar dat het alleszins beperkt zal blijven tot de statutaire en
wettelijke bepalingen hieromtrent. Het aldus beperkte dividend bedraagt momenteel 6%
van de nominale waarde van de aandelen, i.e. 0,15 EUR per Aandeel per jaar.

Blijkens de gegevens opgenomen in het Prospectus bekomt KEEFE, BRUYETTE & WOODS
LTD. op basis van een staal van 55 genoteerde Europese banken een ratio
“koers/verwachte winst 2011” van 9,6. De gewogen ratio “koers/verwachte winst 2011”,
berekend door J.P. MORGAN op basis van een staal van 54 genoteerde instellingen,
bedraagt 9,8.

Het resultaat van de Vennootschap over 2010 bedraagt 19,7 miljoen EUR, waarvan 9
miljoen afkomstig is uit niet-recurrente elementen (met name opbrengsten uit niet-
vastrentende effecten, winst uit financiéle transacties en netto-terugnemingen van
waardeverminderingen op de beleggingsportefeuille). Het onderliggend recurrent
resultaat over 2010 is aldus 10,7 miljoen EUR. De Tegenbiedprijs van 490 EUR per
Aandeel vertegenwoordigt 10,7 keer het onderliggend recurrent resultaat over 2010, wat
circa 9% hoger is dan de door J.P. MORGAN gehanteerde ratio van 9,8.

De Initiéle Biedprijs daarentegen bedraagt 9 keer het onderliggend recurrent resultaat
over 2010, wat circa 8% lager is dan de door J.P. MORGAN gehanteerde ratio van 9,8.

De Raad heeft samen met het management van de Vennootschap een ‘stand-alone’
zakenplan ontwikkeld. Dit zakenplan had vooral tot doel een beeld te scheppen omtrent
de toekomstige inschatting met betrekking tot de evolutie van de belangrijkste ratio’s
(liquiditeit, rentabiliteit en solvabiliteit). Er dient opgemerkt te worden dat de
Vennootschap binnen de huidige wettelijke en statutaire omgevingsfactoren geen
mogelijkheden zag om haar vennoten te laten genieten van toekomstige creatie van
waarde voor vennoten. Deze onmogelijkheid om haar vennoten te laten genieten van
toekomstige waardecreatie zou moeten worden afgewogen tegen de onmiddellijke
zekerheid van de Tegenbiedprijs.

Zich baserend op de hierboven beschreven elementen en de atypische context waarin de

Vennootschap zich bevindt zoals nader omschreven in het Prospectus, meent de Raad dat de
Tegenbiedprijs als bijzonder redelijk kan worden beschouwd en dat het Tegenbod, in
tegenstelling tot het Initiéle Bod, billijke en aantrekkelijke voorwaarden biedt aan de vennoten.



3.2 Beoordeling in het licht van de belangen van de schuldeisers

22. Met betrekking tot de impact van het Tegenbod op de activa en de resultaten van de
Vennootschap, vermeldt het Prospectus:

0] De Tegenbieder wil in elk geval de kernkapitaal- en solvabiliteitsratio van de
Vennootschap op een hoog niveau behouden. Bovendien zal de Vennootschap als
een zelfstandige entiteit worden behouden;

(i) Gezien de wettelijke en statutaire beperkingen omtrent dividenduitkering zal de
Tegenbieder de winsten van de Vennootschap grotendeels reserveren met het oog
op verdere ondersteuning van een positief beoogd expansieplan. Dergelijke
winstreservering ondersteunt verder de erg solide financiéle positie van de
Vennootschap;

(i) De Tegenbieder verwacht bovendien synergieén ingevolge de sterke
complementariteit van de respectievelijke activiteiten van de Tegenbieder en de
Vennootschap. De Tegenbieder gaat ervan uit dat deze synergieén, bijvoorbeeld op
het vlak van liquiditeitsbeheer, informatica en transversale functies, de commerciéle
ontwikkeling van beide vennootschappen kan versnellen en de financiéle resultaten
ten goede kan komen.

23. Uit het Prospectus blijkt dat het de bedoeling is van de Tegenbieder dat de Vennootschap
uit het netwerk van het beroepskrediet treedt (zie verder, nr. 31). Deze uittreding zal aanleiding
geven tot een belasting van 34% geheven op de beschikbare belaste reserves per eind 1992. In
het kader van het Initi€le Bod is het niet de bedoeling dat de Vennootschap uit het netwerk van
het beroepskrediet treedt zodat deze belasting niet verschuldigd is.

Deze fiscale schuld wordt begroot op ongeveer 38,1 miljoen EUR. Zij is echter niet van aard om
de solvabiliteit of de slagkracht van de Vennootschap aan te tasten, gelet op haar bijzonder
sterke eigenvermogenspositie. Ook na afsluiting van het Tegenbod is het de intentie van de
Tegenbieder de kernkapitaalratio en de solvabiliteitsratio van de Vennootschap op een hoog
niveau te behouden.

24, De Raad merkt op dat zowel de Initiéle Bieder als de Tegenbieder aangeven dat zij, bij
welslagen van hun bod en in geval er minder dan 90 % van de Aandelen worden aangeboden in
het kader van het Initiéle Bod respectievelijk het Tegenbod, tot een kapitaalverhoging zullen
overgaan mits uitgifte van nieuwe aandelen tegen nominale waarde om de controleparticipatie in
de Vennootschap ten minste op 90% te brengen.

25. Het ontwerp van prospectus van CMNE vermeldt dat de Initiéle Bieder de intentie heeft
(bijna) alle Aandelen die hij in het kader van het Initiéle Bod zal verwerven, over te dragen aan
BEROEPSKREDIET NV. Vervolgens zal een fusie worden voorgesteld tussen de Vennootschap en
BKCP CVBA. Tevens zal het informaticaplatform van de Vennootschap gemigreerd worden naar
dat van BKCP CVBA.

De Initiele Bieder heeft niet aangegeven wat de impact van een dergelijke fusie zou zijn op de
kernkapitaal- en solvabiliteitsratio’s. De publiek beschikbare gegevens met betrekking tot BKCP



CVBA leren evenwel dat deze ratio’s aanzienlijk minder gunstig zijn dan de ratio’'s van de
Vennootschap als autonome entiteit, zelfs indien rekening wordt gehouden met de
belastingschuld die wordt veroorzaakt door een uittreding uit het netwerk van het beroepskrediet.

De Initiéle Bieder vermeldt weliswaar dat de Vennootschap, na een fusie met BKCP CVBA, deel
zou uitmaken van de Franse CMNE-groep met een eigen vermogen van 1,77 miljard EUR, maar
laat na om aan te geven in welk opzicht een en ander aan de Vennootschap of haar schuldeisers
ten goede komt. Louter ten overviloede merkt de Raad op dat ook het eigen vermogen van
ACKERMANS & VAN HAAREN NV, moedervennootschap van de Tegenbieder, per eind 2010 1,71
miljard EUR bedroeg.

26. De Raad is van oordeel dat het Tegenbod, met het behoud van de Vennootschap als een
zelfstandige entiteit en met het engagement van de Tegenbieder om de kernkapitaal — en
solvabiliteitsratio op een hoog niveau te behouden voor de schuldeisers een ruimere
bescherming biedt dan de door de Initiéle Bieder voorgestelde fusie met BKCP CVBA, die de
ratio’s van de Vennootschap neerwaarts zou beinvioeden en derhalve vooral de schuldeisers van
BKCP CVBA ten goede zou komen.

3.3 Beoordeling in het licht van de belangen van de werknemers en de
werkgelegenheid

27. Het Prospectus vermeldt:

“‘De Tegenbieder heeft een positief expansieplan voor ABK, waarbij de bank als een
afzonderlijke financiéle instelling blijft bestaan, met behoud van het hoofdkantoor en de
overblijvende hoofdkantoorfuncties in Antwerpen, en waarbij respect wordt getoond voor
haar eigenheid en integriteit, die trouwens volledig in lijn ligt met deze van de
Tegenbieder. (...)

De Tegenbieder heeft de intentie om de directie en het personeel te behouden, voor
zover deze voldoen aan de gangbare standaarden die de Tegenbieder ook voor haar
eigen personeel hanteert. Eén van de pijlers van het personeelsbeleid van de
Tegenbieder bestaat erin dat er in beginsel binnen de groep geen ontslagen vallen om
economische redenen, ook niet bij de integratie van diensten of het streven naar grotere
efficiéntie. De geschiedenis heeft dit bewezen en haar bedrijffsmissie vertolkt dit
uitdrukkelijk. De Tegenbieder wil dezelfde missie hanteren in alle bedrijven van de “groep
Bank J. Van Breda”.

In de proactieve loopbaanbegeleiding van de Tegenbieder staan positieve attitude,
professionele verantwoordelijkheidszin en individueel engagement centraal. Ook voor de
personeelsleden van ABK wil dit concreet zeggen dat er plaats is binnen de “groep Bank
J. Van Breda” voor elkeen die zich met een positieve attitude inschrijft in de nieuwe
omgeving en voldoet aan de normen die algemeen gelden bij de Tegenbieder.

Er zal uiteraard gezocht worden naar synergieén. Voor de hand liggende domeinen zijn
informatica, waar de Tegenbieder een state-of-the-art toepassing aan het ontwikkelen is,
en de transversale functies. In dat verband is het niet uitgesloten dat sommige
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personeelsleden elders binnen de “groep Bank J. Van Breda” worden ingezet, maar dan
wel met behoud van anciénniteit en arbeidsvoorwaarden.

Binnen de Tegenbieder wordt de brugpensioenregeling toegepast volgens de sector-
CAO.

28. De Raad is van oordeel dat de blijvende betrokkenheid van het personeel van de
Vennootschap van cruciaal belang is in het kader van de voortzetting en expansie van haar
activiteiten. De Raad heeft ook voorheen zowel ten aanzien van de Initiéle Bieder als ten aanzien
van de Tegenbieder zijn bekommernis ter zake kenbaar gemaakt. De Tegenbieder lijkt zich
bewust te zijn van de belangrijke rol van het personeel voor de voortzetting en verdere groei van
de activiteiten van de Vennootschap.

De Raad is van oordeel dat het behoud van de Vennootschap als afzonderlijke financiéle
instelling, met inbegrip van de overblijvende hoofdkantoorfuncties, de beste garantie vormt voor
een behoud van de tewerkstelling.

Bovendien bestaat één van de pijlers van het personeelsbeleid van de Tegenbieder erin dat er
binnen de groep geen ontslagen vallen om economische redenen, ook niet bij de integratie van
diensten of het streven naar grotere efficiéntie. De Tegenbieder wil eenzelfde politiek hanteren
voor alle bedrijven in zijn groep. Deze politiek bestaat erin dat:
(i) de integratie geen aanleiding zal geven tot ontslagen en alle directie- en personeelsleden
derhalve behouden zullen blijven indien zij zich met een positieve attitude inschrijven in
de nieuwe omgeving en voldoen aan de gangbare standaarden die de groep “BANK J.
VAN BREDA & C°” ook voor haar eigen personeel hanteert;* en
(i) de mutatie van personeel binnen de groep “BANK J. VAN BREDA & C°”, met het oog op het
realiseren van synergieén, steeds zal geschieden met het behoud van anciénniteit en
arbeidsvoorwaarden.

In ieder geval zal de opname van de Vennootschap in de groep “BANK J. VAN BREDA & C°”, en de
in dat verband verwachte synergieén, minstens stabiliteit en naar redelijke verwachting ook groei
tot gevolg hebben, waarvan het personeel mee zal kunnen genieten.

29. Ter vergelijking is het de bedoeling van CMNE om de zetelfunctie van de Vennootschap
over te brengen naar en om de werkzaamheden van de Vennootschap te integreren in haar
zetel, desgevallend die van BEROEPSKREDIET NV, beide in Brussel.

De Initiéle Bieder geeft aan dat de verplaatsing van de zetelfunctie van Antwerpen naar Brussel
in een aantal gevallen tot heroriéntatie of mutatie zal leiden zonder echter ten aanzien van de
personeelsleden die dergelijke heroriéntatie of mutatie moeten ondergaan in enige
werkzekerheid of bescherming te voorzien.

Het ontwerp van prospectus bij het Initiéle Bod vermeldt terzake enkel dat “het personeelsstatuut
van ABK [zal worden geintegreerd] in dat van de Groep (op basis van de bestaande paritaire

1 In het verlengde daarvan hebben de leden van het directiecomité van ABK zich akkoord verklaard om, indien

het Tegenbod slaagt, gedeeltelijk en deels voorwaardelijk afstand te doen van de vergoeding waarop zij ten
aanzien van de Vennootschap aanspraak kunnen maken (zie daarover Prospectus afdeling 3.1.(e)).
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commissie 308 waaraan alle betrokken instellingen zijn onderworpen)”. In tegenstelling tot de
Tegenbieder biedt de Initiéle Bieder aldus geen garanties met betrekking tot het behoud van
werkgelegenheid. Er valt integendeel aan te nemen dat, bij welslagen van het Initiéle Bod, alle
hoofdkantoorfuncties uit Antwerpen zullen verdwijnen waardoor de betrokken personeelsleden
geconfronteerd zullen worden met ofwel een aanzienlijke verplaatsing ofwel een gedwongen
ontslag.

30. Op basis van het voorgaande is de Raad van oordeel dat het Tegenbod de beste
garanties biedt, zowel wat het behoud van werkgelegenheid betreft, als wat betreft de
toekomstperspectieven voor de personeelsleden.

3.4 Beoordeling van de strategische plannen van de Tegenbieder voor de
Vennootschap

31. Uit het Prospectus blijkt dat de Tegenbieder een positief expansieplan voor de
Vennootschap heeft, waarbij de Vennootschap als een afzonderlijke financiéle instelling blijft
bestaan, met behoud van het hoofdkantoor en de overblijvende hoofdkantoorfuncties in
Antwerpen, en waarbij respect wordt getoond voor haar eigenheid en integriteit. Ook de
kernkapitaal- en solvabiliteitsratio’s zullen op een hoog niveau behouden blijven.

Daarnaast is het de intentie van de Tegenbieder om de Vennootschap uit het netwerk van het
beroepskrediet te laten treden. Zij zal evenwel haar missie naar de KMO'’s, vrije beroepen en
zelfstandigen kunnen voortzetten op een meer expansieve manier. Het bestaande netwerk blijft
behouden om het bestaande cliénteel verder te bedienen en verder uit te diepen, zonder de
beginselen te verloochenen die eigen zijn aan de Vennootschap en de Tegenbieder, met name
een traditioneel en veeleer conservatief bankbeleid, dat grote risico’s schuwt en in staat is om in
de eigen liquiditeitsbehoefte te voorzien. Hiervoor zal het netwerk van de Vennootschap een
beroep kunnen doen op de producten die ook de Tegenbieder aan haar cliénteel aanbiedt. Dit
laatste zal (voor zoveel als nodig) pas ingang vinden nadat de opzegtermijn voor het ontslag uit
het netwerk van het beroepskrediet verstreken is.

Tevens zal er na de uittreding uit het netwerk van het beroepskrediet een expansiepolitiek
worden gevoerd op verschillende viakken. Enerzijds zullen nieuwe agenten aangetrokken worden
in kleinere steden en anderzijds zal worden nagegaan of een beperkt aanbod van
binnenbalansdeposito’s via het internet kan worden aangeboden aan een breed publiek.

De combinatie van beide ondernemingen biedt derhalve aan de Vennootschap een grote
complementariteit qua geografische gebieden (diepere dekking van provincie Antwerpen, een
kernthuismarkt van de Tegenbieder, door een betere toegang tot kleinere steden in de regio),
qua distributiekanaal (voornamelijk internet) en qua doelgroep. Tevens maakt het
kennisuitwisseling en synergieén mogelijk met betrekking tot IT-systemen en productengamma.

32. Ter vergelijking beoogt het Initiéle Bod een volledige integratie in en een juridische fusie

(opslorping) met BKCP CVBA (een dochtervennootschap van de Initiéle Bieder), met als gevolg
het verdwijnen van de eigen identiteit en het autonoom beleid van de Vennootschap.
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33. De Raad is van mening dat, op grond van de informatie vervat in het Prospectus
respectievelijk het ontwerp van prospectus van de Initi€le Bieder, de strategie van de
Tegenbieder meer aantrekkelijke perspectieven biedt voor de Vennootschap, de ontwikkeling van
haar activiteiten en voor haar klanten en personeel.

3.5 Algemene beoordeling

De Raad is de mening toegedaan dat het Tegenbod in het belang is van de Vennootschap en
haar vennoten. De prijs die de Tegenbieder biedt voor de Aandelen kan als bijzonder redelijk
worden beschouwd. De Raad verwacht van een integratie in de groep “BANK J. VAN BREDA & C*”
een positief effect voor de schuldeisers en het personeel en een bijdrage tot de verdere
commerciéle expansie.

De Raad is daarentegen van oordeel dat de prijs van het Initiéle Bod de vennoten onvoldoende
laat delen in de opgebouwde ondernemingswaarde, zoals ten overvlioede blijkt uit de vergelijking
tussen de verhouding van de biedprijs en het eigen vermogen van de vennootschap. In de
eerdere biedingen uitgebracht door de Initi€le Bieder lag deze verhouding steeds (soms
substantieel) hoger. Bovendien is de Raad van mening dat het Initiéle Bod, op basis van de op
heden bekende gegevens, aanzienlijk beperktere garanties biedt voor de ontwikkeling van de
Vennootschap en de positie van haar cliénteel en personeel.

De Raad beveelt de Vennoten dan ook aan om het Tegenbod te aanvaarden.

4, EFFECTEN IN HANDEN VAN BESTUURDERS

4.1 Aantal effecten met stemrecht of die toegang geven tot stemrecht in het bezit
van de leden van de Raad of van de personen die zij in feite vertegenwoordigen

34. Op de datum van deze Memorie van Antwoord worden de volgende effecten
aangehouden door leden van de Raad of door personen die zij in feite vertegenwoordigen:

(1) Antoon TUSSCHANS 10.000 Aandelen;
(2) Erik ENGELS 10.000 Aandelen;
(3) Frans SCHROEIJERS 10.000 Aandelen;
(4) Frederik CRAESSAERTS 10.000 Aandelen;
(5) GCV CARL REYNS Comm.V 10.000 Aandelen;
(6) Geert CRAESSAERTS 10.000 Aandelen;
(7) Joannes VAN DEN NIEUWENHUIJZEN  10.000 Aandelen.
(8) Patrick WuyTs 10.000 Aandelen;
(9) W.P. Consulting BVBA 10.000 Aandelen.

De aandelen die de bestuurders aanhouden zijn alle aandelen AZ.

2 Aandelen A hebben tienvoudig stemrecht (artikel 21, vijfde lid van de statuten van de Vennootschap). Enkel
bestuurders kunnen aandelen A onderschrijven (artikel 5, zesde lid van de statuten van de Vennootschap).
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4.2 Overdracht van effecten door de leden van de Raad of van de personen die zij
in feite vertegenwoordigen — Overdracht van eigen aandelen

35. Alle bestuurders van de Vennootschap hebben aangegeven hun Aandelen te zullen
aanbieden in het Tegenbod. Zij hebben zich daar bovendien onherroepelijk toe verbonden jegens
de Tegenbieder (zie randnr. 9).

36. De aandelen die in het bezit zijn of zullen zijn van de Tegenbieder maken niet het
voorwerp uit van het Tegenbod. Voor de inschrijving door de Tegenbieder op 10.000 bijkomende
aandelen, zie verder nr. 41.

37. De Vennootschap heeft geen eigen Aandelen.

5. TOEPASSING VAN GOEDKEURINGSCLAUSULES EN RECHTEN VAN
VOORKOOP EN BESLISSINGEN VAN DE RAAD

51 Goedkeuringsclausules en rechten van voorkoop

38. De statuten van de Vennootschap bevatten de volgende goedkeuringsclausules.

Ingevolge artikel 8 van de statuten van de Vennootschap dienen nieuwe vennoten door de Raad
aanvaard te worden:

“‘De aanneming, aanvaarding van het ontslag en de uitsluiting van vennoten gebeuren
door de Raad van Bestuur, die soeverein zonder verhaal en zonder rechtvaardiging van
zijn beslissing oordeelt over de aanneming en de uittreding van vennoten, alsmede over
de klasse aandelen A, B of C die zij mogen onderschrijven en aanhouden en de
gebeurlijke omzetting van aandelen A en B in aandelen C.”

Op grond van artikel 11 van de statuten van de Vennootschap is een overdracht van aandelen
enkel mogelijk tussen vennoten mits voorafgaandelijke en schriftelijke goedkeuring door de
Raad:
“‘De aandelen zijn zowel onder levenden als bij overlijden enkel overdraagbaar aan
medevennoten en enkel mits voorafgaande en schriftelijke goedkeuring van de Raad van
Bestuur. Ingeval van overdracht van aandelen A zonder deze voorafgaande en

schriftelijke goedkeuring, veranderen deze van rechtswege in aandelen C.”

Daarnaast bevatte artikel 6 van de statuten van de Vennootschap, op het ogenblik van het
uitbrengen van het Initiéle Bod en van het Tegenbod, een bezitsbeperking:

“Geen vennoot zal meer dan tienduizend aandelen mogen onderschrijven.”

39. De statuten van de Vennootschap bevatten geen rechten van voorkoop.
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5.2 Beslissingen van de Raad en van de algemene vergadering van de Vennootschap

40. Zoals hoger gemeld blijkt uit het Prospectus dat de Tegenbieder de volgende
opschortende voorwaarden heeft verbonden aan zijn Tegenbod, die in principe dienen vervuld te
zijn voorafgaand aan de publicatie van de voorlopige resultaten van het Tegenbod, i.e. ten laatste
op 6 mei 2011:

(a) de aanvaarding door de raad van bestuur van ABK van de Tegenbieder als vennoot van
ABK, en in dat kader, van de intekening door de Tegenbieder op één aandeel ABK tegen
de nominale waarde van 2,48 EUR;

(b) goedkeuring door de raad van bestuur van ABK van de overdracht aan de Tegenbieder
van de aandelen die in het kader van het Tegenbod worden aangeboden;

(c) de benoeming van één bestuurder voorgedragen door de Tegenbieder, de aanvaarding
van deze bestuurder als vennoot, en in dat kader, de goedkeuring van de inschrijving op
10.000 aandelen categorie A aandelen door deze bestuurder;

(d) de afschaffing van de statutaire beperking dat een vennoot maximaal 10.000 aandelen
mag aanhouden; en

(e) de beslissing van de algemene vergadering van ABK om de in 1995 doorgevoerde
kapitaalverhoging door incorporatie van reserves ongedaan te maken.

41. Gelet op het feit dat de Raad de mening is toegedaan dat het Tegenbod om de
bovengenoemde redenen het belang van de Vennootschap en haar vennoten dient, heeft de
Raad in zijn vergadering van 31 januari 2011 reeds beslissingen genomen in uitvoering van c.q.
ter voorbereiding van de realisatie van deze opschortende voorwaarden.

In het bijzonder heeft de Raad op zijn vergadering van 31 januari 2011 beslist om in toepassing
van artikel 8 van de statuten de Tegenbieder te aanvaarden als vennoot en hem toe te laten om
in te tekenen op één aandeel C tegen de nominale waarde van 2,48 EUR en het variabel kapitaal
dienovereenkomstig te verhogen, onder opschortende voorwaarde dat de CBFA het tegenbod
ontvankelijk verklaart — voorwaarde die reeds is vervuld.

Daarnaast heeft de Raad op zijn vergadering van 31 januari 2011 beslist om de bestuurder
voorgedragen door de Tegenbieder — met name de Tegenbieder zelf — toe te laten om in te
tekenen op 10.000 aandelen A tegen hun nominale waarde van 2,48 EUR per aandeel en het
variabel kapitaal dienovereenkomstig te verhogen, onder de opschortende voorwaarde van de
benoeming van de Tegenbieder tot bestuurder.

Verder heeft de Raad in deze vergadering beslist tot voorafgaandelijke goedkeuring van de
overdracht van de Aandelen die worden aangeboden aan de Tegenbieder in het kader van het
vrijwillig voorwaardelijk openbaar overnamebod op alle Aandelen in toepassing van artikel 11 van
de statuten van de Vennootschap.
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Gelet op zijn voorkeur voor het Tegenbod heeft de Raad geen soortgelijke beslissingen genomen
ten aanzien van de Initiéle Bieder.

42. Wat betreft de opschortende voorwaarden tot (i) de benoeming van één bestuurder
voorgedragen door de Tegenbieder en (ii) de ongedaanmaking van de kapitaalverhoging door
incorporatie van reserves, waartoe is besloten door de algemene vergadering van 21 juni 1995,
heeft een bijzondere algemene vergadering op 22 februari 2011 beslist om (i) de Tegenbieder te
benoemen tot bestuurder onder opschortende voorwaarde van een positieve beoordeling door de
Commissie voor Bank-, Financie- en Assurantiewezen in kader van de artikelen 18 en 26bis van
de wet van 22 maart 1993 op het statuut en het toezicht op de kredietinstellingen en om (ii) deze
kapitaalverhoging ongedaan te maken, en een bedrag dat werd afgerond naar aanleiding van de
euroconversie tot 61.974.000 EUR, over te boeken naar de balanspost beschikbare reserves.

Aangaande de opschortende voorwaarde tot de afschaffing van de statutaire beperking dat een
vennoot maximaal 10.000 aandelen mag aanhouden, heeft een buitengewone algemene
vergadering op 4 maart 2011 beslist om deze bezitsbeperking opgenomen in artikel 6, eerste lid
van de statuten, te schrappen.

6. STANDPUNT VAN DE WERKNEMERS VAN DE VENNOOTSCHAP

43. De Vennootschap heeft geen ondernemingsraad.

44, Overeenkomstig de voorschriften van artikel 42 en volgende van de Overnamewet, heeft
de Raad de werknemers van de Vennootschap naar aanleiding van de aankondiging van het
Initiele Bod en Tegenbod in kennis gesteld van het Initi€éle Bod respectievelijk het Tegenbod en
van de voorwaarden daarvan.

Overeenkomstig de voorschriften van artikel 42 en volgende van de Overnamewet zal de Raad
de werknemers van de Vennootschap in kennis stellen van het Prospectus, zodra dit door de
CBFA is goedgekeurd.

Binnen een termijn van drie werkdagen na de openbaarmaking van het Prospectus, zal de Raad

aan de werknemers van de Vennootschap een kopie van deze Memorie van Antwoord alsook
van het Prospectus overhandigen.

7. SLOTBEPALINGEN

7.1 Verantwoordelijke personen

45. De Vennootschap, vertegenwoordigd door haar Raad, is verantwoordelijk voor de in deze
Memorie van Antwoord vervatte informatie.

De Raad is samengesteld zoals boven weergegeven.
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De voor de Memorie van Antwoord verantwoordelijke personen zoals hierboven geidentificeerd
verklaren dat, voor zover hen bekend, de gegevens in deze Memorie van Antwoord in
overeenstemming zijn met de werkelijkheid en er geen gegevens zijn weggelaten waarvan de
vermelding de strekking van deze Memorie van Antwoord zou wijzigen. De Vennootschap noch
de Raad nemen enige andere aansprakelijkheid op in verband met het Prospectus.

7.2 Goedkeuring van de Memorie van Antwoord door de CBFA

46. Deze Memorie van Antwoord werd op 22 maart 2011 door de CBFA goedgekeurd
overeenkomstig artikel 28, 83 van de Overnamewet.

Deze goedkeuring houdt geen beoordeling in van de opportuniteit, noch van de kwaliteit van het
Tegenbod.

7.3 Beschikbaarheid van de Memorie van Antwoord

47. Deze Memorie van Antwoord is elektronisch beschikbaar via de volgende website:
www.abk.be.

Houders van effecten van de Vennootschap kunnen kosteloos een afschrift op papier bekomen
van deze Memorie van Antwoord op de maatschappelijke zetel van de Vennootschap, of via een
schriftelijk verzoek per gewone brief gericht aan de Vennootschap.
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