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Offre Publique d’Acquisition Obligatoire contre espéces éventuellement suivie d’une Offre
Publique de Reprise par

Vermeg

Société anonyme de droit hollandais ayant son siege social & World Trade Center Tour A 4éme étage
Strawinskylaan 411, a 1077 XX Amsterdam, Pays-Bas et inscrite au Registre de Commerce et des
Sociétés des Pays-Bas sous le numéro 243.350.69.

portant sur I’intégralité des Actions et Warrants, non encore détenus par I’Offrant, de
BSB International

Société anonyme de droit belge ayant son siege social boulevard Baudouin 1%, 25 a 1348 Louvain-la-
Neuve, Belgique et inscrite au Registre des Personnes Morales (Bruxelles) sous le numéro
0474.800.251

Pour chaque Action, EUR 7,74 (sept euros et septante quatre cents) sont offerts en espéces. Les
Actions seront cédées avec le droit aux dividendes pour I’exercice cléturé le 31 décembre 2013. Pour
chaque Warrant, EUR 0,46 (46 cents) sont offerts en espéces.

L'Offre est inconditionnelle et est proposée a tous les détenteurs d'Actions et de Warrants BSB
International. Les détenteurs d'Actions et de Warrants BSB International devront décider de leur
participation a I'Offre lancée selon les conditions énoncées dans le présent Prospectus.

La période d’acceptation de I’Offre s’étendra du 3 avril 2014 au 16 avril 2014 a 16h00 inclus.

Si la participation de 1’Offrant atteint 95% ou plus des Titres avec droit de vote a la cloture de 1’Offre,
I’Offrant se réserve le droit de procéder a une Offre de Reprise aux mémes conditions que 1’Offre.

Le présent Prospectus sera tenu gratuitement a la disposition du public sous la forme d’un document
imprimé disponible aux guichets de Leleux Associated Brokers, situé Rue du Bois Sauvage, 17 a 1000
Bruxelles.

Une version électronigque du Prospectus pourra étre consultée sur le site Internet de Leleux Associated
Brokers (www.leleux.be), sur le site internet de 1’Offrant (www.vermeg.com) et sur le site de la
Société Visée (www.bsb.com) et sur le site de la FSMA (www.fsma.be).

Le Prospectus n’existe qu’en frangais.

Les Formulaires d’ Acceptation peuvent étre déposés auprés de I’institution financiére du Détenteur
d’Actions (qui transmettra ces formulaires a Leleux Associated Brokers ou directement aupreés de la
Leleux Associated Brokers, s’il y posséde un compte. Les Formulaires d’ Acceptation relatifs a des
Actions nominatives ne peuvent étre déposés qu’aupres de Leleux Associated Brokers. Aucun frais ne
sera réclamé par Leleux pour le dépdt des Formulaires d’ Acceptation. Tout Détenteur de Titres est
invité a se renseigner aupres de son intermédiaire financier relativement aux frais que pourrait
réclamer ce dernier pour le dép6t desdits formulaires auprés de Leleux.
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RESUME

Ce résumé est a lire en guise d'introduction au Prospectus. Il contient des informations sélectionnées
concernant I'Offre et I'Offrant. Ce résumé doit étre lu et n'a de valeur qu'accompagné des informations
détaillées et des états financiers et des notes qui y sont rattachés et que I'on trouve ailleurs dans ce
Prospectus. Toute décision d'apporter les Actions et les Warrants pour le Prix de I'Offre doit étre
fondée sur une étude exhaustive de la totalité du Prospectus dans son ensemble. Le résumé seul,
traductions éventuelles incluses, n'entrainera aucune responsabilité civile pour quiconque sauf s'il est
trompeur, inexact ou incohérent lors d'une lecture conjointe avec d'autres parties du présent
Prospectus.

L'Offrant: Vermeg NV

L’Offrant, Vermeg, est une société anonyme de droit hollandais. Vermeg est inscrite au Registre de
Commerce et des Sociétés des Pays-Bas sous le numéro 24335069. Le siége social de Vermeg est
situé a World Trade Center Tour A, Strawinskylaan 411, a 1077 XX Amsterdam, Pays-Bas.

L'Offrant est la société mere du Groupe Vermeg. L’objet social étant essentiellement :

- Le développement des solutions logicielles
- T’acquisition et gestion des participations dans des sociétés filiales et affiliées ; et
- T’acquisition et gestion d’actifs notamment les licences, marques et brevets

Créé en 2002, Vermeg est un éditeur de logiciels spécialisé dans les solutions progicielles pour les
banques et institutions financiéres, pour le métier titres et la gestion d’actifs.

Vermeg emploie plus de 330 personnes hautement qualifiées principalement présentes en Tunisie ainsi
qu’a Paris et a Malte.

Vermeg est spécialisé dans la gestion de fonds et dans les activités titres. Les logiciels Vermeg sont
installés chez une cinquantaine de clients de renommée internationale (Banque de France, Central
Bank of England, Central Bank of Ireland, Banco Santander, Société Générale, CACEIS, Nordéa,
Caisse de Dépdt et de Gestion du Maroc...) dans 18 pays.

A la date du présent prospectus, Vermeg NV détient 2.503.350 actions de BSB International soit
91,24,% du capital social (ramenés a 90,25 % en tenant compte des 30.140 Warrants).

La société cible: BSB International

BSB International a été constituée en date du 18 avril 2001 pour une durée indéterminée, sous la forme
d’une société anonyme de droit belge. BSB International est inscrite au registre des personnes morales
(Bruxelles) sous le numéro 0474.800.251. Le siege social de BSB International est situe boulevard
Baudouin 1%, 25 & 1348 Louvain-la-Neuve.

Le capital social de BSB International s'éléve a 13.965.655,45 EUR, représenté par 2.743.719 Actions,
sans désignation de valeur nominale, qui sont intégralement souscrites et libérées. Les Actions sont
cotées sur le Marché Alternext de NYSE Euronext Bruxelles.

30.140 Warrants ont également été émis par BSB International et sont toujours en circulation.

BSB International ne détient pas d’actions propres a la date du présent prospectus.



BSB International est spécialisé dans I'édition de progiciels destinés au secteur financier. Les activités
se répartissent comme suit :

- vente de progiciels : progiciels de gestion des investissements financiers des bangues et
des compagnies d'assurance, de gestion du cycle de vie des polices d'assurance vie et de
gestion des services en mode SaaS et ASP ;

- prestations de services: prestations de conseil, de développement de progiciels sur
mesure, d'intégration etc.

Nature et objet de I'Offre

Le 12 juin 2012, trois actionnaires historiques, a savoir Michel Isaac-Ingénieur Conseil SPRL, Van
Steenwinkel Conseil SPRL et Miguel Danckers-Ingénieur Conseil SPRL ont octroyé a I'Offrant une
option call portant sur 886.352 Actions. Ces Actions représentent 32,3% du capital de BSB
International. Le prix d’exercice de ces options, initialement de 8,2 EUR, fut ajusté a 6,28 EUR suite a
la réalisation du due diligence prévu dans les contrats d’option call et qui s’est déroulé comme prévu
apres la conclusion desdits contrats.

Le 17 janvier 2014, alors que I'Offrant était actionnaire de BSB International a hauteur de 29,90% et
détenait déja 820.731 Actions, ce dernier a décidé d'exercer l'option.

Suite a l'acquisition par I'Offrant des 886.352 Actions faisant I'objet de I'option call, I'Offrant détenait
62,21% du capital de BSB International (ramenés a 61,85%. si on tient compte des Warrants).
L'Offrant a donc franchi, a la suite de cette acquisition, le seuil de 30% des Titres avec droit de vote
de BSB International, seuil au-dela duquel, en vertu de I'article 50 de I'Arrété Royal du 27 avril 2007,
toute personne est tenue de lancer une offre d'acquisition.

Depuis lors, I'Offrant a encore acquis, les 29 et 30 janvier 2014, 480.422 Actions auprés de J.M
Consulting SA, société controlée par Jean Martin, 741 Actions auprés de Jean Martin, 111.111 Actions
auprés de Didier Vankeerbergen et 188.679 Actions aupres de Siparex Proximité Innovation. Le 4
février 2014, 1’Offrant a encore acquis 15.674 Actions auprés de Antoine Duchateau. En conséquent,
I'Offrant détient aujourd'hui 91,24% du capital de BSB International (ramenés a 90,25% si on tient
compte des Warrants).

L'Offre est obligatoire et inconditionnelle et porte sur la totalité des Actions et Warrants non encore
détenus par I'Offrant.

Si I'Offrant possede plus de 95% des Actions aprés la Période d'Acceptation, I'Offrant se réserve le
droit de lancer une Offre de Reprise aux mémes conditions que celles qui sont applicables a la
premiére Offre, conformément aux articles 42 et 43 juncto article 57 de I'Arrété Royal du 27 avril
2007, portant sur les Actions et les Warrants que I'Offrant ne détient pas encore.

Calendrier de I'Offre

Le tableau ci-aprés résume le calendrier de I'Offre:

3 avril 2014 Début de I'Offre et de la période d'acceptation
16 avril 2014 Fin de la période d'acceptation
23 avril 2014 Publication des résultats de I'Offre
30 avril 2014 Paiement du prix




Ce calendrier est un calendrier prévisionnel de 1’Offre. Les dates y-reprises le sont sous réserve de
modifications. Ces éventuelles modifications seront communiquées dans la presse belge.

Prix de I'Offre et modalités de paiement

L'Offre se fait en espéces et porte sur I'ensemble des Actions et des Warrants dont I'Offrant n'est pas
encore détenteur.

Conformément aux modalités décrites ou auxquelles il est fait référence dans ce Prospectus, 1’Offrant
lance 1’Offre au prix suivant :

a. pour chaque Action, 7,74 EUR en espéces ;
b. pour chaque Warrant, 0,46 EUR en espéces.

L’article 53 de 1’Arrété Royal du 27 avril 2007 dispose que le prix offert doit étre au moins égal au
plus élevé des deux montants suivants :

= Le prix le plus élevé payé par I’Offrant ou une personne agissant de concert avec 1’Offrant
pour une Action au cours des 12 derniers mois précédant 1’annonce de 1’Offre, soit le 21
janvier 2014.

Le prix le plus élevé payé par I’Offrant ou une personne agissant de concert avec I’Offrant au
cours des 12 derniers mois s’éléve a EUR 6.28 par Action.

» La moyenne pondérée par les volumes des prix de négociation au cours des 30 derniers jours
civils qui ont précédé la naissance de 1’obligation (le 17 janvier 2014) de lancer une offre
obligatoire.

Cette moyenne pondérée par les volumes échangés des prix de négociation des Actions sur
NYSE Euronext Brussels au cours de la période de 30 derniers jours civils s’¢léve a EUR 7.74
par action.

S'agissant des Actions, les méthodes d’évaluation retenues pour servir de référence au Prix de 1’Offre
sont les méthodes usuelles suivantes plus amplement décrites dans le présent Prospectus:

»= L’¢évolution historique du cours de I’ Action;
= Les multiples des entreprises comparables cotées en bourse;
» L’actualisation des futurs flux de trésorerie disponibles (DCF).

Quant aux Warrants, I’offre faite aux détenteurs de Warrants issus du plan Warrant 2008 de BSB
International de BSB International s’éléve a EUR 0,46 en espéces par Warrant BSB International.

Cette valorisation est issue du modéle utilisé par Bloomberg (Black & Scholes discréte) pour la
valorisation des options américaines. Elle prend compte une volatilité¢ de 1’action BSB International de

45% sur les 52 semaines précédant 1’Offre, un prix d’exercice de EUR 11,16 et une échéance au 31
décembre 2014.

En cas de réussite de 1’Offre, I’Offrant en payera le prix le 30 avril 2014 ou aux alentours de cette
date. La publication des résultats de 1’Offre aura lieu le 23 avril 2014 ou aux alentours de cette date,
dans la presse financiére. Les mémes délais de dix (10) jours ouvrables apres la publication des



résultats et de cing (5) jours ouvrables aprés I’expiration de la Période d’Acceptation sont valables
dans le cas d’une éventuelle réouverture de 1I’Offre et dans le cas d’une Offre de Reprise.

C’est I’Offrant qui supportera la taxe sur les transactions boursiéeres.
Objectifs de I'Offrant

L’objectif principal de I'Offrant est de renforcer sa position dans 1’actionnariat de BSB International
afin de développer des synergies entre les deux entités.

L’Offrant entend étre un actionnaire & long terme, crédible et de référence de BSB International. Celle-
ci pourra notamment bénéficier de la solidité financiere et de la volonté de croissance de 1’Offrant.
L’Offrant estime également qu’il pourrait y développer des synergies commerciales entre 1’Offrant et
ses filiales et BSB International. En effet, I’existence d’un front /middle office dans la solution Soliam
donnera la possibilité d'offrir aux clients de 1’Offrant, une solution d’asset management front-to-back.

Ainsi il est dans I’intention de I’Offrant d’intégrer les solutions de BSB International dans son offre
commerciale afin d’apporter une réponse plus compléte aux besoins de ses clients. Sur le marché de la
gestion d'actifs, le cumul des parts de marché de Soliam et d’Omega FA permettra a BSB et Vermeg
d’étre parmi les 3 premiers providers aupres des acteurs institutionnels (assurance, prévoyance,
retraite).

Il existe également un gisement important de "cross-selling" chez les clients "grands comptes" des
deux sociétés et de leurs filiales, en Europe.

L’échange d’informations commerciales et de « best practices » entre 1’Offrant et BSB International,
tout en se présentant comme faisant partie d'un groupe de 700 personnes, devrait aider les deux
sociétés a développer leur part de marché, notamment auprés des clients "Tier 1" dont les opérations
sont souvent les plus rentables.

L’Offrant continuera a exécuter le plan de restructuration qui devrait avoir un impact positif sur la
profitabilit¢ de BSB International d’ici 2015. 1l est a ce stade difficile de quantifier les gains
économiques attendus de I'opération qui sont étroitement liés au succés de I’implémentation du plan
ainsi qu’a la croissance future de la Société Visée.

Ce plan de restructuration consiste principalement en la rationalisation de certains colts opérationnels
notamment en réduisant le colt de location des bureaux : fermeture de 1’Irlande, rationalisation de
I’espace occupé en Belgique d’environ 66% et déménagement des équipes de BSB France au sein des
bureaux de Vermeg Paris.

Ce plan devrait permettre une réduction d’environ EUR 2M par an de charges récurrentes.

Si I'Offrant peut lancer une Offre de Reprise et, par conséquent, acquiert toutes les Actions, BSB
International sera radié de la coté d'Euronext Bruxelles et les Actions ne seront plus négociées sur
aucun marché. Dans le cas contraire, I'Offrant examinera la question de la radiation des Actions.

Au cours des exercices 2011 et 2012, BSB International n'a pas distribué de dividende. L'Offrant ne
s'attend pas a ce que BSB International puisse payer un dividende dans un avenir proche.

Disponibilité des fonds

Les fonds nécessaires a la réalisation de I'Offre sont disponibles en un compte ouvert au nom de



Vermeg aupres de la Société Générale. Ces fonds sont bloqués pour assurer le paiement du prix
d'achat des Actions et des Warrants.

Banque Guichet

Les Détenteurs de Titres doivent déposer les Formulaires d'Acceptation ddment complétés et signés
sans frais aupres de Leleux Associated Brokers qui gérera la réception des Formulaires d'Acceptation
de I'Offre et exécutera le paiement du Prix de I'Offre pour les Actions et Warrants au nom de I'Offrant
aux dates de paiements et aux procédures reprises dans le présent Prospectus.

Tous frais éventuellement prélevés par d'autres intermédiaires financiers que la Banque Guichet seront
a charge des Détenteurs de Titres. L'Offrant invite chaque Détenteur de Titres a se renseigner sur les
frais éventuels réclamés par leurs intermédiaires financiers.

Mémoire en réponse

Une copie du mémoire en réponse adopté par le conseil d’administration de BSB International le 20
mars 2014 et approuvé par la FSMA le 1% avril 2014, conformément a I’article 22 de la Loi du ler
avril 2007, est jointe au Prospectus en Annexe 3.

Conseil d'entreprise

Conformément aux articles 42 et suivants de la Loi du ler avril 2007, le Conseil d’Entreprise de BSB
International et de 1’Offrant ont été informés de I’Offre et de ses conditions, ainsi que du Mémoire en
Réponse.

L’avis du conseil d’entreprise est repris ci-dessous.
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CE_ExtraOrd_2014_03_21_OPA.docx
[

Conseil d’Entreprise Extraordinaire —
21 mars 2014
Proces verbal

Datedelaréunion | Levendredi 21 mars 2014

‘Président | Miguel Danckers

AR RO I'

""s?REiFJ‘ | Gilles Masure BEEASE 7
Présences
Pour la Direction

"Présents | Daniel Lorent, Miguel Danckers ]

|Excusés | Christophe Grenier
Absents / 7 {8 S
Pour le Personnel

Présents | Pierre Bodson, Gilles Masure |
Excusés Frédéric Bolland "

"Absents M“l e A A N R 7 A T T “—J
Invités o - e
Présents Olivier Tordeurs (expert financier interne)

Excusés = |/ % ~ ‘
[Absents |/ 3 7ol

Ordre du jour

Suivi du processus d'Offre Publique d'Achat par Vermeg

BSB Belgium sa
Boulevard Baudouin 1%, 25 - 1348 Louvain-la-Neuve » Phone +32 (0)10 48 34 B0 « Fax +32 (0)10 48 34 89 » bsbbelgium@bsb.com « www.bsb,.com
TVA BE 0456,861.783 » RPM Nivelles » IBAN BNP Paribas Fortis BE14 2710 6167 77 83 » BIC GEBABEBB

EHEEEERER



CE_ExtraOrd_2014_03_21_OPA.docx

Rapport de réunion

Audition du CA de Vermeg

Etant donné I'implication du CA de Vermeg dans les fonctions exécutives de BSB, le CE a souhaité
renoncer a auditionner le CA Vermeg.

Avis concernant I'offre

Le CE indique qu'il a disposé d'un temps limité pour prendre connaissance du prospectus et du
meémoire en réponse.

Le CE est d'avis que, sur base du prospectus et du mémoire en réponse, l'offre s'inscrit dans la
continuité de la stratégie précédemment communiquée par la direction.

Approbation
| Président | Secrétaire

Fin du document

Droit applicable et juridiction compétente
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La présente Offre est régie par le droit belge et plus particuliérement par la Loi du 1* avril 2007 et par
I’Arrété Royal du 27 avril 2007. Tout litige relatif & la présente Offre releve de la compétence
exclusive de la Cour d’appel de Bruxelles.
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1 Généralités
1.1 Définitions

“Actions” : signifie les deux millions sept cent quarante trois mille sept cent dix neuf (2.743.719)
actions qui représentent le capital social de BSB International et qui sont admises a la cote sur
Alternext Brussels sous le code ISIN BE0003892123.

“Annexe”: signifie une annexe a ce Prospectus.

“Arrété Royal du 27 avril 2007” : signifie I’arrété royal du 27 avril 2007 relatif aux offres publiques
d’acquisition.

“Banque Guichet” : signifie Leleux Associated Brokers.

“BSB International” : signifie BSB International, une société anonyme de droit belge ayant son sieége
social boulevard Baudouin 1%, 25 a 1348 Louvain-la-Neuve, Belgique et inscrite au Registre des
Personnes Morales (Bruxelles) sous le numéro 0474.800.251.

“Détenteur d’Actions” : signifie un détenteur d’Actions.
"Détenteur de Warrants" : signifie un détenteur de Warrants.
"Détenteur de Titres" : signifie conjointement les Détenteurs d'Actions et les Détenteurs de Warrants.

“Formulaire d’Acceptation” : signifie les formulaires joint en Annexe 1 permettant aux Détenteurs
d’Actions et aux Détenteurs de Warrants d’accepter 1’Offre.

“FSMA” : signifie « Financial Services and Markets Authority », Autorité des services et marchés
financiers.

“IFRS” : signifie les International Financial Reporting Standards, tels que publiés par 1’International
Accounting Standards Board et approuvés par I’Union européenne.

“Loi du ler avril 2007” : signifie la loi du ler avril 2007 relative aux offres publiques d'acquisition.

“Offrant” : signifie Vermeg Group NV ci-apres « Vermeg », société anonyme de droit hollandais
ayant son siége social a World Trade Center Tour A 4eme étage Strawinskylaan 411, a 1077 XX
Amsterdam, Pays-Bas et inscrite au Registre de Commerce et des Sociétés des Pays-Bas sous le
numéro 243.350.69.

“Offre” : signifie 1’offre d’acquisition obligatoire portant sur les Actions et Warrants, faite par
1I’Offrant selon les modalités définies dans le présent Prospectus, ainsi que 1’éventuelle réouverture de
I’Offre.

“Offre de Reprise” : signifie I’offre publique de reprise que I’Offrant se réserve de lancer,
conformément aux articles 42 et 43 juncto article 57 de I’Arrété Royal du 27 avril 2007 et 513 du
Code des sociétés, et portant sur les Actions et Warrants aux mémes conditions que 1’Offre, si la
participation de 1’Offrant atteint 95 % ou plus des Actions a la cloture de I’Offre. Conformément a
l'article 57 de I'Arrété Royal du 27 avril 2007, dans le cadre d'une offre obligatoire, l'article 42 de
I'Arrété Royal du 27 avril 2007 s'applique indépendamment du fait que I'Offrant ait acquis, par
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acceptation de I'Offre, des titres représentant au moins 90% du capital assorti de droits de vote faisant
I'objet de I'Offre.

“Paragraphe” : signifie un paragraphe du présent Prospectus.

“Période d’Acceptation” : signifie la période durant laquelle les Détenteurs d’Actions peuvent
accepter I’Offre. Cette période débutera le 3 avril 2014 et prendra fin le 16 avril 2014 a 16h00.

“Prix de I’Offre” : a la signification qui lui est attribuée au Paragraphe 4.2.2.
“Prospectus” : signifie le présent document et ses Annexes, qui en font partie intégrante.

“Société Visee” : signifie BSB International société anonyme de droit belge ayant son siége social a
1348 Ottignies-Louvain-la-Neuve, boulevard Baudoin ler 25, inscrite au registre des personnes
morales (Bruxelles) sous le numéro 0474.800.251.

“Titres” : signifie les Actions et les Warrants.

"Warrants" : signifie les trente mille cent quarante (30.140) warrants en circulation émis par BSB
International

Tous les montants exprimés en “euro”, “€” ou “EUR” dans le présent Prospectus renvoient a la
monnaie unique des Etats membres de 1’Union européenne participants a 1’Union économique et
monétaire.

1.2 Informations contenues dans le prospectus

Les Détenteurs de Titres se baseront exclusivement sur les informations contenues dans le présent
Prospectus. L’Offrant n’a habilité personne a fournir d’autres informations aux Détenteurs de Titres.
Le présent Prospectus ne peut étre distribué que dans les lieux ou la loi permet d’acheter ou de vendre
des instruments financiers. 1l est possible que les informations contenues dans le présent Prospectus ne
soient exactes qu’a la date dudit Prospectus. En Belgique, tout fait nouveau significatif ou toute erreur
ou inexactitude substantielle concernant les informations contenues dans le Prospectus qui est de
nature a influencer 1’évaluation de I’Offre et survient ou est constaté entre le 1* avril 2014 et la clture
définitive de la Période d’Acceptation de I’Offre sera rendu public par la voie d’un supplément au
Prospectus, conformément a I’article 17 de la Loi du ler avril 2007.

Les Détenteurs de Titres fonderont leur décision sur leur analyse personnelle des conditions de 1’Offre,
en tenant compte des avantages et inconvénients qu’elle comporte. Toute synthése ou description dans
le Prospectus concernant des dispositions légales, de transactions de sociétés, de restructurations ou de
relations contractuelles est donnée a titre purement informatif, et ne doit pas étre considérée comme un
conseil juridique ou fiscal quant a I’interprétation ou le caractére contraignant de telles dispositions.
En cas de doute concernant le contenu ou la signification des informations contenues dans le
Prospectus, les Détenteurs de Titres consulteront un conseiller agréé ou professionnel spécialisé dans
les conseils en maticre d’achat et de vente d’instruments financiers.

1.3 Approbation du Prospectus par la FSMA

Le présent Prospectus a été approuvé par la FSMA le 1* avril 2014, conformément a Iarticle 19, § 3
de la Loi du ler avril 2007. Cette approbation ne comporte aucune appréciation de 1’opportunité et de
la qualité de I’Offre et de I’éventuelle Offre de Reprise, ni de la situation de celui qui la réalise. L’avis
prescrit par I’article 7 de I’Arrété Royal du 27 avril 2007 a été publié le 1% avril 2014. A ’exception
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de la FSMA, aucune autre autorité d’une autre juridiction n’a approuvé le Prospectus, 1’Offre et
I’éventuelle Offre de Reprise. L’Offre n’est faite qu’en Belgique, et aucune démarche n’a été ni ne
sera entreprise en vue d’obtenir ’autorisation de distribuer le Prospectus dans des Etats autres que la
Belgique.

1.4 Personnes responsables du Prospectus

L’Offrant, représenté par son conseil d’administration, est responsable des informations contenues
dans le présent Prospectus, a I’exception du mémoire en réponse établi en vertu des articles 22 a 30 de
la Loi du ler avril 2007 et qui est joint au présent Prospectus en Annexe 3. Les informations contenues
dans le présent Prospectus et qui concernent BSB International et les sociétés qui lui sont liées ont été
compilées, reproduites et représentées correctement sur la base d’informations publiquement
disponibles et de certains informations communiquées par BSB international a 1I’Offrant mais qui ne
constituent selon BSB International des informations privilégiées devant étre rendues publiques en
vertu de ’article 10 de la loi du 2 aoit 2002 « relative & la surveillance du secteur financier et aux
services financiers ». Sous réserve de ce qui précéde, le conseil d’administration de 1’Offrant confirme
qu’a sa connaissance, les données du Prospectus sont conformes a la réalité, et ne comportent pas
d’omission matérielle pouvant en altérer la portée.

Le conseil d’administration de 1’Offrant est a ce jour composé de MM Badreddine Ouali, Marwan
Hanifeh, Serge Degallaix, Mohamed Daouas et de la société United Trust Management bv.

1.5 Limitations

Il est interdit de copier ou de diffuser en tout ou en partie le présent Prospectus et d’en divulguer le
contenu ou d’utiliser les informations qu’il contient dans un but autre que I’examen de 1’Offre, sauf si
cette information est déja accessible au public sous une autre forme. Chaque Détenteur de Titres
marque son accord avec ce qui précede et ce qui suit par simple réception du présent Prospectus.

Le présent Prospectus ne constitue ni une offre de vente ou d’achat ni une sollicitation par une
personne se trouvant dans une juridiction ou une telle offre ou sollicitation n’est pas autorisée ou a
toute personne a qui il est illégal de faire une telle offre ou sollicitation. Aucune démarche n’a été (ni
ne sera) entreprise ailleurs qu’en Belgique pour permettre une offre publique dans une juridiction ou
des démarches seraient requises a cet effet. Ni le présent Prospectus, ni aucune annonce ou autre
information ne peut étre diffusée au public dans une juridiction autre que la Belgique dans laquelle une
offre d’achat ou de vente est ou serait soumise a des procédures d’enregistrement, d’approbation ou
d’autres obligations. L’Offrant décline expressément toute responsabilité en cas de violation par
guicongue de ces restrictions.

1.6 Disponibilité et langue du présent Prospectus

Le présent Prospectus sera tenu gratuitement a la disposition du public sous la forme d’un document
imprimé disponible aux guichets de Leleux Associated Brokers, situé Rue du Bois Sauvage, 17 a 1000
Bruxelles

Une version électronique du Prospectus pourra étre consultée sur le site Internet de Leleux Associated
Brokers (www.leleux.be), sur le site internet de I’Offrant (www.vermeg.com), sur le site de la Société
Visée (www.bsb.com) et sur le site de la FSMA (www.fsma.be ).

Le Prospectus est rédigé en francais.
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Le texte du Prospectus tel qu’il est disponible sur Internet, ne constitue pas une offre dans les
juridictions ou une telle offre est illégale. Il est expressément interdit de reproduire la version
électronique sur un autre site ou en tout autre endroit, ainsi que de la reproduire sous forme imprimée
en vue de sa diffusion.

1.7 Mémoire en réponse

Une copie du mémoire en réponse adopté par le conseil d’administration de BSB International le 20
mars 2014 et approuvé par la FSMA le 1* avril 2014, conformément a I’article 22 de la Loi du ler
avril 2007, est jointe au Prospectus en Annexe 3.

1.8 Conseiller financier

Allyum SA a conseillé I’Offrant a propos de certaines questions financiéres relatives a 1’Offre. Allyum
décline toute responsabilité concernant les informations contenues dans le présent Prospectus, et aucun
¢lément du présent Prospectus n’est ou ne peut étre considéré comme un conseil, une promesse ou une
déclaration émanant d’Allyum.

1.9 Conseiller juridique

Le cabinet d’avocats Laga a conseillé I’Offrant sur les questions juridiques relatives a 1’Offre. Laga
décline toute responsabilité concernant les informations contenues dans le présent Prospectus, et aucun
¢lément du présent Prospectus n’est ou ne peut étre considéré comme un conseil, une promesse ou une
déclaration émanant de Laga.

1.10 Droit applicable et juridiction compétente

La présente Offre est régie par le droit belge et plus particulierement par la Loi du 1* avril 2007 et par
I’Arrété Royal du 27 avril 2007. Tout litige relatif a la présente Offre reléve de la compétence
exclusive de la Cour d’appel de Bruxelles.
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2 L’Offrant

2.1 Présentation de I’Offrant

2.1.1 Profil de ’Offrant
L’Offrant, Vermeg, est la société mere du Groupe Vermeg. L’objet social étant essentiellement :

- Le développement des solutions logicielles
- Dacquisition et gestion des participations dans des sociétés filiales et affiliées ; et
- Dacquisition et gestion d’actifs notamment les licences, marques et brevets

Créé en 2002, Vermeg est un éditeur de logiciels spécialisé dans les solutions progicielles pour les
banques et institutions financiéres, pour le métier titres et la gestion d’actifs.

Vermeg et ses filiales (hors BSB International) emploient plus de 330 personnes hautement qualifiées
principalement présentes en Tunisie ainsi qu’a Paris et a Malte.

Vermeg est spécialisée dans la gestion de fonds et dans les activités titres. Les logiciels Vermeg sont
installés chez une cinquantaine de clients de renommée (Banque de France, Bank of England, Bank of
Ireland, Banco Santander, Société Générale, CACEIS, Nordéa, Caisse de Dépodt et de Gestion du
Maroc...) dans 18 pays.

2.1.2 Identité de I’Offrant

L’Offrant a été constitué en date du 13 Mai 2002 pour une durée indéterminée, sous la forme d’une
société anonyme de droit hollandais. Vermeg est inscrite au Registre de Commerce et des Sociétés des
Pays-Bas sous le numéro 24335069. Le siege social de Vermeg est situé a World Trade Center Tour
A, Strawinskylaan 411, a 1077 XX Amsterdam, Pays-Bas.

2.1.3 Objet social de I’Offrant
L’objet social de I’Offrant est rédigé comme suit a la date du présent Prospectus :

« Conclure et signer des contrats de licences de logiciels, de services et de maintenance et d’une
maniére générale, toutes les opérations commerciales, mobiliéres immobiliéres et financiéres se
rattachant directement ou indirectement a [’objet social ou a tout autre objet similaire annexe ou
connexe. »

2.14 Conseil d’administration de I’Offrant

Le conseil d’administration de I’Offrant a le pouvoir d’accomplir tous les actes nécessaires ou utiles a
la réalisation de 1’objet social de 1’Offrant, a I’exception de ceux que la loi réserve a 1’assemblée
générale.

Le conseil d’administration de 1’Offrant (pas de limite de mandat pour les administrateurs) est
actuellement composé comme suit :

Badreddine Ouali

Marwan Hanifeh

Serge Degallaix

Mohamed Daouas

United Trust Management BV
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2.1.5 Commissaire et réviseur d’entreprises de I’Offrant

L’Offrant a nommé HAB International Accountants situé Strawinskylaan 923, 1077 XX Amsterdam,
inscrite au Registre de Commerce et des Sociétés des Pays-Bas sous le numéro HAB 34326944
comme commissaires aux comptes et AMC Ernst & Young situé Boulevard de la terre Centre Urbain
Nord, 1003 Tunis, Tunisie, inscrite au Registre de Commerce et des Sociétés de Tunisie sous le
numéro B178441996 comme auditeur contractuel des comptes consolidés aux normes IFRS.

2.1.6 Capital social de I’Offrant
Le capital social de I’Offrant s’éléve, a la date du présent Prospectus, a la somme de huit cent septante
deux mille six cent nonante six euros (EUR 872.696). Il est représenté par 872.696 actions d’une
valeur nominale de un euro (EUR 1) chacune. Les fonds propres consolidés de 1’Offrant s’élevaient a
KEUR 13.474 au 31 décembre 2012.

2.1.7 Structure et répartition de I’actionnariat de I’Offrant
A la date du présent Prospectus, I’actionnariat de 1’Offrant se présente comme suit :

8% 92%

99,99%

0,01%

Détail de 1’actionnariat de Sandrina :

Badredine Ouali 1.147 91,7%
Marwan Hanifeh 69 5,5%
Christian Cure 23 1,8%
Granite & Ardoise 11 0,9%
Total 1.250 100%
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2.2 Structure du groupe de I’Offrant

2.3  Activités de ’Offrant

L'Offrant est la société mere du Groupe. Elle s'occupe de I'administration, de la gestion, du controle et
du développement de ses participations et filiales. Elle se charge des études et projets de
développement stratégique des activités du groupe, notamment des opérations se rapportant
directement ou indirectement a la prise de participation dans de nouvelles entreprises.

Les filiales du Groupe Vermeg sont des sociétés d'éditions de logiciels et services informatiques qui
implémentent des solutions informatiques pour les institutions financieres et notamment les banques
pour le métier Titres et Gestion d'actifs.

2.4 Information financiere

Les comptes consolidés de I’Offrant et les comptes individualisés de ses filiales sont réalisés en norme
IFRS et sont audités par AMC E&Y. Aucune réserve n’a été émise sur les comptes.

Les comptes individuels de 1’Offrant sont conformes aux normes néerlandaises et sont audités par
HAB International. Aucune Réserve n’a été émise sur les comptes.

Chiffre d'affaires 14.978 15.768
EBITDA 5.805 4.037
EBIT 4.126 2.059
Résultat net part du groupe 3.453 991
Fonds propres 12.671 13.474
Endettement net -5.394 -738
Total du bilan 17.345 21.183
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2.5 Evolutions récentes

Les comptes sociaux de Vermeg au 31 décembre 2012, tels qu’approuvés par I’ Assemblée Générale de
Vermeg tenue le 17 Juillet 2013, sont joints en Annexe 4 au présent Prospectus.

Au 31 Décembre 2013, Vermeg Group NV a procédé d’une part a la cession de sa participation dans
la société Oddo Research Institute (Joint-Venture avec Oddo & Cie). D’autre part, Vermeg group NV
a procédé a I’acquisition de 25% de Vermeg Factory auprés de M. Badreddine OUALI

2.6 Les Actions détenues par I’Offrant

A la date du présent Prospectus, 1’Offrant détient une participation majoritaire dans BSB International,
a savoir deux millions cing cent trois mille trois cent cinquante (2.503.350) Actions, représentant
90,25 % du capital social de BSB International (en tenant compte de 30.140 Warrants).

L’Annexe 6 au présent Prospectus détaille le nombre d’Actions que 1’Offrant a acquis au cours des
douze (12) mois précédant la date du présent Prospectus, ainsi que 1’indication du marché sur lequel
ces acquisitions ont été opérées ou la mention du fait que ces acquisitions ont été opérées hors marché,
la date de ces acquisitions et le(s) prix payé(s), ainsi que ces mémes indications en ce qui concerne les
Actions de BSB International possédées et acquises par des personnes liées a I'Offrant, par des
personnes agissant de concert avec lui, par des personnes servant d'intermédiaires au sens de ’article
7, 8 2 du Code des Sociétés et par BSB International elle-méme.

2.7 Offrant unique

L’Offre (et, le cas échéant, ’Offre de Reprise) émane uniquement de 1’Offrant, qui lance cette Offre
(et, le cas échéant, I’Offre de Reprise) entiérement pour son propre compte et sans agir de concert avec
personne au sens de I’article 3, §1, 5° de la Loi du ler avril 2007, de l’article 1, §2, 5° de I’ Arrété
Royal du 27 avril 2007 et de I’article 513 du Code des sociétés.
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3 LASOCIETE VISEE

3.1 Présentation de la Société Visée

3.1.1 Identité de la Société Visée

BSB International a été constituée en date du 18 avril 2001 pour une durée indéterminée, sous la forme
d’une société anonyme de droit belge. BSB International est inscrite au Registre des Personnes
Morales (Bruxelles) sous le numéro 0474.800.251. Le siége social de BSB International est situé
boulevard Baudouin 1*, 25 a 1348 Louvain-la-Neuve.

3.1.2 Profil de la Société Visée
BSB International a pour mission principale le développement et la distribution de solutions logicielles
pour le back et front office en gestion de portefeuille et gestion de patrimoine.

3.1.3 Historique de la Société Visée
BSB a été créé en 1995 sous le nom de 'Business Solutions Builders', par 3 experts initiés au monde de
la consultance bancaire : Jean Martin, , Michel Isaac, et Marc van Steenwinkel, .

En 1996, une filiale est ouverte a Luxembourg (grand-duché de Luxembourg).
En 2001, une filiale supplémentaire est créée a Paris (France) et BSB International est créée.

En 2002, BSB International fut nominé pour l'entreprise francophone de I'année, prix attribué par
Ernst & Young.

En 2004, BSB International lance Bank Suite pour la gestion des titres du back-office des banques.
En 2005, BSB International lance la suite Solife de gestion de contrats d’assurance vie.

En juillet 2008, BSB International lance une IPO pour lever des capitaux. L'offre courut du 9 au 14
juillet 2008. BSB a été coté pour la premiére fois le 18 juillet 2008 et le prix auquel les actions ont été
offertes en souscription publique était fixé a EUR 10,60.

En 2009, une filiale est ouverte a Dublin en Irlande.

En 2011, BSB International lance 'Solfia’, une filiale promouvant ses logiciels en Software as a
Service (SaaS) basée au Luxembourg.

En 2011, BSB International réalise une augmentation de capital d’EUR 5.000.000 par le biais d’un
placement privé avec émission de 609.757 nouvelles actions aupres de Vermeg Group NV.

3.1.4 Objet social de la Société Visée
L’objet social de BSB International est rédigé comme suit a la date du présent Prospectus :

« La société a pour objet, tant en Belgique qu'a I'étranger, pour son compte ou pour le compte de tiers
ou en participation avec des tiers, par elle-méme ou par l'intermédiaire de toute autre personne
physique ou morale, en Belgique ou a I'étranger toutes les opérations se rapportant directement ou
indirectement a la prise de participations sous quelque forme que ce soit, dans toute entreprise, ainsi
que [’administration, la gestion, le controle et le développement de ces participations.

Elle pourra notamment employer ses fonds a la création, & la gestion, & la mise en valeur et a la
liquidation d’un portefeuille se composant de tous titres et brevets de toute origine, participer a la
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création, au développement et au contréle de toute entreprise, acquérir par voie d’apport, de
souscription, de prise ferme ou d’option d’achat et de toute autre maniere, tous titres et brevets, les
réaliser par voie de vente, de cession, d’échange ou autrement, faire mettre en valeur ces affaires et
brevets, accorder aux sociétés auxquelles elle s’intéresse tous concours, préts, avances ou garanties.

La société a également pour objet [’étude, le conseil, la consultation, [’expertise, l'ingénierie et toutes
prestations de services dans le cadre des activités pré-décrites ainsi que dans le domaine
informatique. Elle peut également exercer toute activité en rapport avec la gestion, lI'organisation ou
I'administration de ses filiales, en ce compris la centralisation de la trésorerie ou de différents
services de comptabilité ou autres services auxiliaires au profit de ces dernieres.

La société peut se porter caution et donner toute slreté personnelle ou réelle en faveur de toute
personne ou société, liée ou non.

La société peut, par voie d’apport, de cession, de souscription, de participation, de fusion, soit par
voie d’achat, de vente ou d’échange, de toutes valeurs mobiliéres, soit de toute autre maniere
s’intéresser dans toutes sociétes, entreprises ou associations, en Belgique ou a l'étranger, dont I’objet
serait analogue, connexe ou simplement utile a la réalisation de tout ou partie de son objet social.

La société pourra faire en outre toutes opérations commerciales, industrielles et financiéres, tant
mobiliéres qu’immobiliéres, qui, directement ou indirectement, en tout ou en partie, se rapportent a
son objet social ou qui sont de nature a en faciliter ou a en développer la réalisation.

La societé peut également exercer les fonctions d’administrateur, de gérant ou de liquidateur d’autres
sociétés.

Cette énumération est énonciative et non limitative. »

3.1.5 Conseil d’administration de la Société Visée

Le conseil d’administration de BSB International a le pouvoir d’accomplir tous les actes nécessaires

ou utiles a la réalisation de 1’objet social de BSB International, a I’exception de ceux que la loi réserve
a I’assemblée générale.

Le conseil d’administration de BSB International est actuellement composé comme suit :

Badreddine Ouali - 18/05/2015
Serge Degallaix 18/05/2015
Michel Isaac Ingénieur Conseil sprl Michel Isaac 18/05/2015
Marwan Hanifeh - 18/05/2015
W7 sprl Vincent Werbrouck 18/05/2015
Pygargue Sprl Pierre De Muelenaere 18/05/2015

Le président du conseil d’administration de BSB International est M. Badreddine Ouali. M. Marwan
Hanifeh est administrateur délégué.

Il est a noter que M. Marwan Hanifeh a remplacé M. Jean Martin, démissionnaire en tant
qu’administrateur délégué le 29 janvier 2014.
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3.1.6 Comité d’audit de la Société Visée
BSB International n'a pas constitué de comité d'audit.

3.1.7 Comité stratégique de la Société Visée
BSB International n'a pas constitué de comiteé stratégique.

3.1.8 Charte de Gouvernance de la Société Visée

BSB International n’est pas soumise aux recommandations du Code belge de gouvernance
d’entreprise. Néanmoins, BSB International applique certaines régles de ce Code, notamment celle
relative a la désignation d’administrateurs indépendants. BSB International compte des lors 2
administrateurs indépendants, a savoir les sociétes W7 sprl et Pygargue sprl représentées
respectivement par MM. Vincent Werbrouck et Pierre de Muelenaere.

3.1.9 Commissaire de la Société Visee:

La SCCRL ERNST & YOUNG REVISEUR D’ENTREPRISES, ayant son siége social De Kleetlaan
2, a 1831 Diegem et inscrite au Registres des Personnes Morales sous le numéro 0466.334.711,
représentée par Monsieur Eric Golenvaux, dont le mandat a été renouvelé pour une période de trois (3)
ans (son mandat prendra fin lors de ’assemblée générale appelée a délibérer sur les comptes arrétés au
31 décembre 2015) par I’assemblée générale ordinaire de BSB International tenue le 21 mai 2013.

3.2 Structure et répartition de ’actionnariat de la Société Visée

L’actionnariat de BSB International est actuellement réparti comme suit:

Vermeg group 2.503.350 90,25%
Miguel Danckers, Ingénieur Conseil sprl 50 0,00%
Amundi private equity Funds /

Fonds Innovation Technologies 2 et Multi

Statégies innovation 141.509 5,10%
Autres actionnaires 98.810 3,56%
Warrants 2008 Tranche 2008 30.140 1,09%
TOTAL 2.773.859 100%

Le 25 avril 2008, 90.000 warrants ont été émis. Suite & une premiére offre le 4 mars 2009, 42.110
warrants ont été attribués. Les warrants ont tous été attribués a titre gratuit. Cette premiere offre a été
nommée « Tranche 2008 ».

Les warrants de la Tranche 2008 pouvaient étre exercés, conformément aux conditions du plan de
warrants, a partir de la date de début de la premiére sous-période d’exercice qui suit 1’expiration d’une
période de 4 ans comptée a partir de la date de 1’offtre, soit le ler juillet 2013, et jusqu’a la date de fin
de la derniére sous-période d’exercice qui précéde 1’expiration d’une période de 6 ans comptée a partir
de la date de 1’offtre, soit le 30 décembre 2014.

Les warrants de la Tranche 2008 pourront étre exercés, conformément aux conditions du plan de
warrants, a un prix d’exercice de 11,16 EUR par warrant. A ce jour, aucun warrant n’a été exerce.
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Suite a la constatation que des titulaires de warrants ont cessé de prester des services professionnels
visés au point 4.1 du stock option plan, le retour de 11.970 warrants a la société a été constaté. En
conséquence, le nombre de warrants effectivement détenus au 30 janvier 2014 est de 30.140.

3.3 Capital social de la Sociéte Visée

3.3.1 Situation détaillée

Le capital social de BSB International s’¢éléve a treize millions neuf cent soixante-cing mille six cent
cinquante-cing euro et quarante-cing centimes (EUR 13.965.655,45), représenté par deux millions sept
cent quarante-trois mille sept cent dix-neuf (2.743.719) Actions, sans désignation de valeur nominale,
qui furent intégralement souscrites et entierement libérées.

3.3.2 Historique du capital

Le capital de BSB International peut se résumer comme suit :

11/05/2001 | Constitution 3.000 75.000 3.000
15/12/2003 | Augmentation de capital 1.125 45 76.125 3.045
Augmentation de capital par
incorporation d'une réserve
4/01/2008 | indisponible 66.557 0 142.682 3.045
Augmentation de capital par
4/01/2008 | apport en nature de créances 6.256.237 1.841 6.398.919 4.886
28/05/2008 | Multiplication des actions 6.398.919 1.710.100
Augmentation de capital par
offre en souscription
20/08/2008 | publique 1.522.532 406.894| 7.921.451 2.116.994
Augmentation de capital par
20/08/2008 | offre au personnel 63.492 16.968 7.984.942 2.133.962
Augmentation de capital par
incorporation des primes
20/08/2008 | d'émission 2.877.050 0| 10.861.992 2.133.962
13/07/2012 | Augmentation de capital 3.103.663 609.757 | 13.965.655 2.743.719

3.3.3 Plans d’options

Une premiere offre de warrants nommée « Tranche 2008 » a été établie le 4 mars 2009. Le nombre de
warrants de la Tranche 2008 effectivement détenus au 30 janvier 2014 est de 30.140. Les warrants de
la Tranche 2008 pourront étre exercés, conformément aux conditions du plan de warrants, & un prix
d’exercice d’EUR 11,16 par warrant avant le 30 décembre 2014.

3.3.4 Actions propres
BSB International ne détient pas d'actions propres.

3.3.5 Evolution du cours des actions au cours des douze derniers mois
Le graphique ci-dessous montre 1’évolution du cours de 1’Action BSB International dans les douze
mois précédant la publication de la communication dans le cadre de ’article 8, §1 de 1’ Arrété Royal du
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27 avril 2007 effectuée par I’Offrant le 21 janvier 2014, ainsi que les quatre cotations apres cette
communication.

10

Cours de I'action (EUR})
[%2]

0
21-01-2013 21-02-2013 21-03-2013 21-04-2013 21-05-2013 21-06-2013 21-07-2013 21-08-2013 21-09-2013 21-10-2013 21-11-2013 21-12-2013

Source : Euronext, 17 janvier 2014.

3.4 Structure du groupe de la Société Visée

Il est a noter que BSB International a annoncé récemment son intention de mettre fin a ses activités en
Irlande et de procéder a la fermeture de BSB Irlande.

3.5 Activités de la Société Visée

BSB International est spécialisé dans I'édition de progiciels destinés au secteur financier. Les activités
se répartissent comme suit :

- vente de progiciels : progiciels de gestion des investissements financiers des banques et
des compagnies d'assurance, de gestion du cycle de vie des polices d'assurance vie et de
gestion des services en mode SaaS et ASP ;

- prestations de services: prestations de conseil, de développement de progiciels sur
mesure, d'intégration etc.
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3.6 Evolutions récentes

Nous reprenons ci-dessous les éléments clés du communiqué publié par BSB International lors de la
communication de ses résultats a la cléture de 2013 :

3.6.1 Introduction

En 2013, BSB a réalisé de bonnes performances commerciales qui se sont traduites par une hausse du
chiffre d’affaires de 9% pour atteindre EUR 35,5 millions et un EBITDA de EUR 623.000. L’EBIT est
négatif & EUR -3,32 millions.

Ces résultats représentent une évolution favorable par rapport a ceux de 2012.

L’année 2013 a été ponctuée par la signature d’importants contrats a travers la gamme complete de
notre portefeuille de produits et cela malgré un environnement trés compétitif et de faible croissance.

Le début de ’année 2014 a été marqué par une OPA de la société Vermeg et I’arrivée d’un nouveau
CEO.

3.6.2 Resultats financiers

L’année 2013 marque une évolution favorable de ’activité. La perte d’exploitation (EBIT) a diminué
de 46% a EUR -3,32 millions (contre EUR -6,17 millions en 2012). Dans le méme temps, le cash flow
d’exploitation (EBITDA) affiche un résultat positif de EUR 623.000 (contre EUR -3,36 millions en
2012). Avec 9% de croissance le chiffre d’affaires a augmenté de EUR 2,889 millions entre 2012 et
2013.

3.6.3  Nouveaux contrats

L’année a été marquée par la signature de contrats significatifs a travers la gamme complete de notre
portefeuille de produits et cela malgré un environnement qui reste tres compétitif et de faible
croissance:

» Sberbank Insurance, la nouvelle filiale assurance de la plus grande organisation bancaire de
Russie, utilisera Solife pour gérer ses services liés a [’assurance vie.

*  AG Insurance a passé commande pour la mise en ceuvre d’un produit d’assurance couverture
obséques.

*  L’assureur Comar Hayett utilisera Solife et est notre deuxiéme client en Tunisie. Filiale de la
COMAR, Hayett est spécialisée en assurance vie et capitalisation.

*  Un important assureur vie néerlandais a retenu notre nouvelle offre ‘Closed Books Plus’ pour
la gestion de contrats d’assurances vie en run-off.

»  Allianz Life Luxembourg a souscrit a I’offre SaaS de notre filiale Solfia, pour la gestion de ses
fonds internes adossés aux contrats d’assurance vie et la société de gestion PERGAM a choisi
la solution SaaS pour le Wealth Management.

3.6.4 Nouveau CEO

Le 29 janvier 2014, Marwan Hanifeh a été nommé au poste de CEO en remplacement du CEO et
fondateur de I'entreprise Jean Martin, qui a démissionné de ses fonctions en accord avec le nouvel
actionnaire majoritaire, Vermeg. Marwan Hanifeh assume la responsabilité de I'activité globale de
l'entreprise, en s'appuyant sur son experience dans la gestion d’entreprise ainsi que sur le talent du
Comité Exécutif et du personnel de BSB.
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3.6.5 Nouvelle offre en assurance vie : Closed Books Plus

Convaincus de pouvoir transformer la problématique des portefeuilles en run-off en une approche
efficace et bien gerée, nous avons lancé au debut de I’année une solution compléte pour les assureurs
vie. Cette offre appelée ‘Closed Books Plus’ garantit une véritable optimisation des colits a travers un
cadre de migration qui définit un chemin sécurisé vers la plateforme Solife, une tarification variable
basée sur le nombre de polices et, optionnellement, une plateforme SaaS dédiée. L’'un des plus
importants assureurs vie néerlandais a d’emblée adopté notre solution Closed Books Plus.

3.6.6  Solfia développe son offre

En 2013, notre filiale d’hébergement Solfia a élargi son portefeuille de services SaaS et ITO aux
compagnies d’assurances et de gestion de patrimoine. Solfia possede maintenant une référence client
pour chacune de ses trois offres, dont PERGAM Finance et Allianz Life Luxembourg pour notre
solution Soliam en mode SaaS, et Generali Assurances Luxembourg pour notre solution Solife en
mode ITO.

Solfia fournit également une solution d’hébergement sécurisé pour notre solution Closed Books Plus
destinée aux prestataires d’assurances vie.

3.6.7 Perspectives

En 2014, BSB pourra bénéficier de la solidité financiére de Vermeg et des synergies commerciales
entre Vermeg et ses filiales, et BSB International. Ainsi il est dans ['intention de Vermeg d’intégrer les
solutions de BSB International dans son offre commerciale afin d’apporter une réponse plus complete
aux besoins de ses clients.

D’autre part, Vermeg continuera a exécuter le plan de restructuration qui devrait avoir un impact
positif sur la profitabilité de BSB International d'ici 2015.

3.6.8 Dividende

Le Conseil d’administration de BSB proposera a [’Assemblée générale du 19 mai 2014 de ne pas
distribuer de dividende pour [’exercice 2013. Pour I’exercice 2012, la société n’avait pas distribué de
dividende.

3.6.9 Commentaires sur le compte de résultats 2013

a) Chiffre d’affaires
Le chiffire d’affaires s éléve a 35,5 millions EUR, soit une augmentation de 9% par rapport & 2012. La
part des revenus liés a ’activité « logiciels » représente environ 70% contre 30% pour [’activité «
services ».

L’augmentation du chiffre d’affaires concerne [’activité logicielle (18%). L activité service quant a
elle a diminué de 8%. En ce qui concerne [’activité logicielle, la croissance du chiffre d affaires de
Solife est de 30%. La croissance de Soliam se limite a 2%.

Le chiffre d’affaires réalisé sur les marchés belge et luxembourgeois représente 42% du total contre
46% en 2012.

L’activité en France représente 30% du chiffre d’affaires consolidé 2013 contre 40% en 2012. Les
28% restants du chiffre d’affaires consolidé 2013 correspondent au chiffre d’affaires réalisé hors
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Belgique, Luxembourg et France, soit une augmentation en chiffres absolus de 128% par rapport a
2012.

b) Production immobilisée
BSB a poursuivi son investissement dans le développement et ’amélioration continue des logiciels
Solife et Soliam. Cet investissement renforce son patrimoine technologique. Conformément aux régles
d’évaluation, une partie de ces charges de développement a été activée a concurrence de 1.326 K
EUR, 604 K EUR pour Soliam et 722 K EUR pour Solife & la fin 2013.

En 2013, les frais de recherche et de développement concernent principalement :
Solife

En partenariat avec AG Insurance, nous avons commencé le développement de la gestion des sinistres
santé.

Au terme de ce projet qui se poursuivra en 2014, nous adjoindrons cette nouvelle ligne métier « Santé
» & la Gestion des Sinistres de Solife.

Soliam

Durant I'année 2013, outre des développements permettant d'adapter ou d'approfondir les traitements
existants de Soliam, nous avons mis en place une nouvelle architecture technique au sein de Soliam.

c) Autres produits d’exploitation
Ils sont principalement composés de subsides et de récupérations de frais.

Les récupérations de frais s élevent a 2.077 K EUR et comprennent :

» Des produits de sous-location pour un montant de 534 K EUR,

»  Les récupérations d’avantages en nature pour un montant de 602 K EUR,
*  L’exonération de précompte professionnel pour un montant de 566 K EUR
*  Des remboursements d’assurance maladie pour un montant de 129 K EUR
« Des indemnités diverses pour un montant de 246 K EUR.

Les subsides se montent & 197 K EUR en 2013, soit une diminution de 68 % par rapport a 2012. Cette
diminution est due a [’expiration d’un programme de subsides début 2012 au Luxembourg et durant
l’année 2013 en Irlande et en Belgique.

Ces 197 K EUR se subdivisent comme suit :

» Subside R&D de la Région wallonne : 146 K EUR
*  Subside R&D de [’état luxembourgeois : 9 K EUR
« Subsides liés a la formation du personnel : 42 K EUR

A la date de cloture des comptes annuels, BSB satisfait aux conditions d’éligibilité pour ces subsides,
dont aucune partie n’est contractuellement remboursable.

d) Approvisionnement et marchandises
1l s’agit des sous-traitants et autres frais refacturés aux clients. Ce poste a diminué de 6% par
rapport a 2012.

28



e) Services et biens divers
Ce poste a augmenté de 8%. Cette augmentation provient essentiellement des frais liés & BSB Tunisie
et de [’augmentation des honoraires.

f) Rémunérations, charges sociales et pensions
Etant donné les licenciements et les départs, les codts liés aux rémunérations ont diminué de 8%.

g) Amortissements

L’augmentation de la charge d’amortissement est liée a I’augmentation en 2013 des immobilisations
incorporelles composées essentiellement des colts relatifs aux développements des logiciels (cf. supra,
« production immobilisée »). Les amortissements liés aux développements de nos logiciels s élévent a
1.261 K EUR, contre 1.174 K EUR en 2012, tandis que les amortissements liés a I'IPO et a
[’augmentation de capital s’élévent a 143 K EUR, contre 160 K EUR en 2012. Les amortissements sur
linformatique interne s’élévent quant a eux a 101 K EUR. Les amortissements sur immobilisations
corporelles s élevent a 714 K EUR.

h) Provisions pour risques et charges
1l s’agit de provisions principalement destinées a couvrir des frais de restructuration. Ces provisions
se montent a 2.580 K EUR. Ces provisions ont été activées (voir point suivant). Le solde se décompose
comme suit :

» Provision pour risque éventuel sur quatre contrats commerciaux : 1.230 K EUR
A la date de cloture des comptes annuels, aucun d’entre eux ne faisait [’objet d 'une procédure
judiciaire.

« Provision pour litige avec des sous-traitants et du personnel : 163 K EUR

» Provision pour remboursement subsides Irlandais : 197 K EUR

i) Charges d’exploitations portées a ’actif
1l s’agit des provisions (2.580 K EUR) ainsi que des charges réellement encourues (560 K EUR) en
rapport avec la restructuration du groupe.

j) Charges exceptionnelles
11 5°agit d’'un amortissement exceptionnel sur les immobilisations de BSB Irlande.

3.6.10 Commentaires sur P’actif au 31/12/2013

a) Frais d’établissement
Ce poste augmente en raison de [’activation des provisions des frais lies a la restructuration du
groupe. Voir Charges d’exploitations portées a l’actif.

b) Immobilisations incorporelles
L’évolution de ce poste est liée a :

« des investissements en matiere de recherche et développement pour les logiciels Soliam et
Solife: 1.325 KEUR ;
» compensés par les amortissements actés.

¢) Ecart de consolidation
1l s’agit de la différence positive entre la valeur d’acquisition et la fraction correspondante des
capitaux propres des filiales a leur entrée dans le périmetre de consolidation. Les amortissements sont
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conformes aux normes comptables en la matiere et aux régles arrétées par le conseil d’administration,
soit un montant de 370 K EUR par an.

d) Immobilisations corporelles
La diminution de cette rubrique provient principalement de la diminution des investissements en 2013.
Les investissements s élevent a 230 K EUR alors que les amortissements se montent a 700 K EUR.

e) Créances a un an au plus
La diminution de ce poste d’environ 1,1 million EUR est principalement liée a la diminution des
créances commerciales.

Le solde au 31 décembre 2013 est composé :

* d’encours client pour EUR 4,6 millions (EUR 6 millions en 2012) ;

» de factures a établir pour un montant de EUR 4,6 millions (EUR 4,4 millions en 2012), dont
EUR 1,3 millions relatifs aux prestations de décembre qui ont été facturées dans le courant du
mois de janvier 2014 ;

» d’autres créances pour 551 K EUR (prorata de subsides a recevoir, TVA a récupérer et impots
a récupérer).

f) Placements de trésorerie et valeurs disponibles
La trésorerie de 2013 a été favorablement influencée par I’ augmentation des dettes.

g) Comptes de régularisation
Ce poste est principalement constitué de charges reportées.

3.6.11 Commentaires sur le passif au 31/12/2013

a) Capitaux propres
La diminution des capitaux propres (4.402 K EUR) est lice au résultat net part du groupe de I’année
(-4.426 K EUR), compensé par la diminution du poste de subsides en capital (10 K EUR) et par
[’augmentation des écarts de conversion (35 K EUR)

b) Provisions
1l s’agit de provisions principalement destinées a couvrir des frais de restructuration. Ces provisions
se montent a 2.580 K EUR. Le solde est principalement destiné a couvrir un risque éventuel sur cing
contrats commerciaux. A la date de cléture des comptes annuels, un d’entre eux faisait [’objet d 'une
procédure judiciaire.

C) Dettes a plus d’un an et dettes a plus d’un an échéant dans ’année
L’augmentation de ces deux postes (2.610 K EUR) est principalement liée a :

«  [octroi d’un prét de 1.500 k EUR auprés de la Sogepa ;

* la conclusion d’un nouveau financement subordonné avec VERMEG NV a hauteur de 2.000 K
EUR;

* compensés par des remboursements opérés durant [’année pour un montant global de 890 K
EUR.

30



d) Dettes financieres
BSB jouit au 31/12/2013 de deux lignes de crédit négociées pour un montant total de 2,5 millions EUR
utilisées a concurrence de 1 million EUR au 31 décembre 2013.

A la date d’approbation des comptes 2013 par le conseil d’administration, les conditions
contractuelles en matiére de crédits octroyés sont respectées.

e) Dettes commerciales
Ce poste a augmenté de 737 K EUR (40%) par rapport au 31 décembre 2012.

f) Dettes fiscales, salariales et sociales
Ce poste comprend principalement des dettes fiscales (TVA et précomptes sur salaires) et sociales
(ONSS et provision pécule de vacances).

g) Autres dettes
Ce poste comprend le fond de roulement regu de la Région wallonne dans le cadre du financement de
la R&D.

h) Comptes de régularisation
Les comptes de régularisation sont essentiellement constitués de :

 produits reportés relatifs a la maintenance et aux projets ;
*  montant obtenu en compensation de la reprise d’un contrat de leasing.

3.7 Liens de collaboration

A la connaissance de 1’Offrant, BSB International n’agit de concert avec personne.

3.8 Information financiére

Les comptes statutaires et consolidés de BSB International sont établis en GAAP Belge. Ces comptes
sont disponibles sur le site web de la Société Cible (www.bsbh.com). Les comptes ont été audités par

Ermst & Young Réviseurs d’Entreprises sccrl qui n’a émis aucune réserve sur les comptes au
31/12/2013.

3.8.1 Chiffres clés

Chiffre d'affaires 30.902 34.996 32.586 35.475
EBITDA 3.519 -791 -3.357 623"
EBIT 2.207 -2.504 -6.172 -3.322
Résultat net part du groupe 911 -3.293 -7.357 -4.427
Capitaux propres 11.503 8.254 5.886 1.484
Endettement net -2.161 2.458 3.214 3.413
Total du bilan 22.433 23.499 22.848 25.632

L L’EBITDA 2013 est redressé des frais de restructuration portés a 1’actif et supportés en 2013 (cf. note de bas de
page n°2 se référant au point 3.8.2.a) Compte de résultats pour plus d’explications).
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3.8.2 Comptes historiques consolidés

a) Compte de résultats

Chiffre d'affaires 21.764 24.479 30.902 34.996 32.586 35.475
Approvisionnements -141 -2.401 -2.768 -1.541 -1.994 -1.879
Marge brute 21.623 22.078 28.134 33.455 30.592 33.597
Taux de marge brute 99,4% 90,2% 91,0% 95,6% 93,9% 94,7%
Production immobilisée 1.143 1.346 789 1.852 1.203 1.326
Autres produits d'exploitation 583 1.472 2.507 3.364 2.961 2.274
Services et biens divers -7.051 -7.186 -8.139 -12.433 -12.028 -12.947
Rémunérations -13.934 -16.644 -19.730 -26.977 -25.980 -24.006
Autres charges d'exploitation -112 -47 -42 -52 -105 -181
EBITDA 2.252 1.019 3.519 -791 -3.357 63°
Amortissements -687 -1.132 -1.317 -1.719 -2.169 -2.219
Réductions de valeur 0 0 0 0 -136 -136
Provisions 29 5 5 6 -510 -4.170
Frais de restructuration portés a

l'actif 0 0 0 0 0 3.140
EBIT 1.594 -108 2.207 -2.504 -6.172 -3.322
Résultat financier -480 -637 -698 -773 -891 -1.011
Résultat courant avant impdts 1.114 -745 1.509 -3.277 -7.063 -4.333
Résultat exceptionnel -23 0 0 0 -218 -30
Résultat avant imp6ts 1.091 -745 1.509 -3.277 -7.281 -4.363
Impots -475 221 -598 -16 -76 -64
Résultat net 616 -524 911 -3.293 -7.357 -4.427
Part des tiers 1 -1 2 0 0 0
Part du groupe 615 -523 909 -3.293 -7.357 -4.427

2 L’EBITDA 2013 redressé des frais de restructuration portés a ’actif et supportés en 2013 est de EUR 623 K
(EUR 63 K + EUR 560 K de frais portés a I’actif). Ces EUR 560 K de frais de restructuration supportés en 2013
sont comptabilisés dans les "services et biens divers" du compte de résultats. Ces frais ont réellement été exposés
en 2013. Toutefois, ils font l'objet d'une activation (voire ligne Frais de restructuration portés a l'actif - ligne
comptable située entre I'EBITDA et I'EBIT). De maniére a refléter correctement le véritable niveau d'EBITDA,
ces frais sont ainsi réintégrés a I'EBITDA 2013. Le montant complémentaire des frais de restructuration portés a

I’actif (EUR 2,6 M) provient de la provision pour les frais qui seront supportés sur I’exercice 2014.
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b) Bilan

Immobilisations incorporelles 2.310 3.033 2.855 3.785 3.879 6.851
Ecart de consolidation 4.608 4.240 3.873 3.5639 3.170 2.800
Immobilisations corporelles 722 789 937 1.859 1.789 1.319
Immobilisations financiéres 34 36 51 72 63 17
Stock 0 0 0 0 0 0
Créances court terme 7.311 8.335 10.872 12.394 10.877 9.770
Valeurs disponibles 3.379 1.551 3.451 1.371 2.628 4.366
Comptes de régularisation 220 849 396 479 442 510
Total 18.583 18.833 22.433 23.499 22.848 25.632
Capital 10.862 10.862 10.862 10.862 15.862 15.862
Réserves consolidées 993 471 611 -2.682 -10.039 -14.465
Ecart de conversion 0 0 0 7 8 43
Subsides en capital 16 10 30 67 55 44
Intéréts de tiers 6 6 8 0 0 0
Provisions et impots différés 31 49 31 65 828 4,943
Dettes financieres LT 248 492 665 1.702 3.484 6.310
Dettes financiéres LT (< 1 an) 93 425 625 672 685 469
Dettes financieres CT 0 0 0 1.455 1.673 1.000
Dettes commerciales 1.924 2.054 2.008 2.397 1.837 2.573
Acomptes regus sur

commandes 0 0 263 231 0 240
Dettes fiscales et salariales 2.975 2.927 3.701 4.359 3.413 3.400
Autres dettes 636 32 1.595 167 191 234
Compte de régularisation 799 1.505 2.034 4.197 4.851 4.978
Total 18.583 18.833 22.433 23.499 22.848 25.632
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c) Tableau de financement

Résultat net -524 911 -3.293 -7.357 -4.427
Charges non décaissées 1.495 1.680 2.083 3.186 6.746
Variation du BFR -1.468 232 910 359 2.037
Résultat financier 269 330 403 521 826
Trésorerie d'exploitation -228 3.153 103 -3.291 5.182
Acquisitions (-) / Cessions (+)

d'immo. -1.924 -1.303 -3.628 -2.185 -4.490
Trésorerie d'investissement -1.924 -1.303 -3.628 -2.185 -4.490
Variation des dettes 576 373 1.084 1.795 2.610
Résultat financier -269 -330 -403 -521 -826
Variation des subsides en capital -6 20 37 -12 -11
Variation des imp06ts différés 23 -13 40 253 -55
Augmentation de capital 0 0 0 5.000 0
Versement de dividendes 0 0 -768 0 0
Trésorerie de financement 324 50 -10 6.515 1.718
Variation de la trésorerie nette -1.828 1.900 -3.535 1.039 2411
Liquidités a l'ouverture de I'exercice 3.379 1.551 3.451 -84 955
Liquidités a la cléture de I'exercice 1.551 3.451 -84 955 3.366
Variation de la trésorerie nette -1.828 1.900 -3.535 1.039 2411

3.8.3 Commentaires sur les informations financiéres au 31/12/2013

Concernant les commentaires plus détaillés portant sur 1’évolution des chiffres et résultats au
31/12/2013, le communiqué annuel 2013 de BSB International est joint en annexe 5 du présent
prospectus. Les rapports de gestion de BSB International en consolidé et en statutaire sont joints au

prospectus respectivement en annexe 7 et en annexe 8.
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4 L’Offre

4.1 Contexte de I’Offre

4.1.1 Convention avec certains actionnaires de BSB International

Le 12 juin 2012, trois actionnaires historiques, a savoir Michel Isaac-Ingénieur Conseil SPRL, Van
Steenwinkel Conseil SPRL et Miguel Danckers-Ingénieur Conseil SPRL ont octroyé a I'Offrant une
option call portant sur 886.352 Actions. Ces Actions représentent 32,3% du capital de BSB
International. Le prix d’exercice de ces options, initialement de 8,2 EUR, fut ajusté a 6,28 EUR suite a
la réalisation du due diligence prévu dans les contrats d’option call et qui s’est déroulé comme prévu
apres leur conclusion.

Le 17 janvier 2014, alors que I'Offrant était actionnaire de BSB International a hauteur de 29,90% et
détenait déja 820.731 Actions, ce dernier a décidé d'exercer I'option.

Suite a l'acquisition par I'Offrant des 886.352 Actions faisant I'objet de I'option call, I'Offrant détenait
62,21% du capital de BSB International (ramenés a 61,85%. si on tient compte des Warrants).
L'Offrant a donc franchi, a la suite de cette acquisition, le seuil de 30% des Titres avec droit de vote de
BSB International, seuil au-dela duquel, en vertu de l'article 50 de I'Arrété Royal du 27 avril 2007,
toute personne est tenue de lancer une offre d'acquisition.

Depuis lors, I'Offrant a encore acquis, les 29 et 30 janvier 2014, 480.422 Actions auprés de J.M
Consulting SA, société controlée par Jean Martin, 741 Actions auprés de Jean Martin, 111.111 Actions
aupres de Didier Vankeerbergen et 188.679 Actions auprés de Siparex Proximité Innovation. Le 4
février 2014, I’Offrant a encore acquis 15.674 Actions aurprés de Antoine Duchateau. En conséquent,
I'Offrant détient aujourd'hui 91,24% du capital de BSB International (ramenés a 90,25% si on tient
compte des Warrants).

Aucun des cédants précités ne s’est vu attribué, outre le prix mentionné ci-avant, d’avantages
particuliers, direct ou indirects, pour la vente de ses Actions.

4.1.2 Engagement de BSB International

Lors de sa réunion du 20 mars 2014, le conseil d’administration de BSB International a confirmé qu’il
considérait 1’Offre comme amicale, et a adopté une position détaillée concernant 1’Offre dans le
mémoire en réponse qu’il était tenu d’établir en vertu des articles 22 a 30 de la Loi du ler avril 2007
(joint au présent Prospectus en Annexe 3.

Le conseil d’administration de BSB International a également confirmé, lors de sa réunion du 20 mars
2014, que :

a. il ne prendrait aucune décision, ni ne poserait aucun acte qui viserait a empécher, a déstabiliser
ou a retarder le bon déroulement de 1’Offre ; et

b. BSB International poursuivrait ses activités sur une base d’exploitation normale (in the
ordinary course) et dans une perspective de continuité (as a going concern) jusqu’a la date de
cléture de I’Offre ou de la période de réouverture de 1’Offre ;

étant entendu que ces engagements ne seraient plus valables, sous réserve des obligations Iégales du
conseil d’administration de BSB International, dans le cas d’une contre-offre publique valable ou
d’une surenchére émanant d’un tiers.

Le conseil d’administration de BSB International s’est réservé expressément le droit, dans son
appréciation d’une telle contre-offre ou offre supérieure, de faire connaitre sa préférence pour cette
derniére offre
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Les engagements ci-dessus, tels que pris lors du conseil d’administration de BSB International du 20
mars 2014, ont été confirmés dans une lettre adressée par BSB International a 1’Offrant le 20 mars
2014, ainsi que le fait que ceux-ci deviendraient caduques de plein droit si :

a. la Période d’Acceptation n’avait pas débuté avant le 31 juillet 2014 ; ou
b. I’Offre est retirée.

4.2 Caractéristiques de I’Offre

4.2.1 Contenu de I’Offre — Actions et Warrants visés par 1’Offre

L’Offre se fait en espéces. L’Offrant détenant déja deux millions cing cent trois mille trois cent
cinquante (2.503.350) Actions, I’Offre concerne le solde des Actions, c¢’est-a-dire deux cent quarante
mille trois cent soixante neuf (240.369) Actions ; Toutes les Actions sont admises a la cote sur le
Marche Alternext de NYSE Euronext Brussels.

L’Offre s’applique aussi sur les trente- mille cent quarante (30.140) Warrants attribués de la
« Tranche 2008 ». Le conseil d’administration de BSB International a autorisé en date du 24 février
2014 la cession des Warrants a 1’Offrant par leurs détenteurs, comme il en a recu le pouvoir au point
2.6 du stock option plan (" Les warrants acquis conformément au présent Plan sont incessibles entre
vifs et ne pourront étre cédés, mis en gage, grevés d’un quelconque droit réel ou d’une quelconque
garantie ou cédés d’une autre maniére sans l'autorisation expresse, écrite et préalable du conseil
d'administration de la Société »). Cette décision n’a pas de conséquence fiscale particuliere pour les
Détenteurs de Warrants.

4.2.2 Prix de I’Offre
Conformément aux modalités décrites ou auxquelles il est fait référence dans ce Prospectus, I’Offrant
lance 1I’Offre au prix suivant :

c. pour chaque Action, EUR 7,74 en especes.
d. pour chaque Warrant, EUR 0,46 en espéces.

4.2.3 Justification du Prix de I’Offre sur les Actions et Warrants

a. Valorisation des actions

L’Offre faite aux détenteurs d’Actions s’¢léve a EUR 7,74 en espéces par Action.

L’article 53 de I’Arrété Royal du 27 avril 2007 dispose que le prix offert doit étre au moins égal au
plus élevé des deux montants suivants :

= Le prix le plus élevé payé par I’Offrant ou une personne agissant de concert avec 1’Offrant
pour une Action au cours des 12 derniers mois précédant ’annonce de 1’Offre, soit le 21
janvier 2014.

Tel qu’indiqué ci-dessus, le prix le plus élevé payé par I’Offrant ou une personne agissant de
concert avec 1’Offrant au cours des 12 derniers mois s’éléve a EUR 6.28 par Action.

= La moyenne pondérée par les volumes des prix de négociation au cours des 30 derniers jours

civils qui ont précédé la naissance de 1’obligation (le 17 janvier 2014) de lancer une offre
obligatoire.
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Cette moyenne pondérée par les volumes échangés des prix de négociation des Actions sur
NYSE Euronext Brussels au cours de la période de 30 derniers jours civils s’éléve a EUR 7,74
par action.

Le Prix de I’Offre représente donc la moyenne pondérée des prix de négociation au cours des
30 derniers jours calendrier qui ont précédé la survenance de 1’¢1ément déclencheur de 1’Offre.

i. Eléments de valorisation des actions

La présente section définit un cadre d’évaluation des Actions. Elle ne constitue pas une justification du
Prix de I’Offre, étant donné que le Prix de I’Offre est le résultat de I’application des régles définissant
le prix minimum & offrir lors d’offres publiques d’acquisition obligatoires.

La présente section entend fournir aux détenteurs d’Actions une référence permettant de mettre en
contexte le Prix de 1’Offre.

a) Meéthodes d’évaluation

Les méthodes d’évaluation retenues pour servir de référence au Prix de 1I’Offre sont les méthodes
usuelles suivantes :

»= L’¢évolution historique du cours de 1’ Action ;

» Les multiples des entreprises comparables cotées en bourse ;

» L’actualisation des futurs flux de trésorerie disponibles (DCF).
Ces méthodes de valorisation sont décrites plus en détail ci-dessous.

a. Evolution historique du cours de I’ Action

La Société Visée a été introduite en bourse sur le marché Alternext de Bruxelles (NYSE/Euronext
Bruxelles) en Juillet 2008 au prix d’EUR 10,6 par Action.

Le graphique ci-dessous montre 1’évolution du cours de 1’Action de la Société Visée en comparaison
avec I’indice BEL-20 depuis son introduction en bourse, ainsi que les principaux événements 1’ayant
affecté depuis I’année 2008.

Graphique 1 : Evolution du cours de I’Action depuis I’'IPO (de Juillet 2008 a Janvier 2014)
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Tel qu’illustré dans le graphique ci-dessus, le cours de la Société Visée a connu d’importantes
fluctuations et s’est avéré fortement sensible a la performance de la Société Visée. Nous
remarquons aussi les faibles volumes d’échange indiquant une liquidité restreinte des Actions.

Le tableau suivant présente une analyse du cours de I’Action de la Société Visée en termes de
moyennes sur 1 semaine, 1 mois, 3 mois, 6 mois, 12 mois et 24 mois.

Tableau 1 : Analyse du prix de I’action

Cours de l'action (EUR) Prime / (Décote)

. Moyen Moyen
Période  Haut  Bas  Moyen %"  Haut  Bas Moyen Yo"
pondéré pondéré

15-Jan-14 9.30 9.30 9.30 -17% -17% -17%
1sem 9.30 6.84 8.50 8.16 -17% 13% -9% -5%
1 mois 9.30 6.50 7.55 -17% 19% 2% 0%
3 mois 9.30 5.86 6.96 7.16 -17% 32% 11% 8%
6 mois 9.30 5.86 6.77 7.01 -17% 32% 14% 10%
12 mois 9.30 5.86 6.67 6.87 -17% 32% 16% 13%

Source : ThomsonOne, Datastream, 17 janvier 2014°
Les chiffres du tableau ci-dessus montrent que le Prix de I’Offre :
= est en ligne avec le cours moyen pondéré par le volume de 1’action au cours des 30 derniers

jours ;
= représente une décote de 17% par rapport au cours de cl6ture du 15 janvier 2014 ;

¥ La société BSB International n’a pas coté le 17 janvier 2014. Le tableau 1 reprend donc la date de la derniére
cotation précédente : le 15 janvier 2014.
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» représente une prime de 8% par rapport au cours moyen pondéré par le volume de I’action au
cours des 3 derniers mois ;

= représente une prime de 10% par rapport au cours moyen pondéré par le volume de I’action au
cours des 6 derniers mois ; et

» représente une prime de 13% par rapport au cours moyen pondeéré par le volume de 1’action au
cours des 12 derniers mois.

b. Les multiples des entreprises comparables cotées en bourse

La méthode des multiples des entreprises comparables est une estimation basée sur 1’utilisation de
multiples implicites (EV/EBITDA EV/EBIT et P/E) de sociétés cotées comparables (EV :
« Enterprise Value » soit la valeur de I’entreprise (fonds propres + dette financiére nette) ;
EBITDA : « Earnings Before Interests Taxes and Depreciations » soit le bénéfice courant avant
intéréts, impOts (taxes), dotations aux amortissements et provisions sur immobilisations ; EBIT :
« Earnings Before Interests and Taxes » soit le bénéfice d’exploitation). Une telle évaluation
reflete la valorisation actuelle des sociétés cotées du secteur sur des marchés efficients et
comparables (principalement en Europe).

L’utilisation de cette méthode est confortée par 1’efficience du marché boursier qui stabilise les
valorisations et refléte les tendances de 1’industrie, le risque sectoriel, la croissance du marché, etc.

Cette méthode présente néanmoins certaines limitations comme la difficulté de trouver des
sociétés réellement comparables notamment en termes de taille, de profil financier et opérationnel.

Les multiples d’entreprises comparables sont calculés en utilisant 1’information financicre
disponible sur ces sociétés, des consensus de prévisions préparées par des analystes financiers et
leurs cours boursiers.

BSB international développe des solutions (logiciels) et fournit des services IT aux professionnels
de la finance et de I’assurance; ses principaux concurrents sont des groupes internationaux plus
larges en termes de taille, d’activité et de présence géographique.

L’échantillon de sociétés comparables retenues inclut : Linedata, Simcorp, Fidessa, Advent,
Statpro, SS&C et COR FJA.

» Linedata est une société cotée en France qui fournit des solutions logicielles et des services
dans le domaine de l'investissement, I'épargne, l'assurance, le crédit et le crédit-bail. Linedata
Services propose des solutions dans six domaines complémentaires: les services de mise en
ceuvre, 'hébergement et SAAS, les services de formation, de soutien & la clientéle, les services
professionnels et de Buy Side

= SimCorp est une société danoise, cotée au Nasdaq OMX, et engagée dans le développement et
la commercialisation de solutions logicielles pour I'industrie financiere. Le produit de la
Société, SimCorp Dimension, est une solution personnalisable, modulaire de gestion de
placements logiciels pour les gestionnaires de placements professionnels, qui prend en charge
tous les éléments du processus de gestion des investissements. Ses clients comprennent les
banques et les banques centrales, les préteurs hypothécaires, les gestionnaires de portefeuille
et d'investissement, les compagnies d'assurance, les fonds de pension et de valeurs mobiliéres
et les courtiers en marchandises

= Fidessa Group plc est un fournisseur de logiciels de négociation multi-actifs, d’analyse de
portefeuille, d’aide a la décision, la conformité, les données de marché et de solutions de
connectivité pour les entreprises impliquées dans la négociation des marchés financiers
mondiaux. L'entreprise est structurée en trois unités d'affaires: Enterprise, Hosted et Buy-Side.
La société est cotée au Royaume Uni.



= Advent Software, Inc. propose des logiciels et services, qui permettent d'automatiser les flux
de travail et les données au sein des organismes de gestion de placements, ainsi que le flux
d'informations entre un organisme de gestion de placements et les parties externes. Son
activité tire ses revenus de la mise au point, la commercialisation et la vente de produits
logiciels, services, interfaces de données et de la maintenance et des services qui automatisent,
integrent et soutiennent des fonctions vitales des organismes de gestion de placements a
I'échelle mondiale. La société est cotée aux Etats Unis.

= StatPro est un groupe britannique engagé dans le développement, la commercialisation et la
distribution de systémes de logiciels d'analyse de portefeuille basés sur le Web et les services
d'évaluation des actifs de l'industrie mondiale de la gestion d'actifs. La société exerce ses
activités sur deux segments: EMEAA et Amérique du Nord. Ses services de cloud-computing
fournissent une analyse essentielle de la performance du portefeuille, I'attribution et le risque
pour des centaines de gestionnaires de fonds, de directeurs généraux, de responsables des
risques, de directeurs de ventes, marketing et des administrateurs. En mai 2011, la société a
lancé StatPro Revolution. La société est cotée au Royaume Uni.

» SS&C est une holding cotée aux Etats Unis et offrant des produits logiciels et des services
permettant aux fournisseurs de services financiers d’automatiser leurs processus d’affaires.
Ses produits permettent a ses clients d'automatiser et d'intégrer les fonctions de front-office,
tels que les échanges et la modélisation, les fonctions de middle-office, comme la gestion et le
reporting portefeuille et des fonctions back-office, telles que la comptabilité, la mesure du
rendement ect. En Octobre 2012, elle a acquis Hedgemetrix LLC, société basée au Texas.

» COR&Fja est un groupe leader dans les softwares et le conseil des entreprises du secteur des
services financiers en Europe, avec un accent sur les banques et les compagnies d’assurance.
Sa gamme de solutions englobe des produits pour ’assurance vie, 1’assurance santé ainsi que
I’assurance des banques universelles pour les préts hypothécaires. La société est cotée en
Allemagne

Le tableau ci-dessous présente les multiples médians (et moyens) de 1’échantillon de sociétés
comparables.

Tableau 2 : Echantillon de comparables — Apercu des multiples

o Mkt Cap EV EV/EBITDA EV/EBIT
Sociéte Pays
(Usbm)  (usbm) J 2013 2014e || 2013 2014e § 2013 2014e

Linedata France 249 321 6,1x 5,8x 8,0x 7,6x 11,3x  10,6x
Fidessa UK 1514 1.439 12,9x 12,2x 21,3x  20,0x 30,5x  28,1x
Statpro UK 92 87 10,6x 10,1x 13,3x  12,7x 18,8x  17,2x
Simcorp Danemark 1.649 1.593 20,5x 17,5x 21,6x 18,1x 30,6x 25,5x
SS&C USA 3.554 4.306 15,0x  13,5x 15,6x  14,1x 21,1x  18,3x
Advent USA 1.771 2.080 194x 17,2x 245x  18,8x 32,7x  26,5x
COR & Fja Germany 67 92 ns 7.,4% ns 12,1x ns 13,6x

Mediane 14,0x 12,2x 18,5x  14,1x 258x  18,3x

Moyenne 14,1x 12,0x 17,4x 14,8x 24.2x  20,0x
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Revenus (USDm) J Croissance du CAjj Marge d'EBITDAJ Marge d'EBIT
2013e 2014e § 2013e 2014e J 2013e 2014e j§ 2013e 2014e ] 2013e 2014e

Linedata France 219 231 11% 5% 24% 24% 18% 18% 10% 10%
Fidessa UK 451 471 1% 4% 25% 25% 15% 15% 11% 11%
Statpro UK 52 53 (1%) 3% 16% 16% 13% 13% 9% 10%
Simcorp Danemark 304 339 12% 12% 26% 27% 24% 26% 18% 19%
SS&C USA 713 773 30% 8% 40% 41% 39% 40% 24% 25%
Advent USA 359 379 5% 6% 30% 32% 24% 29% 15% 18%
COR & Fja Allemagne 179 142 105% (21%) ns 9% ns 5% ns 3%
Médiane 304 339 11% 5% 25% 25% 21% 18% 13% 11%
Moyenne 325 341 23% 2% 27% 25% 22% 21% 14% 14%
BSB Belgique 48 49 9% 2% 2% 8% ns 2% ns ns

Source : Reuters, Bloomberg, 17 janvier 2014*

Ces multiples sont appliqués aux prévisions des principaux indicateurs financiers de la Société
Visée dans le but de déterminer sa valeur d’entreprise et la valeur par Action.

Les résultats de la Société Visée anticipés pour 2013 et 2014 étant soit négatifs (EBIT 2013,
résultat net 2013 et 2014) soit tres faibles (EBITDA 2013, EBIT 2013 et EBIT 2014), I’application
des multiples d’entreprises comparables donnent des résultats trés disparates. En effet, les résultats
de I’application de ces méthodes valorisent la Société Visée dans une fourchette entre EUR 0 et
EUR 1,01 par Action pour 2013 et la valorise dans une fourchette entre EUR 2,64 et EUR 11,19
par Action sur 2014. Ces résultats étant extrémement différents et contradictoires, ils ne peuvent
étre considérés. De plus, cette méthode de valorisation pourrait donner des résultats plus
favorables si les marges de la Société venaient a évoluer plus favorablement.

Tableau 3 : Application des multiples

Key figures (EUR 000) 2013 2014
EBITDA 623 3.066
EBIT -3.322 897
Dette Nette 5.993 5.993
Multiples 2013 2014
EV/EBITDA 14,1 x 12,0 x
EV/EBIT 17,4 x 14,8 x
Valeur par action (EUR) 2013 2014
EV/EBITDA 1,01 11,19
EV/EBIT <0 2,64

Tableau 4 : Calcul de la dette nette

*ns : « Not Significant » (non significatif en Francais) indique des marges négatives
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Dettes financiéres LT 6.310.127
Dettes financiéres LT (< 1 an) 468.810
Dettes financiéres CT 1.000.000
Provisions sur restructuration 2.580.415
Total dettes 10.359.351
Placements de trésorerie -
Valeurs disponibles (4.365.858)
Total cash (4.365.858)

Nette dette 5.993.493

L’augmentation des dettes long terme de EUR 4,2M en 2012 a EUR 6,3M en 2013 est
principalement expliquée par la contraction d’un emprunt d’un montant de EUR 4M aupres de
Vermeg et d’un emprunt d’un montant de EUR 1,5M aupres de la SOGEPA.

c. Actualisation des futurs flux de trésorerie disponibles (DCF)

La méthode DCF est une estimation basée sur I’actualisation des futurs flux de trésorerie
disponibles pour I’actionnaire. La valeur des fonds propres est obtenue en divisant la valeur
obtenue par le nombre de titres en circulation.

Cette méthode permet de prendre en compte la spécificité de 1’entreprise et d’analyser la
sensibilité de ses flux aux facteurs opérationnels clés. Elle est largement reconnue comme la
méthode d’évaluation primordiale. Elle permet de dériver une valeur intrinséque de la société cible
en fonction de ses flux de trésorerie projetés.

Les flux de trésorerie disponibles et la valeur terminale sont actualisés au 1 janvier 2014 par
application d’un taux d’actualisation de 12,0%.

Les hypothéses retenues pour déterminer le taux d’actualisation se basent sur :

= Un beta de BSB International de 1,0 reflétant le risque spécifique du secteur (source :
Damodaran Research pour le beta unlevered des sociétés de services IT et prévisions de dettes
au 31/12/2013) ;

= Un taux sans risque de 3,1%, correspondant au taux des obligations 20 OLO ;

= Une prime de risque de marché de 5,9%, calculé par Damodaran Research pour le marché
belge ;

= Une prime supplémentaire de 3% (prime appliquée par les différents entités ayant récemment
apporté des financements a la Société Cible : SOGEPA et banques) tenant compte des
performances passees et du plan de restructuration devant encore étre mis en ccuvre.

Le modéle DCF est basé sur un business plan établi par 1’offrant sur la période 2014-2016 en se
basant sur les hypothéses ci-aprés®. Par la suite un taux de croissance de 2% a été appliqué a
I’infini.

® Compte tenu des performances 2013 de I’entreprise, le conseil d’administration a di prendre acte d’une
modification des perspectives de résultats (liées a la mise en place du plan de restructuration). Ceci a conduit a
adopter le business plan servant de base au DCF. Ce plan, décliné pour chaque filiale de BSB International, a par
ailleurs, conduit le conseil d’administration a acter d’importantes réductions de valeurs sur lesdites filiales (cf.
annexe 5 — Rapport de gestion du conseil — modification des valorisations des filiales).
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= Un Chiffre d’Affaires croissant a un TCAM de 7,8% de 2012 a 2016 (taux de croissance
normatif de 2% appliqué par la suite). A titre de comparaison, la période 2010 - 2013 a connu
un TCAM de 4,8% ;

= Une marge d’EBITDA en amélioration progressive pour atteindre 14% & horizon 2016 gréce a
une meilleure absorption des frais fixes (services et biens divers et ressources humaines
augmentant de fagon moins importante que le chiffre d’affaires). Ceci doit &tre comparé a une
marge EBITDA négative en 2011 et 2012 et trés faible en 2013 (2%) ;

*  Un taux d’imposition de 34% ;

= Des investissements évoluant de EUR 1,8M en 2014 a 2,1M en 2016 a comparer a des
investissements moyen de EUR 3,4M annuellement sur la période 2011 - 2013 ;

» Une diminution de la dette financiére long terme de EUR 6,3M en 2013 a EUR 2,7M en 2016
défini selon les échéanciers de remboursement. Ces obligations ont un impact important et
négatif sur le cash flow et la valorisation de ’entreprise. Il est & noter que la dette financiére
long terme avait précédemment fortement augmentée, passant de EUR 1,7M en 2011 a EUR
6,3M en 2013 ;

= Un besoin en fonds de roulement stable a 9% du chiffre d’affaires sur la période 2014-2016. A
titre de comparaison, le BFR s’élevait a 4% du chiffre d’affaires en 2011, 3% du chiffre
d’affaires en 2012 et -3% du chiffre d’affaires en 2013. L’augmentation du BFR prévisionnel
est liée au rétablissement de conditions de paiement fournisseurs/clients plus équilibrées et
réalistes. Ceci a un impact négatif sur la valorisation ;

» L’Offrant a ajouté I’intégralité du montant des valeurs disponibles présent au 31/12/2013 a la
valorisation par le DCF (impact positif de EUR 4,4M). Au reste, les flux de trésorerie ne
tiennent pas compte des intéréts sur la totalité des valeurs disponibles au 31/12/2013.

Sur la base de ces hypothéses, 1’actualisation des flux de trésorerie futurs donne une fourchette de
valeur entre EUR 5,50 (taux d’actualisation de 13,5%) et EUR 7,73 (taux d’actualisation de
10,5%) par Action, autour d’une valeur centrale d’EUR 6,44 par Action (taux d’actualisation de
12%). La valeur terminale représente 81% de la valeur des capitaux propres.

En conclusion, le Prix de I’Offre représente une prime de 20% par rapport a la valorisation obtenue par
la méthode DCF. L’Offrant estime que le Prix de I’Offre d’EUR 7,74 par Action représente une prime
attractive pour les actionnaires au vu de la performance de la Société Visée, de la valorisation
objective et de la liquidité limitée des titres de la Société Visée.

ii.  Valorisation des Warrants

L’offre faite aux détenteurs de Warrants issus du plan Warrant 2008 de BSB International de BSB
International s’¢léve a EUR 0,46 en espéces par Warrant BSB International.

Cette Valorisation est issue du modele utilisé par Bloomberg (Black & Scholes discréte) pour la
valorisation des options américaines. Elle prend compte le prix de I’offre (EUR 7,74 par Action) et
non le cours de bourse au 17 janvier 2014, une volatilité de I’action BSB International de 45% sur les
52 semaines précédant I’Offre, un prix d’exercice de EUR 11,16 et une échéance au 31 décembre
2014.

4.2.4 Caractére inconditionnel

L’Offre est inconditionnelle. L’Offre n’est soumise a aucune condition en particulier en ce qui
concerne le nombre de Titres qui vont étre offerts & I’Offrant. L’Offrant va acqueérir toutes les Titres
qui lui seront proposés.

4.2.5 Nombre de Titres a acquérir
Le but de I’Offrant est que 1’Offre résulte en I’acquisition de toutes les Actions et Warrants que
I’Offrant ne détient pas encore.
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a) Offre de Reprise

Si I’Offrant posséde plus de 95% des Actions aprés la Période d’Acceptation, 1’Offrant se réserve le
droit de lancer une Offre de Reprise aux mémes conditions que celles qui sont applicables a la
premiere Offre, conformément a I’article 513, §1, premier alinéa du Code des sociétés et a ’article 42
de I’Arrété Royal du 27 avril 2007, portant sur les Titres que 1’Offrant (ou une personne agissant de
concert avec lui) ne détient pas encore. Dans ce cas, I’Offrant rouvrira I’Offre dans un délai de trois
(3) mois suivant la cloture de la Période d’Acceptation de 1’Offre ou suivant la cloture de la période
d’acceptation d’une offre rouverte, pour une période de quinze (15) jours ouvrables minimum. Dans ce
cas, les Titres non présentées a la cloture de I’Offre de Reprise seront considérés comme étant
transmises de plein droit a I’Offrant. Les sommes nécessaires au paiement de ces Titres seront déposés
a la Caisse des Dépots et Consignations a la cloture de I’Offre de Reprise.

Si une Offre de Reprise était réalisée, les Actions seront radiées de la cote d’Alternext Bruxelles
(NYSE Euronext Brussels) a la cloture de I’Offre de Reprise.

b) Offre de reprise indépendante
S’il n’y a pas d’Offre de Reprise et si I’Offrant possede plus de 95% des Actions, I’Offrant se réserve
le droit de lancer une Offre Publique de Reprise a une date ultérieure, conformément a 1’ Arrété Royal
du 27 avril 2007.

c) Droit de vente des Actions et des Warrants a I'Offrant

Si a la suite de I'Offre ou de sa réouverture, I'Offrant posséde 95% ou plus des Actions, tout Détenteur
de Titres aura droit, conformément a l'article 44 juncto article 55 de I'Arrété Royal du 27 avril 2007, a
ce que I'Offrant reprenne ses Actions ou ses Warrants aux mémes conditions que I'Offre. Le cas
échéant, les Détenteurs de Titres concernés transmettront leur demande a I'Offrant dans un délai de 3
mois a dater de I'expiration de la Période d'Acceptation, par lettre recommandée a la poste avec accusé
de réception. Conformément a l'article 57 de I'Arrété Royal du 27 avril 2007, dans le cadre d'une offre
obligatoire, l'article 44 de I'Arrété Royal du 27 avril 2007 s'applique indépendamment du fait que
I'Offrant ait acquis, par acceptation de I'Offre, des titres représentant au moins 90% du capital assorti
de droits de vote faisant l'objet de I'Offre.

4.2.6 Objectifs et intentions de I’Offrant
L’Offrant a conclu, le 17 janvier 2014, avec les sociétés :

- Miguel Danckers ingénieur conseil SPRL
- Michel Isaac ingénieur conseil SPRL
- Van Steenwinkel conseil SPRL

des conventions aux termes desquelles ces derniers ont cédé respectivement 152.232, 369.199 et
364.921 actions BSB International au prix de 6,28 euros par action.

Suite a cette acquisition de 886.352 actions, I’Offrant a franchi le seuil de déclenchement d’une offre
publique d’acquisition obligatoire.

Le 29 janvier 2014, I’Offrant a acquis également hors marché 111.111 Actions auprés de Mr Didier

van Keerberghen ainsi que 480.422 Actions auprés de JM Consulting et 741 Actions auprés de Mr
Jean Martin au prix d’EUR 7,74 par action.
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Par ailleurs, le 30 janvier 2014, I’Offrant a acquis hors marché 188.679 Actions aupres de Siparex
Proximité Innovation au prix d’EUR 7,74 par Action.

Par la suite, le 4 février 2014, I’Offrant a acquis hors marché 15.674 Actions aupres de Antoine
Duchateau au prix de EUR 7,74 par Action.

a) Stratégie générale de I’Offrant
L’Offrant entend étre un actionnaire & long terme, crédible et de référence de BSB International. Celle-
ci pourra notamment bénéficier de la solidité financiére et de la volonté de croissance de 1’Offrant.
L’Offrant estime également qu’il pourrait y développer des synergies commerciales entre 1’Offrant et
ses filiales et BSB International. En effet, I’existence d’un front /middle office dans la solution Soliam
donnera la possibilité d'offrir aux clients de 1’Offrant, une solution d’asset management front-to-back.

Ainsi il est dans I’intention de 1’Offrant d’intégrer les solutions de BSB International dans son offre
commerciale afin d’apporter une réponse plus compléte aux besoins de ses clients. Sur le marché de la
gestion d'actifs, le cumul des parts de marché de Soliam et d’Omega FA permettra a BSB et Vermeg
d’étre parmi les 3 premiers providers auprés des acteurs institutionnels (assurance, prévoyance,
retraite).

Il existe également un gisement important de "cross-selling" chez les clients "grands comptes" des
deux sociétés et de leurs filiales, en Europe.

L’échange d’informations commerciales et de « best practices » entre 1’Offrant et BSB International,
tout en se présentant comme faisant partie d'un groupe de 700 personnes, devrait aider les deux
sociétés a développer leur part de marché, notamment auprés des clients "Tier 1" dont les opérations
sont souvent les plus rentables.

L’Offrant continuera a exécuter le plan de restructuration qui devrait avoir un impact positif sur la
profitabilit¢ de BSB International d’ici 2015. 1l est a ce stade difficile de quantifier les gains
économiques attendus de I'opération qui sont étroitement liés au succés de I’implémentation du plan
ainsi qu’a la croissance future de la Société Visée.

Ce plan de restructuration consiste principalement en la rationalisation de certains co(its opérationnels
notamment en réduisant le colt de location des bureaux : fermeture de I’Irlande, rationalisation de
I’espace occupé en Belgique d’environ 66% et déménagement des équipes de BSB France au sein des
bureaux de Vermeg Paris.

Ce plan devrait permettre une réduction d’environ EUR 2M par an de charges récurrentes.

b) Projets de modification de statuts prévus
L’Offrant ne projette pas de modification aux statuts de BSB International.

c) Projets relatifs a la cotation des titres de BSB International

Si Vermeg peut lancer une Offre Publique de Reprise et, par conséquent, acquiert toutes les Actions
BSB International, BSB International sera radié de la cote d’Euronext Bruxelles et les Actions ne
seront plus négociées sur aucun marché. Dans le cas contraire, I’Offrant examinera la question de la
radiation des titres sauf en cas d’Offre souhaite maintenir la cotation des titres de BSB International
sur Euronext Bruxelles. Selon les régles applicables d'Euronext Bruxelles et dans le respect de l'article
7, 8 4 de la loi du 2 ao(it 2002 a la surveillance du secteur financier et aux services financiers, toute
personne détenant 90% du nombre des titres du capital négociable d'un émetteur peut demander la
radiation de la cotation.
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Euronext Bruxelles peut accepter ou refuser une telle demande de radiation. Dans l'intérét du marché
et/ou la protection des Détenteurs de Titres, Euronext Bruxelles peut également conditionner une
décision de radiation au respect par I'émetteur de certaines mesures d'accompagnement, telles que la
rédaction d'un rapport justification par l'organe de gestion de 1'émetteur, la mise en ceuvre d'une
procedure d'offre publique de reprise, etc.

d) Conseil d’administration de BSB International
L’Offrant ne projette pas de changement au sein du conseil d’administration de BSB International.

d) Politique en matiere de dividendes
Au cours des exercices 2011 et 2012, BSB International n’a pas distribué de dividende. L’Offrant ne
s’attend pas a ce que BSB International puisse payer de dividende dans un avenir proche.

e) Avantages pour la Société Visée et ses actionnaires
L’avantage principal de I’Offre pour les actionnaires de la Société Visée est I’opportunité de liquidité
immédiate de leurs titres cotés sur marché a faible liquidité. Par ailleurs, le Prix de I’Offre représente
une prime par rapport aux différentes méthodes de valorisation et a I’historique de cotation de BSB
international (voir ci-avant).

f) Avantages pour I'Offrant et ses actionnaires
L'avantage principal de I'Offre pour I'Offrant est de renforcer sa position dans l'actionnariat de BSB
International afin de développer des synergies entre les deux entités.

4.3 Régularité de I’Offre

4.3.1 Décision de procéder a I’Offre

L’Offre (et I’éventuelle Offre de Reprise) a été approuvée par le conseil d’administration de 1’Offrant
le 17 janvier 2014. Le conseil d’administration de 1'Offrant a le pouvoir d’accomplir tous les actes
nécessaires ou utiles a la réalisation de 1’objet social de 1'Offrant, a I’exception de ceux que la loi
réserve a I’assemblée générale. Le Code des sociétés des Pays-Bas n'octroyant pas la compétence de
décision du lancement d'une offre publique d'acquisition a l'assemblée générale, le conseil
d'administration de I'Offrant était donc I'organe habilité afin d'adopter une telle décision.

4.3.2 Respect des conditions prévues a ’article 3 de I’Arrété Royal du 27 avril 2007
L’Offre répond a toutes les exigences de ’article 3 de 1’ Arrété Royal du 27 avril 2007 :

a. D’Offre porte sur la totalité des Titres, non encore détenus par 1’Offrant;

b. les fonds nécessaires a la réalisation de 1’Offre sont disponibles sous la forme d’un compte
special bloque et d'un crédit irrévocable et inconditionnel ouvert & la société Générale au nom
de Vermeg et ces fonds sont bloqués pour assurer le paiement du prix d’achat des Actions
acquises dans le cadre de I’Offtre ;

c. les conditions de 1I’Offre sont telles, notamment en ce qui concerne le prix, qu’elles permettent
normalement a 1I’Offrant d’obtenir le résultat recherché ;

d. le Prix de I’Offre est identique pour toutes les Actions et pour tous les Warrants ;

I’Offrant s’engage, en ce qui le concerne, a mener 1’Offre a son terme ;
f. la Banque Guichet assure la réception des Formulaires d’ Acceptation et le paiement du prix.

Ces conditions sont également remplies pour 1’Offre de Reprise.
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4.3.3 Mention des autorisations éventuellement requises pour pouvoir procéder a I’Offre
Comme il a été exposé au Paragraphe 4.3.1, I’Offrant a obtenu toutes les autorisations exigées par ses
statuts et par la législation en vigueur afin de procéder a I’ Offre.

4.4  Acceptation de I’Offre et paiement

441 Période d’Acceptation et prolongation éventuelle ou réouverture de la Période
d’Acceptation

La Période d’Acceptation commence le 3 avril 2014 et se termine le 16 avril 2014 a 16h00. Si, aprés
I’annonce de I’Offre mais avant la publication de ses résultats, 1’Offrant acquiert ou s’engage a
acquérir des Actions, en dehors du cadre de 1’Offre, a un prix supérieur au Prix de I’Offre, le Prix de
I’Offre sera aligné sur ce prix supérieur et la Période d’Acceptation sera prolongée de fagon a ce que
les Détenteurs d’Actions disposent de cing (5) jours ouvrables aprés la publication de I’augmentation
du Prix de 1’Offre, pour pouvoir accepter I’Offre au prix supérieur.

En vertu de l'article 31 juncto article 57 de I'Arrété Royal du 27 avril 2007, si une assemblée générale
de la Société Visée est convoquée pour délibérer sur I'Offre et, en particulier, sur une action
susceptible de faire échouer I'Offre, la Période d'Acceptation de I'Offre est prorogée de 2 semaines a
compter du jour de la tenue de ladite assemblée.

L’Offre peut étre rouverte dans les circonstances décrites a 1’article 35 juncto article 57 de I’ Arrété
Royal du 27 avril 2007. L’Offre doit notamment étre rouverte aprés la cloture de la Période
d’Acceptation, si I’Offrant et les personnes qui sont liées avec lui détiennent a ce moment-1a 90% ou
plus des Actions. En outre, 1I’Offre doit étre rouverte si 1I’Offrant demande, dans les trois (3) mois de la
cloture de la Période d’Acceptation, la radiation des Actions admises sur le marché Alternext de
NYSE Euronext Brussels, ce que I’Offrant se réserve explicitement le droit de faire. Enfin, 1’Offre doit
également étre rouverte si I’Offrant s’est engagé, aprés ’annonce de 1’Offre mais avant la publication
de ses résultats, a acquérir des Actions a un prix supérieur a celui de 1’Offre.

Conformément a I’article 36 juncto article 57 de 1’ Arrété Royal du 27 avril 2007, une réouverture doit
avoir lieu dans les dix (10) jours ouvrables suivant la publication des résultats ou suivant la
constatation du fait donnant lieu a la réouverture. La Période d’Acceptation rouverte a une durée de
minimum cing (5) et de maximum quinze (15) jours ouvrables.

Si Vermeg peut lancer une Offre Publique de Reprise et, par conséquent, acquiert toutes les Actions
BSB International, BSB International sera radié de la cote d’Euronext Bruxelles et les Actions ne
seront plus négociées sur aucun marché. Dans le cas contraire, I’Offrant examinera la question de la
radiation des titres sauf en cas d’Offre souhaite maintenir la cotation des titres de BSB International
sur Euronext Bruxelles. Selon les régles applicables d'Euronext Bruxelles, toute personne détenant
90% du nombre des titres du capital négociable d'un émetteur peut demander la radiation de la
cotation.

Euronext Bruxelles peut accepter ou refuser une telle demande de radiation. Dans l'intérét du marché
et/ou la protection des Détenteurs de Titres, Euronext Bruxelles peut également conditionner une
décision de radiation au respect par I'émetteur de certaines mesures d'accompagnement, telles que la
rédaction d'un rapport justification par l'organe de gestion de I'émetteur, la mise en ceuvre d'une
procédure d'offre publique de reprise, etc.

De plus, Euronext Bruxelles peut prononcer la radiation d'un instrument financier admis a la
négociation sur le marché réglementé belge qu'elle organise :
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1° lorsqu'elle conclut qu'en raison de circonstances particulieres, le marché normal et régulier de cet
instrument ne peut plus &tre maintenu;

2° lorsque cet instrument n'obéit plus aux régles du marché réglementé, sauf si une telle mesure est
susceptible de léser d'une maniere significative les intéréts des investisseurs ou de compromettre le
fonctionnement ordonné du marché.

4.4.2  Acceptations

0) Retrait de Pacceptation
Un Détenteur d’Actions qui a apporté ses Actions dans le cadre de I’Offre peut toujours retirer son
acceptation pendant la Période d’Acceptation conformément a I’article 25, 1° juncto article 57 de
I’Arrété Royal du 27 avril 2007. Si I’Offrant augmente le prix de I’Offre, cela profitera a tous les
Détenteurs d’Actions qui ont accepté I’Offre avant I’augmentation.

Pour que le retrait d’une acceptation soit valable, il doit étre directement notifi¢ par écrit a I’institution
financiere du Détenteur, tout en précisant le nombre d’Actions pour lequel I’acceptation est retirée.
Les Détenteurs d’Actions détenant des Actions nominatives sont informés par BSB International de la
procédure a suivre pour procéder au retrait de leur acceptation. Cette notification a la Banque Guichet
doit étre faite au plus tard 16 avril 2014 a 16h00 (pour la Période d’Acceptation initiale) ou, le cas
échéant, a la date qui sera déterminée dans la notification et/ou le communiqué de presse concerné(e).

h) Formulaires d’acceptation

L’Acceptation de 1’Offre doit se faire via les Formulaires d’Acceptation en Annexe 1 et 2. Ces
formulaires doivent étre remplis correctement, signés en double exemplaire, et doivent étre déposés,
accompagnés des documents suivants, un jour ouvrable et au plus tard le 16 avril 2014 a 16h00,
pendant les heures d’ouverture, a un guichet accessible au public, soit personnellement (si le Détenteur
d’Actions posséde un compte titres aupres de la Banque Guichet ou s’il s’agit d’actions nominatives),
soit via D’institution financiére du Détenteur d’Actions ou de son courtier (pour toutes les Actions
quelle que soit leur forme a 1’exception des Actions nominatives qui ne peuvent étre apportées
qu’aupres de la Banque Guichet), auprés de la Banque Guichet, ou le Prospectus et les Formulaires
d’ Acceptation seront disponibles gratuitement a la demande :

- pour les Actions sous forme dématérialisée : la preuve de I’inscription sur un compte-
titres, et les procurations ou autres documents requis ;

- pour les Actions nominatives (pour lesquelles le Formulaire d’Acceptation ne peut étre
déposé qu’aupres de la Banque Guichet) : les procurations ou autres documents requis.

Les Formulaires d’Acceptation concernant des Actions dont deux ou plusieurs personnes détiennent le
droit de propriété, doivent €tre cosignés par tous les propriétaires. Les Formulaires d’Acceptation
concernant des Actions faisant 1’objet d’un usufruit, doivent étre cosignés par le nu-propriétaire et par
I’usufruitier. Les Formulaires d’Acceptation concernant des Actions qui sont donnés en gage doivent
étre cosignés par le propriétaire et par le gagiste, et le gagiste doit explicitement lever le gage.

Les Détenteurs d’ Actions qui ont valablement accepté I’Offre pendant la Période d’ Acceptation, seront
payés dans les dix (10) jours ouvrables suivant la publication des résultats de 1’Offre, par virement sur
le compte en banque indiqué par le Détenteur d’Actions sur le Formulaire d’ Acceptation. Le risque li¢
a la propriété des Actions qui ont été valablement présentées pendant la Période d’Acceptation et la
propriété de ces Actions seront transférés a 1’Offrant a la date du paiement.
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4.43 Publication des résultats de I’Offre

Conformément a l'article 32 juncto article 57 de I’ Arrété Royal du 27 avril 2007, I’Offrant fera savoir,
dans les cinq (5) jours ouvrables qui suivent 1’expiration de la Période d’Acceptation (i) si les
conditions de 1I’Offre sont remplies, et dans le cas contraire, si ’Offrant y renonce, et (ii) quels sont les
résultats de I’Offre, en indiquant le nombre d’Actions en possession de I’Offrant apres 1’Offre. Les
résultats de I’Offre de Reprise seront aussi rendus publics au plus tard cinqg (5) jours ouvrables apres
I’expiration de la période d’acceptation de 1’Offre de Reprise.

En cas de réouverture de I'Offre, les résultats seront aussi rendus publics au plus tard cing (5) jours
ouvrables apreés l'expiration de la période d'acceptation de la réouverture.

Toutes les publications liées a I'Offre se feront sur le site internet de I'Offrant et dans la presse
financiere belge.

4.4.4  Contre-offre plus favorable et surenchére

Conformément aux articles 37 a 41 juncto article 57 de I'Arrété Royal du 27 avril 2007, le prix d'une
contre-offre ou d'une surenchére doit toujours excéder d'au moins 5% celui de la derniére offre, contre-
offre ou surenchere.

Les conditions auxquelles est soumise la contre-offre ou surenchére ne peuvent étre plus restrictives
que celles auxquelles est soumise la derniére offre, contre-offre ou surenchére.

Les Détenteurs d’Actions qui acceptent 1’Offre peuvent toujours retirer leur acceptation pendant la
Période d’Acceptation, qui en cas de contre-offre réguliére et plus favorable sera prolongée jusqu’a
I’expiration de la période d’acceptation de la contre-offre (sauf si I’Offrant retire son Offre).

L’Offrant a le droit de retirer son offre en cas de contre-offre.

En cas de contre-offre valable et plus avantageuse, les Détenteurs d’Actions ayant accepté 1’Offre ne
seront plus tenus par leur engagement. En cas d’offre supérieure par 1’Offrant, I’augmentation de
1I’Offre vaut pour tous les Détenteurs d’ Actions qui ont accepté I’Offre.

Conformément a l'article 25 juncto article 57 de I'Arrété Royal du 27 avril 2007, les Détenteurs de
Titres qui ont accepté I'Offre peuvent retirer leurs acceptations respectives de I'Offre ainsi qu'accepter
une contre-offre plus favorable.

4.45 Modalités de paiement — taxes et frais

En cas de la réussite de 1I’Offre, 1’Offrant en payera le prix le 30 avril 2014 ou aux alentours de cette
date. La publication des résultats de 1’Offre aura lieu le 23 avril 2014 ou aux alentours de cette date,
dans la presse financiére. Les mémes délais de dix (10) jours ouvrables apres la publication des
résultats et de cing (5) jours ouvrables aprés I’expiration de la Période d’Acceptation sont valables
dans le cas d’une éventuelle réouverture de 1’Offre et dans le cas d’une Offre de Reprise.

La taxe sur les opérations de bourse liée a I’apport des Actions a 1’Offre (voir le Paragraphe 5.3) sera
payée par 1’Offrant. Tous les frais éventuellement réclamés par des intermédiaires financiers autres
que la Banque Guichet seront payés par le Détenteur de Titres. L'Offrant invite des lors chaque
Détenteur de Titres a se renseigner sur les frais éventuels réclamés par leurs intermédiaires financiers.
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4.5 Autres aspects de I’Offre

45.1 Conseil d’entreprise

Conformément aux articles 42 et suivants de la Loi du ler avril 2007, le Conseil d’Entreprise de BSB
International et de 1’Offrant ont été informés de 1’Offre et de ses conditions, ainsi que du Mémoire en
Réponse.

4.5.2 Disponibilité des fonds nécessaires

Conformément a ’article 3 de 1’ Arrété Royal du 27 avril 2007, les fonds requis pour le paiement de
toutes les Actions dans le cadre de 1’Offre sont disponibles de manicre irrévocable et inconditionnelle
sous la forme d’un compte spécial bloqué au nom de 1’Offrant ouvert a la Société Générale.

45.3 Droit applicable

La présente Offre est régie par le droit belge et plus particulierement par la Loi du 1*" avril 2007 et par
I’Arrété Royal du 27 avril 2007. Tout litige relatif a la présente Offre reléve de la compétence
exclusive de la Cour d’appel de Bruxelles.

4.6 Conventions susceptibles d’avoir une incidence substantielle sur I’évaluation
de I’Offre, son déroulement ou son issue

A la connaissance de 1’Offrant il n’existe pas de conventions susceptibles d’avoir une incidence
substantielle sur 1’évaluation de 1’Offre, son déroulement ou son issue.

50



5 Régime fiscal de I’Offre

Ce chapitre contient un résumé de certaines considérations fiscales qui, a la date du présent
Prospectus, sont applicables en vertu du droit belge au transfert des Actions et qui n’a pas pour
objectif de constituer une description exhaustive de toutes les considérations fiscales qui pourraient
s averer importantes dans le cadre d’une décision de proposer des Actions dans le cadre de I’Offre.
Ce chapitre ne traite pas des régles particuliéres, telles que les considérations relatives aux droits
patrimoniaux et aux droits de successions au niveau fédéral ou régional belge ou des régles fiscales
pouvant étre applicables & des catégories particuliéres de détenteurs d’instruments financiers. Ce
chapitre ne peut des lors s’appliquer a des questions qui ne sont pas traitées ici. Pour les
conséquences personnelles, y compris des conséquences transfrontalieres, chaque Détenteur
d’Actions doit consulter son propre conseiller fiscal. Ce résumé se fonde sur les lois, la
réglementation et les conventions fiscales en vigueur en Belgique a la date du présent Prospectus et
qui peuvent toutes étre modifices, avec ou sans effet rétroactif. Les lois fiscales issues d’autres
juridictions que celle de la Belgique ne sont pas traitées ni prises en compte dans le présent résume,
en ce compris les circonstances individuelles d’'un Détenteur d’Actions. Le résumé ci-dessous n’est
pas destiné et ne peut étre interprété comme un avis fiscal.

Aux fins de ce résumé, (i) « personne physique belge » signifie toute personne physique sujette a
I’impot belge des personnes physiques (a savoir une personne physique qui a établi son domicile ou le
siege de sa fortune en Belgique ou les personnes physiques assimilées aux fins du droit fiscal belge) ;
(ii) « société belge » signifie toute société sujette a l'impot sur les sociétés belge (a savoir une société
dont le siége social, le principal établissement ou le siége de direction effective se situe en Belgique) ;
et (iii) « personne morale belge » signifie toute personne morale sujette a ['impot belge des personnes
morales (a savoir une personne morale autre qu’une société sujette a l’'impot des sociétés, dont le
siége social, le principal établissement ou le siége de direction effectif se trouve en Belgique) ; (iv) «
personnes physiques ou sociétés non résidentes » désigne toute personne physique société ou personne
morale qui n’est pas soumise a l'impét belge des personnes physiques ou a I'imp0t belge des sociétés.

5.1 Plus-values et moins-values suite a la cession d’Actions

5.1.1 Personnes physiques belges

Les plus-values d’opérations sur valeurs mobiliéres qui s’inscrivent dans le cadre de la gestion
normale du patrimoine privé, ne sont en principe pas imposables dans le chef d’une personne physique
qui n’a pas investi dans ces valeurs mobiliéres a titre professionnel.

Les plus-values sur Actions qui font partie d’une participation importante (plus de 25 % des droits
dans la Société, détenues & un moment quelconque durant les cing derniéres années directement ou
indirectement par le cédant ou un membre de sa famille) réalisées a 1’occasion d’une cession a titre
onéreux a une personne morale résidente hors de I’Espace Economique Européen, sont en principe
soumises a un impdt de 16,5 % (a augmenter des impdts locaux complémentaires en faveur des
agglomérations et des communes qui varient généralement entre 6 et 9 % de I’impdt ddi). Dans ce cas,
ces plus-values doivent étre déclarées dans la déclaration fiscale annuelle.

Si les plus-values sont le résultat d’opérations spéculatives ou qui ne relévent pas de la gestion
normale d’un patrimoine privé, elles sont imposées distinctement au taux de 33 % (a augmenter des
impdts locaux complémentaires en faveur des agglomérations et des communes, qui varient
généralement entre 6 et 9 % de I’impot da).
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Les moins-values sur Actions ne sont pas déductibles fiscalement, & moins qu’elles ne découlent
d’opérations spéculatives et anormales, auquel cas elles peuvent étre déduites des revenus réalisés a
I’occasion de transactions spéculatives.

Ces personnes physiques belges sont invitées a consulter leurs conseillers fiscaux belges au sujet des
conséquences de I’Offre.

5.1.2 Sociétés belges

Les plus-values sur actions réalisées lors de la cession d’Actions de BSB International sont en principe
exonérées d’impots, a condition que les Actions, au moment de leur cession, aient été détenues en
pleine propriété pendant une période ininterrompue d’au moins un an, et que la société concernée soit
une « petite société » au sens de ’article 15 du Code des sociétés. Les moins-values sur actions ne sont
pas fiscalement déductibles.

Lorsque les actions n’ont pas été détenues en pleine propriété pendant une période ininterrompue d’au
moins un an, les plus-values seront imposées a I’imp6t des sociétés a un taux distinct de 25,75% (25%,
majorée d’une surtaxe de 3 %).

Si cette période de détention est atteinte mais que la société n’est pas une « petite société » telle que
définie ci-dessus, la plus-value réalisée sera taxée a 0,412% (0,4% majorée d’une taxation de 3%).

Lorsque les actions font partie d’un portefeuille commercial de sociétés soumises a 1’ Arrété royal du
23 septembre 1992 relatif aux comptes annuels des établissements de crédit, des entreprises
d’investissement et des sociétés de gestion d’organismes de placement collectif, les plus-values sur
actions sont assujetties au taux ordinaire de 1’imp6t des sociétés de 33,99%. Les moins-values sur
actions sont dans ce cas fiscalement déductibles.

5.1.3 Personnes morales belges
Les plus-values réalisées lors de la cession des Actions par des personnes morales belges sont
généralement exonérées d’impdts et les moins-values ne sont pas fiscalement déductibles.

5.1.4 Personnes physiques ou sociétés non résidentes

Les personnes physiques ou sociétés non résidentes ne sont, en principe, pas assujetties a I’impot belge
sur les revenus pour les plus-values réalisées lors de la cession des Actions, a moins que les Actions ne
soient détenues dans le cadre d’une activité professionnelle exercée en Belgique par I’intermédiaire
d’un établissement belge. Dans ce cas, les mémes principes que ceux décrits pour les personnes
physiques belges (qui possédent des Actions a des fins professionnelles) ou les sociétés belges
s’appliquent. Les personnes physiques non résidentes qui détiennent des Actions a des fins autres que
professionnelles et qui ont établi leur résidence fiscale dans un pays avec lequel la Belgique n’a pas
conclu de convention préventive de double imposition ou avec lequel la Belgique a conclu une
convention préventive de double imposition attribuant a la Belgique le droit d’imposer les plus-values
sur les Actions, peuvent étre assujetties a 1’imp6t en Belgique et ce, pour autant que les plus-values
résultent de transactions considérées comme étant spéculatives ou ne relevant pas de la gestion
normale de leur patrimoine privé, ou en cas de cession d’une participation importante dans une société
belge telle que visée ci-dessus concernant le traitement fiscal de la cession des Actions par des
personnes physiques belges. Ces personnes physiques non résidentes peuvent par conséquent étre
tenues d’introduire une déclaration d’imp6ts et doivent donc consulter leurs conseillers fiscaux belges
au sujet des conséquences fiscales de 1’Offre.
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5.2 Dividendes

5.2.1 Personnes physiques belges

Pour les résidents n’ayant pas investi dans les Actions a titre professionnel, un précompte mobilier de
25% est retenu sur le montant brut des dividendes. Ce précompte est dit "libératoire™ et ce revenu ne
doit pas étre déclaré.

Toutefois, lorsque la globalisation s’avére plus avantageuse, ces résidents peuvent choisir de reprendre
ces dividendes dans leur déclaration a I'impdt des personnes physiques. lls seront alors en principe
taxés a des taux distincts équivalents aux taux de précompte mobilier sauf, si cet impot est supérieur, a
I'imp6t qui résulterait d'une taxation globalisée avec les autres revenus aux taux progressifs habituels.
Dans l'un et l'autre cas, le précompte mobilier est en principe imputable sur I'imp6t et, le cas échéant,
remboursable.

Pour les résidents ayant investi dans les Actions & titre professionnel, les dividendes pergus seront
taxés au taux progressif de I'impdt sur les revenus (y compris les impbts locaux complémentaires en
faveur des agglomérations et des communes (qui varient généralement entre 6 et 9 % de I’'impo6t di)).
Le précompte mobilier est en principe imputable sur I'impdt et, le cas échéant, remboursable, si (i) le
contribuable détient, au moment du paiement ou d'attribution des dividendes, les Actions en pleine
propriété et (ii) la distribution des dividendes ne donne pas lieu a une diminution de valeur, une moins-
value ou une réduction de valeur sur les Actions. Cette derniere condition ne s'applique pas si
I'investisseur prouve avoir détenu les Actions en pleine propriété pendant une période ininterrompue
de douze mois avant l'attribution des dividendes.

5.2.2  Sociétés belges

Pour les sociétés résidentes, les dividendes seront en principe taxés au taux de I'impdt des sociétés
résidentes de 33,99 %, en ce compris la cotisation complémentaire de crise de 3 %, a moins que la
Société ne soit soumise aux taux réduits a I'imp0t des sociétés.

Le précompte mobilier est en principe imputable sur I'impét et, le cas échéant, remboursable, si (i) le
contribuable détient, au moment du paiement ou d'attribution des dividendes, les Actions en pleine
propriété et (ii) la distribution des dividendes ne donne pas lieu a une diminution de valeur, une moins-
value ou une réduction de valeur sur les Actions. Cette derniére condition ne s'applique pas si
I'investisseur prouve avoir détenu les Actions en pleine propriété pendant une période ininterrompue
de douze mois avant l'attribution des dividendes.

Les dividendes payés ou attribués a une société résidente seront exonérés du précompte mobilier, a la
condition que celle-ci détienne, au moment de la distribution des dividendes, au moins 10 % du capital
social de la Société pour une période ininterrompue d'au moins un an et, en outre, que la société
résidente fournisse a la Société ou a son agent payeur un certificat relatif a son statut de société
résidente et au fait qu'elle a détenu 10 % du capital pour une période ininterrompue d'un an. La société
résidente détenant une participation d'au moins 10 % dans le capital de la Société pendant moins d'un
an, peut obtenir que la Société retienne le précompte a titre temporaire sans le verser au Trésor a
condition de prouver son statut de résident et la date d'acquisition de la participation. Dés que la
période de un an sera atteinte, la société résidente recevra le montant du précompte mobilier retenu
temporairement.

Les dividendes payés ou attribués par BSB International a une société résidente sont en principe
déductibles de la base imposable de I’imp6t des sociétés a raison de 95 % du montant regu, & condition
que la société benéficiaire détienne dans le capital de la société distributrice une participation, au
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moment de 1’attribution ou de la mise en paiement du dividende, de 10 % au moins, ou dont la valeur
d’investissement atteigne au moins deux millions cing cent mille euros (EUR 2.500.000). En outre, les
Actions doivent avoir ét¢ détenues en pleine propriété pendant une période ininterrompue d’au moins
un an. Ces conditions ne s'appliquent pas aux dividendes percus par des sociétés d'investissement
remplissant certaines conditions.

5.2.3 Personnes morales belges
Les dividendes sont, en principe, soumis au prélévement d’un précompte mobilier belge de 25%. Cette
retenue constitue I’imposition définitive pour le contribuable.

5.2.4 Personnes physiques ou sociétés non résidentes

Sauf exonération particuliére, le précompte mobilier sera en regle retenu sur le montant des dividendes
payés ou attribués a des personnes physiques et sociétés non résidentes. Ce précompte mobilier sera en
principe l'unique imp6t payé en Belgique sur les dividendes par les contribuables non-résidents qui
n'ont pas acquis les Actions par le biais d'une base fixe ou d'un établissement stable en Belgique.

Si les Actions sont acquises par un non-résident pour les besoins d'une activité professionnelle exercée
en Belgique, le bénéficiaire doit déclarer tous les dividendes pergus, lesquels seront assujettis a I'imp6t
des non-résidents personnes physiques ou sociétés. Le précompte mobilier retenu a la source peut, en
principe, &tre imputé sur I'impét des non-résidents personnes physiques ou sociétés, et pourra étre
remboursé, dans la mesure ou le montant du précompte excéde celui de I'imp6t effectivement di et a la
condition que la distribution du dividende n'entraine pas une diminution de valeur, une moins-value ou
une réduction de valeur sur les Actions. Cette condition n'est pas applicable si : (i) la personne
physique ou la société non résidente peut démontrer qu'elle a eu la pleine propriété des Actions
pendant une période ininterrompue de douze mois précédents la date de la distribution des dividendes
ou (ii) en ce qui concerne uniquement les sociétés non résidentes, si pendant cette période, les actions
n'ont a aucun moment appartenu a un contribuable autre qu'une société résidente ou une société non
résidente ayant investi ses Actions de maniére ininterrompue dans un établissement belge. Les sociétés
non résidentes peuvent bénéficier du régime des RDT sous les mémes conditions que les sociétés
résidentes belge et ainsi déduire jusqu'a 95 % des dividendes de leurs bénéfices imposables a I'imp6t
des non-résidents.

Les non-résidents peuvent, en vertu de conventions fiscales bilatérales conclues entre le Royaume de
Belgique et leur Etat de résidence, et si certaines conditions et formalités sont remplies, bénéficier
d'une exonération, d'un remboursement ou d'une réduction de I'imp6t percu en Belgique (généralement
une diminution du précompte mobilier a 15 %, 10 % ou 5 %, selon la convention fiscale).

En outre, conformément a la législation de I'Union Européenne, une société résidente de I'Union
Européenne qui satisfait aux conditions posées par la directive mére filiale n°® 90/435/CEE du 23 juillet
1990 telle que modifiée par la directive 2003/1123/CEE du 22 décembre 2003, est exonérée du
précompte mobilier, a la condition que celle-ci détienne, au moment de la distribution des dividendes,
au moins 10 % du capital social de la Société pour une période ininterrompue d'au moins un an et, en
outre, que la société résidente de I'Union Européenne fournisse a la Société ou & son agent payeur un
certificat relatif a son statut de société résidente de I'Union Européenne au sens de la directive précitée
et au fait qu'elle a détenu 10 % du capital pour une période ininterrompue d'un an. La société résidente
de I'Union Européenne détenant une participation d'au moins 10 % dans le capital de la Société
pendant moins d'un an, peut obtenir que la Société retienne le précompte a titre temporaire sans le
verser au Trésor a condition de prouver son statut de résident de I'Union Européenne au sens de la
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directive précitée et la date d'acquisition de la participation. Des que la période de un an sera atteinte,
la société résidente recevra le montant du précompte mobilier retenu temporairement

5.3 Taxe sur les opérations de bourse

Une taxe est prélevée sur les opérations boursiéres au taux de 0,25 % du prix d’achat sur toute
rémunération en numéraire payée pour les Actions proposées dans le cadre de 1’Offre par un
intermédiaire professionnel. Cette taxe est cependant limitée a maximum sept cent cinquante euros (€
750) par transaction imposable et par partie. La taxe est due distinctement par chaque partie dans le
cas d’une transaction de ce type, a savoir le vendeur (cédant) et ’acheteur (acquéreur) et sont chacune
percue par I’intermédiaire professionnel.

Cette taxe n’est pas due par :

a. les intermédiaires professionnels, tels que visés a I’article 2, 9° et 10° de la loi du 2 aott 2002,
agissant pour leur propre compte ;

b. les compagnies d’assurances, telles que visées a ’article 2, §ler de la loi du 9 juillet 1975
relative au contrdle des entreprises d’assurances, agissant pour leur propre compte ;

c. les institutions de retraite professionnelle, telles que visées a I’article 2, 1° de la loi du 27
octobre 2006 relative au contrdle des institutions de retraite professionnelle, agissant pour leur
propre compte ;

d. les organismes de placement collectif, agissant pour leur propre compte ; et
les non-résidents, agissant pour leur propre compte.

L’Offrant assume la taxe sur les transactions boursiéres, due par les Détenteurs d’Actions.
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ANNEXES 1 : FORMULAIRES D’ACCEPTATION POUR LES ACTIONS



Exemplaire destiné a l’actionnaire

FORMULAIRE D’ACCEPTATION DE L’OFFRE PUBLIQUE D’ACQUISITION OBLIGATOIRE
EN ESPECES DES ACTIONS DE BSB INTERNATIONAL PAR VERMEG

A REMETTRE AU PLUS TARD LE 16 AVRIL 2014
Je soussigné(e) (nom, prénom) :
Domicilié(e) a (adresse complete) :

Déclare apres avoir eu la possibilité de prendre connaissance de ce prospectus (le “Prospectus™) qui a
été publié par Vermeg dans le cadre de son offre publique d’acquisition obligatoire en especes des
Actions de BSB International (1’“Offre”), que :

a. je céde a Vermeg les actions suivantes que je détiens en pleine et libre propriété,

contre paiement, selon les modalités et aux conditions du Prospectus: ___ (ou en
toutes lettres: ) Actions;

b. je désire que mon compte en banque portant le numéro - -
_____ouvert aupreés de la banque soit crédité du

prix correspondant pour les Actions mentionnées ci-dessus a la date de paiement
mentionnée au Paragraphe 4.4.5 du Prospectus ;

c. siles Actions mentionnées ci-dessus sont nominatives, j’introduis auprés de la Banque
Guichet une demande pour une déclaration de cession dans le registre des actions
nominatives de BSB International et donne 1’autorisation a tout administrateur
(mandaté) de BSB International de signer cette déclaration en mon nom et pour mon
compte ;

d. je sais que, pour étre valable, ce Formulaire d’ Acceptation doit étre remis au plus tard
le 16 avril 2014 avant 16h00 (heure de Bruxelles) auprés de la Banque Guichet, soit
en personne soit via un autre établissement financier (conformément a ce qui a été
établiauc.) ;

e. je sais également que cette acceptation est sans frais pour les Détenteurs d’Actions qui
déposent leurs Actions auprés de la Banque Guichet, que la taxe éventuelle sur les
opérations de bourse liée a I’apport des Actions a I’Offre sera a charge de Vermeg et
que les frais dues a d’autres intermédiaires financiers auxquels j’ai fait appel sont a
ma propre charge ; et

f. j’ai regu toutes les informations nécessaire, pour pouvoir en connaissance de cause
prendre une décision au sujet de 1’Offre , que je suis pleinement conscient(e) de la
Iégitimité de cette Offre et des risques qui y sont liés, que je me suis informé sur les
imp6ts que je pourrais devoir payer dans le cadre de la cession de mes Actions a
Vermeg et que, le cas échéant, je les supporterai entierement.

Sauf indication contraire, les termes de ce Formulaire d’ Acceptation ont la méme signification que
dans le Prospectus.

Fait en double exemplaire a (lieu) :
Le (date) :

Signature du vendeur Signature de 1’établissement financier
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Exemplaire destiné a [’établissement financier

FORMULAIRE D’ACCEPTATION DE L’OFFRE PUBLIQUE D’ACQUISITION OBLIGATOIRE
EN ESPECES DES ACTIONS DE BSB INTERNATIONAL PAR VERMEG

A REMETTRE AU PLUS TARD LE 16 AVRIL 2014
Je soussigné(e) (nom, prénom) :
Domicilié(e) a (adresse complete) :

Déclare apres avoir eu la possibilité de prendre connaissance de ce prospectus (le “Prospectus™) qui a
été publié par Vermeg dans le cadre de son offre publique d’acquisition obligatoire en espéces des
Actions de BSB International (1’“Offre”), que :

a. je céde a Vermeg les actions suivantes que je détiens en pleine et libre propriété,

contre paiement, selon les modalités et aux conditions du Prospectus: ___ (ou en
toutes lettres: ) Actions;

b. je désire que mon compte en banque portant le numéro - -
_____ouvert aupreés de la banque soit crédité du

prix correspondant pour les Actions mentionnées ci-dessus a la date de paiement
mentionnée au Paragraphe 4.4.5 du Prospectus ;

c. siles Actions mentionnées ci-dessus sont nominatives, j’introduis auprés de la Banque
Guichet une demande pour une déclaration de cession dans le registre des actions
nominatives de BSB International et donne 1’autorisation a tout administrateur
(mandaté) de BSB International de signer cette déclaration en mon nom et pour mon
compte ;

d. je sais que, pour étre valable, ce Formulaire d’ Acceptation doit étre remis au plus tard
le 16 avril 2014 avant 16h00 (heure de Bruxelles) auprés de la Banque Guichet, soit
en personne soit via un autre établissement financier (conformément a ce qui a été
établiauc.) ;

e. je sais également que cette acceptation est sans frais pour les Détenteurs d’Actions qui
déposent leurs Actions auprés de la Bangque Guichet, que la taxe éventuelle sur les
opérations de bourse liée a I’apport des Actions a I’Offre sera a charge de Vermeg et
que les frais dues a d’autres intermédiaires financiers auxquels j’ai fait appel sont a
ma propre charge ; et

f. j’ai regu toutes les informations nécessaire, pour pouvoir en connaissance de cause
prendre une décision au sujet de 1’Offre , que je suis pleinement conscient(e) de la
Iégitimité de cette Offre et des risques qui y sont liés, que je me suis informé sur les
imp6ts que je pourrais devoir payer dans le cadre de la cession de mes Actions a
Vermeg et que, le cas échéant, je les supporterai entierement.

Sauf indication contraire, les termes de ce Formulaire d’ Acceptation ont la méme signification que
dans le Prospectus.

Fait en double exemplaire a (lieu) :
Le (date) :

Signature du vendeur Signature de 1’établissement financier
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ANNEXES 2 : FORMULAIRES D’ACCEPTATION POUR LES
WARRANTS



Exemplaire destiné au Détenteur de Warrants

FORMULAIRE D’ACCEPTATION DE L’OFFRE PUBLIQUE D’ACQUISITION OBLIGATOIRE
EN ESPECES DES WARRANTS DE BSB INTERNATIONAL PAR VERMEG

A REMETTRE AU PLUS TARD LE 16 AVRIL 2014

Je soussigné(e) (nom, prénom) :

Domicilié(e) a (adresse complete) :

Déclare apres avoir eu la possibilité de prendre connaissance de ce prospectus (le “Prospectus™) qui a
été publié par Vermeg dans le cadre de son offre publique d’acquisition obligatoire en espéces des
Warrants de BSB International (1’“Offre”), que :

a.
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je céde a Vermeg les Warrants de la « Tranche 2008 », expirant le 1er juillet
2013 et exercables au prix de onze euros et seize centimes (EUR 11,16)
suivants que je détiens en pleine et libre propriété, contre paiement, selon les
modalités et aux conditions du Prospectus : ___ (ou en toutes lettres:
) Warrants ;

je désire que mon compte en banque portant le numéro -

- ouvert aupres de la banque
soit crédité du prix correspondant pour
les Warrants mentionnés ci-dessus a la date de paiement mentionnée au
Paragraphe 4 .4.5 du Prospectus ;
si les Warrants mentionnés ci-dessus sont nominatifs, j’introduis auprés de la
Banque Guichet une demande pour une déclaration de cession dans le registre
des Warrants nominatifs de BSB International et donne 1’autorisation a tout
administrateur (mandaté) de BSB International de signer cette déclaration en
mon nom et pour mon compte ;
je sais que, pour étre valable, ce Formulaire d’ Acceptation doit étre remis au
plus tard le 16 avril 2014 avant 16h00 (heure de Bruxelles) aupres de la
Banque Guichet, soit en personne soit via un autre établissement financier
(conformément a ce qui a été établiauc.) ;
je sais également que cette acceptation est sans frais pour les Détenteurs de
Warrants qui déposent leurs Warrants aupreés de la Banque Guichet, que la
taxe éventuelle sur les opérations de bourse liée a I’apport des Warrants a
I’Offre sera a charge de Vermeg et que les frais dues a d’autres intermédiaires
financiers auxquels j’ai fait appel sont a ma propre charge ; et

j’ai regu toutes les informations nécessaire, pour pouvoir en connaissance de
cause prendre une décision au sujet de 1’Offre , que je suis pleinement
conscient(e) de la légitimité de cette Offre et des risques qui y sont liés, que je
me suis informé sur les impdts que je pourrais devoir payer dans le cadre de la
cession de mes Warrants & Vermeg et que, le cas échéant, je les supporterai
entierement.



Sauf indication contraire, les termes de ce Formulaire d’ Acceptation ont la méme signification que
dans le Prospectus.

Fait en double exemplaire a (lieu) :
Le (date) :

Signature du vendeur Signature de 1’établissement financier
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Exemplaire destiné a l’actionnaire

FORMULAIRE D’ACCEPTATION DE L’OFFRE PUBLIQUE D’ACQUISITION OBLIGATOIRE
EN ESPECES DES WARRANTS DE BSB INTERNATIONAL PAR VERMEG

A REMETTRE AU PLUS TARD LE 16 AVRIL 2014

Je soussigné(e) (nom, prénom) :

Domicilié(e) a (adresse complete) :

Déclare apres avoir eu la possibilité de prendre connaissance de ce prospectus (le “Prospectus™) qui a
été publié par Vermeg dans le cadre de son offre publique d’acquisition obligatoire en espéces des
Actions de BSB International (1’“Offre”), que :

a.
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je céde a Vermeg les Warrants de la « Tranche 2008 », expirant le 1er juillet
2013 et exercables au prix de onze euros et seize centimes (EUR 11,16)
suivants que je détiens en pleine et libre propriété, contre paiement, selon les
modalités et aux conditions du Prospectus : ___ (ou en toutes lettres:
) Warrants ;
je désire que mon compte en banque portant le numéro -

- ouvert aupres de la banque
soit crédité du prix correspondant pour
les Warrants mentionnés ci-dessus a la date de paiement mentionnée au
Paragraphe 4.4.5 du Prospectus ;
si les Warrants mentionnés ci-dessus sont nominatifs, j’introduis auprées de la
Banque Guichet une demande pour une déclaration de cession dans le registre
des Warrants nominatifs de BSB International et donne 1’autorisation a tout
administrateur (mandaté) de BSB International de signer cette déclaration en
mon nom et pour mon compte ;
je sais que, pour étre valable, ce Formulaire d’ Acceptation doit étre remis au
plus tard le 16 avril 2014 avant 16h00 (heure de Bruxelles) aupres de la
Banque Guichet, soit en personne soit via un autre établissement financier
(conformément a ce qui a été établiauc.) ;
je sais également que cette acceptation est sans frais pour les Détenteurs de
Warrants qui déposent leurs Warrants aupreés de la Banque Guichet, que la
taxe éventuelle sur les opérations de bourse liée a I’apport des Warrants a
1I’Offre sera a charge de Vermeg et que les frais dues a d’autres intermédiaires
financiers auxquels j’ai fait appel sont a ma propre charge ; et

j’ai regu toutes les informations nécessaire, pour pouvoir en connaissance de
cause prendre une décision au sujet de 1’Offre , que je suis pleinement
conscient(e) de la légitimité de cette Offre et des risques qui y sont liés, que je
me suis informé sur les impdts que je pourrais devoir payer dans le cadre de la
cession de mes Warrants & Vermeg et que, le cas échéant, je les supporterai
entierement.



Sauf indication contraire, les termes de ce Formulaire d’ Acceptation ont la méme signification que
dans le Prospectus.

Fait en double exemplaire a (lieu) :
Le (date) :

Signature du vendeur Signature de 1’établissement financier
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ANNEXE 3 : MEMOIRE EN REPONSE DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION DE BSB INTERNATIONAL



OFFRE PUBLIQUE D'ACQUISITION OBLIGATOIRE EN NUMERAIRE DE VERMEG
GROUP N.V. SUR LES ACTIONS ET DROITS DE SOUSCRIPTION EMIS PAR BUSINESS
SOLUTIONS BUILDERS INTERNATIONAL SA, EVENTUELLEMENT SUIVIE D'UNE
OFFRE PUBLIQUE DE REPRISE

MEMOIRE EN REPONSE DU CONSEIL D'ADMINISTRATION DE BUSINESS
SOLUTIONS BUILDERS INTERNATIONAL SA

Le 20 mars 2014

(A) CONSIDERATIONS GENERALES

@) Contexte

Le 31 janvier 2014, Vermeg Group N.V., une société a responsabilité limitée (naamloze
vennootschap) constituée selon le droit néerlandais, ayant son siege social au World Trade
Center Tour A 4° étage, Strawinskylaan 411, 1077 XX Amsterdam, Pays-Bas, immatriculée au
Registre de Commerce (Kamer van Koophandel) d’Amsterdam sous le numéro 24335069
(I"Offrant™) a annoncé son intention de lancer une offre publique d'acquisition obligatoire en
numéraire (I"'Offre™), éventuellement suivie d'une offre publique de reprise, portant sur toutes
les Actions non détenues par I'Offrant et les Droits de Souscription (Warrants) émis par
Business Solutions Builders International SA, une société anonyme constituée selon le droit
belge, ayant son siége social boulevard Baudouin 1%, 25, 1348 Louvain-la-Neuve, Belgique,
inscrite au Registre des Personnes Morales de Nivelles sous le numéro 0474.800.251 ("BSB
International” ou la "Société visée").

Le 4 février 2014, le Conseil d'Administration de la Société visée (le "Conseil") a recu une
copie du projet de prospectus que I'Offrant a soumis a I'Autorité des services et marchés
financiers (la "FSMA"). Le 7 février 2014, le Conseil a revu le projet de Prospectus
conformément a I'Article 26, second alinéa de I'Arrété Royal du 27 avril 2007 relatif aux offres
publiques d'acquisition (I""Arrété OPA").

(b) Mémoire en Réponse

Conformément aux dispositions des Articles 22 a 30 de la Loi du 1* avril 2007 relative aux
offres publiques d'acquisition (la "Loi OPA") et des Articles 26 a 29 de I'Arrété OPA, le
Conseil a diment examiné le projet de prospectus ainsi que le projet du mémoire en réponse (le
"Mémoire en Réponse").

Le Mémoire en Réponse a été approuvé par le Conseil le 20 mars 2014. Tous les
administrateurs de la Société visée étaient présents a la réunion, sur place ou par conférence
téléphonique ou représentés.

Le 20 mars 2014, I'Offrant a transmis a BSB International une copie du dernier prospectus que
I'Offrant a envoyé a la FSMA pour son approbation (le "Prospectus™), sur la base duquel le
Mémoire en Réponse a éte finalisé.
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Définitions

Sauf s'ils sont autrement définis dans le présent Mémoire en Réponse, les termes et expressions
commengcant par une majuscule auront la signification qui leur est attribuée dans le Prospectus.

COMPOSITION DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

Le Conseil est composé comme suit:

Administrateurs exécutifs

(@) Marwan Hanifeh

Administrateurs non exécutifs

(@) Badreddine Ouali

(b) Michel Isaac

(c) Serge Degallaix

Administrateurs indépendants non exécutifs

() W7 SPRL, représentée par Vincent Werbrouck

(b) Pygargue SPRL, représentée par Pierre De Muelenaere

DESCRIPTION DE L'OFFRE
Prix Offert

L'Offre porte sur toutes les Actions émises par BSB International qui ne sont pas détenues par
I'Offrant (soit 240.369 actions avec droit de vote) et 30.140 Droits de Souscription émis et
attribués par BSB International.

Le Prix de I'Offre pour les Actions est de EUR 7,74 en especes par Action.

Le Prix de I'Offre pour les Droits de Souscription est de EUR 0,46 en espéces par Droit de
Souscription.

Conditions de I'Offre
L'offre est inconditionnelle.

Soutien du Conseil d’Administration de BSB International

Lors de sa réunion du 20 mars 2014, le conseil d'administration de BSB International a
confirmé qu'il considérait I'offre comme amicale.

Le conseil d'administration de BSB International a également confirme que:

e |l ne prendrait aucune décision, ni ne poserait aucun acte qui viserait & empécher, a
déstabiliser ou a retarder le bon déroulement de I'Offre; et
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e BSB International poursuivrait ses activités sur une base d'exploitation normale (in the
ordinary course) et dans une perspective de continuité (as a going concern) jusqu'a la
date de cl6ture de I'Offre ou de la période de réouverture de I'Offre;

étant entendu que ces engagements ne seront plus valables, sous réserve des obligations
Iégales du conseil d'administration de BSB International, dans le cas d'une contre-offre
publique valable ou d'une surenchere émanant d'un tiers.

Le conseil d'administration de BSB International s'est également réservé le droit, dans son
appréciation d'une telle contre-offre ou offre supérieure, de faire connaitre sa préférence
pour cette derniére offre.

Les engagements mentionnés ci-dessus deviendront caducs de plein droit si la Période
d'Acceptation n'a pas débuté avant le 1* juillet 2014 ou si I'Offre est retirée.

Période d'Acceptation Initiale et prorogation

Le Prospectus prévoit que la Période d’Acceptation débutera le 1% avril 2014 et se cloturera le
14 avril 2014 (les deux dates comprises). Le Prospectus prévoit également que toute
modification a ces dates sera communiquée dans la presse belge par I'Offrant.

Réouverture obligatoire de 1’Offre

Conformément a I’article 35, 1° juncto article 57 de I’ Arrété Royal OPA, 1’Offre sera de plein
droit rouverte si I’Offrant, des personnes qui lui sont liées et des personnes agissant de concert
avec lui, détiennent au moins 90% des Actions a I’expiration de la Période d’Acceptation.
L’Offre sera rouverte dans les 10 jours ouvrables qui suivent la publication des résultats de
I’Offre suite a la Période d’Acceptation pour une Période d’Acceptation subséquente d’au
moins 5 jours ouvrables et de 15 jours ouvrables au plus.

Offre de Reprise

Si, a la cl6ture de I'Offre, le cas échéant apres réouverture de I'Offre, I'Offrant détient au moins
95 % des Actions, I'Offrant se réserve le droit de lancer une offre de reprise simplifiée
conformément a l'article 42 juncto article 57de 1I’Arrété OPA et a l'article 513 du Code des
Sociétés, portant sur 1’ensemble des Titres (y compris les Droits de Souscription) qu'il n‘aura
pas encore acquis, aux mémes termes et conditions que I'Offre.

Droit de vente

Conformément & l'article 44 juncto article 57 de I'Arrété OPA, si I'Offrant, des personnes qui
lui sont liees et des personnes agissant de concert avec lui, détiennent, a la suite de I'Offre ou
de sa réouverture, au moins 95% des Actions, tout Détenteur de Titres a droit a ce que
I’Offrant reprenne ses titres avec droit de vote ou donnant acces au droit de vote.

DISCUSSION CONCERNANT LE PROSPECTUS ET APPRECIATION DE L'OFFRE

Le Conseil a examiné les conséquences possibles de I'Offre, telles que décrites dans le
Prospectus, en tenant compte des intéréts généraux de la Société visée, des détenteurs de Titres,
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des créanciers et des employés — y compris les opportunités d'emploi, et il a évalué I'Offre
comme suit:

Appréciation en ce qui concerne les intéréts des Actionnaires

Le Prix de I’Offre pour les Actions est de EUR 7,74 par Action. L'Offrant offre aux actionnaires
un prix en especes exclusivement.

(@)

(b)

Justification du prix dans le Prospectus

Le Prospectus précise que le prix de I'Offre est le résultat de I'application des regles
définissant le prix minimum a offrir lors d'offres publiques obligatoires. A cet égard,
le Prospectus précise ce qui suit:

"L’article 53 de I’ Arrété Royal du 27 avril 2007 dispose que le prix offert doit étre au
moins égal au plus élevé des deux montants suivants :

e Le prix le plus €levé payé par I’Offrant ou une personne agissant de concert avec
I’Offrant pour une Action au cours des 12 derniers mois précédant I’annonce de
1I’Offre, soit le 21 janvier 2014.

Le prix le plus élevé payé par I’Offrant ou une personne agissant de concert avec
I’Offrant au cours des 12 derniers mois s’éléve a EUR 6,28 par Action.

e La moyenne pondérée par les volumes des prix de négociation au cours des 30
derniers jours civils qui ont précédé la naissance de ’obligation (le 17 janvier
2014) de lancer une offre obligatoire.

Cette moyenne pondérée par les volumes échangés des prix de négociation des
Actions sur NYSE Euronext Brussels au cours de la période de 30 derniers jours
civils s’¢éleve a EUR 7,74 par action.

Le Prix de I'Offre représente donc la moyenne pondérée des prix de négociation
au cours des 30 derniers jours calendrier qui ont précédé la survenance de
I'élément déclencheur de I'Offre".

Le Conseil prend également note du cadre d'évaluation du prix des Actions repris dans
le Prospectus, qui se fonde sur trois méthodes d'évaluation, a savoir I'évolution
historique du cours de I'Action, les multiples des entreprises comparables cotées en
bourse et I'actualisation des futurs flux de trésorerie disponibles (DCF). 1l est renvoyé
au Prospectus pour l'application des ces méthodes et les résultats qui en découlent.

Avis du Conseil

Sur la base des justifications du Prix de I'Offre dans le Prospectus, le Conseil est d'accord avec
la base sur laquelle repose le prix de I'Offre pour les Actions, en ce qu'il a été tenu compte des
parametres et critéres d'évaluation habituels. Dans un contexte économigue et financier qui est
actuellement difficile et incertain et compte tenu des résultats passés de la Société, le Conseil
est d'avis que I'Offre offre aux actionnaires un prix équitable et le Conseil recommande de
maniére unanime que les détenteurs d'Actions acceptent I'Offre.
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Etant donné la liquidité limitée des Actions de la Société visée, le Conseil note que 1’Offre
permet & tous les investisseurs de recevoir un montant en especes immédiatement et sans
aucune limitation liée a la faible liquidité de I’ Action.

Appréciation en ce qui concerne les intéréts des détenteurs de Droits de Souscription
() Justification du prix dans le Prospectus

Le Prix de I'Offre pour les Droits de Souscription est indiqué au chapitre 3.1 ci-dessus.
L'Offrant offre aux détenteurs de Droits de Souscription un prix en espéces exclusivement.

Les Droits de Souscription ne sont négociés sur aucun marché réglementé ou non-réglementé et
par conséquent, il n'y a pas de point de référence direct pour leur valorisation. Le Conseil
constate que I'Offrant a calculé le prix offert pour les Droits de Souscription en circulation en
utilisant le modeéle utilisé par Bloomberg (Black & Scholes discrete) pour la valorisation des
options américaines. Elle prend en compte le prix de I'Offre (EUR 7,74 par Action) et non le
cours de bourse au 17 janvier 2014, une volatilité de l'action BSB International de 45% sur les
52 semaines précédent I'Offre, un prix d'exercice d'EUR 11,16 et une échéance au 31 décembre
2014.

Le conseil d’administration de BSB International a autorisé en date du 24 février 2014 la
cession des Droits de Souscription a 1’Offrant par leurs détenteurs, comme il en a recu le
pouvoir au point 2.6 du stock option plan ("Les warrants acquis conformément au présent Plan
sont incessibles entre vifs et ne pourront étre cédés, mis en gage, grevés d’un quelconque droit
réel ou d’une quelconque garantie ou cédés d’une autre maniére sans l'autorisation expresse,
écrite et préalable du conseil d'administration de la Société").

(o) Avis du Conseil

Sur la base de ce qui précede, le Conseil est d'accord avec la base qui a servi pour le calcul du
Prix de I'Offre pour les Droits de Souscription, en ce qu'il a été tenu compte des parametres et
criteres d'évaluation habituels et que ce prix reflete fidelement le Prix de I'Offre pour les
Actions et le Conseil recommande de maniére unanime que les détenteurs de Droits de
Souscription acceptent I'Offre, conformément a leurs termes et conditions.

Appréciation concernant les intéréts des travailleurs et les opportunités d'emploi

En ce qui concerne I’intérét des travailleurs et les opportunités d’emploi, le Conseil est d’avis
que, sur la base des informations du Prospectus, 1'Offre devrait s’inscrire dans la continuité des
décisions prises précédemment par le Conseil. S’agissant des opportunités d’emploi, le Conseil
estime que I’emploi au niveau global groupe devrait rester relativement stable.

BSB International a informé le conseil d'entreprise de I'Offre le 20 mars 2014.

Le Conseil note que [_].



Sur la base de ce qui précede, le Conseil est davis que, sur la base des informations du
Prospectus, I'Offre [ ].°

(d)  Appréciation concernant les intéréts des partenaires, clients et créanciers

Le Prospectus indique que BSB International pourra bénéficier de la solidité financiere de
I'Offrant et que I'Offrant estime qu'il pourra développer des synergies commerciales entre
I'Offrant et ses filiales et BSB International.

Le Conseil est d'avis que, sur la base des informations du Prospectus, I'Offre devrait permettre a
BSB International de bénéficier de la solidité financiére de I'Offrant et que des synergies
commerciales pourront étre développées entre 1’Offrant, ses filiales et BSB International, ce qui
est propice aux intéréts des partenaires, clients et créanciers. Les administrateurs indépendants
estiment cependant qu’il est difficile, a ce stade, de se prononcer sur l'impact de ces synergies
commerciales pour les partenaires, clients et créanciers de BSB International.

(&)  Appréciation des plans stratégiques de I'Offrant pour BSB International

Le Prospectus décrit les objectifs de I'Offrant et les raisons commerciales de 1'0Offre comme
suit:

e L'objectif principal de I'Offrant est de renforcer sa position dans l'actionnariat de BSB
International afin de développer des synergies entre les deux entités. Le Prospectus
indique également que (i) I'Offrant a l'intention d'intégrer les solutions de BSB
International dans son offre commerciale afin d'apporter une réponse plus compléte aux
besoins de ses clients et (ii) sur le marché de la gestion d'actifs, le cumul des parts de
marché de Soliam et d'Omega FA permettra a BSB et a I'Offrant d'étre parmi les trois
premiers providers aupres des acteurs institutionnels (assurance, prévoyance, retraite).

e Le Prospectus indique qu'il existe également un gisement important de "cross-selling"
chez les clients "grands comptes" des deux sociétés et de leurs filiales en Europe.

e Le Prospectus indique également que I'échange d'informations commerciales et de «
best practices » entre 1’Offrant et BSB, tout en se présentant comme faisant partie d'un
groupe de 700 personnes, devrait aider les deux sociétés a développer leur part de
marché, notamment auprés des clients "Tier 1" dont les opérations sont souvent les plus
rentables.

e Le Prospectus indique que BSB International pourra bénéficier de la solidité financiere
et de la volonté de croissance de I'Offrant.

e Le Prospectus indique que I'Offrant estime qu'il pourrait développer des synergies
commerciales entre I'Offrant et ses filiales et BSB International, et se réfere a
I'existence d'un front / middle office dans la solution Soliam qui donnera la possibilité
d'offrir aux clients de I'Offrant une solution d'asset management front-to-back.

o Le Prospectus indique que I'Offrant continuera a exécuter le plan de restructuration qui
devrait avoir un impact positif sur la rentabilité de BSB International d'ici 2015 et qu'il
est a ce stade difficile de quantifier les gains économiques attendus de I'opération qui

6 . . ;. .
Le Conseil d’Entreprise s’est réuni le 21 mars 2014 et n’a formulé aucune remarque sur le prospectus ou sur
I’offre. Une copie de son avis est transcrite dans le résumé
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sont étroitement liés au succes de I'implémentation du plan ainsi qu'a la croissance
future de BSB International. Le Prospectus ajoute que ce plan de restructuration
consiste principalement en la rationalisation de certains colts opérationnels notamment
en réduisant le colt de location des bureaux : fermeture de 1’Irlande, rationalisation de
I’espace occupé en Belgique d’environ 66% et déménagement des équipes de BSB
France au sein des bureaux de Vermeg Paris, et que ce plan devrait permettre une
réduction d'environ EUR 2M par an de charges récurrentes.

Le Conseil note également que I'Offrant exerce des activités connexes/comparables a celle de
BSB International, & savoir I'édition de solutions progicielles pour les banques et institutions
financiéres, notamment pour le métier titres et la gestion d'actifs.

Sur la base de ces informations, le Conseil est d'avis que les objectifs précités sont réalistes et
gue, sur la base des informations reprises dans le Prospectus, des pré-requis semblent étre
rencontrés (notamment le fait que les représentants de I'Offrant au conseil d'administration de la
Société visée connaissent les plans de restructuration et I'affirmation reprise dans le Prospectus
que la Société visée pourra bénéficier de la solidité financiere de I'Offrant), a tout le moins a
court terme, pour que 1'Offre permette a BSB International de continuer la mise en ceuvre du
plan de restructuration déja en place. Néanmoins, les administrateurs indépendants estiment
gu'il est difficile de se prononcer plus avant sur les plans stratégiques de I'Offrant pour la
Société visee et leurs répercussions probables sur les résultats de celle-ci ainsi que sur I'emploi
et les sites d'activité de BSB International tels que mentionnés dans le Prospectus, car ils les
considerent comme n'étant pas suffisamment aboutis a ce stade.

En conclusion, sous les réserves des administrateurs indépendants exposées ci-dessus, le
Conseil est d'avis, sur la base des informations contenues dans le Prospectus, que le Prix de
I'Offre proposé est équitable pour les Détenteurs de Titres.

TITRES DETENUS PAR LES ADMINISTRATEURS

A la date du présent Mémoire en Réponse, les Actions et Droits de Souscription suivants
étaient détenus par les membres du Conseil et les personnes qu'en fait ils représentent:

Administrateur ou Actions Droits de Souscription
personne que
I'administrateur
concerné représente en

fait
M. Badreddine OUALLI Vermeg Group NV Vermeg Group NV ne
représente en fait I'Offrant, | détient 2.503.350 Actions | détient aucun Droit de
Vermeg Group NV Souscription

APPLICATION DE CLAUSES D'AGREMENT ET DE PREEMPTION

Les statuts de BSB International ne contiennent pas de clauses d'agrément ou de préemption
applicables au transfert des Actions et Droits de Souscription envisages par I'Offre. A la
connaissance du Conseil, aucun droit préférentiel d'achat n'a été octroyé a un tiers.
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AUTRES REMARQUES DU CONSEIL

Néant

POINT DE VUE DES TRAVAILLEURS DE BSB INTERNATIONAL
Conformément aux Aurticles 42 et suivants juncto article 57 de la Loi OPA, le Conseil a informé
le conseil d'entreprise compétent pour la Société visée de I'annonce de I'Offre.

L'avis du conseil d'entreprise n'a pas été rendu dans les délais permettant son insertion dans le
Mémoire en Réponse.

DIVERS

Personnes responsables

BSB International, représentée par son Conseil, est responsable de I'information contenue dans
le présent Mémoire en Réponse.

Le Conseil est composé comme indiqué au point 2 ci-dessus.

Les personnes responsables pour le Mémoire en Réponse, identifiées ci-dessus, certifient qu'a
leur connaissance, les données contenues dans le présent Mémoire en Réponse sont conformes
a la réalité a la date du présent Mémoire en Réponse et ne comportent pas d'omission
significative de nature a en altérer la portée. Ni la Société visée ni son Conseil n'acceptent une
quelconque autre responsabilité en ce qui concerne le présent Mémoire en Réponse.

Approbation du Mémoire en Réponse par la FSMA

La version francaise du présent Mémoire en Réponse a été approuvée par la FSMA le 1 avril
2014 conformément a l'article 28, § 3 de la Loi OPA.

Cette approbation n'implique aucune évaluation concernant l'opportunité ou la qualité de
I'Offre.

Langues et disponibilité du Mémoire en Réponse

Le présent Mémoire en Réponse est disponible en francais. La FSMA a approuvé la version
francaise du présent Mémoire en Réponse.

Le présent Mémoire en Réponse sera annexé au Prospectus et le Mémoire en Réponse et le
Prospectus seront diffusés ensemble.

Le présent Mémoire en Réponse sera disponible sur le site web de la Société visée sur
www.bsb.com.

Les Détenteur de Titres peuvent également obtenir une copie imprimée du présent Mémoire en
Réponse gratuitement en envoyant une demande écrite par courrier ordinaire a la Société visée,
a l'adresse suivante: 25 boulevard Baudoin 1%, 1348 Louvain-la-Neuve.


http://www.bsb.com/
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ANNEXE 4 : DONNEES FINANCIERES DE VERMEG



Company Financial Statements: Vermeg Group N.V. Year ended 31 December 2012

Company Statement of Financial Position
As at 31 December 2012
(Expressed in K€uro and before appropriation of the result)

Note 2012 2011
Assets
Non-current assets
Intangible assets 1 2 2
Financial fixed assets
-Investments in group entities 2 7 364 7 334
-Investment in an associate 3 4336 0
-Loan due from associate 4 2000 0
-Available for sale financial assets 5 834 0
14 036 7 336
Current assets
Amounts owed by related parties 6 732 3734
Other current assets 7 26 87
Cash 8 37 431
795 4 252
Total Assets 15331 11 588
Equity and liabilities
Equity attributable to equity holders of the parent 9
Share capital 873 873
Legal reserves 88 22
Other reserves 10 580 7193
Net income for the year 991 3453
12 532 11 541
Current liabilities
Amounts owed to related parties 10 2373 9
Trade payables and accrued expenses 1 426 38
2799 47
Total equity & liabilities 15331 11 588

Page 31 of 38
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C Fil ial Stat

pany its: Vermeg Group N.V. Year ended 31 D 2012
Company Income Statement
For the year ended 31 December 2012
(Expressed in K€uro)
Note 2012 2011
Share in net result from group entities after taxation 2160 3541
Other income and expenses after taxation -1 169 -88
Net income for the year 991 3453
Page 32 of 38
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Cc Fir ial Stat Vermeg Group N.V. Year ended 31 December 2012

Notes to the Company Financial Statements
General

The Company was incorporated as a public limited liability company under the laws of The
Netherlands on 13 May 2002 and has its statutory seat in Amsterdam. The registered address of the
Company is Strawinskylaan 411, 1077 XX Amsterdam, The Netherlands.

The Company is ultimately controlled by it's majority shareholder Sandrina Holdings N.V., Curagao.

On the basis of article 402, Title 9, Book 2 of the Dutch Civil Code, the profit and loss account of the
parent company has been presented in condensed format.

Activities
The principal activity of the Company is to act as a holding, finance and license company. The group
will sell and license financial software to banks, asset managers and custodians.

General accounting principles

The Company financial statements are prepared in accordance with the financial reporting
requirements included in Part 9 of Book 2 of the Dutch Civil Code. For defining the accounting
principles for the measurement of assets and liabilities and for the determination of the result of its
own financial statements, the Company uses the option referred to in article 362, paragraph 8, Book 2
of the Dutch Civil Code. The consolidated financial statements are prepared in accordance with
International Financial Reporting Standards as adopted by the European Union. Reference is made to
the summary of accounting policies as included in the notes of the consolidated financial statements
for a description of these accounting policies and the companies included in the consolidation.

Investments in Group entities

Investments in group entities in which control or significant influence is exercised on the business and
financial policy, are stated on the basis of the equity method.

Page 33 of 38
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Company Fil ial Stat its: Vermeg Group N.V. Year ended 31 D 2012

1. Intangible assets

At 31 December At 31 December

2012 2011
Trademark 4 4
Amortization -2 -2
Total 2 2

2. Investments in group entities

At 31 December At 31 December

2012 2011

Investment in group entities

The movements for the year can be shown as follows:

Balance as per 1 January 7 334 7 964
Investments 0 2
Dividend distribution -2 130 -4 173
Share in income 2160 3 541
Total 7 364 7334

Reference is made to the notes to the consolidated financial statements where a specification is given
of the companies involved.

3. Investment in an associate

The Group acquired 24,45% interest in BSB International (an associate). The Group has accounted for
this associate using the equity method.

In testing the carrying amount of the investment for impairment, management has assumed a strong

increase in revenues of BSB in 2013 and thereafter resulting from new business, following the

improved financial and commercial position of BSB International after the acquisiton made by
Vermeg.

Reference is also made to note 11 to the consolidated financial statements.

Page 34 of 38
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Cc Fir ial St Vermeg Group N.V. Year ended 31 D ber 2012

Py

4. Loan due from associate company

At 31 December At 31 December
2012 2011

Loan to BSB International (1) 2 000 0

Total 2 000 0

(1) Loan to BSB International
The loan is subordinated to all other creditors of BSB International and was provided on 14 December 2012 with a
duration of 15 months (Due on 14 March 2014). The loan attracts interest at a rate of 12 months Euribor + 2.5%.

5. Available for sale financial assets

At 31 December At 31 December
2012 2011

Call options BSB International (1) 834 0

Total 834 0

Call options granted by M. Isaac, M. van Steenwinkel, M. Danckers and J.M.G. Martin to Vermeg
Group NV, as a part of the investment agreement by which Vermeg Group NV acquired its 24,45%
participation in BSB International.

The fair value of the options as at 31 December 2012 equals, in the opinion of the management, the
initial fair value of the transaction, as finally agreed per 21 December 2012.

6. Amounts owed by related parties

At 31 December At 31 December

2012 2011
Vermeg Solutions 0 3452
Vermeg SASU 8 77
Vermeg Media 197 91
Vermeg Services GAFSA 27 8
Vermeg Services 105 98
Vermeg Factory 19 0
Vermeg Malta 373 0
BSB International S.A. 3 0
Blue Ski Corporation N.V. - 8
Total 732 3734
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7. Other receivables

At 31 December At 31 December

2012 2011
Corporate income tax 0 25
Value added tax 16 18
Various 10 44
Total 26 87
8. Cash

There are no restrictions on the usage of cash.

9. Equity attributable to equity holders of the parent

The authorised share capital of the Company amounts to euro 4,000,000 divided into 4,000,000
shares of euro 1 each. Issued and paid up are 872,696 shares of euro 1.

The legal reserves represent the amount of accumulated results of the Company's subsidiaries which

cannot be freely distributed to the Company.

Share Legal

Other Unappr.

Capital Reserves Reserves results Total
Balance as per 31 December 2011 873 22 7193 3453 11 541
Appropriation of result 0 66 3387 -3 453 0
Net income for the year 0 0 0 991 991
Balance as per 31 December 2012 873 88 10 580 991 12 532

10. Amounts owed to related parties

At 31 December At 31 December

2012 2011
Ultimate shareholder 0 9
Vermeg Solutions 2373 0
Total 2373 9

11. Trade payables and accrued expenses

At 31 December At 31 December

2012 2011
Professional fees 426 38
Total 428 38
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12. Contingent liabilities - guarantees issued

The Company has issued a guarantee to one of the clients of a group company to indemnify against
possible losses resulting from a breach of the group company fuffilling its obligations.

13. Staff numbers and employment costs
The Company has no employees and hence incurred no wages, salaries or related social
security charges during the reporting period, nor during the previous year.

14. Directors

Apart from a management fee paid to United International Management B.V. the statutory directors did
not receive any remuneration.

The Company has no supervisory directors

Signing of the financial statements

Amsterdam, 4 June 2013

Mr. M.B.N. Ouali Studio 38 Holding Offshore S.A.
Mr. M. Hanifeh United International Management B.V.
Mr. S.H.A. Degallaix Mr. M. Daouas
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World Trade Center Amsterdam The Management and Shareholders of
Strawinskylaan 923 Vermeg Group N.V.
1077 XX Amsterdam Amsterdam

Tel: 3120 664 4054
Fax: 31 20 664 4970
E-mail: info@hab-international.nl

INDEPENDENT AUDITOR’S REPORT

Report on the financial statements

We have audited the accompanying financial statements 2012 of Vermeg Group N.V., Amsterdam.
The financial statements include the consolidated financial statements and the company financial
statements. The consolidated financial statements comprise the consolidated statement of financial
position as at 31 December 2012, the consolidated statements of income and comprehensive income,
changes in equity, and cash flows for the year then ended and notes, comprising a summary of the
significant accounting policies and other explanatory information. The company financial statements
comprise the company balance sheet as at 31 December 2012, the company profit and loss account
for the year then ended and the notes, comprising a summary of the accounting policies and other
explanatory information.

Management'’s responsibility

Management is responsible for the preparation and fair presentation of the financial statements in
accordance with International Financial Reporting Standards as adopted by the European Union and
with Part 9 of Book 2 of the Dutch Civil Code, and for the preparation of the report of the management
in accordance with Part 9 of Book 2 of the Dutch Civil Code. Furthermore management is responsible
for such internal control as it determines is necessary to enable the preparation of the financial
statements that are free from material misstatement, whether due to fraud or error.

Auditor’s responsibility

Our responsibility is to express an opinion on these financial statements based on our audit. We
conducted our audit in accordance with Dutch law, including the Dutch Standards on Auditing. This
requires that we comply with ethical requirements and plan and perform the audit to obtain reasonable
assurance about whether the financial statements are free from material misstatement.

An audit involves performing procedures to obtain audit evidence about the amounts and disclosures
in the financial statements. The procedures selected depend on the auditor’s judgment, including the
assessment of the risks of material misstatement of the financial statements, whether due to fraud or
error.

In making those risk assessments, the auditor considers internal control relevant to the entity's
preparation and fair presentation of the financial statements in order to design audit procedures that
are appropriate in the circumstances, but not for the purpose of expressing an opinion on the
effectiveness of the entity’s internal control. An audit also includes evaluating the appropriateness of
accounting policies used and the reasonableness of accounting estimates made by management, as
well as evaluating the overall presentation of the financial statements.
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We believe that the audit evidence we have obtained is sufficient and appropriate to provide a basis
for our audit opinion.

Opinion with respect to the consolidated financial statements

In our opinion, the consolidated financial statements give a true and fair view of the financial position
of Vermeg Group N.V. as at 31 December 2012, its result and its cash flows for the year then ended in
accordance with International Financial Reporting Standards as adopted by the European Union and
with Part 9 of Book 2 of the Dutch Civil Code.

Opinion with respect to the company financial statements

In our opinion, the company financial statements give a true and fair view of the financial position of
Vermeg Group N.V. as at 31 December 2012 and of its result for the year then ended in accordance
with Part 9 of Book 2 of the Dutch Civil Code.

Report on other legal and regulatory requirements

Pursuant to the legal requirement under Section 2:393 sub 5 at e and f of the Dutch Civil Code, we
have no deficiencies to report as a result of our examination whether the report of the management, to
the extent we can assess, has been prepared in accordance with Part 9 of Book 2 of this Code, and
whether the information as required under Section 2:392 sub 1 at b-h has been annexed. Further we
report that the report of the management, to the extent we can assess, is consistent with the financial
statements as required by Section 2:391 sub 4 of the Dutch Civil Code.

Amsterdam, 4 June 2013

HAB Interpational Accountants

Drs. H.A. Burke RA



86

ANNEXE 5 : COMMUNIQUE ANNUEL SUR LES COMPTES 2013 DE
BSB INTERNATIONAL



87

auwH l~E E
SUr I'exercice

2013

Marché compétitif et
de faible croissance.

n-la-MNeuve, le 28 mars 2014, 18.00 — Infor regsnent




Communigué

annucl de BSB

1.;Nouvelle perte dans un marché de faible croissance
Résultats financiers
NoUveaux contrats
Offre publique d’achat
Nouveau CEO

2. Chiffres clés

3JRésumé des activités 2013 et perspectives pour 2014
Nouveaux confrats
Reconnaissance par le marché
Nouvelle offre en assurance vie : Closed Books Plus
Solfia développe son offre
Nouvel actionnariat
Perspectives
Dividende
Contrdle externe

4 JAnnexe —
Compte de résultats consolidé
Chifire d’affaires
Production immobilisée
Solife
Soliam
Autres produits d’exploitation
Approvisionnement et marchandises
Services et biens divers
Rémunérations, charges sociales st pensions
Amortissements
Provisions pour risques et charges
Charges d’exploitations portées a l'actif
Charges exceptionnelles

5. JAnnexe —
Bilan consclide
Frais d'établissement
Immaobilisations incorporelles
Ecart de consolidation
Immobilisations corporelles
Créances a un an au plus
Placements de trésorerie et valeurs disponibles
Comptes de régularisation
Capitaux propres
Provisions
Dettes a plus d’'un an et dettes a plus d’'un an échéant dans I'année
Dettes financiéres
Dettes commerciales
Dettes fiscales, salariales et sociales
Autres dettes
Comptes de régularisation

CoMMUNIQUE ANNUEL 2013 2



Communigué
annuel de BSB

| Bouvele perte dans un marche
de falble crolssance

En 2013 BSB a enregistré une perte pour la troisiéme année consécutive.
La situation reste difficile dans un marché compétitif et de faible croissance mais nous

notons néanmoins une évolution favorable des résultats suite & un plan d'action pour
diminuer les coats.

Ce plan, lancé en 2012 et affiné en 2013, comporte entre autres I'ouverture d'un centre

de développement en Tunisie pour diminuer les colts de nos logiciels, la mise en place

d'actions pour augmenter nos revenus récurrents, le lancement de nouvelles offres de
service autour de nos produits et un plan de réduction structurelle des colts.

Au niveau commercial, les performances se sont traduites par une hausse du chiffre
d’affaires de 9% pour atteindre EUR 35,5 millions. L'année a été ponctuée par la signature
d'importants contrats a travers la gamme compléte de notre portefeuille de produits.
Le début de I'année 2014 a été marqué par une OPA de la société Vermeg et l'arrivée d'un
nouveau CEO.

Résultats financiers

L'année 2013 marque une évolution néanmoins favorable de I'activité. La perte d’exploitation (EBIT) a
diminué de 46% a EUR -3,32 millions {contre EUR -6,17 millions en 2012). Dans le méme temps, le cash
flow d’exploitation (EBITDA) affiche un résultat positif de EUR 623.287 (contre EUR -3,36 millions en 2012).

Avec 9% de croissance le chiffre d'affaires a augmenté de EUR 2,889 millions entre 2012 et 2013,

COoMMUNIQUE ANNUEL 2013 3
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Nouveaux contrats

L'année a été marguée par la sighature de contrats significatifs a travers la gamme compléte de notre

portefeuille de produits et cela malgré un environnement qui reste trés compétitif et de faible croissance:

¢ Sbherbank Insurance, la nouvelle filiale assurance de la plus grande organisation bancaire de Russie,
utilisera Solife pour gérer ses services ligs a I’assurance vie.

* AG Insurance a passé commande pour la mise en ceuvre d’un produit d’assurance couverture obseques,

* |"assureur Comar Hayett utilisera Solife et est notre deuxidme dient en Tunisie. Filiale de la COMAR, Haystt

est spécialisée en assurance vie et capitalisation.

* Un important assureur vie néderlandais a retenu notre nouvelle offre 'Closed Books Plus’ pour la gestion de

contrats d’assurance vie en run-off.

» Allianz Life Luxembourg a souscrit a |'offre d’ outsourcing middle-office de notre filiale Solfia, pour la
gestion de ses fonds dédiés et la société de gestion PERGAM a choisi la solution SaaS pour le Wealth

Management.

Offre publique d’achat

Le 17 janvier 2014, la société Vermeg, actionnaire de BSB International depuis juin 2012, a décidé d’exercer

une option d'achat sur actions.

Suite a l'acquisition des 886.352 actions faisant 'objet de I'option, Vermeg a franchi le seuil de 30% des
titres avec droit de vote de BSB International, seuil au-dela duquel, en vertu de la loi belge, toute personne

est tenue de lancer une offre d'acquisition.

Depuis, une Offre Publique d’Acquisition Obligateire conire espéces éventuellement suivie d'une Offre
Publique de Reprise est en cours. Celle-ci porte sur I'intégralité des Actions et Warrants, non encore

détenues par Vermeg, de BSB International.

Loffre est inconditionnelle et est proposée a tous les détenteurs d’actions et de warrants de B3B
International. Les détenteurs d’Actions et de Warrants BSB International devront décider de leur participation

al'Cffre lancée selon les conditions énoncées dans le Prospectus.
Créé en 2002, Vermeg est un éditeur de logiciels spécialisé dans les solutions progicielles pour les banques

et institutions financieres, pour le métier titres et la gestion d’actifs. Vermeg emploie plus de 330 personnes
hautement qualifiées principalement présentes en Tunisie ainsi gu’a Paris et a Malte.

CoMMUNIQUE ANNUEL 2013
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Les logiciels Vermeg sont installés chez une cinquantaine de clients de renommeée internationale (Banque
de France, Central Bank of England, Central Bark of Ireland, Banco Santander, Société Générale, CACEIS,

Nordea, Caisse de Dépdt et de Gestion du Maroc...) dans 18 pays.

Lobjectif principal de Vermeg est de renforcer sa position dans I'actionnariat de BSB International afin de

développer des synergies entre les deux entités.

Au cours des exercices 2011 et 2012, BSB International n’a pas distribué de dividende. Le Conseil
d’Administration ne s’attend pas a ce que BSB International puisse payer un dividende dans un avenir

proche.

Nouveau CEO

Le 29 janvier 2014, Marwan Hanifeh a été nommé au poste de CEO en remplacement du CEO et fondateur
de I'entreprise Jean Martin, qui a démissionné de ses fonctions, en accord avec le nouvel actionnaire
majoritaire Vermeg. Marwan Hanifeh assume la responsabilité de I'activité globale de I'entreprise, en
s'appuyant sur son expérience dans la gestion d’entreprise ainsi que sur la gualité du personnel de BSB.
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B _hiffres clées!

Informations financiéres

Chiffres consolidés en K EUR Décembre 2013 Décembre 2012

Chiffre d'affaires 35.475 32.586
Cash flow d'exploitation (EBITDA) 623 -3.357
Résultat d'exploitation (EBIT) -3.323 -6.172
Résultat consolidé avant goodwill 2 -4.057 -6,987
Résultat net -4.427 -7.357
Placements de trésorerie et valeurs disponibles 4.366 2.628
Dettes financieres (LT et CT) 7.779 5,842
Capital 13.966 13.966
Primes d’'émission 1.896 1.896
Capitaux propres 1.483 5886

1 Les comptes ont été établis sur base du référentiel comptable belge

2 Résultat net + amortisssment sur écarts de consolidation positifs

EBITDA=EBIT (EUR -3.322.107,14) + Amortissements et réduction de valeur sur Immobilisation (2.219.301,03 EUR) +
Réductions de valeur sur stock, commandes en cours et créances commerciales (136.395 44 EUR) + Provisions pour risques et
charges (4.170.020,25 EUR) - Charges d'exp. portées & l'actif au titre de frais de restructuration (3.140.407,12 EUR) + charges
réellement encourues dans les frais de restructuration (560.084 91 EUR)
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SIResUMe des activites 2013 et

oerspectives pour 2014

Les initiatives prises pour accroitre la compétitivité de nos produits en agissant sur leur prix de revient et
en leur ajoutant de nouvelles fonctionnalités ont porté leurs fruits en 2013, 'année a été marquée par la

signature de contrats significatifs a travers la gamme complete de notre portefeuille de produits.

Nouveaux contrats
* Sherbank Insurance, la nouvelle filiale assurance de la plus grande organisation bancaire de Bussie,

utilisera Solife pour gérer ses services liés a l'assurance vie.
* AG Insurance a passé commande pour la mise en ceuvre d'un produit d’assurance couverture cbséques.

» ["assureur Comar Hayett utilisera Sdlife et est notre deuxieme dlient en Tunisie. Filiale de la COMAR, Hayett

est spécialisée en assurance vie st capitalisation.

* Un important assureur vie néerlandais a retenu notre nouvelle offre ‘Closed Books Plus’ pour la gestion

d’assurances vie en run-off.

» Allianz Life Luxembourg a souscrit a I'offre d’outsourcing middle-office de notre filiale Solfia, pour la
gestion de ses fonds dédiés et la société de gestion PERGAM a choisi la solution SaaS pour le Wealth

Management.

Ces nouveaux projets sont venus s’ajouter aux contrats signés fin 2012, dont AG Insurance pour Solife
comme outil de gestion de sinistres soins de santé, et Bangue Privée 1818 / Sélection 1818 pour Soliam
comme outil commun de gestion interne et transactionnel de leurs applications web, ce qui nous a assuré

un carnet de commande bien rempli tout au long de I'année.

Reconnaissance par le marché
Nous avons également continué a investir dans le développement ef I'amélioration de nos logiciels Sclife et

Soliam, ce qui renforce leur compétitivité,

De fait, les prescripteurs de marché restent trés positifs a notre égard. En 2013, Gartner a classé BSB et
Solife 4= sur 40 prestataires dans son Magic Quadrant for European Life Insurance Administration Systems.
Les critéres comprennent I'exhaustivité de la vision, la fonctionnalité du produit, le nombre d'installations, la

stratégie globale, la feuille de route et les performances du produit.
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Celent voit en BSB un acteur majeur sur le marché de I'assurance vie depuis 2009 et estime Solife pour ses

technologies de pointe et les fonctionnalités du produit.

Celent a également attribug son Prix XCelent a Scliam pour la premiére fois. Scliam se distingue dans le
classement ABCD Vendor View dans la catégorie « Etendue du service a la clientéle » pour sa capacité a
fournir une plateforme hautement technologique assortie de services BPO middle- et back-office. Le rapport
utilise une matrice qui profile et compare 11 fournisseurs de plateformes de gestion de patrimoine. Cette
matrice métrique montre la position relative des fournisseurs dans quatre catégories, et les fournisseurs avec

le plus haut score dans chacune des catégories sont reconnus comme les lauréats du Prix XCelent.

Nouvelle offre en assurance vie : Closed Books Plus

Convaincus de pouvoir transformer la problématicque des portefeuilles en run-off en une approche efficace et
bien gérée, nous avons lance au début de I'année une solution complete pour les assureurs vie, Cette offre
appelée ‘Closed Books Plus’ garantit une véritable optimisation des colits a travers un cadre de migration
qui définit un chemin sécurisé vers la plateforme Solife, une tarification variable basée sur le nombre de
polices et, optionnellerent, une plateforme SaaS dédiée. L'un des plus importants assureurs vie néerlandais

a d’emblée adopté notre solution Closed Books Plus.

Solfia développe son offre

En 2013, notre filiale d’hébergement Solfia a élargi son portefeliille de services SaaS et [TO aux compagnies
d’assurances et de gestion de patrimeine. Solfia possaede maintenant une référence client pour chacune de
ses trois offres, dont PERGAM Finance et Allianz Life Luxembourg pour notre solution Soliam en mode SaaS
assortie de services BPO pour le middle-office, et Generali Assurances Luxembourg pour notre solution
Solife en mode ITO.

Solfia fourni également une solution d’hébergement sécurisé pour notre solution Closed Books Plus destinée

aux prestataires d'assurances vie.

Nouvel actionnariat

Fir janvier, la société informatique Vermeg Group est devenue I'actionnaire majoritaire de BSB International
suite a I'exercice d’options d’achat d’actions et au lancement d’'une offre publique d’achat le 21 janvier
2014, Vermeg a augmenté sa participation au capital de BSB a 91,24%' et y a investi EUR 24 millions
depuis juin 2012. Simultanément, BSB a annoncé la nomination de Marwan Hanifeh au poste de CEO en

remplacement de Jean Martin.

1 Chiffre au 11 février 2014

CoMMUNIQUE ANNUEL 2013



95

Communigué

annucl de BSB

Perspectives

Malgré un environnement dégradé, la rentabilité a progressé en 2013 et progressera encore en 2014,
consistant avec les objectifs du plan de redressement entamé il y a un an. Au premier trimestre 2014 ef
en complément des mesures prises au dernier trimestre 2013, le groupe BSB a entrepris des mesures de
réduction de colts complémentaires qui devraient lui permettre d’économiser, sur une base récurrente
annuel, un montant de EUR 5,1 millions de frais d’exploitation {y compris les mesures prises en 2013},
Des masures complémentaires seront également entreprises au cours du deuxigme trimestre 2014 qui
devraient permettre d’économiser, sur base récurrente annuelle, un montant complémentaire de

EUR 1,1 milions. Compte tenu de ces mesures déja prises et de celles a entreprendre, le Conseil

d’administration prévoit un retour a I'équilibre des résultats en 2015,

En outre, les deux marchés stratégiques de I'entreprise sont a nouveau porteurs et nos deux solutions

phares répondent aux besoins qui apparaissent sur les marchés :

» Solife offre une réponse adaptée a la croissance du secteur de I'assurance vie dans les pays ol ce
métier est en développement et a la nécessité de contrdle des colts sur les marchés plus matures.
* 3oliam apporte les solutions nécessaires aux évolutions importantes actuelles dans le domaine de la

gestion institutionnelle et de la gestion privée.

En 2014, BSB pourra notamment bénéficier de la solidité financiere de Vermeg et des synergies

commerciales entre Vermeg et ses filiales, et BSB International.

D’autre part, Vermeg continuera a exécuter le plan de réduction des colts démarré en 2012 et qui devrait

avoir un impact positif sur la profitabilité de BSB International d’ici 2015.

Dividende
Le Conseil d’'administration de BSB proposera a I’Assemblée générale du 19 mai 2014 de ne pas distribuer
de dividende pour I'exercice 2013. Pour I'exercice 2012, la société n’avait pas distribué de dividende.

Contrdle externe

Le commissaire, ERNST & YOUNG Réviseur d’Entreprises SCCRL, a confirmé que ses travaux de révision
des comptes consolidés sont termings guant au fond et n’ont pas révélé de correction significative qui
devrait &tre apportée aux données comptables reprises dans le communiqué annuel.

CoMMUNIQUE ANNUEL 2013



96

/

Communigué

annucl de BSB

ENNEXe

Compte de résultats consolidé:

GOMPTE DE RESULTATS CONSOLIDE - En K EUR Décembre 2013 | Décembre 2012

VENTES ET PRESTATIONS (+) 39.075 36.750 6%
Chiffre d'affaires 35475 32.586 9%
Production immobilisée 1.326 1.203 109%
Autres produits d'exploitation 2.274 2.961 -23%
COUT DES VENTES ET PRESTATIONS (-) 42.398 42.922 -1%
Approvisionnements et marchandises 1.879 1.994 6%
Services et biens divers 12.947 12.028 8%
Rémunérations, charges sociales et pensions 24.008 25,980 - 8%
Amortissements et réductions de valeurs sur actifs immobilisés 2.219 2.169 2%
Réduction de valeur (dotations +, reprises -) 136 136 0%
Provisions pour risques et charges

(dotations +, utilisations et reprises -) 4470 510 718%
Autres charges d'exploitation 181 106 2%
Charges d'exploitation portées a 'actif au titre de frais de -3.140

restructuration

BENEFICE (+) / PERTE D’EXPLOITATION (-) -3.323 -6.172 46%
PRODUITS FINANCIERS (+) 39 31 26%
Produits des immohbilisations financiéres

Produits des actifs circulants 2 1 83%
Autres produits financiers 37 30 23%
CHARGES FINANCIERES (-) 1.050 922 14%
Charges de dettes 475 470 1%
Amortissements sur écarts de consolidation positifs 370 370 09%
Autres charges financiéres 205 82 148%
BENEFICE COURANT (+}/ PERTE AVANT IMPOT (-} -4.334 - 7.063 39%
PRODUITS EXCEPTIONNELS (+) - -

CHARGES EXCEPTIONNELLES (-) -29 -218 86%
BENEFICE (+) / PERTE DE ’EXERCICE AVANT IMPOT (-) -4.363 - 7.281 40%
Prélévement sur les impdts différés et latences fiscales (+) - 1 - 100%
Impots (-) 64 77 -16%
Régularisation d'impdts et reprises de provisions fiscales (+) - -

Transferts et prélevements sur impdts différés -

BENEFICE CONSOLIDE (+) / PERTE CONSOLIDEE (-) -4.427 - 7.357 40%
Parts des tiers - -

Part du groupe -4.427 -7.357 -60%
Résultat net par action au nombre de 2.743.719 -1,61 - 2,68

3 Les comptes ont &té &tablis sur base du référentiel comptable belge
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Chiffre d’affaires
Le chiffre d’affaires s’éléve a 35,5 millions EUR, soit une augmentation de 9% par rapport a 2012, La part

des revenus liés a l'activité «logiciels » représente environ 70% contre 30% pour I'activité « services »,

Laugmentation du chiffre d’affaires concerne I'activité logicielle (18%). L'activité service quant a elle a
diminué de 8%. En ce qui concerne 'activité logicielle, la croissance du chiffre d’affaires de Solife est de
30%. La croissance de Scliam se limite a 2%.

Le chiffre d’affaires réalisé sur les marchés belge et luxembourgeois représente 42% du total contre 46% en
2012,

Lactivité en France représente 30% du chiffre d’affaires consolidé 2013 contre 40% en 2012, Les 28%
restants du chiffre d'affaires consolidé 2013 correspondent au chiffre d’affaires réalisé hors Belgique,
Luxembourg et France, soit une augmentation en chiffres absolus de 118% par rapport a 2012,

Production immobilisée

BSB a poursuivi son investissement dans le développement et I'amélioration continue des logiciels Solife et
Soliam. Cet investissement, qui génare plusieurs millions d’euros de revenus par an, renforce son patrimoine
technologique. Conformément aux regles d'évaluation, une partie de ces charges de développement a été
activée a concurrence de 1.326 K EUR, soit 604 K EUR pour Soliam et 722 K EUR pour Salife a la fin 2013.

En 2013, les frais de recherche et de développement concernent principalement ;

Solife
En partenariat avec AG Insurance, nous avons commencé le développement de la gestion des sinistres

sante.

Au terme de ce projet qui se poursuivra en 2014, nous adjoindrons cette nouvelle ligne métier « Santé » a la

Gestion des Sinistres de Solife.

Cette ligne de métier comprendra notamment :
* | e processus de nofification d’une hospitalisation
* | a réception, la validation et le calcul du remboursement des factures
¢ Un moteur de calcul des remboursements sur base de régles entigrement configurables, adapté a la

complexité du probléme.

Nous avons adjoint a Solife un nouveau module de réassurance, activable au besoin, permettant de :
* Configurer les traités de réassurance
» Calculer les réserves el les primes de réassurance

* Prendre en compte les participations de réassurance lors de la gestion des sinistres.

CoMMUNIQUE ANNUEL 2013
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Soliam
Durant I'année 2013, outre des développements permettant d'adapter ou d’approfondir les traitements

existants de Soliam, nous avons mis en place une toute nouvelle architecture technigue au sein de Soliam.

La fondation de cette nouvelle plateforme technique de Scoliam est basée sur des standards reconnus tels
que le framework Spring.

Lors de cette année 2013, nous avons donc développé les blocs techniques sous-jacents a cette
nouvelle architecture, et une fois ceux-ci mis en place, I'équipe de développement a implémenté la librairie
officielle de Web Services sécurisés de Soliam dans cette nouvelle architecture.

Cette couche de Web Services utilise Apache CXF, un framework reconnu d’exposition de Web Services
qui est en mesure d’ exposer des services avec un large éventail d’options tels que I'utilisation du
protocole WS/SOAP (Simple Object Access Protocol), mais également des Web Services de type REST
(REpresentational State Transfer).

Ce framework d’exposition de Web Services permet I'implémentation d’une solution front-end
personnalisée qui consommera les Web Services exposés sur Soliam a partir d’un serveur distinct. Il peut

également étre utilisé pour mettre en ceuvre un scénario d'intégration complexe et personnalisé.

| es services exposés concernent les domaines fonctionnels de Soliam suivants:
- Référentiel dient

- Consultation des portefeuilles client

- Consultation des positions sur portefeuilles

- Messagetrie

- Passage d’ordre

- Arbitrage

- Workflow conseil (génération de propositions).

Autres produits d’exploitation

lls sont principalement composés de subsides et de récupérations de frais.
Les récupérations de frais s’élevent a 2.077 K EUR et comprennent :

- Des produits de sous-location pour un montant de 534 K EUR

- Les récupérations d’avantages en nature pour un montant de 602 K EUR

- L'exonération de précompte professionnel pour un montant de 566 K EUR
- Des remboursements d’assurance maladie pour un montant de 129 K EUR
- Des indemnités diverses pour un montant de 246 K EUR.
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Les subsides se montent a 197 K EUR en 2013, soit une diminution de 68% par rapport 2 2012. Cette
diminution est due a I'expiration d’un programme de subsides début 2012 au Luxembourg et durant I'année

2013 en Irlande et en Belgique.
Ces 197 K EUR se subdivisent comme suit :

* Subside R&D de la Région wallonne : 146 KEUR
* Subside R&D de I'état luxembourgeois : 9 KEUR
* Subsides ligs a la formation du personnel : 42 KEUR
Ala date de cléture des comptes annuels, BSB satisfait aux conditions d’éligibilité pour ces subsides, dont

aucune partie n’est contractuellement remboursable.

Approvisionnement et marchandises
I s’agit des sous-traitants et frais de voyages et hotels refacturés aux clients. Ce poste a diminué de 6% par
rapport a 2012.

Services et biens divers
Ce poste a augmenté de 8%, Cette augmentation provient essentiellement des frais liés a B3B Tunisie et de

I'augmentation des honoraires.

Rémunérations, charges sociales et pensions
Etant donné les licendiements ef les départs, les colts liés aux rémunérations ont diminué de 8%. BSB
comptait 330 ETP a la fin de 2013, Les colts des licenciements sont de EUR 438.255,42.

Amortissements

["augmentation de la charge d’amortissement est lige a I'augmentation en 2013 des immobilisations incorporelles
composées essentiellernent des colits relatifs aux développements des logiciels (cf. supra, « production
immobilisée »). Les amortissements liés aux développements de nos logiciels s'élevent a 1.261 K EUR, contre
1.174 KEUR en 2012, tandis quie les amortissements ligés & I'lPO et a 'augmentation de capital s’élevent &

143 KEUR, contre 160 KEUR en 2012, Les amotissernents sur I'informatique interne s’élévent quant a eux a

101 KEUR. Les amortissements sur immobilisations corporelles s'élgvent a 714 K EUR.

Provisions pour risques et charges
I s’agit de provisions principalement destinées a couvrir des frais de restructuration. Ces frais de restructuration
concernent des frais de rupture de baux locatifs liés a la cléture de certaines activités a concurrence de
1.740.094,18 EUR ainsi que des frais de rupture de contrat de travail 2 concurrence de 840.228,02 EUR. Ces
provisions se montent a 2.580 K EUR. Ces provisions ont été activées (voir point suivant). Le solde résiduel
(1.5690 K EUR) se décompose comme suit :

- Provision pour risque éventuel sur quatre contrats commerciaux : 1.230 K EUR

CoMMUNIQUE ANNUEL 2013
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Ala date de cléture des comptes annuels, aucun d’entre eux ne faisait 'objet d’'une procédure judiciaire.
- Provision pour litige avec des sous-traitants et du personnel : 163 K EUR
- Provision pour remboursement subsides irlandais : 197 K EUR.

Charges d’exploitations portées a I'actif
II s’agit des provisions (2.580.322,21 EUR) ainsi que des charges réellement encouruss (560.084,91 ELUR)
en rapport avec la restructuration du groupe. Le solde de cette rubrique (soit 3.140 K EUR) se compose
essentiellement des colits suivants :

- Frais de rupture de baux locatifs liés & la cléture de certaines activités : 1.800 K EUR

- Frais de rupture de contrats de travail : 1.188 K EUR

- Frais de conseils (avocats, experts) : 152 KEUR
Compte tenu des perspectives de rentabilité attendue en 2014 et 2015 de ces mesures de restructuration
découlant de I'analyse du business plan consolidé de BSB International SA, le Conseil d’administration a
décidé d’activer 'ensemble de ces colits exceplionnels au titre de frais de restructuration portés a I'actif du
bilan et de les amortir sur 3 ans et ce, conformément a I'analyse réalisée de I'avis émis par la Commission

des Normes Comptables portant référence « 2011-24 »,

Charges exceptionnelles

I s’agit d’'un amortissement exceptionnel sur les immobilisations de BSB Ilande.

SINNEXS

Bilan consolidé*

AGTIF CONSOLIDE - En K EUR Décembre 2013 |  Décembre 2012

ACTIFS IMMOBILISES 10.986 8.901 23%
Frais d'établissernent 3.420 425 705%
Immobilisations incorporelles 3.430 3.454 -1%
Ecart de consolidation 2.800 3.170 -12%
Immobilisations corporelles 1.319 1.789 -26%
Immobilisations financieres 17 63 -73%
ACTIFS CIRCULANTS 14.645 13.947 5%
Créances aun an au plus 9.769 10.877 -10%
Placements de trésorerie et Valeurs disponibles 4.366 2.628 66%
Comptes de régularisation 510 442 16%
TOTAL ACTIF 25.631 22.848 12%

4 Les comptes ont &té &tablis sur base du référentiel comptable belge
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Frais d’établissement
Ce poste augmente en raison de I'activation des provisions des frais liés a la restructuration du groupe.

Voir Charges d'exploitations portées a 'actif.

Immobilisations incorporelles

"&volution de ce poste est liée a :

o des investissements en matiere de recherche et développement pour les logiciels Soliam et Solife:
1326 KEUR ;

0 compensés par les amortissements actés.

Ecart de consolidation

I s’agit de la différence positive entre la valeur d’acquisition et la fraction correspondante des capitaux
propres des filiales a leur entrée dans le périmetre de consolidation. Les amortissements sont conformes aux
normes comptables en la matiere et aux reégles arrétées par le conseil d’administration, soit un montant de
370 KEUR par an.

Ala date de cloture des comptes annuels, le Conseil d’administration a analysé la valorisation de cet écart
de consolidation relatif aux filiales belge (BSB Belgique) et luxembourgeocise (BSB Luxembourg). Le Consell

d'administration reléve que ces deux filiales ont réalisés des pertes depuis 2011.

Le Conseil d’administration de BSB International reléve que, conformément aux dispositions du Code des
sociétés et de la loi sur les sociétés commerciales, les Conseils d'administration respectifs de BSB Belgique
SA et BSB Luxembourg SA ont dii se prononcer sur la proposition de continuité des activités de ces deux
sociétés. Cetle proposition de poursuite des activités a été établie sur base d'une évaluation financiere des
sociétés concernées qui se basent sur un modele de type DCF (« discounted cash flow ») et dont le Conseil

d’administration de BSB International SA a pris connaissance.

Compte tenu des perspectives de croissance attendues ainsi que des mesures de réductions de colts
prises en 2013 et au premier trimestre 2014, le Consell d’administration de BSB International 3A releve que
les valeurs d’entreprises de BSB Belgique et BSB Luxembourg, issues des modgles d’évaluation de type «
DCF » telles qu'approuvés par les Conseils d’administration respectifs de ces deux filiales, sont supérieurs a

la valeur comptable des participations financieres détenues par BSB International.
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En conséquence, sur base du budget de BSB International, des évaluations de type « DCF » réalisées au
niveau des filiales et de la proposition de maintien de la continuité des activités de ces deux sociétés, le
Conseil d'administration de BSB International SA est d’avis qu'il n’y a pas lisu d’acter un amortissement
exceptionnel de cet écart de consolidation relatif aux filiales BSB Belgique et BSB Luxembourg compte tenu

de ce que les moins-values latentes ne sont pas considérées comme étant durables.

Immeobilisations corporelles
La diminution de cette rubrique provient principalement de la diminution des investissements en 2013. Les

investissements s’élévent a 244 K EUR alors que les amortissemnents se montent a 714 K EUR.

Créances a un an au plus
La diminution de ce poste d’environ 1,1 million EUR est principalement liée a la diminution des créances

commerciales.
Le solde au 31 décembre 2013 est composé :

o d’encours client pour ELR 4,6 millions (EUR & millions en 2012);
o de factures a établir pour un montant de EUR 4,6 millions (EUR 4,4 millions en 2012), dont
EUR 1,3 millions relatifs aux prestations de décembre qui ont été facturées dans le courant
du mois de janvier 2014;
o d'autres créances pour 516 K EUR (prorata de subsides a recevoir, TVA a récupérer et impdts a

récupérer).

Placements de trésorerie et valeurs disponibles
La trésorerie de 2013 a été favorablement influencée par I'augmentation des dettes.
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Comptes de régularisation

Ce poste est principalement constitué de charges reportées.

PASSIF CONSOLIDE - En K EUR Décembre 2013 | Décembre 2012

CAPITAUX PROPRES 1.483 5.886 -75%
Capital 13.968 13.966 0%
Primes d'émission 1.896 1.896

Réserves consolidées -14.466 -10.039 -44%
Ecart de conversion 43 8

Subsides en capital 44 55 -20%
INTERETS DE TIERS

PROVISIONS, IMPOTS DIFFERES 4.944 828 497%
DETTES 19.204 16.134 19%
Dettes a plus d'un an 6.310 3.484 24%
Dettes & un an au plus 7.916 7.799 27%
Dettes & plus d'un an échéant dans l'année 469 685 260%
Deltes financieres 1.000 1.673

Dettes commerciales 2.573 1.837 40%
Acomptes regus sur commandes 240

Dettes fiscales, salariales et sociales 3.400 3.413 0%
Autres dettes 234 191 23%
Comptes de régularisation 4.978 4.851 3%
TOTAL PASSIF 25.631 22.848 12%

Capitaux propres

La diminution des capitaux propres (4.402 K EUR) est lige au résultat net part du groupe de 'année (-4.426

K EURY), compensé par la diminution du poste de subsides en capital (10 K EUR) et par I'augmentation des

écarts de conversion (35 K EUR)

Provisions

I s’agit de provisions principalement destinées a couvrir des frais de restructuration. Ces provisions se

montent a 2.580.322,21 EUR. Le solde est principalement desting a couvrir un risque éventuel sur cing

contrats commerciaux. A la date de cloture des comptes annuels, un d’entre eux faisait I'objet d’'une

procédure.
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Dettes & plus d’'un an et dettes a plus d’un an échéant dans I'année

Laugmentation de ces deux postes (2.610 K EUR) est principalement lige a :

o l'octroi d’'un prét de 1.500 K EUR auprés de la Sogepa
o la conclusion d’un nouveau financement subordonné avec Vermeg NV a hauteur de 2.000 KEUR ;

o compenses par des remboursements opérés durant 'année pour un montant global de 880 K EUR.

Dettes financiéres
BSB jouit au 31/12 de deux lignes de crédit négociées pour un montant total de 2.5 millions EUR utilisées a

concurrence de 1 million EUR au 31 décembre 2013. 1l s’agit d’emprunts d’une durée de 5 ans.

Ala date d’approbation des comptes 2013 par le conseil d’administration, les conditions contractuelles en

matiére de crédits octroyés sont respectées.

Dettes commerciales
Ce poste a augmenté de 737 K EUR (40%) par rapport au 31 décembre 2012,

Dettes fiscales, salariales et sociales
Ce poste comprend principalement des dettes fiscales (TVA et précomptes sur salaires) et sociales (ONSS et

provision pécule de vacances).

Autres dettes
Ce poste comprend le fond de roulement recu de la Région wallonne dans le cadre du financement de la
R&D.

Comptes de régularisation
Les comptes de régularisation sont essentiellement constitués de :

o produits reportés relatifs a la maintenance et aux projets ;
o montant obtenu en compensation de la reprise d’un contrat de leasing.

Fin
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ANNEXE 6 : DETAILS DES ACTIONS ACQUISES AU COURS DES
DOUZE DERNIERS MOIS PAR L’OFFRANT

18/06/2013 | Achats d’actions hors marché 149.638 5,25
16/01/2014 | Achats d’actions hors marché 886.352 6,28
29/01/2014 | Achats d’actions hors marché 592.274 7,74
30/01/2014 | Achats d’actions hors marché 188.679 7,74
4/02/2014 | Achats d’actions hors marché 15.674 7,74
Total 2.503.350
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ANNEXE 7 : RAPPORT DE GESTION DE BSB INTERNATIONAL SUR
LES COMPTES CONSOLIDES
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RAPPORT DE GESTION DU CONSEIL D'ADMINISTRATION
DE BUSINESS SOLUTIONS BUILDERS INTERNATIONAL SA
(EN ABREGE BSB INTERNATIONAL OU BSB)

SUR LES COMPTES CONSOLIDES

A L'ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE DU 19 MAI 2014

Mesdames, Messieurs,

Conformément au Code des sociétés et aux statuts de la société, nous avons I’honneur de vous faire
rapport sur ’exercice du mandat que vous nous avez confié et de vous soumettre les comptes annuels
consolidés arrétés au 31 décembre 2013.

Les comptes consolidés arrétés au 31 décembre 2013 se cl6turent avec un total du bilan de

25.631.772,94 EUR et un résultat de I’exercice de -4.426.521,87 EUR.

1. Evolution des affaires

L’année 2013 marque une évolution favorable de I’activité. La perte d’exploitation (EBIT) a diminué
de 46% a EUR -3,32 millions (contre EUR -6,17 millions en 2012). Dans le méme temps, le cash flow
d’exploitation (EBITDA) affiche un résultat positif de EUR 623.287 (contre EUR -3,36 millions en
2012). Avec 9% de croissance le chiffre d’affaires a augmenté de EUR 2,889 millions entre 2012 et
2013.

Cette évolution favorable de la performance de BSB est le résultat du plan d’action lancé en 2012 et
affiné en 2013 qui comportait entre autres 1’ouverture d’un centre de développement en Tunisie pour
diminuer les cotits de fabrication de nos logiciels, la mise en place d’actions pour augmenter nos
revenus récurrents, le lancement de nouvelles offres de service autour de nos produits et un plan de
réduction structurelle des codts.
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L’année a été marquée par la signature de contrats significatifs a travers la gamme compléte de notre
portefeuille de produits et cela malgré un environnement qui reste trés compétitif et de faible
croissance:

Sberbank Insurance, la nouvelle filiale assurance de la plus grande organisation bancaire de Russie,
utilisera Solife pour gérer ses services liés a I’assurance vie.

AG Insurance a passé commande pour la mise en ceuvre d’un produit d’assurance couverture
obséques.

L’assureur Comar Hayett utilisera Solife et est notre deuxiéme client en Tunisie. Filiale de la
COMAR, Hayett est spécialisée en assurance vie et capitalisation.

Un important assureur vie néerlandais a retenu notre nouvelle offre ‘Closed Books Plus’ pour la
gestion de contrats d’assurances vie en run-off.

Allianz Life Luxembourg a souscrit a I’offre SaaS de notre filiale Solfia, pour la gestion de ses fonds
internes adossés aux contrats d’assurance vie et la société de gestion PERGAM a choisi la solution
SaaS pour le Wealth Management.

Malgré un environnement dégradé, la rentabilité a progressé en 2013 et progressera encore en 2014,
consistant avec les objectifs du plan de redressement entamé il y a un an. Au premier trimestre 2014 et
en complément des mesures prises au dernier trimestre 2013, le groupe BSB a entrepris des mesures
de réduction de colts complémentaires qui devraient lui permettre d’économiser, sur une base
récurrente annuelle, un montant de 5,1 M EUR de frais d’exploitation (y compris les mesures prises en
2013). Des mesures complémentaires seront également entreprises au cours du deuxiéme trimestre
2014 qui devraient permettre d’économiser, sur base récurrente annuelle, un montant complémentaire
de 1,1 M€. Compte tenu de ces mesures déja prises et de celles a entreprendre, le Conseil
d’administration prévoit un retour a 1’équilibre des résultats en 2015.

Le 17 janvier 2014, la société Vermeg, actionnaire de BSB International depuis juin 2012, a décidé
d'exercer une option d’achat sur actions.

Suite a l'acquisition des 886.352 actions faisant I'objet de I'option, Vermeg a franchi le seuil de 30%
des titres avec droit de vote de BSB International, seuil au-dela duquel, en vertu de la loi belge, toute
personne est tenue de lancer une offre d'acquisition.

Depuis, une Offre Publique d’Acquisition Obligatoire contre espéces éventuellement suivie d’une
Offre Publique de Reprise est en cours. Celle-ci porte sur I’intégralité des Actions et Warrants, non
encore détenues par Vermeg, de BSB International.

L'offre est inconditionnelle et est proposée a tous les détenteurs d'actions et de warrants de BSB
International. Les détenteurs d'Actions et de Warrants BSB International devront décider de leur
participation a I'Offre lancée selon les conditions énoncées dans le Prospectus.
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Créé en 2002, Vermeg est un éditeur de logiciels spécialisé dans les solutions progicielles pour les
banques et institutions financieres, pour le métier titres et la gestion d’actifs. Vermeg emploie plus de
330 personnes hautement qualifiées principalement présentes en Tunisie ainsi qu’a Paris et a Malte.

Les logiciels Vermeg sont installés chez une cinquantaine de clients de renommée internationale
(Banque de France, Central Bank of England, Central Bank of Ireland, Banco Santander, Société
Générale, CACEIS, Nordea, Caisse de Dépot et de Gestion du Maroc...) dans 18 pays.

L’objectif principal de Vermeg est de renforcer sa position dans 1’actionnariat de BSB International
afin de développer des synergies entre les deux entités.

Au cours des exercices 2011 et 2012, BSB International n'a pas distribué de dividende. Vermeg ne
s'attend pas a ce que BSB International puisse payer un dividende dans un avenir proche.

Le 29 janvier 2014, Marwan Hanifeh a été nhommé au poste de CEO en remplacement du CEO et
fondateur de I'entreprise Jean Martin, qui a démissionné de ses fonctions en accord avec le nouvel
actionnaire majoritaire, Vermeg. Marwan Hanifeh assume la responsabilité de I'activité globale de
l'entreprise, en s'appuyant sur son expérience dans la gestion d’entreprise ainsi que sur le talent du
Comité Exécutif et du personnel de BSB.

2. Comptes consolidés

Par rapport a 2012, le périmétre de consolidation est resté inchangé.

Les chiffres clés sont les suivants :

2013 2012
Chiffre d'affaires 35.475.267,41 32.585.804,60 9%
Cash flow d'exploitation (Ebitda) 623.287,38 -3.356.219,91 119%
Résultat d'exploitation (Ebit) -3.322.107,14 -6.171.553,45 46%
Résultat net avant goodwill (1) -4.056.840,82 -6.986.867,17 42%
Résultat net -4.426.521,87 -7.356.548,50 40%
Placements de trésorerie et valeurs disponibles 4.365.858,46 2.628.157,91 66%
Dettes financiéeres (LT et CT) 7.778.936,33 5.842.425,52 33%
Capital 13.965.655,45 13.965.655,45 0%
Primes d'émission 1.896.344,27 1.896.344,27 0%
Capitaux propres (apres affectation) 1.483.822,85 5.885.730,45 -75%
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Compte de résultats consolidé
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Compte de résultats

Chiffre d'affaires
Production immobilisée
Autres produits d'exploitation

Ventes et prestations
Approvisionnements, marchandises,
Services et biens divers
Rémunérations, charges sociales et pensions
Amortissements et réduction de valeur sur
immobilisations
Réductions de valeur sur stocks, commandes en cours
et créances commerciales
Provisions pour risques et charges
Autres charges d'exploitation
Charges d'exp. Portées a l'actif au titre de frais de
restructuration
Co(t des ventes et prestations

Résultat d'exploitation

Produits des actifs circulants
Autres produits financiers

Produits financiers
Charges des dettes
Amortissements sur écarts de consolidation positifs
Autres charges financiéres
Charges financiéeres
Résultat courant avant imp6ts
Produits exceptionnels
Charges exceptionnelles
Résultat de I'exercice avant impots
Prélevements sur imp6ts différés et latences fiscales
Impbts sur le résultat
Résultat de I'exercice
Part des tiers dans le résultat

Part du groupe dans le résultat
Résultat net par action au nombre de 2.743.719

2013

35.475.267,41
1.325.930,17
2.274.329,34

2012

32.585.804,60
1.202.886,02
2.961.066,93

39.075.526,92

-1.878.761,20
-12.946.948,17
-24.005.554,07

-2.219.301,03

-136.395,44
-4.170.020,25

-181.061,02
3.140.407,12

36.749.757,55

-1.993.945,50
-12.027.374,59
-25.979.224,09

-2.168.655,58

-136.395,52

-510.282,44
-105.433,28

-42.397.634,06

-42.921.311,00

-3.322.107,14 -6.171.553,45
2.446,71 1.339,24
37.034,64 30.225,95
39.481,35 31.565,19
-475.730,56 -469.809,66
-369.681,05 -369.681,33
-205.074,93 -82.675,42
-1.050.486,54 -922.166,41
-4.333.112,33 -7.062.154,67
0,00 0,00
-29.540,33 -218.566,00
-4.362.652,66 -7.280.720,67
0,00 580,60
-63.869,21 -76.408,43
-4.426.521,87 -7.356.548,50
6,15 -11,84
-4.426.528,02 -7.356.536,66
-1,61 -2,68

9%
10%
-23%
6%
-6%
8%

-8%
2%

717%
72%

-1%

46%

83%
23%

25%

1%

0%

148%

14%

-39%

-40%

-100%

-16%

-40%

-152%
-40%

Commentaires
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Chiffre d’affaires

Le chiffre d’affaires s’éléve a 35,5 millions EUR, soit une augmentation de 9% par rapport a 2012. La
part des revenus liés a ’activité « logiciels » représente environ 70% contre 30% pour I’activité «
services ».

L’augmentation du chiffre d’affaires concerne ’activité logicielle (18%). L’activité service quant a
elle a diminué de 8%. En ce qui concerne 1’activité logicielle, la croissance du chiffre d’affaires de
Solife est de 30%. La croissance de Soliam se limite a 2%.

Le chiffre d’affaires réalisé sur les marchés belge et luxembourgeois représente 42% du total contre
46% en 2012. L’activité en France représente 30% du chiffre d’affaires consolidé 2013 contre 40% en
2012. Les 28% restants du chiffre d’affaires consolidé 2013 correspondent au chiffre d’affaires réalisé
hors Belgique, Luxembourg et France, soit une augmentation en chiffres absolus de 118% par rapport
a2012.

Production immobilisée

BSB a poursuivi son investissement dans le développement et 1’amélioration continue des logiciels
Solife et Soliam. Cet investissement, qui génere plusieurs millions d’euros de revenus par an, renforce
son patrimoine technologique. Conformément aux régles d’évaluation, une partie de ces charges de
développement a été activée a concurrence de 1.326 K EUR, soit 604 K EUR pour Soliam et 722 K
EUR pour Solife a la fin 2013.

En 2013, les frais de recherche et de développement concernent principalement :

Solife

En partenariat avec AG Insurance, nous avons commencé le développement de la gestion des sinistres
santé.

Au terme de ce projet qui se poursuivra en 2014, nous adjoindrons cette nouvelle ligne métier
« Santé » a la Gestion des Sinistres de Solife.

Cette ligne de métier comprendra notamment :
Le processus de notification d’une hospitalisation

La réception, la validation et le calcul du remboursement des factures
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Un moteur de calcul des remboursements sur base de régles entierement configurables, adapté a la
complexité du probléme.

Nous avons adjoint & Solife un nouveau module de réassurance, activable au besoin, permettant de :
Configurer les traités de réassurance
Calculer les réserves et les primes de réassurance

Prendre en compte les participations de réassurance lors de la gestion des sinistres.

Soliam

Durant I'année 2013, outre des développements permettant d'adapter ou d'approfondir les 