AANVULLING OP HET PROSPECTUS, DE MEMORIE VAN ANTWOORD EN HET VERSLAG VAN
DE ONAFHANKELUK EXPERT INZAKE HET

VRUWILLIG EN VOORWAARDELIJK OPENBAAR OVERNAMEBOD IN CONTANTEN
EVENTUEEL GEVOLGD DOOR EEN OPENBAAR UITKOOPBOD

uitgebracht door

Auriga Finance SA en STAK Packaging Investment

op alle aandelen (die niet reeds in het bezit zijn van de Bieders of met hen verbonden personen)
uitgegeven door:

SOVPK 2™

Naamloze vennootschap naar Belgisch recht
met maatschappelijke zetel te 9200 Dendermonde (Oude Baan 120)

aan de prijs van 33,00 euro per aandeel

Aanvaardingsperiode: 12 november 2012 tot en met 30 november 2012

1. Algemene informatie

Dit document, en haar bijlage (samen de "Aanvulling"), is een aanvulling op het Prospectus dat
goedgekeurd werd door de FSMA op woensdag 31 oktober 2012, in de zin van artikel 17 van de
Overnamewet . Dit document bevat eveneens een aanvulling op de Memorie van Antwoord alsmede
op het verslag dat Petercam NV opgesteld heeft als Onafhankelijk Expert overeenkomstig artikel 23
van het Overnamebesluit en dat bijgevoegd is aan het Prospectus als Bijlage 9.

Elk woord dat gedefinieerd is in het Prospectus zal dezelfde betekenis hebben in deze Aanvulling.

Auriga S.A., een naamloze vennootschap (société anonyme) naar Luxemburgs recht, met
maatschappelijke zetel te 2a, rue Nicolas Bové L — 1253 Luxembourg en ingeschreven in het
handelsregister onder nummer B 54 972, vertegenwoordigd door haar raad van bestuur, en STAK
Packaging Investments, een stichting administratiekantoor naar Nederlands recht, gevestigd te 4941
SC Raamsdonksveer Snoekweg 1, Nederland met KvK nummer 18054771, vertegenwoordigd door
haar bestuur, zijn verantwoordelijk voor de in deze Aanvulling vervatte informatie, met uitzondering

van :



- het standpunt van Petercam als Onafhankelijk Expert overeenkomstig artikel 21 van het
Overnamebesluit,

- en van de Aanvulling op de Memorie van Antwoord van de raad van bestuur van VPK
Packaging Group NV.

De raad van bestuur van Auriga en het bestuur van STAK Packaging Investments bevestigen dat, voor
zover hen bekend, de gegevens in deze Aanvulling in overeenstemming zijn met de werkelijkheid en
geen gegevens zijn weggelaten waarvan de vermelding de strekking van deze Aanvulling zou
wijzigen.

De informatie vervat in deze Aanvulling met betrekking tot VPK Packaging Group NV en haar
verbonden vennootschappen is gebaseerd op publiek beschikbare informatie en op bepaalde niet
publiek beschikbare informatie die ter beschikking werd gesteld aan de Bieders voorafgaand aan de
datum van deze Aanvulling, maar die geen voorkennis vormt die openbaar gemaakt moet worden
gemaakt overeenkomstig artikel 10 van de Wet van 2 augustus 2002 betreffende het toezicht op de
financiéle markten en de financiéle diensten.

Deze Aanvulling werd op 21 november 2012 goedgekeurd door de FSMA overeenkomstig artikel 17
van de Wet.

Deze goedkeuring houdt geen beoordeling in over de opportuniteit en over de kwaliteit van het Bod,
noch over de situatie van de Bieders.

Deze aanvulling op het prospectus is uitsluitend opgesteld in het Nederlands en maakt integraal deel
uit van het Prospectus dat niet zal worden verspreid zonder deze Aanvulling.

In “De Tijd” en "L’Echo” van 23 november 2012 werd het bestaan van deze Aanvulling gepubliceerd,
evenals de manier waarop het Prospectus met de Aanvulling en het Aanvaardingsformulier kunnen
worden geraadpleegd of worden bekomen.

Het Prospectus, samen met het Aanvaardingsformulier, en deze Aanvulling is beschikbaar op de
website van de Doelvennootschap (www.vpkgroup.com) en op de websites van KBC Securities, KBC
Bank NV en CBC Banque SA (www.kbcsecurities.be, www.kbc.be, www.cbcbanque.be).

Het Prospectus, samen met het Aanvaardingsformulier, en deze Aanvulling kan ook kosteloos
worden verkregen door een eenvoudige aanvraag te richten aan het call center van KBC Bank op het
nummer 03 283 29 70 of van CBC Banque op het nummer 0800 92 020.

2. Aanvulling op het prospectus inzake de tussentijdse verklaring van VPK
Packaging Group NV

Op 15 november 2012 heeft VPK Packaging Group NV haar 2% tussentijdse verklaring
bekendgemaakt. De tekst hiervan is in bijlage integraal opgenomen.

In de tussentijdse verklaring van 15 november 2012 wordt vermeld dat de bedrijfsopbrengsten voor
het derde kwartaal van het boekjaar 2012 170,7mio EUR bedragen (t.o.v. 176mio EUR een jaar
eerder).


http://www.cbcbanque.be/

Wat betreft de papierprijzen werd het volgende meegedeeld: "(v)an de in de markt aangekondigde
verhoging van 100 EUR/ton werd evenwel per einde oktober slechts een effectieve verhoging
genoteerd ten belope van 30 EUR/ton". VPK Packaging Group NV verduidelijkt hierbij dat een
verdere prijsverhoging tot 100 EUR/ton wordt verwacht aanvang 2013.

In haar halfjaarlijks financieel verslag 2012, gepubliceerd op 30 augustus 2012, deelde VPK Packaging

Group NV mee dat als gevolg van de aangekondigde papierprijsverhogingen ten belope van 100
EUR/ton met ingang vanaf september evenwel margedruk wordt verwacht voor de tweede jaarhelft.

Tegen deze achtergrond preciseren de Bieders dat zij in de hypotheses die zij hebben gehanteerd in
hun waarderingsmodel, evenwel zijn uitgegaan van een geleidelijke doorvoering van de
aangekondigde papierprijsverhoging die pas bij aanvang 2013 100 EUR/ton zal bedragen.

De prijsverhoging per einde oktober van slechts 30 EUR/ton (i.p.v. de door VPK Packaging Group NV
"aangekondigde papierprijsverhogingen ten belope van 100 EUR/ton met ingang van september")
heeft daarom geen wezenlijke impact op de projecties van de EBITDA en de EBITDA-marges vanaf
2HY2012, zoals opgenomen in het Prospectus. Tijdelijke marge-variaties komen op termijn op
genormaliseerd niveau zodat ze slechts beperkte impact hebben op DCF-waarderingen alsook op de
uitkomst van de Multiples-analyses die eveneens gesteund zijn op deze projecties .

Volledigheidshalve bevestigen de Bieders dat hun inziens de informatie waarvan sprake in het
persbericht van 15 november 2012 geen wezenlijke invloed heeft op de biedprijs en de
rechtvaardiging van de biedprijs zoals verduidelijkt in het Prospectus op p. 50 e.v..

3. Aanvulling op de Memorie van Antwoord:

De raad van bestuur van VPK Packaging Group NV bevestigt dat de tussentijdse verklaring van 15
november 2012 haar positie over het Bod niet wijzigt en zij haar Memorie van Antwoord
onveranderd handhaaft.

Wat de tussentijdse verklaring van 15 november 2012 betreft, verklaart VPK Packaging Group NV dat
er zich geen wezenlijke wijziging van de financiéle positie heeft voorgedaan sinds 30 juni 2012.

4. Standpunt van Petercam:

Petercam bevestigt haar positie en stelt dat de informatie die opgenomen is in de tussentijdse
verklaring van VPK Packaging Group NV zoals gepubliceerd op 15 november 2012 op zich geen
materiéle impact heeft op de uitkomst van de waarderingswerkzaamheden zoals samengevat in het
waarderingsverslag van 10 september 2012.



BIJLAGE: Tussentijdse verklaring van VPK Packaging Group van 15 november 2012

. Bedrijfsopbrengsten 3de kwartaal 2012 dalen met 3,0 % t.o.v. zelfde periode vorig jaar
. Indicaties van volumestagnatie en —terugval in een aantal van de belangrijke afzetgebieden
. Rendabiliteit positief beinvioed door gedaalde papierprijzen; papierprijsstijgingen evenwel

ingezet vanaf september

1.Activiteitenverslag

Het aanhoudend onzeker economisch klimaat leidde tot een stagnatie en zelfs terugval van de
verpakkingsvraag in belangrijke afzetgebieden van de groep (Belgié en Frankrijk). Samen met de
genoteerde prijsdalingen leidde dit tot een terugval van de omzet per einde september met 2,9 % in
vergelijking met dezelfde periode vorig jaar. Per eind september bedroegen de bedrijfsopbrengsten
520,0 miljoen EUR tov 535,6 miljoen EUR vorig jaar. Wat het derde kwartaal op zich betreft,
bedroegen de bedrijfsopbrengsten 170,7 miljoen EUR in vergelijking met 176,0 miljoen EUR vorig jaar
en wordt hiermee de evolutie van het eerste halfjaar verder gezet.

Over de eerste 9 maanden van het jaar werd de rendabiliteit echter nog positief beinvlioed door de
gedaalde grondstof- en papierprijzen. De aangekondigde verhoging van de papierprijzen begin
september bracht hier echter een gedeeltelijke kentering. Van de in de markt aangekondigde
verhoging van 100 EUR/ton werd evenwel per einde oktober slechts een effectieve verhoging
genoteerd ten belope van 30 EUR/ton.

Verdere papierprijsstijgingen worden dan ook verwacht maar zullen omwille van de traditioneel
teruglopende vraag naar papier in de laatste maanden van het jaar pas effectief genoteerd worden
aanvang 2013.

2. Belangrijkste gebeurtenissen

A. Bod tot aankoop deel van activa van de UPM Stracel papierfabriek (Strasbourg)

Op 2 juli 2012 werd op een deel van de activa van de UPM Stracel papierfabriek te Strasbourg een
formeel bod uitgebracht. UPM had vorig jaar in augustus te kennen gegeven de activiteit in deze
productie-eenheid stop te zetten. Het vermelde bod werd gezamenlijk uitgebracht vanuit een joint
venture met de Duitse industriéle verpakkingsgroep Klingele Papierwerke. De intentie is om de
desbetreffende activa van de LWC publicatiepapier-fabriek om te bouwen tot een productie-eenheid
van gerecycleerd papier voor verpakkingsdoeleinden met een capaciteit van 300.000 ton/jaar.

De informatie- en consultatieprocedure die UPM opstartte in juli naar aanleiding van de sluiting van
de huidige activiteit is thans nog volop aan de gang. Na afronding van deze consultatieperiode en na
invulling van de opschortende voorwaarden, kan verder gevolg gegeven worden aan het
uitgebrachte bod. Verwacht wordt de nieuwe activiteit op de site te kunnen opstarten in september
2013.

B. Vrijwillig en voorwaardelijk overnamebod van VPK aandelen




De aanvaardingsperiode van het vrijwillig en voorwaardelijke overnamebod, uitgebracht door Auriga
Finance SA en STAK Packaging Investments op 754.100 VPK aandelen tegen een biedprijs van 33
EUR per aandeel, loopt van 12 november tot en met 30 november 2012.

Voor meer informatie wordt verwezen naar het prospectus van 31 oktober 2012 dat o.a. beschikbaar
is op de website van VPK Packaging Group NV (www.vpkgroup.com).

1. Bedrijfsprofiel

VPK Packaging Group NV, genoteerd op Euronext Brussels, is een verticaal geintegreerde Belgische
verpakkingsgroep die beschikt over 34 vestigingen verspreid over 12 Europese landen met een
tewerkstelling van 3.300 medewerkers.

VPK Packaging Group NV biedt oplossingen aan de specifieke noden van onze klanten ter
bescherming van hun geproduceerde goederen en ter optimalisatie van hun logistieke keten. De
grondstof bestaat quasi uitsluitend uit gerecycleerde papiervezel en draagt hierdoor actief bij tot een
duurzaam beheer van onze natuurlijke rijkdommen.

2. Financiéle kalender

12 maart 2013 Persmededeling en publicatie van de voorlopige resultaten over het boekjaar 2012
14 mei 2013  Eerste tussentijdse verklaring.
7 juni 2013 Gewone algemene vergadering van de aandeelhouders (boekjaar 2012) in de

kantoren van VPK Packaging Group NV (Villalaan 16 te 9320 Erembodegem-Aalst.



