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NOTULEN ALGEMENE VERGADERING VAN AANDEELHOUDERS
ACCELL GROUP N.V. GEHOUDEN OP DONDERDAG, 20 APRIL 2006
OM 14.30 UUR BIJ BATAVUSB.V. TE HEERENVEEN.

Aanwezige aandeelhouders:
Zie de aparte presentielijst.

Aanwezig van de Raad van Commissarissen Accell Group N.V.:
S.W. Douma (voorzitter), D.J. Haank, JH. Menkveld, J.J. Wezenaar.

Aanwezig van de Raad van Bestuur Accell Group N.V.:
H.H. Sybesma (C.F.0O.), JM. Snijders Blok (C.0.0.), R.J. Takens (C.E.O.).

Aanwezig namens Accell Group N.V.:
W.J.T. de Vreeze, Demet Bilyam (notuliste).

01. OPENING EN MEDEDEL INGEN.
De voorzitter opent de vergadering en heet de aanwezigen welkom in de nieuwe
showroom van Batavus.

Verder deelt hij mede dat de vergadering ook zal worden bijgewoond door de heer
Beelen, partner, en de heer Vrielink van Deloitte Accountants, de externe
accountant van de vennootschap en de heer Visée, partner van Houthoff Buruma
N.V., juridisch adviseur van Accell Group.

De voorzitter constateert dat de vergadering is opgeroepen overeenkomstig de
daarvoor in de wet en de statuten gestelde eisen, dat de oproepingen voor de
vergadering hebben plaatsgevonden in edities van 4 april 2006 van de Officiegle
Prijscourant en van 5 april 2006 van Het Financieele Dagblad. De bewijsnummers
van die edities liggen ter inzage bij de vennootschap.
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De voorzitter meldt dat de vennootschap de aandeelhouders net als vorig jaar de
mogelijkheid heeft geboden om per agendapunt met gebruik van een volmacht te
stemmen. Een volmacht was te verkrijgen via de bank en via de website van de
vennootschap. Bovendien heeft de vennootschap volmachten verstuurd aan de
bekende grootaandeel houders. De houders van 1.796.755 aandelen hebben
gebruik gemaakt van de mogelijkheid om per volmacht te stemmen. Dit komt
overeen met 19,8% van het uitstaande aandel enkapitaal .

De voorzitter constateert voorts dat blijkens de getekende presentielijst

aandeel houders ter vergadering aanwezig of vertegenwoordigd zijn,
vertegenwoordigende 5.591.941 stemmen, wat neerkomt op 61,6% van het totaal
aantal uitstaande aandelen. Derhalve kan in deze vergadering over ale
geagendeerde voorstellen geldig worden besloten met de statutair voorgeschreven
meerderheid van stemmen.

De voorzitter deelt mee dat de notulen van de vergadering worden gehouden door
mevrouw Demet Bilyam.

02. BEHANDELING JAARVERSL AG 2005.

De voorzitter stelt aan de orde het jaarverslag van de Raad van Bestuur over het
boekjaar 2005 en geeft gelegenheid aan de Raad van Bestuur voor een nadere
toelichting op het in het jaarrapport opgenomen bestuursversiag en aan de
aanwezigen tot het voeren van het woord daarover.

De heren Takens en Sybesma geven aan de hand van een presentatie een nadere
toelichting. Een hand-out hiervan is uitgereikt aan de aanwezigen, is als bijlage
toegevoegd aan het archiefexemplaar van deze notulen en is ook beschikbaar op

De heer Van der Windt neemt het woord en vraagt of de omzetstijging in de
onderdelenverkoop het gevolg is van het marketingbeleid, of is de kwaliteit van
fietsen achteruitgegaan?

Voorts vraagt de heer Van der Windt naar de lange termijn doelstelling op het
gebied van acquisities, hij vraagt of er wordt gedacht aan een bepaald
marktaandeel of bepaal de grootte van omzet.

Dan vraagt de heer Windt of Accell bij haar core business blijft of ook andere
markten gaat bewerken.


http://www.accell-group.com
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Tenslotte vraagt de heer Windt zich af of 2% contante betaling bij snelle betaling
niet meer kan opleveren, ervan uitgaande dat daartoe mogelijkheden zijn bij
leveranciers.

Bij onderdelenverkoop gaat het niet alleen om vervanging van onderdelen van
onze eigen fietsen, maar wellicht ook van fietsen van onze concurrenten, aldus de
heer Takens. Daarnaast gaat het hier niet alleen om vervangingsonderdelen zoals
kettingen en lampjes, maar ook om luxe onderdelen zoal s fietscomputers, luxere
zadels, fietshelmen, etc.; het is een zeer uitgebreid programma. Bovendien zijn
fietswinkels zeer geinteresseerd in de verkoop van accessoires, zij hebben
interessante marges en daardoor neemt ook het omzetaandeel binnen de
fietswinkels toe.

Het langere termijn doel voor acquisitiesis moeilijk aan te geven, antwoordt de
heer Takens. Enerzijdsis er een stijgende omzet door de autonome groei,
anderzijds wil Accell blijven groeien mede door acquisities, maar vanzelfsprekend
is Accell daarbij afhankelijk van de markt en de verkopende partijen.

Op de vraag of Accell bij haar core business blijft of ook andere markten gaat
verkennen antwoordt de heer Takens dat Accell zich thans concentreert op een
drietal onderdelen, te weten fietsen, fietsonderdelen en fitnessapparatuur. Accell
denkt in deze groepen te kunnen groeien en heeft op dit moment geen andere
activiteiten op het oog die daarbij zouden aansluiten.

Ten aanzien van het nemen van leverancierskrediet of betalingskorting antwoordt
de heer Sybesma dat het voorkomt dat |everanciers betalingskortingen geven.
Accell werkt echter veel met Aziatische leveranciers die dit systeem niet hanteren
en betaling elsen alvorens ze tot levering overgaan.

De heer Van Beuningen (Darlin) vraagt het woord. Hij complimenteert de Raad
van Bestuur en de Raad van Commissarissen met het in 2005 behaal de resultaat
en met de opkomst op deze aandeel houdersvergadering.

Naar aanleiding van de overname van de resterende 50% van de aandelen van
Lacasdail (was een 50% deelneming) vraagt de heer Van Beuningen of het
voorstelbaar is dat Accell in de Engelse markt actiever wordt in de verkoop van
fietsen. Het is eigenlijk het enige grote land in Europa waar Accell geen sterke
marktpositie heeft. In het verleden waren de marges daar slecht, maar wellicht
liggen daar nu mogelijkheden.
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Voorts vraagt de heer Van Beuningen wat de reden is dat de aandeelhouders van
Sesttle Bike Supply hun aandelen wilden verkopen en waar de Raad van Bestuur
aan denkt als zij zegt dat Accell gaat proberen haar producten via Seattle Bike
Supply te verkopen. Het is relatief gezien geen grote organisatie, maar wel met
veed distributeurs, heeft de heer Van Beuningen begrepen. Gaat het om
onderdelen of vooral om fietsen, of wellicht ook om fitnessapparatuur op termijn,
vraagt de heer van Beuningen.

Naar aanleiding van verplaatsing van productie van fietsen van Finland naar
Hongarije, vraagt de heer Van Beuningen of het voorstelbaar is dat er ook
productie van Frankrijk of vanuit Nederland naar Hongarije wordt overgebracht.

Met betrekking tot de activiteiten in Engeland, antwoordt de heer Takens dat de
deelneming geheel is overgenomen teneinde het marketing en distributie beleid in
Engeland beter te kunnen uitvoeren. We zijn ook de fietsenmarkt aan het
verkennen. Engeland is een markt met groot aandeel goedkope fietsen, maar ook
een interessant aandeel van hoogwaardige fietsen. Dit zou voor onze merken
Kogaen Lapierre aantrekkelijk zou kunnen zijn. Daartoe is binnen de
fitnessorgani satie iemand aangesteld. Tot dusver zijn geen verdere activiteiten
gepland. Het is nog in de onderzoeksfase.

De aandeel houders van Sezttle Bike Supply (SBS) waren privé-personen, die
tijdens hun werkzame leven deze aandelen gekocht hebben. De aandeel houders
waren niet betrokken bij het directe dagelijkse bestuur van de onderneming. Toen
de aandeel houders met pensioen gingen, besloten zij hun aandelen ter verkoop aan
te bieden. Er is een selling memorandum opgesteld, dat een aantal partijen,
waaronder Accell heeft ontvangen. Uit gesprekken met het management en
verkopers bleek dat het niet alleen voor Accell, komende vanuit het vakgebied en
vanuit Europa een interessante optie was, maar ook voor de onderneming zelf.

Op de vraag of Accell haar producten in Amerika gaat verkopen, antwoordt de
heer Takens dat er uiteraard geen kosten gemaakt zullen worden om typisch
Nederlandse producten waar duidelijk geen vraag naar is, in de Amerikaanse
markt te introduceren. Er zijn echter een aantal producten die wel interessant kan
zijn voor de Amerikaanse markt, bijvoorbeeld tracking fietsen. Middels discussie
met klanten van SBStijdens beurzen zal worden nagegaan of dealers bereid zijn
om een aantal van onze producten in hun pakket op te nemen. Daarnaast zal
consumentenmarktonderzoek gedaan worden om vast te stellen of consumenten
onze producten willen kopen op het door Accell gewenste prijsniveau.
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Verder zal bekeken worden of onder én van de merken van SBS, waarvan de
bekendste “Redline” is, fitnessapparatuur geintroduceerd kan worden.

Bij de inkoop van onderdelen zal Accell voordeel hebben van schaal grootte
waardoor Accell in hogere kortingsstaffels kan gaan vallen bij leveranciers waar
we nog niet op het maximum zitten.

Op dit moment is geen sprake van verplaatsing van productie vanuit Frankrijk
en/of Nederland naar Hongarije, aldus de heer Takens. Het Franse product is een
wat eenvoudiger product, omdat het voornamelijk om mountainbikes en
racefietsen gaat, waar minder onderdelen aan zitten dan een ingewikkelde
stadsfiets of trackingfiets, waardoor het voordeel op arbeidskosten minder zal zijn.
In Nederland zitten we in het hoogwaardige gedeelte van de fietsenmarkt en daar
hebben we de onderdelen liever heel dicht bij de markt, zodat er snel geschakeld
kan worden. Terwijl we in Hongarije om efficiént te zijn wat grotere
productieseries draaien.

De heer Meijer van de Vereniging van Effectenbezitters (VEB) vraagt het woord.
Ook hij complimenteert de Raad van Bestuur en de Raad van Commissarissen met
het in 2005 behaalde resultaat. In het jaarversiag wordt vermeld dat Accell een
toonaangevend positie heeft in een aantal markten zoals Nederland, Duitsland,
Frankrijk en Finland. De heer Meijer vraagt wat voor Accell het criterium isom
haar marktaandeel als toonaangevend te bestempel en.

Voorts heeft het de heer Meijer enigszins verbaasd dat op fithess een lagere marge
wordt behaald dan op fietsen. Hij zou denken dat fitness een meer nicheachtig
product is waarop een hogere marge behaald zou moeten worden.

Dan vraagt de heer Meijer welke bedragen zijn gemoeid met de nog niet
geconsolideerde acquisities zoals SBS en Antec.

Voor zover de heer Meijer kon nagaan betroffen de acquisities vooral
distributiebedrijven en geen productiebedrijven. De heer Meijer vraagt of dit een
bewuste keuze is geweest. Verder neemt de heer Meijer aan dat via deze
distributeurs ook concurrerende merken zullen worden geleverd en hij vraagt hoe
dit in de markt is ontvangen.

Wij spreken van een toonaangevend marktaandeel als door middel van
marktonderzoek is aangetoond dat een merk zowel voor zowel de consument als
de vakhandel belangrijk isin de markt, aldus de heer Takens.

De heer Takens antwoordt dat de lagere marge bij fitness te maken heeft met
enerzijds het feit dat Accell in het jaar een aantal verkoop- en
distributiemaatschappijen heeft opgericht hetgeen kosten met zich meebrengt.
Anderzijds, als men in procenten kijkt, dient men zich te realiseren dat het veelal
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om wat duurdere apparaten gaat, waarbij de marge niet atijd in procenten, maar
wel in centen mee naar boven gaat.

Op de vraag welke bedragen zijn gemoeid met de nog niet geconsolideerde
acquisities antwoordt de heer Takens dat Accell deze informatie niet vrijgeeft
omdat ze zich daarmee minder vrij voelt in onderhandeling bij toekomstige
acquisities.

Antec is geconsolideerd per 1 januari 2006, omdat Accell in 2005 de aandelen nog
niet in eigendom had. SBS is geconsolideerd per 1 maart, het moment dat de
aandelen zijn overgenomen.

Verkoop/distributie van concurrerende merken wordt niet gedaan, aldus de heer
Takens. De verkoopdistributiemaatschappijen vindt men in twee sectoren. In
fitness gaat het om verkoop apparaten die Accell zelf maakt ofwel laat maken
door leveranciers onder onze merken. Soms als we andere merken distribueren
dan heeft Accell exclusiviteit voor een markt.

Vrijwel alefietsen die in de handel skanalen worden verkocht zijn eigen
ontwerpen met eigen merknamen.

De heer Kruisinga spreekt in de eerste plaats zijn waardering uit voor de
resultaten die door de Raad van Bestuur en Raad van Commissarissen zijn
behaald. Hij zegt graag twee onderwerpen naar voren te willen brengen.

In de Verenigde Staten heeft Accell een betrekkelijk kleine onderneming
overgenomen met een goed distributienetwerk. De heer Kruisinga vraagt of dit
distributienetwerk voldoende is of dat Accell nog meer plannen heeft overnames
te doen in de Verenigde Staten.

Voorts vraagt de heer Kruisingawaar de aandacht van Accell ligt in Europa voor
wat betreft productie en consumptie.

Met betrekking tot het distributienetwerk in de Verenigde Staten antwoordt de
heer Takens dat SBS een bedrijf is met een bescheiden omzet en daardoor een
goede start isvoor Accell in de Verenigde Staten. SBS zet af aan de vakhandel. Er
zijn ca. 5.000 af zetpunten in de vakhandel, waarvan Accell er ca. 3.500 middels
SBS bereikt. Daarmee heeft Accell een sterk netwerk, dat de mogelijkheid biedt
ook andere producten te verkopen in de Verenigde Staten. Accell wil in de eerste
plaats autonome groel realiseren, maar dit neemt niet weg dat Accell, net alsin
Europa, ook in de V.S. zal blijven zoeken naar acquisitiekandidaten die bij het
profiel van Accell passen.
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Accell produceert niet aleen in Hongarije en de Baltische Staten, aldus de heer
Takens. Productie vindt hoofdzakelijk plaats in West-Europa, te weten in
Nederland en Frankrijk, waarbij het gaat om assemblage. De productiefaciliteit in
Hongarije is een enkele jaren geleden opgezet om de productie voor Duitsland
over te nemen. Daarnaast werkt Hongarije ook voor een aantal andere landen in
de groep, zelfs voor Nederland a's er een piekbehoefte is en zal ze vanaf het
volgende seizoen gaan werken voor onze fietsenproductie uit Finland die naar
Hongarije gebracht zal worden. De productie van fitnessapparatuur zal worden
overgebracht van Finland naar de Baltische Staten.

Naar de consumentenmarkten wordt ook voortdurend nauwlettend gekeken, aldus
de heer Takens. Ook naar de landen in Zuid-Europa. Accell is het sterkst in
Nederland, Duitsland en Frankrijk en de daar direct omliggende landen. Zo wordt
Lapierre a goed ontvangen in Spanje en heeft Accell een distributeur voor
fitnessapparaten in Noord-Itali€, maar omdat we daar geen eigen vestigingen
hebben, wordt er geéxporteerd vanuit onze bestaande ondernemingen.

De heer Ziengs spreekt eveneens zijn waardering uit voor het goede werk dat door
de Raad van Bestuur, Raad van Commissarissen en alle andere medewerkers van
Accell wordt gedaan.

Naar de heer Ziengs heeft begrepen, produceert SBS niet zelf haar producten,
maar bedenkt deze, laat ze door derden maken en vermarkt ze vervolgens. Deze
werkwijze spreekt de heer Ziengs zeer aan omdat hij de indruk heeft dat deze
werkwijze een substantiéle hogere marge kan bewerkstelligen, niet aleen voor de
producten die SBS verkoopt, maar ook voor de andere Accell onderdelen. De heer
Ziengs vraagt of SBS inderdaad een hogere marge heeft dan de andere Accell
onderdelen. Dan vraagt de heer Ziengs hoe de Raad van Bestuur in het algemeen
denkt over de invloed van deze werkwijze op de overige onderdelen van Accell.

De heer Takens bevestigt dat SBS geen eigen fietsen assembleert, maar dit laat
doen in hoofdzakelijk China/Taiwan. Voordeel is dat de loonkosten lager zijn;
nadeel is dat leveranciers niet exclusief werken, waardoor weinig onderscheidend
vermogen wordt gecregerd. Dit |aatste speelt minder een rol in de Verenigde
Staten omdat fietsen daar over het algemeen wat eenvoudiger zijn. Het gaat veela
om mountainbikes of aangeklede mountainbikes, waar minder onderdelen op
zitten dan op fietsen in Europa, waardoor deze makkelijker in Chinain elkaar
gezet kunnen worden. Op dit moment is er in Europa nog een anti-dumping
heffing van kracht van ca. 48%. op het importeren van complete fietsen uit China
en Vietnam.
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Ook als de anti-dumping heffing vervalt, blijft het voor een deel van de
fietsenproductie kostenefficiénter om de assemblage in Europate laten
plaatsvinden; het is nog steeds voordeliger om onderdelen te verschepen naar
Europa dan om complete fietsen te transporteren. In Amerika accepteert de
vakhandel dat men een fiets half in elkaar moet zetten omdat de fiets zo klein
mogelijk in de doos moet, terwijl in Nederland de vakhandel een zo volledig
mogelijk afgemonteerde fiets geleverd wil zien.

De heer Takens denkt dat door het efficiént outsourcen van onderdelen naar Azié,
waarmee de werkzaamheden in Europa zoveel mogelijk worden beperkt, de
assemblage nog lang dicht bij de markt kan worden gedaan. Overigensis een deel
wel verplaatst naar Hongarije, waar de lonen niet zo laag zijn alsin Azié, maar
wel lager dan bijvoorbeeld in Duitsland.

Desgevraagd antwoordt de heer Takens dat de markt voor elektrische fietsen in
Duitsland een interessante markt lijkt te zijn voor Accell. De elektrische fietsen
voor deze markt worden geproduceerd door Sparta en worden in Duitsland onder
de merknaam Hercules met een bedrijfseigen uiterlijk verkocht.

De heer Meijer van de VEB vraagt of Accell speciale maatregelen heeft genomen
om fraude bij buitenlandse dochters te voorkomen.

Naar aanleiding van het mutatieoverzicht eigen vermogen op pagina 85 van de
jaarrekening vraagt de heer Mejer waarom de post “stock dividend en optie-
uitoefening” niet gesplitst is.

In het bonussysteem worden stijging winst en omzetstijging genoemd als
prestatiecriteria. De heer Meijer zou liever stijging van de winst per aandeel zien
in plaats van stijging van de winst. Verder vraagt de heer Meijer of er onderscheid
wordt gemaakt tussen autonome omzetstijging en omzetstijging door acquisities.

De optieregeling is beperkt tot de Raad van Bestuur, de heer Meijer wil graag
weten of ooit is overwogen om ook het overige management daarin mee te laten
lopen. De uitgegeven opties worden niet afgedekt. De benodigde aandelen worden
zonodig uitgegeven, hetgeen tot verwatering leidt. De V.E.B. zou graag zien dat
opties worden afgedekt middel s aankoop van aandelen. De heer Meijer vraagt of
dit een bewuste keuze is.

Tot slot vraagt de heer Meijer of in de toekomst in het jaarverslag vermeld kan
worden wat de precieze belangen van grootaandeel houders zijn.
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Op de vraag over eventuel e speciale maatregelen ter preventie van fraude bij
buitenlandse dochters, antwoordt de heer Sybesma dat in het jaarverslag een vrij
uitvoerig stuk is opgenomen over risicomanagement. Er wordt veel aandacht
besteed aan het niveau van interne controle bij zowel binnenlandse als
buitenlandse dochterondernemingen. Desal niettemin kan fraude niet volkomen
worden uitgesloten.

Met betrekking tot de vraag over het mutatieoverzicht op pagina 85 van het
jaarverslag merkt de heer Sybesma op dat in vergelijking met vorig jaar veel meer
posten zijn uitgesplitst. Er isreeds veel transparantie over optie-uitoefening, aldus
de heer Sybesma. De afdekking daarvan is een keuze. Gekeken moet worden naar
het belang van de optie-regeling in verhouding tot het totaal van de onderneming.
Dan kan men niet anders concluderen dan dat dit relatief beperkt is als men naar
de mogelijke toekomstige verwatering kijkt.

Op de vraag over de belangen van grootaandeel houders, antwoordt de heer
Sybesmadat Accell alleen op de hoogte is van de officiéle melding en van
aandeel houders die 5% of meer aandelen in hun bezit hebben.

Op de vraag over het bonussysteem, antwoordt de heer Douma dat, zoals ook is
vermeld in het remuneratierapport, de bonus afhankelijk is van omzet en
rendementsdoel stellingen. Rendementsdoel stellingen is bewust vrij vaag
geformuleerd en daar willen we het bij laten, aldus de heer Douma. Accell heeft
een evenwichtig pakket. Accell wil dat de onderneming groeit, maar wel op een
wijze dat het waarde toevoegt voor aandeelhouders. Bij acquisities wordt
zorgvuldig gekeken naar wat dit betekent voor de winst per aanded!.

Bij deze algemene formulering van omzet en rendementsdoel stellingen wil de
heer Douma het laten.

De directeuren van werkmaatschappijen hebben eveneens een bonusregeling,
welke is gekoppeld aan het resultaat van hun eigen werkmaatschappij.

Dhr. Rozema vraagt het woord. De toegevoegde waarde is met 0,6%

teruggel open. Als verklaring wordt gegeven een scherper prijsbeleid, een
veranderde productmix en een stijging van de materiaalkosten. Uit de toelichting
heeft de heer Rozema begrepen dat deze factoren ook in 2006 een rol zullen
blijven spelen. Hij vraagt hoe de Raad van Bestuur dit ziet in het licht met de
uitspraak dat de operationele resultaten zullen verbeteren en hij vraagt of wellicht
SBS als acquisitie instrument is om tegenwicht te geven door betere marges.
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Hierop antwoordt de heer Sybesma dat de toegevoegde waarde niet de hele marge
is. Onder toegevoegde waarde is van belang wat er aan kosten tegenover wordt of
moet worden gezet. Het spel tussen wat men kan krijgen als verkoopmarge en wat
de kosten zijn blijft continu doorgaan.

SBS maakt zelf geen fietsen, de toegevoegde waarde is daar de handelsmarge en
die is normaalgesproken lager dan productiemarge. Stijging van materiaalkosten
wordt getracht terug te krijgen in de prijsspecificaties in het nieuwe seizoen, zo
wordt geprobeerd de marge toch op een goed peil te houden.

03. VASTSTELLING JAARREKENING 2005.
De voorzitter stelt thans aan de orde de jaarrekening over het boekjaar 2005 en
geeft gelegenheid aan de aanwezigen voor het voeren van het woord daarover.

Daar er geen verdere vragen zijn en aangezien geen der aanwezigen stemming
wenst over de vaststelling van de jaarrekening en bij de stemmen bij volmacht
geen afwijzingen zijn, constateert de voorzitter dat de algemene vergadering de
door de Raad van Bestuur opgemaakte jaarrekening heeft vastgesteld.

04. VASTSTELLING WINSTBESTEMMING 2005.

a. Verantwoordingreserveringsbeleid.

De voorzitter stelt aan de orde het reserveringsbeleid en het daarmee
samenhangende dividendbeleid. De voorzitter citeert uit pagina 32 het jaarversag
2005 van Accell Group:

Bij de introductie van het aandeel Accell Group op Euronext Amsterdamin
oktober 1998 werd aangekondigd dat een stabiel dividendbeleid wordt
nagestreefd, gericht op een uitbetaling van tenminste 40% van de nettowinst. Zo
werd over 2004 een keuzedividend van € 0,72 uitgekeerd, hetgeen neerkwam op
een pay-out ratio van 47,3%. Na afloop van de keuzeperiode bleek dat het
merendedl van de aandeelhouders van Accell Group had gekozen voor stock
dividend. In totaal werd 74% van het dividend over 2004 uitgekeerd in aandelen.
Dit hoge percentage bevestigt het vertrouwen van de aandeelhoudersin Accell
Group en leverde bovendien een bijdrage aan de versterking van het eigen
vermogen, een belangrijk uitgangspunt voor de verdere groel van de

onder neming.

De voorzitter nodigt de vergadering uit te reageren op het reserveringsbeleid en op
het in verband daarmee te voeren dividendbeleid.
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De heer Van Beuningen vraagt het woord en constateert dat de solvabiliteit steeds
verder toeneemt. Hij kan zich vinden in het voorgestelde beleid. Hij spreekt de
hoop uit dat de Raad van Bestuur doorgaat met goede acquisities, die ook weer
dat hoge rendement opleveren, dat aandeelhouders van Accell gewend zijn.

b. Vastelling dividenduitkering.

De voorzitter stelt aan de orde het voorstel tot uitkering over het boekjaar 2005
van een dividend van € 0,83 per gewoon uitstaand aandeel van nominaal € 0,02
of, ter keuze van de aandeel houder, een dividend in aandelen ten laste van de
agioreserve. Het aantal dividendrechten dat recht geeft op één nieuw aandeel zal
op 11 mei 2006 worden bepaald aan de hand van de gemiddel de beurskoers
gedurende de periode van 24 april tot en met 10 mei 2006 en wel zodanig dat de
waarde van het dividend in aandelen circa 2-4% meerwaarde zal
vertegenwoordigen ten opzichte van de waarde van het daarmee corresponderende
contante dividend. De dividenduitkering is reeds in de vastgestel de jaarrekening
verwerkt.

Het voorstel leidt tot een dividendrendement van 4,1% (op basis van de koers
ultimo 2005) en een pay-out ratio van 47,4%.

Geen der aanwezige aandeel houders wenst stemming te hebben en aangezien bij
de stemmen bij volmacht geen afwijzingen zijn, constateert de voorzitter dat de
algemene vergadering heeft besloten tot vaststelling van de dividenduitkering met
algemene stemmen zoals die in de agenda voor deze vergadering is voorgesteld.

05. VERLENING VAN KWIJTING AAN DE RAAD VAN BESTUUR
VOOR HET GEDURENDE HET BOEKJAAR 2005 GEVOERDE
BESTUUR.

De voorzitter stelt aan de orde het voorstel tot verlening van kwijting aan de Raad
van Bestuur voor het gedurende het boekjaar 2005 gevoerde bestuur.

Over dit punt wenst niemand wenst stemming. Bij de stemmen bij volmacht zijn
geen afwijzingen. De voorzitter constateert dan ook dat de vergadering tot
kwijting aan de Raad van Bestuur heeft besloten.

06. VERLENING VAN KWIJTING AAN DE RAAD VAN
COMMISSARISSEN VOOR HET GEDURENDE HET BOEKJAAR 2005
GEHOUDEN TOEZICHT.
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De voorzitter stelt aan de orde het voorstel tot verlening van kwijting aan de Raad
van Commissarissen voor het gedurende het boekjaar 2005 gehouden toezicht.
Over dit punt wenst niemand stemming en aangezien bij de stemmen bij volmacht
geen afwijzingen, constateert de voorzitter dat de vergadering met algemene
stemming tot kwijting aan de Raad van Commissarissen heeft besloten voor het
gedurende het boekjaar 2005 gehouden toezicht.

07. BELONING COMMISSARISSEN.

De voorzitter stelt aan de orde het voorstel om, in verband met de toegenomen
tijdsbesteding, de beloning voor de leden van de Raad van Commissarissen te

verhogen van € 20.500 naar € 28.600 per jaar. Voorts luidt het voorstel om de

beloning van de voorzitter van de Raad van Commissarissen te verhogen van €
28.300 naar € 35.000 per jaar.

Over dit punt wenst niemand stemming en bij de stemmen bij volmacht zijn geen
afwijzingen, de voorzitter constateert derhalve dat de vergadering met algemene
stemmen heeft besloten tot verhoging van de beloning voor de leden van de Raad
van Commissarissen.

08. BENOEMING COMMISSARISSEN.

a. Kennisgeving van vacaturesin de Raad van Commissarissen.

De voorzitter deelt mede dat Prof. Dr. SW. Doumaen Drs. D.J. Haank ingevolge
het rooster van aftreden na afloop van de vergadering af zullen treden alslid van
de Raad van Commissarissen.

b. Gelegenheid tot het doen van een aanbeveling door de Algemene
Vergadering van Aandeelhouders.

De voorzitter stelt de aandeelhouders in de gelegenheid personen aan te bevelen
om a's commissaris te worden voorgedragen. Niemand wenst hierover het woord
en de voorzitter concludeert dat geen der aanwezigen iemand wil voordragen.

c. Kennisgeving door de Raad van Commissarissen van de voor benoeming
voor gedr agen per sonen.

De voorzitter deelt mede dat de Raad van Commissarissen Prof. Dr. SW. Douma
en Drs. J. van den Belt voordraagt voor (her)benoeming. De heer Van den Belt
was vanaf 1970 werkzaam bij Unilever in Nederland en Engeland. In 1977 is hij
in dienst getreden bij Shell. Tot 1997 had hij diverse managementfuncties bij
Shell op het gebied van treasury, controlling en als Chief Financial Officer in
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verschillende landen in Zuid-Amerika, Engeland en Nederland. Van 1993 tot
1997 was hij C.F.O. van Shell Argentinié&, van 1997 tot 2000 was hij C.F.O. van
Shell in Brazilié. Per 1 september 2000 is hij in dienst getreden bij Océ N.V. as
C.F.O. De Raad van Commissarissen en Raad van Bestuur van Accell Group zijn
zeer verheugd over zijn bereidheid om toe te treden tot de Raad van
Commissarissen.

Bij herbenoeming van de heer Doumais het de bedoeling dat hij aanblijft als
voorzitter van de Raad van Commissarissen. Bij benoeming van de heer Van den
Belt tot commissaris zal hij hebben te gelden a's de zogenoemde financieel expert
als bedoeld in artikel 111.3.2 van de Nederlandse Corporate Governance Code.

d. Voorstel tot benoeming van de door de Raad van Commissarissen
voor gedragen per sonen.
De voorzitter vraagt of de vergadering over dit voorstel stemming wenst.

Op de vraag van de heer VVan Beuningen hoe de voordracht van de heer Van de
Belt tot stand is gekomen, antwoordt De heer Douma dat hiervoor een headhunter
isingeschakeld.

Daar geen der aanwezigen stemming wenst en aangezien bij de stemmen bij
volmacht geen afwijzingen zijn, constateert de voorzitter dat de vergadering met
algemene stemmen heeft besloten tot herbenoeming van Prof. Dr. SW. Douma
aslid van de Raad van Commissarissen en tot benoeming van Drs. J. van den
Belt alslid van de Raad van Commissarissen.

De heer Van Beuningen bedankt namens de vergadering de heer Haank voor
datgeen hij voor deze onderneming heeft betekent.

e. Mededeling over vacaturein de Raad van Commissarissen die na afloop
van dejaarlijkse Algemene Vergadering van Aandeelhoudersin 2007 zal
ontstaan.

De voorzitter deelt mede dat na afloop van de jaarvergadering Ir. J.J. Wezenaar in
2007 zal aftreden alslid van de Raad van Commissarissen.

09. BENOEMING ACCOUNTANT.
De voorzitter stelt aan de orde het voorstel om Deloitte Accountants B.V. te
benoemen tot accountant van de vennootschap voor het boekjaar 2006.
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Daar geen der aanwezigen stemming wenst en aangezien bij de stemmen bij
volmacht geen afwijzingen zijn, constateert de voorzitter dat de vergadering heeft
besloten tot benoeming van Deloitte Accountants B.V. tot accountant van de
vennootschap voor het boekjaar 2006.

10. MACHTIGING VAN DE RAAD VAN BESTUUR TOT HET
VERKRIJGEN VAN EIGEN AANDELEN DOOR DE VENNOOTSCHAP.
De voorzitter stelt aan de orde het voorstel tot verlenging van machtiging aan de
Raad van Bestuur om met goedkeuring van de Raad van Commissarissen te
besluiten tot verkrijging van eigen aandelen door de vennootschap en wel onder
de volgende voorwaarden:
- deze machtiging geldt voor 18 maanden;
- voor verkrijging van eigen aandelen is goedkeuring van de Raad van
Commissarissen vereist;
- het aantal aandelen zal ten hoogste 10% van het gepl aatste
aandelenkapitaal bedragen; en
- deverkrijgingsprijs zal ten hoogste 110% van de gemiddel de beurskoers
over de voorafgaande vijf beursdagen bedragen.

De aanwezige aandeel houders wensen geen stemming en bij de stemmen bij
volmacht zijn geen afwijzingen, zodat de voorzitter constateert dat de vergadering
met algemene stemmen heeft besl oten de machtiging te verlenen.

11. VERLENGING VAN DE BEVOEGDHEID VAN DE RAAD VAN
BESTUUR TOT UITGIFTE VAN AANDELEN EN TOT HET BEPERKEN
OF UITSLUITEN VAN VOORKEURSRECHTEN VAN
AANDEELHOUDERS.

a. Verlenging bevoegdheid tot uitgifte cumulatief preferente aandelen B.
De voorzitter stelt aan de orde het voorstel tot verlenging tot 1 mei 2008 van de
termijn dat de Raad van Bestuur na verkregen goedkeuring door de Raad van
Commissarissen bevoegd is tot uitgifte van cumulatief preferente aandelen B.

De heer Van Nieuwpoort, die een aantal investeerders vertegenwoordigt, geeft aan
met 1322 stemmen tegen het voorstel stemmen. Daar de overige aanwezige
aandeel houders geen stemming vragen en bij de stemmen bij volmacht geen
afwijzingen zijn, constateert de voorzitter dat de vergadering met meerderheid van
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stemmen heeft besloten tot verlenging van de bevoegdheid van de Raad van
Bestuur.

b. Verlenging bevoegdheid tot uitgifte gewone aandelen.

De voorzitter stelt aan de orde het voorstel tot verlenging tot 1 mei 2008 van de
termijn dat de Raad van Bestuur na verkregen goedkeuring van de Raad van
Commissarissen bevoegd is tot uitgifte van gewone aandelen tot een maximum
van 10% van het uitstaande aandel enkapitaal.

De voorzitter vraagt of iemand hierover het woord wil voeren. De heer Van
Beuningen hoopt dat er rekening wordt gehouden met aandeel houders met een
belang van 5% en meer. De heer Douma zegt toe dit te zullen doen.

De heer Van Nieuwpoort, die een aantal investeerders vertegenwoordigt, geeft aan
met 1322 stemmen tegen het voorstel stemmen. Daar de overige aanwezige

aandeel houders geen stemming vragen en bij de stemmen bij volmacht geen
afwijzingen zijn, constateert de voorzitter dat de vergadering met meerderheid van
stemmen heeft besloten tot verlenging van de bevoegdheid van de Raad van
Bestuur.

c. Verlenging bevoegdheid tot beperking of uitsluiting voor keur srecht bij
uitgifte aandelen.

De voorzitter stelt aan de orde het voorstel tot verlenging van de termijn dat de
Raad van Bestuur na verkregen goedkeuring van de Raad van Commissarissen
bevoegd is tot beperking of uitsluiting van het voorkeursrecht bij uitgifte van
aandelen, tot het einde van de termijn van de bevoegdheid van de Raad van
Bestuur tot uitgifte van aandelen na verkregen goedkeuring van de Raad van
Commissarissen.

De heer Van Nieuwpoort, die een aantal investeerders vertegenwoordigt, geeft aan
met 1322 stemmen tegen het voorstel stemmen. De voorzitter deelt mede dat er op
dit punt enkele onthoudingen zijn en voorts één tegenstem met 50.000 aandelen.
Daar de overige aanwezige aandeel houders geen stemming vragen, constateert de
voorzitter dat de vergadering met ruime meerderheid van stemmen heeft besloten
tot verlenging van de bevoegdheid van de Raad van Bestuur.
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