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Laatste dag van aanmelding is 6 november 2008 om 17:30 uur Nederlandse tijd, behoudens 
verlenging

BIEDINGSBERICHT

8 OKTOBER 2008

OPENBAAR BOD IN CONTANTEN DOOR

RijnDijk Groep B.V.

(een besloten vennootschap met beperkte aansprakelijkheid, opgericht naar Nederlands 
recht, statutair gevestigd te Eindhoven)

OP ALLE GEPLAATSTE EN UITSTAANDE GEWONE AANDELEN MET EEN NOMINALE 
WAARDE VAN EUR 1,00 IN HET KAPITAAL VAN

Gouda Vuurvast Holding N.V.
(een naamloze vennootschap opgericht naar Nederlands recht, statutair gevestigd te Gouda)

De in dit biedingsbericht (“Biedingsbericht”) opgenomen informatie heeft betrekking op het 
openbaar bod door RijnDijk Groep B.V. (“Bieder”) op alle geplaatste en uitstaande gewone 
aandelen (elk met nominale waarde van EUR 1,00), (“Aandelen”) in het kapitaal van Gouda 
Vuurvast Holding N.V. (“Gouda Vuurvast”) op de voorwaarden en conform de bepalingen en 
beperkingen opgenomen in dit Biedingsbericht (“Bod”).

De termen die in dit Biedingsbericht met hoofdletters worden geschreven hebben de betekenis 
als gedefinieerd in Hoofdstuk 3.

Dit Biedingsbericht is opgesteld in overeenstemming met het bepaalde in artikel 5:76 Wft in
samenhang met artikel 8 lid 1 Bob en is goedgekeurd door de AFM bij besluit van 6 oktober 
2008.

De prijs voor elk onder het Bod aangemeld Aandeel bedraagt EUR 18,00 (achttien euro) 
(“Biedprijs”). De Biedprijs omvat het dividend en andere uitkeringen aan houders van Aandelen 
(“Aandeelhouders”) over de periode tot en met de Dag van Betaling. Indien voorafgaand aan 
de Dag van Betaling een besluit wordt genomen tot vaststelling van dividend en/of andere 
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uitkeringen aan Aandeelhouders en Bieder niet rechthebbende tot dit dividend en/of dergelijke 
andere uitkeringen is, wordt de Biedprijs verlaagd met een bedrag gelijk aan het bedrag aan 
dividend en andere uitkeringen waartoe één Aandeel recht geeft. Indien het Bod gestand wordt 
gedaan, zal aan de Aandeelhouders die hun Aandelen onder het Bod op geldige wijze hebben 
aangemeld (of op ongeldige wijze, indien door de Bieder afstand wordt gedaan van de 
betrokken ongeldigheid) en geleverd, betaling van de Biedprijs plaatsvinden in contanten. Zie 
Hoofdstuk 4 (Uitnodiging aan de Aandeelhouders).

De Aanmeldingstermijn van het Bod vangt aan op 9 oktober 2008 om 09:00 uur Nederlandse 
tijd en eindigt, behoudens verlenging, op 6 november 2008 om 17:30 uur Nederlandse tijd 
(“Sluitingsdatum”). Aandelen dienen te worden aangemeld op de wijze als aangegeven in het 
Biedingsbericht. Aandeelhouders zijn niet bevoegd de aanmelding van Aandelen voor of uiterlijk 
op de Sluitingsdatum te herroepen, met uitzondering van het recht tot herroeping als bepaald in 
artikel 15 lid 3 Bob. 

De Bieder behoudt zich het recht voor het Bod te verlengen. Indien het Bod wordt verlengd zal 
de Bieder daarvan binnen drie Werkdagen na de Sluitingsdatum kennis geven volgens het 
bepaalde in artikel 15 lid 2 Bob. Zie Hoofdstuk 4 (Uitnodiging aan de Aandeelhouders). 

De Bieder behoudt zich het recht voor afstand te doen van één of meer Biedingsvoorwaarden, 
indien relevant en voor zover toegestaan door de wet. Zie Hoofdstuk 4.2
(Biedingsvoorwaarden).

Binnen drie Werkdagen na de Sluitingsdatum zal de Bieder vaststellen of de 
Biedingsvoorwaarden zijn vervuld of dat daarvan afstand zal worden gedaan. Aansluitend zal 
de Bieder een openbare mededeling doen inhoudende of het Bod (i) gestand wordt gedaan, of 
(ii) dat het Bod c.q. de Aanmeldingstermijn overeenkomstig artikel 15 Bob wordt verlengd, of (iii) 
dat het Bod wordt ingetrokken op grond van het feit dat niet aan de Biedingsvoorwaarden is 
voldaan. 

Indien de Bieder aankondigt dat het Bod gestand wordt gedaan, zullen de Aandeelhouders die 
Aandelen aangemeld en geleverd hebben aan de Bieder binnen vijf Werkdagen na de datum 
waarop de Bieder hiervan een openbare mededeling heeft gedaan (“Gestanddoeningsdatum”), 
de Biedprijs ontvangen voor elk Aandeel dat op geldige wijze is aangemeld (of op ongeldige 
wijze, indien door de Bieder afstand wordt gedaan van de betrokken ongeldigheid) en geleverd. 

Aankondigingen omtrent het Bod, waaronder aankondigingen betreffende verlenging van de 
termijn waarbinnen Aandeelhouders Aandelen kunnen aanmelden, en aankondigen betreffende 
de verklaring of het Bod gestand wordt gedaan, zullen via een persbericht worden gedaan. 
Deze persberichten zullen tevens worden gepubliceerd op de website van de Bieder 
www.rijndijk.com. 

www.rijndijk.com.
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1. BEPERKINGEN EN BELANGRIJKE INFORMATIE

1.1 Beperkingen

1.1.1 Algemeen

Personen (waaronder, maar niet beperkt tot, bewaarders, gevolmachtigden en trustkantoren) 
die dit Biedingsbericht of een ander daaraan gerelateerd document naar een jurisdictie buiten 
Nederland sturen of zulks anderszins beogen te doen, dienen zorgvuldig kennis te nemen van 
dit Hoofdstuk (Belangrijke informatie en Beperkingen) alvorens daartoe over te gaan. De 
distributie van dit Biedingsbericht en/of het Bod in andere jurisdicties dan Nederland kunnen bij 
wet beperkt of verboden zijn en derhalve dienen personen die beschikking krijgen over dit 
Biedingsbericht zich te informeren naar dergelijke beperkingen en verboden en overeenkomstig 
te handelen. Het is niet uitgesloten dat handelen in strijd met dergelijke beperkingen en 
verbonden in de betreffende jurisdictie kwalificeert als een overtreding of misdrijf. De Bieder en 
elk van haar adviseurs wijzen elke aansprakelijkheid af voor schending door enig persoon van 
dergelijke beperkingen of verboden.

Het Bod wordt niet, direct of indirect, gedaan in, en mag niet worden aanvaard door, of namens 
Aandeelhouders vanuit een jurisdictie waarin het doen van het Bod of het aanvaarden daarvan 
niet in overeenstemming is met de in die jurisdictie geldende wet- en regelgeving, of waarvoor 
enige registratie bij, goedkeuring van of kennisgeving aan een toezichthoudende instantie door 
de Bieder is vereist, die niet uitdrukkelijk onder de voorwaarden en bepalingen van dit 
Biedingsbericht worden bestreken. Personen buiten Nederland die het Bod willen aanvaarden, 
dienen alle restricties te respecteren in die jurisdictie die van toepassing zijn onder de 
toepasselijke wet- en regelgeving en iedere vereiste autorisatie, goedkeuring of instemming te 
verkrijgen. De Bieder en elk van haar adviseurs wijzen elke aansprakelijkheid af voor schending 
door enig persoon van dergelijke beperkingen of verboden.

Onverminderd het voorgaande zal een aanmelding van één of meer Aandelen door een 
Aandeelhouder met woonplaats buiten Nederland door de Bieder worden aanvaard, indien 
dergelijke aanmelding is gedaan in overeenstemming met het bepaalde in dit Biedingsbericht, 
de Wft en het Bob.

1.1.2 Verenigde Staten

Noch de “United States Securities and Exchange Commission”, noch enige soortgelijke 
toezichthouder van enigerlei staat binnen de Verenigde Staten heeft een uitspraak gedaan over 
de toereikendheid van dit Biedingsbericht. Het Bod wordt gedaan op effecten van een 
Nederlandse vennootschap en Amerikaanse beleggers dienen zich derhalve rekenschap te 
geven van het feit dat dit Biedingsbericht is opgesteld overeenkomstig een format en stijl zoals 
die in Nederland wordt gehanteerd, en die verschillend kan zijn van de Amerikaanse format en 
stijl. Ook zijn de hierin opgenomen beknopte jaarrekeningen van Gouda Vuurvast opgesteld 
overeenkomstig in Nederland algemeen aanvaarde boekhoudkundige grondslagen, welke niet 
per definitie vergelijkbaar zijn met de jaarrekeningen van Amerikaanse ondernemingen die zijn 
opgesteld overeenkomstig US GAAP. 

De Bieder is een naar Nederlands recht opgerichte vennootschap. De functionarissen en 
bestuurders van de Bieder zijn ingezetenen van landen anders dan de Verenigde Staten, en de 
bedrijfsmiddelen van de Bieder bevinden zich geheel of voor een belangrijk deel buiten de 
Verenigde Staten. Dientengevolge kan het zijn dat het voor Amerikaanse Aandeelhouders niet 
mogelijk is binnen de Verenigde Staten een rechtszaak aan te spannen tegen de Bieder of 
dergelijke personen, of een vonnis van een Amerikaanse rechter op grond van civielrechtelijke 
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bepalingen van de federale wetgeving van de Verenigde Staten tegen één of meer van hen ten 
uitvoer te doen leggen.

1.2 Belangrijke informatie

Dit Biedingsbericht bevat belangrijke informatie die men zorgvuldig dient te lezen alvorens een 
besluit te nemen over het aanmelden van Aandelen in verband met het Bod. De 
Aandeelhouders wordt aangeraden waar nodig onafhankelijk advies in te winnen. Daarnaast 
zullen Aandeelhouders mogelijk hun belastingadviseur willen raadplegen met betrekking tot de 
fiscale gevolgen van deelname aan het Bod.

De informatie in dit Biedingsbericht is door de Bieder verstrekt en de Bieder is daarvoor 
verantwoordelijk. De informatie opgenomen in de Hoofdstukken 5.3 en 6 is door de Bieder op 
consistente wijze afgeleid uit publiek toegankelijke bronnen, waaronder de jaarrekeningen van 
Gouda Vuurvast, door Gouda Vuurvast gepubliceerde persberichten en de website van Gouda 
Vuurvast. Omdat zij deze niet zelf heeft opgesteld en gecontroleerd aanvaardt de Bieder geen 
verantwoordelijkheid of aansprakelijkheid voor de juistheid van de informatie opgenomen in 
Hoofdstukken 5.3 en 6 en de informatie betreffende Gouda Vuurvast zoals opgenomen in dit 
Biedingsbericht en de Bieder garandeert niet, impliciet noch expliciet, dat alle publiek 
toegankelijke informatie met betrekking tot Gouda Vuurvast in dit Biedingsbericht is opgenomen 
of verwerkt.

Uitsluitend de Bieder is verantwoordelijk voor de juistheid en volledigheid van de informatie die 
in dit Biedingsbericht is opgenomen, met inachtname van het hiervoor bepaalde ten aanzien 
van de juistheid van de informatie opgenomen in Hoofdstukken 5.3 en 6. De Bieder verklaart 
dat, voor zover haar redelijkerwijs bekend kan zijn, de gegevens in dit Biedingsbericht in 
overeenstemming zijn met de werkelijkheid en dat geen gegevens weggelaten zijn waarvan 
vermelding de strekking van het biedingsbericht zou wijzigen. Nota bene: bepaalde financiële 
en statistische informatie in dit Biedingsbericht kan naar boven of beneden zijn afgerond en 
dient derhalve niet als exact te worden beschouwd.

Hoofdstukken 5.3 en 6 en Appendix 1 bevatten financiële informatie betrekking hebbende op 
Gouda Vuurvast. Deze informatie is op consistente wijze afgeleid uit de Jaarrekening Gouda 
Vuurvast 2007 en de jaarrekeningen van Gouda Vuurvast betreffende de boekjaren 2005 en 
2006 zoals gepubliceerd op de website van Gouda Vuurvast (www.goudavuurvast.nl), zonder 
dat deze informatie is aangepast of geverifieerd door de Bieder. De Aandeelhouders worden 
erop gewezen dat bij het opnemen van de voornoemde informatie niet is nagegaan of er zich 
sinds de respectievelijke balansdata materiële wijzigingen hebben voorgedaan in de 
betreffende financiële informatie. Het bepaalde in dit Hoofdstuk 1 terzake de 
verantwoordelijkheid van Bieder voor de inhoud van (onderdelen) van dit Biedingsbericht is van 
overeenkomstige toepassing ten aanzien van deze informatie. Gouda Vuurvast noch haar 
accountant heeft goedkeuring verleend terzake het opnemen van deze informatie in dit 
Biedingsbericht.

De informatie in dit Biedingsbericht geeft de situatie weer op de datum van dit Biedingsbericht, 
tenzij anders aangegeven. Onder geen beding houden de uitgifte en verspreiding van dit 
Biedingsbericht in dat de hierin opgenomen informatie ook na de datum van dit Biedingsbericht 
juist is of dat er geen wijziging is opgetreden in de in het Biedingsbericht uiteengezette 
informatie of in de gang van zaken bij Gouda Vuurvast en haar Groepsmaatschappijen sinds de 
publicatiedatum van dit Biedingsbericht. Het voorgaande laat echter onverlet de verplichting van 
de Bieder om, indien dit van toepassing is, een publieke aankondiging te doen ingevolge artikel 
5:59 Wft en/of artikel 4 lid 1 Bob.

Met uitzondering van de Bieder is niemand bevoegd of gerechtigd om informatie te verstrekken 
of verklaringen af te leggen in verband met het Bod die niet in of anders dan de informatie die in 

www.goudavuurvast.nl
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dit Biedingsbericht is opgenomen. Op informatie of verklaringen die niet hierin zijn opgenomen 
kan niet worden vertrouwd als ware deze verstrekt door de Bieder.

Op dit Biedingsbericht en het Bod, en op eventuele aanmelding, koop of levering van Aandelen 
is Nederlands recht van toepassing. De rechtbank te Amsterdam zal in eerste aanleg exclusief 
bevoegd zijn in geval van geschillen voortvloeiend uit of verband houdend met dit 
Biedingsbericht, het Bod en/of de aanmelding, koop of levering van Aandelen. 

Dit Biedingsbericht verschijnt in de Nederlandse taal met een Engelse samenvatting. In geval 
van (interpretatie) verschillen tussen de Nederlandse tekst en de Engelse samenvatting van het 
Biedingsbericht, zal de Nederlandse tekst van het Biedingsbericht prevaleren.

Fortis Bank (Nederland) N.V. is in de context van het Bod aangesteld als het Betaal- en 
Omwisselkantoor.

Adressen:

De Bieder:

RijnDijk Groep B.V.
Aalsterweg 183
5644 RA  Eindhoven
Tel: +31 (0)40-2115800
Fax: +31 (0)40-2134779
Email: info@rijndijk.com
www.rijndijk.com

Het Betaal- en Omwisselkantoor:

Fortis Bank (Nederland) N.V. 
Afdeling Settlements 
Rokin 55
1012 KK Amsterdam 
Postbus 243
1000 AE Amsterdam 
Tel.: +31 (0)20 527 2455 
Fax: +31 (0)20 527 1963 
Email: fbgc.verwisselkantoor@nl.fortis.com

Documentatie en beschikbaarheid

De Jaarrekening Gouda Vuurvast 2007 maakt als Appendix 1 een integraal onderdeel uit van 
dit Biedingsbericht.

De statuten van Gouda Vuurvast, zoals deze luiden per de datum van dit Biedingsbericht en 
door Gouda Vuurvast op de hierna vermelde website per de datum van dit Biedingsbericht 
openbaar zijn gemaakt, worden geacht een integraal onderdeel uit te maken van dit 
Biedingsbericht. De statuten als voornoemd zijn beschikbaar via de website van Gouda 
Vuurvast: www.goudavuurvast.nl.

Afschriften van dit Biedingsbericht zijn beschikbaar op de website van de Bieder 
(www.rijndijk.com), of kosteloos te verkrijgen bij de Bieder of bij:

Fortis Bank (Nederland) N.V.
Business Information Systems department
Rokin 55
1012 KK Amsterdam
Postbus 243
1000 AE Amsterdam
Tel: +31 (0)20 527 2467
Fax: +31 (0)20 527 1928
Email: prospectus@nl.fortis.com  
De website van de Bieder maakt geen onderdeel uit van (noch is zij daar door referentie aan 
haar onderdeel van gemaakt) dit Biedingsbericht.

www.rijndijk.com
www.goudavuurvast.nl
www.rijndijk.com


AKDPVW:#1538356v2 7 / 113

Mededelingen omtrent toekomstverwachtingen 

Dit Biedingsbericht bevat mededelingen die betrekking hebben op de toekomst en die risico's 
en onzekerheden inhouden. Hoewel de Bieder van mening is dat de verwachtingen die in 
dergelijke mededelingen worden weerspiegeld gebaseerd zijn op redelijke veronderstellingen, 
kan de Bieder geen zekerheid bieden dat dergelijke toekomstverwachtingen worden 
verwezenlijkt of juist (blijken) zijn. Derhalve wordt geen garantie gegeven dat dergelijke 
toekomstverwachtingen ook zullen worden verwezenlijkt of in de toekomst juist zullen (blijken 
te) zijn. Dergelijke op de toekomst gerichte mededelingen dienen te worden beoordeeld in de 
wetenschap van het feit dat de werkelijke gebeurtenissen of resultaten in belangrijke mate 
kunnen afwijken van de genoemde verwachtingen als gevolg van onder meer politieke, 
economische of juridische veranderingen in de markten en omgeving waarin de Bieder en/of 
Gouda Vuurvast actief zijn, alsmede van algemene zakelijke ontwikkelingen of risico's die 
inherent zijn aan de ondernemingen van de Bieder en Gouda Vuurvast. De Bieder aanvaardt 
geen verplichting om publiekelijk enige op de toekomst gerichte mededeling of informatie aan te 
vullen of bij te stellen behalve daar waar dit door de wet of een toezichthouder wordt vereist.

Financieel adviseur

Fortis Bank (Nederland) N.V. treedt exclusief op als financieel adviseur van de Bieder in 
verband met het Bod en accepteert geen enkele aansprakelijkheid jegens derden in dit 
verband.
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3. DEFINITIES EN INTERPRETATIES

3.1 Definities

De termen die in dit Biedingsbericht met hoofdletters worden geschreven, hebben de volgende 
betekenis:

Aandeel of Aandelen Eén of meer geplaatste en uitstaande gewone aandelen in 
het aandelenkapitaal van Gouda Vuurvast (elk met een 
nominale waarde van EUR 1,00)

Aandeelhouder(s) Houder(s) van één of meer Aandelen

Aanmeldingstermijn De periode gedurende welke Aandeelhouders hun Aandelen 
aan de Bieder kunnen aanbieden onder de voorwaarden van 
het Bod, welke aanvangt op 9 oktober 2008 om 9:00 uur 
Nederlandse tijd en eindigt op 6 november 2008 om 17:30 
uur Nederlandse tijd, behoudens eventuele verlenging als 
bedoeld in artikel 15 lid 1 Bob

AFM De Stichting Autoriteit Financiële Markten

Betaal- en 
Omwisselkantoor

Fortis Bank (Nederland) N.V., zijnde het betaal- en 
wisselkantoor als bedoeld in artikel 5 paragraaf 1 Bijlage A 
van het Bob

Bieder RijnDijk Groep B.V., een besloten vennootschap naar 
Nederlands recht, statutair gevestigd te Eindhoven, 
ingeschreven in het handelsregister met nummer 17081828

Biedingsbericht Het onderhavige biedingsbericht met betrekking tot het Bod

Biedingsvoorwaarden De voorwaarden waaronder de Bieder het Bod doet, zoals 
vermeld in Hoofdstuk 4.2

Biedprijs Een bedrag van EUR 18,00 (achttien euro) in contanten voor 
elk Aandeel dat op geldige wijze is aangemeld (of op 
ongeldige wijze, indien door de Bieder afstand wordt gedaan 
van de betrokken ongeldigheid) en geleverd, in voorkomend 
geval verlaagd met een bedrag gelijk aan het bedrag aan 
dividend en andere uitkeringen aan Aandeelhouders waartoe 
één Aandeel recht geeft voor zover na de datum van dit 
Biedingsbericht doch voorafgaand aan de Dag van Betaling 
een besluit wordt genomen tot vaststelling van dergelijk 
dividend en/of dergelijke andere uitkeringen aan 
Aandeelhouders, en Bieder niet rechthebbende tot dit 
dividend en/of dergelijke andere uitkeringen is, een en ander 
onder de voorwaarden en conform de bepalingen van dit 
Biedingsbericht en het Bod
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Bob Besluit van 12 september 2007, houdende implementatie van 
richtlijn nr. 2004/25/EG van het Europees Parlement en de 
Raad van de Europese Unie van 21 april 2004 betreffende 
het openbaar overnamebod (PbEU L 142) en houdende 
modernisering van de regels met betrekking tot het openbaar 
overnamebod (Besluit openbare biedingen Wft)

Bod Het bod als beschreven in dit Biedingsbericht

Dag van Betaling De dag waarop, overeenkomstig de voorwaarden van het 
Bod, de Bieder de Biedprijs zal betalen aan de 
Aandeelhouders die hun Aandelen onder het Bod op geldige 
wijze hebben aangemeld (of op ongeldige wijze, indien door 
de Bieder afstand wordt gedaan van de betrokken 
ongeldigheid) en geleverd, zijnde uiterlijk de vijfde Werkdag 
na de Gestanddoeningsdatum, onder de voorwaarde dat het 
Bod gestand is gedaan

EUR of € De euro, het wettige betaalmiddel van de Economische en 
Monetaire Unie

Euronext Amsterdam Euronext Amsterdam door NYSE Euronext, de 
gereglementeerde markt van Euronext Amsterdam N.V.

Gestanddoeningsdatum De dag waarop de Bieder openbaar aankondigt of het Bod 
gestand wordt gedaan, uiterlijk drie Werkdagen na de 
Sluitingsdatum, overeenkomstig artikel 16 lid 1 Bob

Gouda Vuurvast Gouda Vuurvast Holding N.V., een naamloze vennootschap 
naar Nederlands recht, statutair gevestigd te Gouda, 
ingeschreven in het handelsregister met nummer 29011939

Groepsmaatschappijen Ten aanzien van een rechtspersoon: (i) alle rechtspersonen 
die kwalificeren als dochtermaatschappij van de betreffende 
rechtspersoon in de zin van artikel 2:24a BW; (ii) alle 
rechtspersonen en vennootschappen waarmee de 
betreffende rechtspersoon een groep vormt als bedoeld in 
artikel 2:24b BW; (iii) alle rechtspersonen waarin van de 
betreffende rechtspersoon en/of haar dochtermaatschappijen 
en/of haar groepsmaatschappijen als voornoemd deelnemen 
als bedoeld in artikel 2:24c; (iv) en alle in algemene zin aan 
van de betreffende rechtspersoon, haar 
dochtermaatschappijen, haar groepsmaatschappijen en 
deelnemingen (allen als voornoemd) gelieerde 
ondernemingen

Hoofdstuk Een hoofdstuk in dit Biedingsbericht, of het in de verwijzing 
gespecificeerde onderdeel daarvan

Jaarrekening Gouda 
Vuurvast 2007

De door de algemene vergadering van aandeelhouders van 
Gouda Vuurvast vastgestelde jaarrekening over het boekjaar 
2007 zoals deel uitmakend van dit Biedingsbericht als 
Appendix 1 (pagina 61)
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Materieel Negatieve 
Wijziging

Iedere gebeurtenis of omstandigheid die, individueel of 
gezamenlijk, een materieel negatief effect hebben, of ten 
aanzien waarvan het aannemelijk is dat een dergelijk 
materieel negatief effect zal ontstaan, op de 
bedrijfsactiviteiten, de operatie, de vermogensobjecten, de 
activa, de passiva, de resultaten of vooruitzichten van Gouda 
Vuurvast en/of haar Groepsmaatschappijen

Na-aanmeldingstermijn De door de Bieder binnen drie Werkdagen na de 
Gestanddoeningsdatum middels een openbare mededeling 
gestelde termijn waarbinnen Aandeelhouders die Aandelen 
niet hebben aangemeld voor de Sluitingsdatum alsnog 
Aandelen kunnen aanmelden, een en ander als bedoeld in 
Artikel 17 lid 1 Bob

Onderneming Gouda Vuurvast Holding N.V., een naamloze vennootschap 
naar Nederlands recht, statutair gevestigd te Gouda, 
ingeschreven in het handelsregister met nummer 29011939

Prioriteitsaandelen Door Gouda Vuurvast uitgegeven prioriteitsaandelen (elk met 
een nominale waarde van EUR 5,00)

Raad van Bestuur De raad van bestuur van Gouda Vuurvast

Raad van 
Commissarissen

De raad van commissarissen van Gouda Vuurvast

Register Meldingen 
Bestuurders en 
Commissarissen

Het op de website van AFM gepubliceerde register 
bevattende de meldingen van bestuurders en 
commissarissen van hun aandelenbezit en de wijzigingen in 
dit bezit voor zover het betreft (rechten op verkrijging van) 
aandelen in de eigen en daaraan gelieerde uitgevende 
instelling

RijnDijk Groep De Bieder en al haar Groepsmaatschappijen

Sluitingsdatum De beursdag waarop het Bod eindigt, namelijk 17:30 uur 
Nederlandse tijd op 6 november 2008, behoudens verlenging 
overeenkomstig artikel 15 lid 1 Bob danwel artikel 15 lid 5 
Bob, in welk geval de Sluitingsdatum op de dan gestelde 
datum zal zijn

Toegelaten Instellingen De instellingen die zijn toegelaten tot Euronext Amsterdam

Vennootschap Gouda Vuurvast Holding N.V., een naamloze vennootschap 
naar Nederlands recht, statutair gevestigd te Gouda, 
ingeschreven in het handelsregister met nummer 29011939

Werkdag Iedere dag van de week, behalve (i) zaterdag, (ii) zondag, (iii) 
officiële feestdagen volgens Nederlands recht en (iv) iedere 
dag die volgens de collectieve arbeidsovereenkomst voor het 
bankbedrijf een vrije dag is

Wft Wet op het financieel toezicht
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3.2 Interpretaties

In dit Biedingsbericht:

a. zal enkelvoud ook meervoud omvatten en vice versa;

b. zal de terminologie “met inbegrip van” inhouden “met inbegrip van, maar niet beperkt 
tot”;

c. worden verwijzingen naar wettelijke bepalingen zo opgevat als verwijzingen naar 
wettelijke bepalingen zoals deze luiden per de datum van dit Biedingsbericht, zonder 
dat de Bieder verplicht is om publiekelijk de verwijzing naar enige van wet of 
regelgeving aan te vullen of bij te stellen als gevolg van een zich in de toekomst 
plaatsvindende wijziging van dergelijke wet of regelgeving;

d. zijn titels van hoofstukken en onderdelen daarvan slechts voor het gemak en zij 
beïnvloeden op geen enkele wijze de inhoud of de uitleg daarvan.
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4. UITNODIGING AAN DE AANDEELHOUDERS

Onder verwijzing naar alle mededelingen, voorwaarden en beperkingen die in dit 
Biedingsbericht zijn opgenomen, worden de Aandeelhouders hierbij uitgenodigd om hun 
Aandelen te koop aan te melden bij de Bieder op de navolgende wijze en onder de navolgende 
voorwaarden. Voor de volledigheid merkt de Bieder op dat aan alle Aandeelhouders, zijnde de 
aandeelhouders in een en dezelfde categorie, hetzelfde Bod wordt gedaan.

4.1 De Biedprijs

De Bieder biedt voor elk overeenkomstig het Bod aangemeld Aandeel een prijs van EUR 18,00 
(achttien euro) in contanten. In deze prijs zijn inbegrepen het dividend en andere uitkeringen 
aan Aandeelhouders over de periode tot en met de Dag van Betaling. Aan de Bieder is per de 
datum van dit Biedingsbericht geen besluit tot vaststelling en/of uitkering van dividend of 
anderszins enige uitkering aan de Aandeelhouders bekend. Tot de Gestanddoeningsdatum is 
de biedingsvoorwaarde als hierna onder 4.2 sub d van toepassing. Indien na de datum van dit 
Biedingsbericht, doch voorafgaand aan de Dag van Betaling, een besluit wordt genomen tot 
vaststelling van dividend en/of andere uitkeringen aan Aandeelhouders en het Bod door de 
Bieder gestand wordt gedaan wordt de Biedprijs verlaagd met een bedrag gelijk aan het bedrag 
aan dividend en andere uitkeringen waartoe één Aandeel recht geeft, voor zover Bieder geen 
rechthebbende is tot dergelijk dividend en andere uitkeringen.

4.2 Biedingsvoorwaarden

De Bieder zal het Bod gestand doen nadat de volgende voorwaarden zijn vervuld, of – indien 
relevant en toegestaan bij wet – daar door de Bieder afstand van is gedaan:

a. een zodanig aantal Aandelen wordt ter aanvaarding aangemeld dat op de 
Sluitingsdatum ten minste 95 procent van het uitstaande aandelenkapitaal van Gouda 
Vuurvast vertegenwoordigt;

b. alle houders van Prioriteitsaandelen hebben zich voor of uiterlijk op de 
Gestanddoeningsdatum onherroepelijk en onvoorwaardelijk verbonden jegens de 
Bieder om alle door hen gehouden Prioriteitsaandelen in eigendom over te dragen aan 
de Bieder, zulks met goedkeuring van de Raad van Bestuur en instemming van de 
Raad van Commissarissen conform de statuten van Gouda Vuurvast;

c. op of voorafgaand aan de Sluitingsdatum is geen openbare mededeling gedaan 
waaruit voor het eerst blijkt dat een derde een openbaar bod op alle Aandelen doet of 
voorbereidt, of dat een derde het recht heeft verkregen op door Gouda Vuurvast en/of 
haar Groepsmaatschappijen nieuw uit te geven aandelen in het aandelenkapitaal van 
Gouda Vuurvast respectievelijk de Groepsmaatschappijen van Gouda Vuurvast;

d. tussen de publicatiedatum van dit Biedingsbericht en de Sluitingsdatum zal Gouda 
Vuurvast zich op geen enkele wijze verbonden hebben tot de uitbetaling van een 
dividend of een andere uitkering, al dan niet in de vorm van aandelen, noch zal Gouda 
Vuurvast enig(e) dividend, kapitaalsuitkering of andere uitkering, al dan niet in de vorm 
van aandelen, hebben uitbetaald;

e. tussen de publicatiedatum van dit Biedingsbericht en de Sluitingsdatum zal Gouda
Vuurvast geen Aandelen of opties op Aandelen hebben ingetrokken of uitgegeven, 
noch zal Gouda Vuurvast Aandelen hebben aangekocht of verkocht;
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f. er heeft zich geen Materiële Negatieve Wijziging voorgedaan tussen de datum van dit 
Biedingsbericht en de Gestanddoeningsdatum die van zodanige aard is dat van de 
Bieder in redelijkheid niet kan worden verwacht dat hij het Bod handhaaft of gestand 
doet;

g. tussen de publicatiedatum van dit Biedingsbericht en de Sluitingsdatum is er geen 
bevel, schorsing, vonnis of besluit gegeven of verstrekt door een rechter, 
arbitragecommissie, overheid, overheidsinstantie of ander toezichthoudende of 
administratieve instantie of van toepassing, noch is er enig(e) wet, regel, regeling, 
bevel of verbod van overheidswege voorgesteld, in de wet opgenomen, ten uitvoer 
gelegd of van toepassing verklaard op het Bod, welke op enigerlei wezenlijke wijze de 
afronding van het Bod beperkt, verbiedt of vertraagd of waarvan zulks in redelijkheid 
voorzienbaar is;

h. op of voorafgaand aan de Sluitingsdatum is geen aanwijzing ontvangen van de AFM 
dat het Bod is gedaan in strijd met één of meer bepalingen als uiteengezet in de Wft 
en/of het Bob, in welk geval het beleggingsondernemingen op grond van artikel 5:80 
Wft niet is toegestaan hun medewerking te verlenen aan de uitvoering en afwikkeling 
van het Bod.

De Biedingsvoorwaarden strekken ten behoeve van de Bieder, die – met uitzondering van de 
voorwaarde genoemd in sub h – daarvan afstand kan doen,. Meer in het bijzonder ten aanzien 
van de Biedingsvoorwaarde sub a is de Bieder bevoegd het Bod ook gestand te doen indien 
Aandelen tot een geringer percentage dan 95 procent zijn aangemeld.

4.3 Aanvaarding door Aandeelhouders via een Toegelaten Instelling

Aandeelhouders die het Bod op de Aandelen, wensen te aanvaarden, dienen hun Aandelen ter 
aanvaarding aan te melden aan de Bieder via een Toegelaten Instelling overeenkomstig de 
voorwaarden van het Bod, dit uiterlijk op de Sluitingsdatum.

Toegelaten Instellingen die aanmeldingen ontvangen van zich onder dit Bod aanmeldende 
Aandeelhouders zullen de Aandelen uiterlijk op de Sluitingsdatum schriftelijk aanmelden bij het 
Betaal- en Omwisselkantoor. Door dergelijke Aandelen aan te melden verklaren de Toegelaten 
Instellingen dat zij de Aandelen in bewaring hebben en verplichten zij zich ertoe deze Aandelen 
uiterlijk op de Dag van Betaling aan de Bieder te zullen leveren.

Behoudens het bepaalde in artikel 15 lid 3 Bob vormt het aanmelden van Aandelen ter 
aanvaarding van het Bod een onherroepelijke opdracht tot het blokkeren van enigerlei poging 
de aangemelde Aandelen te leveren, zodat op of voorafgaand aan de Dag van Betaling niet tot 
levering van Aandelen kan worden overgegaan anders dan aan het Betaal- en 
Omwisselkantoor op de Dag van Betaling indien het Bod gestand is gedaan en de Aandelen 
voor koop zijn aanvaard, en tot het debiteren op de Dag van Betaling van de effectenrekening 
waarop dergelijke Aandelen worden gehouden ter zake van alle aangemelde Aandelen na 
ontvangst van een opdracht van het Betaal- en Omwisselkantoor tot ontvangst van die 
Aandelen voor de Bieder en tegen betaling door het Betaal- en Omwisselkantoor van de 
Biedprijs voor die Aandelen.

4.4 Aanvaarding door houders van Aandelen op naam

Aandeelhouders die het Bod op de door hen gehouden Aandelen op naam wensen te 
aanvaarden, dienen een ingevuld en ondertekend acceptatieformulier, dat bij het Betaal- en 
Omwisselkantoor op verzoek verkrijgbaar is, bij het Betaal- en Omwisselkantoor in te leveren 
overeenkomstig de voorwaarden van het Bod, uiterlijk om 17:30 uur op de Sluitingsdatum. Het 
acceptatieformulier zal fungeren als akte van levering met betrekking tot de daarin genoemde 
Aandelen.
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4.5 Verplichtingen en garanties van aanmeldende Aandeelhouders 

Door zijn Aandelen aan te melden onder het Bod verklaart, garandeert en zegt elke 
Aandeelhouder die aanmeldt anders dan via een Toegelaten Instelling jegens de Bieder toe op 
de dag dat die Aandelen worden aangemeld tot en met de Dag van Betaling, behoudens 
correcte herroeping van een aanmelding, dat:

a. de aanmelding van Aandelen aanvaarding inhoudt door de Aandeelhouder van het Bod 
onder de voorwaarden van het Bod;

b. de betrokken Aandeelhouder volledig gerechtigd en bevoegd is de Aandelen aan te 
melden, te verkopen en te leveren, en geen andere overeenkomst is aangegaan tot 
aanmelding, verkoop of levering van de volgens opgave aangemelde Aandelen met 
derden anders dan de Bieder (zulks tezamen met alle bijbehorende rechten) en, 
wanneer deze Aandelen door de Bieder tegen contanten worden verworven, zal de 
Bieder die Aandelen in volle en onbezwaarde eigendom verwerven, vrij van rechten 
van derden en beperkingen hoegenaamd ook; en

c. de Aandelen zijn aangemeld in overeenstemming met het bepaalde in Hoofdstuk 1.1, 
dat bij de aanmelding van dergelijke Aandelen de effectenwetgeving en overige 
toepasselijke wet- en regelgeving wordt nageleefd van de jurisdictie waarin de 
betrokken Aandeelhouder zich bevindt of waarvan hij ingezetene is, en geen 
registratie, goedkeuring of indiening bij enige toezichthoudende instantie van die 
jurisdictie vereist is in verband met de aanmelding van die Aandelen.

4.6 Rechten tot herroeping 

De aanmelding van Aandelen voor of uiterlijk op de Sluitingsdatum kan niet worden herroepen, 
onverminderd het recht tot herroeping als bepaald in artikel 15 lid 3 Bob ingeval van verlenging 
van de Aanmeldingstermijn door de Bieder op grond van artikel 15 lid 1 Bob. Ingeval van een 
dergelijke verlenging blijven Aandelen die voor de oorspronkelijke Sluitingsdatum zijn 
aangemeld en waarvan de aanmelding na verlenging van de oorspronkelijke Sluitingsdatum 
niet wordt herroepen, onderworpen aan dit Bod en geacht aangemeld te zijn. De aanmelding 
van Aandelen gedurende de verlengde Aanmeldingstermijn kan niet worden herroepen. 

4.7 Verlenging van de Aanmeldingstermijn 

De Bieder heeft de discretionaire bevoegdheid het Bod eenmaal te verlengen voor een periode 
van tenminste twee weken en niet meer dan tien weken gerekend vanaf de oorspronkelijke 
Sluitingsdatum (conform artikel 15 lid 1 Bob) en, in het geval van een openbaar bod op de 
Aandelen door een derde, tot de datum waarop de aanmeldingstermijn van het openbaar bod 
van de derde eindigt (conform artikel 15 lid 5 Bob). In een dergelijk geval worden alle 
verwijzingen in dit Biedingsbericht naar de “Sluitingsdatum” of “17:30 uur, Nederlandse tijd, op 6
november 2008” verschoven naar de uiterste datum en tijd waarop de verlenging van het Bod 
betrekking heeft, tenzij uit de context anders blijkt.

Indien het Bod wordt verlengd met als gevolg dat de verplichting tot aankondiging of het Bod al 
dan niet gestand wordt gedaan, wordt uitgesteld, zal dit uiterlijk op de derde Werkdag na de 
oorspronkelijke Sluitingsdatum openbaar worden aangekondigd, met inachtneming van het 
bepaalde in artikel 15 lid 2 Bob.

4.8 Gestanddoening 

Het Bod wordt gedaan onder de Biedingsvoorwaarden. De Bieder behoud zich het recht voor 
afstand te doen van één of meer van de Biedingsvoorwaarden, indien relevant en voor zover 
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toegestaan bij wet. In het geval de Bieder afstand doet van één of meer van de 
Biedingsvoorwaarden zal zij dat publiekelijk aankondigen op de wijze als bepaald in Hoofdstuk 
4.13.

Binnen drie Werkdagen na de Sluitingsdatum zal de Bieder vaststellen of de 
Biedingsvoorwaarden zijn vervuld of dat daarvan afstand zal worden gedaan. Aansluitend zal 
de Bieder publiekelijk aankondigen of het Bod (i) gestand wordt gedaan; of (ii) dat het Bod c.q. 
de Aanmeldingstermijn overeenkomstig artikel 15 Bob wordt verlengd; of (iii) dat het Bod wordt 
ingetrokken op grond van het feit dat niet aan de Biedingsvoorwaarden is voldaan. 

In geval de Bieder aankondigt dat het Bod gestand wordt gedaan, de datum van aankondiging 
zijnde de Gestanddoeningsdatum, zal de Bieder alle Aandelen kopen die op geldige wijze zijn 
aangemeld (of op ongeldige wijze, indien door de Bieder afstand wordt gedaan van de 
betrokken ongeldigheid) en geleverd. Voldoening van de Biedprijs geschiedt alsdan conform het 
bepaalde in Hoofdstuk 4.10.

Indien op of voorafgaand aan de dag gelegen drie Werkdagen na de Sluitingsdatum niet aan de 
Biedingsvoorwaarden is voldaan of daarvan afstand is gedaan door de Bieder, zal het Bod van 
rechtswege eindigen en worden alle aangemelde Aandelen vrijgegeven.

4.9 Na-aanmelding 

De Bieder behoudt zich het recht voor om – na gestanddoening van het Bod – Aandeelhouders 
die hun Aandelen niet onder het Bod hebben aangemeld de gelegenheid te bieden tot na-
aanmelding van de door hen gehouden Aandelen. Voor een eventuele na-aanmelding zullen 
dezelfde voorwaarden gelden als omschreven in dit Biedingsbericht, dit met inachtneming van 
het bepaalde in artikel 17 Bob. Openstelling van de Na-aanmeldingstermijn zal uiterlijk op de 
derde Werkdag na de Gestanddoeningsdatum door middel van een openbare mededeling 
worden aangekondigd op de wijze als bepaald in Hoofdstuk 4.13.

De Na-aanmeldingstermijn – indien van toepassing – zal aanvangen op de eerste Werkdag na 
de Werkdag waarop de Na-aanmeldingstermijn door middel van een openbare mededeling is 
aangekondigd en zal niet langer voortduren dan twee weken. De aanmelding van Aandelen in 
de Na-aanmeldingstermijn kan niet worden herroepen. Voldoening van de Biedprijs geschiedt 
conform het bepaalde in Hoofdstuk 4.10.

4.10 Betaling 

Indien de Bieder aankondigt dat het Bod gestand wordt gedaan, zullen de Aandeelhouders die 
Aandelen onder het Bod verkopen op de Dag van Betaling zijnde uiterlijk de vijfde Werkdag na 
de Gestanddoeningsdatum, de Biedprijs ontvangen voor elk Aandeel dat voor of uiterlijk op de 
Sluitingsdag op geldige wijze is aangemeld (of op ongeldige wijze, indien door de Bieder 
afstand wordt gedaan van de betrokken ongeldigheid), op welk moment ontbinding of 
nietigverklaring van een aanmelding of levering door een Aandeelhouder niet toegestaan zal 
zijn, en uiterlijk op de Dag van Betaling is geleverd.

Betaling van de Biedprijs voor ieder Aandeel dat in de Na-aanmeldingstermijn als bedoeld in 
Hoofdstuk 4.9 op geldige wijze is aangemeld (of op ongeldige wijze, indien door de Bieder 
afstand wordt gedaan van de betrokken ongeldigheid), op welk moment ontbinding of 
nietigverklaring van een aanmelding of levering door een Aandeelhouder niet toegestaan zal 
zijn, zal geschieden op de vijfde Werkdag na afloop van de Na-aanmeldingstermijn mits de 
aldus aangemelde Aandelen uiterlijk op deze vijfde Werkdag zijn geleverd.
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4.11 Dividend 

Indien voorafgaand aan de Dag van Betaling een besluit wordt genomen tot vaststelling van 
dividend en/of andere uitkeringen aan Aandeelhouders en de Bieder niet rechthebbende is tot 
dit dividend en/of dergelijke andere uitkeringen, wordt de Biedprijs verlaagd met een bedrag 
gelijk aan het bedrag aan dividend en andere uitkering waartoe één Aandeel recht geeft. De 
Bieder heeft de discretionaire bevoegdheid, na gestanddoening van het Bod, om haar 
stemrecht ten aanzien van Aandelen zodanig uit te oefenen – voor zover wettelijk toegestaan –
dat in de toekomst door Gouda Vuurvast geen dividend en/of andere uitkeringen betaalbaar 
worden gesteld aan Aandeelhouders.

4.12 Commissie 

Toegelaten Instellingen ontvangen van de Bieder een commissie ten bedrage van EUR 0,09 
voor elk Aandeel dat op geldige wijze is aangemeld (of op ongeldige wijze, indien door de 
Bieder afstand wordt gedaan van de betrokken ongeldigheid) en geleverd, tot een maximum 
van EUR 1,000 per aanmeldende Aandeelhouder. Deze commissie dient binnen 30 dagen na 
de Gestanddoeningsdatum van de Bieder te worden geclaimd via het Betaal- en 
Omwisselkantoor. Er worden door de Bieder geen kosten doorberekend aan de 
Aandeelhouders voor de levering en betaling van de Aandelen, doch de Bieder kan niet 
uitsluiten noch garanderen dat Toegelaten Instellingen geen kosten berekenen aan 
Aandeelhouders. Buitenlandse Aandeelhouders wordt mogelijk enige kosten doorberekend 
door hun banken.

4.13 Aankondigingen

Aankondigingen betreffende het Bod – voor zover de Bieder daartoe bij wet verplicht is en voor 
het overige voor zover de Bieder op grond van de haar terzake toekomende discretionaire 
bevoegdheid daartoe besluit – zullen via een persbericht worden gedaan. Deze persberichten 
zullen tevens worden gepubliceerd op de website van de Bieder www.rijndijk.com.

4.14 Indicatief tijdschema 

Hieronder wordt een samenvatting gegeven van het verwachte tijdschema voor het Bod. Dit 
verwachte tijdschema is onderhevig aan verandering indien het Bod wordt verlengd.

Verwachte tijd en datum
(betreft Nederlandse tijd)

Gebeurtenis

8 oktober 2008 Persbericht waarin de verkrijgbaarstelling van het 
Biedingsbericht en de aanvang van het Bod wordt 
aangekondigd

8 oktober 2008 Publicatie van de advertentie waarin de 
verkrijgbaarstelling van het Biedingsbericht en de 
aanvang van het Bod wordt aangekondigd

9 oktober 2008 Aanvang van de Aanmeldingstermijn (artikel 14 Bob)
6 november 2008 tot en met 17:30 
uur Nederlandse tijd (behoudens 
verlenging)

Sluitingsdatum
Uiterste datum en tijdstip waarop Aandeelhouders 
Aandelen kunnen aanmelden

Uiterlijk de derde Werkdag na de 
Sluitingsdatum

Gestanddoeningsdatum
De datum waarop de Bieder publiekelijk zal 
aankondigen of het Bod gestand wordt gedaan

www.rijndijk.com.
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Uiterlijk de derde Werkdag na de 
Gestanddoeningsdatum

Na-aanmeldingstermijn
De Bieder is bevoegd een termijn voor na-
aanmelding aan te kondigen voor een 
maximumtermijn van twee weken

Uiterlijk de vijfde Werkdag na de 
Gestanddoeningsdatum

Dag van Betaling
De datum waarop conform het bepaalde in dit 
Biedingsbericht de Bieder de Biedprijs zal betalen 
aan Aandeelhouders die Aandelen voor of uiterlijk op 
de Sluitingsdatum op geldige wijze hebben 
aangemeld (of op ongeldige wijze, indien door de 
Bieder afstand wordt gedaan van de betrokken 
ongeldigheid)

Uiterlijk de vijfde Werkdag na afloop 
van de Na-aanmeldingstermijn

Dag van Betaling na Na-aanmeldingstermijn
De datum waarop conform het bepaalde in dit 
Biedingsbericht de Bieder de Biedprijs zal betalen 
aan Aandeelhouders die Aandelen in de Na-
aanmeldingstermijn op geldige wijze hebben 
aangemeld (of op ongeldige wijze, indien door de 
Bieder afstand wordt gedaan van de betrokken 
ongeldigheid) 
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5. TOELICHTING VAN HET BOD 

5.1 Inleiding 

Op 7 september 2008 heeft de Bieder aangekondigd het voornemen te hebben een openbaar 
bod uit te brengen op alle Aandelen in het kapitaal van Gouda Vuurvast, genoteerd aan de 
effectenbeurs van Euronext Amsterdam (de inhoud van het persbericht is weergegeven in 
Hoofdstuk 9). Op 17 september 2008 heeft de Bieder een aanvraag tot goedkeuring van een 
biedingsbericht ingediend bij de AFM. Op 3 oktober 2008 heeft de Bieder aangekondigd op 17
september 2008 voormelde aanvraag tot goedkeuring te hebben ingediend bij de AFM (de 
inhoud van het persbericht is weergegeven in Hoofdstuk 9). Op 6 oktober 2008 heeft de AFM 
goedkeuring verleend aan het Biedingsbericht. 

De Bieder heeft op 10 september 2008 overleg over het Bod gevoerd met de Raad van Bestuur 
en de Raad van Commissarissen van Gouda Vuurvast. Dit overleg heeft niet tot 
overeenstemming over het Bod geleid als bedoeld in artikel 5 lid 1 Bob juncto artikel 1 aanhef 
paragraaf 1 Bijlage A Bob. Nadien hebben er geen inhoudelijke besprekingen plaatsgevonden 
die gerelateerd zijn aan het Bod.

5.2 Biedingsvoorwaarden 

De verplichting van de Bieder om het Bod gestand te doen is afhankelijk van vervulling of het 
doen van afstand van de Biedingsvoorwaarden zoals opgenomen in Hoofdstuk 4.2.

5.3 Onderbouwing van de Biedprijs 

De Bieder heeft zich bij het bepalen van de Biedprijs gebaseerd op de in haar ogen reële 
inschatting van de huidige waarde van Gouda Vuurvast. 

De Bieder is van mening dat de huidige omstandigheden van Gouda Vuurvast zich niet lenen 
voor een onderbouwing van de Biedprijs met de gebruikelijke methodes zoals een “Discounted 
Cash Flow” analyse, multiple analyse, of een biedpremie analyse gegeven het feit dat Gouda 
Vuurvast: (i) beperkte financiële informatie verstrekt over de financiële stand van zaken in de 
eerste helft van 2008; (ii) geen concrete leidraad heeft gegeven voor de vooruitzichten van de 
tweede helft van 2008; (iii) over haar boekjaar 2007 een groot verlies heeft gerealiseerd en de 
eerste helft van 2008 met slechts een minimale winst heeft afgesloten; (iv) de beurskoers door 
de zeer beperkte liquiditeit van de handel in de Aandelen geen betrouwbare maatstaf is voor de 
waarde van Gouda Vuurvast.
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Resultaten Gouda Vuurvast 2000 – 2007 

Overzicht historische cijfers Gouda Vuurvast (in EUR ‘000)

cijfers op basis Dutch Gaap cijfers op basis IFRS

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
H1 

2008

Netto omzet 65.033 70.138 64.794 63.208 71.055 65.191 88.529 90.532 39.751
EBITDA -684 3.660 1.756 -3.779 7.571 4.988 6.393 -1.224 1.409
EBIT -2.400 2.094 -35 -5.527 6.017 3.440 4.647 -2.897
Netto winst -1.645 456 -249 -4.308 2.772 2.214 2.722 -2.614 36

EBITDA als % omzet -1,1% 5,2% 2,7% -6,0% 10,7% 7,7% 7,2% -1,4% 3,5%
EBIT als % omzet -3,7% 3,0% -0,1% -8,7% 8,5% 5,3% 5,2% -1,4%
Netto winst als % omzet -2,5% -2,5% 0,7% -0,4% -6,8% 3,4% 3,1% -2,9% 0,1%

Winst per Aandeel -1,31 0,36 -0,20 -3,44 2,22 1,77 2,18 -2,09 0,03
Dividend per Aandeel 0,60 0,40 0 0 0,55 0,70 0,87 0

Eigen vermogen 18.291 18.224 17.918 13.593 15.523 17.046 18.961 15.191 15.227
Solvabiliteit 46,0% 40,8% 43,6% 40,5% 35,8% 40,3% 40,9% 30,3% 30,8%

Aantal uitstaande gewone aandelen ultimo (‘000)
1.251 1.251 1.251 1.251 1.251 1.251 1.251 1.251 1.251

Bron: Gouda Vuurvast jaarrekeningen

De historische resultaten over de periode 2000 – 2007 schetsen het onderstaande beeld van de 
Onderneming. Vier van de acht jaren in deze periode zijn met een nettoverlies afgesloten. 
Cumulatief is het nettoverlies over deze periode ongeveer EUR 0,65 miljoen. In totaal heeft 
Gouda Vuurvast over deze periode, ondanks een netto verlies van EUR 0,65 miljoen, een 
bedrag van EUR 3,9 miljoen aan dividend aan haar aandeelhouders uitgekeerd. Dit heeft 
geresulteerd in een verslechtering van de eigen vermogenspositie van Gouda Vuurvast van 
EUR 18,3 miljoen ultimo 2000 naar EUR 15,2 miljoen ultimo 2007 en een afname van de 
solvabiliteit over deze periode van 46% in 2000 naar 30% in 2007. 

Gouda Vuurvast (in EUR ‘000) cumulatief gemiddeld gemiddeld
2000-2007 2000-2007 2003-2007

Netto omzet 72.310 75.703
EBITDA 2.335 2.790
EBIT 877 1.471
Netto winst -652 -82 157

EBITDA als % omzet 3,13% 3,64%
EBIT als % omzet 1,02% 1,78%
Netto winst als % omzet -0,20% 0,13%

Winst per Aandeel -0,06 0,13
Dividend per Aandeel 3.904 0,39 0,42

Eigen vermogen -3.100
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Representativiteit beurskoers Gouda Vuurvast

De Bieder is de mening toegedaan dat de beurskoers in de periode voorafgaand aan haar 
persbericht van 7 september 2008 geen betrouwbare maatstaf is voor de waarde van de 
Aandelen Gouda Vuurvast. Het verschil tussen de beurswaarde en de onderliggende waarde, 
wordt mede veroorzaakt door het gebrek aan handelsvolume en liquiditeit van het Aandeel, en 
is dientengevolge geen reële weergave van de financiële prestaties van de Onderneming. 

Gouda Vuurvast kent slechts een free float van minder dan 12,5%. De overige Aandelen zijn in 
handen van de grootaandeelhouders. In onderstaande tabel staan de grootaandeelhouders 
weergegeven gebaseerd op de vermeldingen in het jaarverslag 2007 van de Onderneming.

Aandeelhouder Belang 
St. Administratiekantoor Van den Bovenkamp 48,36%
Dhr N. Bloemendaal 10,07%
Mw E. Bloemendaal 5,00%
Mw S. Bloemendaal 5,00%
Nelclar Beheer B.V. 7,25%
Otterbrabant Beheer B.V. 6,97%
Gavanie B.V. 5,03%
Totaal 87,69%

Bron: Gouda Vuurvast Jaarverslag 2007

Onderstaande tabel geeft het gemiddelde daghandelsvolume in de Aandelen Gouda Vuurvast 
in periode voorafgaand aan en met inbegrip van 5 september 2008 weer.

Periode Verhandeld volume
% van totaal uitstaande 

Aandelen Verhandelde waarde
12 maanden 51 aandelen 0,0041% EUR 1,304
6 maanden 30 aandelen 0,0024% EUR 679
3 maanden 51 aandelen 0,0040% EUR 1,149

Bron: Bloomberg

Onderstaande tabel geeft het totale daghandelsvolume in de Aandelen Gouda Vuurvast in 
periode voorafgaand aan en met inbegrip van 5 september 2008 weer.

Periode Verhandeld volume
% van totaal uitstaande 

Aandelen Verhandelde waarde
12 maanden 13.327 aandelen 1,0651% EUR 341.640
6 maanden 3.921 aandelen 0,3134% EUR 89.584
3 maanden 3.336 aandelen 0,2666% EUR 75.829

Bron: Bloomberg

De tabel laat zien dat over het jaar voorafgaand aan en met inbegrip van 5 september 2008 
slechts 1% van het totale uitstaande aandelen kapitaal is verhandeld.

De beurskoers van Gouda Vuurvast reageert slechts in beperkte mate op negatieve 
ontwikkelingen binnen de Onderneming

De geïndexeerde koersontwikkeling van het Aandeel vergeleken met de geïndexeerde 
ontwikkeling van de Amsterdam Small Cap Index gedurende de afgelopen 8 jaar (5 september 
2000 tot en met 5 september 2008) staat in de grafiek hieronder weergegeven.

Zoals in deze paragraaf beschreven heeft Gouda Vuurvast in de periode 2000 – 2007 per saldo 
netto verlies gemaakt en is daarnaast het eigen vermogen van Gouda Vuurvast middels 
dividenduitkeringen verder verlaagd. Desondanks houdt de beurskoers van Gouda Vuurvast 
gelijke tred met de Amsterdam Small Cap Index, waarvan de onderliggende bedrijven 
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opgenomen in deze index als geheel winstgevend zijn geweest en een toename in eigen 
vermogen hebben gekend. In de ogen van de Bieder is dit illustratief voor de beperkte 
representativiteit van de beurskoers voorafgaand aan ons persbericht van 7 september 2008, 
en is de beurskoers geen betrouwbare maatstaf voor de huidige waarde van Gouda Vuurvast.
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Het Bod waardeert het totaal van alle Aandelen op EUR 22,5 miljoen, hetgeen een premie 
vertegenwoordigt van 48% boven het gerapporteerde eigen vermogen van EUR 15,2 miljoen 
per 30 juni 2008. Overwegende dat Gouda Vuurvast, i) over de periode 2000 – 2007 per saldo 
een netto verlies heeft gerapporteerd; ii) over de afgelopen 5 jaren een gemiddelde jaarlijkse 
netto winst van EUR 0,2 miljoen heeft gerealiseerd; iii) over de eerste helft van 2008 slechts 
een zeer kleine winst heeft gerealiseerd; iv) gezien de huidige marktomstandigheden een 
ongewisse zelfstandige toekomst heeft; v) met enige regelmaat terugkerende substantiële 
incidentele verliesposten bekendmaakt, is de Bieder van mening dat het Bod van EUR 18,00 
per Aandeel recht doet aan de onderliggende waarde van de Onderneming. 

Gouda Vuurvast is een onderneming met een lange historie. De Onderneming bestaat meer 
dan honderd jaar en heeft een goede reputatie in haar specifieke sector. Tegen deze 
achtergrond is het Bod op de Aandelen van Gouda Vuurvast tot stand gekomen; de Bieder 
heeft de afweging gemaakt dat de hiervoor genoemde premie op het gerapporteerd eigen 
vermogen verantwoord is voor de RijnDijk Groep om een dergelijke onderneming binnen haar 
industrieel conglomeraat toe te voegen. Een dergelijke afweging laat zich niet in een nadere 
cijfermatige onderbouwing uitdrukken. De Bieder heeft zich bij het vaststellen van de Biedprijs 
gebaseerd op de huidige financiële situatie van Gouda Vuurvast zoals in dit Biedingsbericht 
opgenomen. 

Gouda Vuurvast zal organisatorisch als individuele entiteit in de organisatie van de Bieder 
worden opgenomen; eventuele synergie- en kostenvoordelen worden thans niet voorzien. De 
Bieder heeft zich als buitenstaander moeten baseren op publiek beschikbare informatie. Er is bij 
de vaststelling van de Biedprijs ook geen gebruik gemaakt van een financiële prognose voor 
Gouda Vuurvast, die overigens voor Bieder niet beschikbaar is. Een cijfermatige prognose voor 
de overwegingen die hebben geleid tot het Bod is door Bieder ook niet gemaakt.

De volgende grafiek geeft het koersverloop van de Aandelen over de periode vanaf 1 augustus 
2007 tot en met 5 september 2008. 

129
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5.4 Rationale van het Bod 

RijnDijk is van mening dat het voorgestelde Bod substantiële voordelen heeft, om de 
navolgende redenen:

• De overname van Gouda Vuurvast past in de strategie van de RijnDijk Groep om het 
profiel van de Onderneming geleidelijk te verbreden, waarmee de continuïteit voor de 
Onderneming, haar klanten en werknemers beter gewaarborgd zal zijn;

• RijnDijk realiseert haar groei grotendeels door verbreding en uitbreiding in sectoren met 
andere producten en/of diensten in dezelfde afzetmarkten met een vergelijkbare 
projectgestuurde organisatie. Gouda Vuurvast past ideaal in deze strategie;

• Als onderdeel van RijnDijk kan Gouda Vuurvast slagvaardiger haar strategie uitvoeren;

• In het kader van groei en continuïteit is het voor Gouda Vuurvast, met haar unieke 
producten en opererend in een nichemarkt, aantrekkelijk om aansluiting te zoeken bij een 
professioneel, groter geheel om commercieel slagvaardiger en krachtiger te kunnen 
opereren naar klanten en toeleveranciers. Eventuele tegenslagen kunnen makkelijker 
worden geabsorbeerd in het geheel;

• Geografische afzetmarkten van beide bedrijven komen veelal overeen en zullen elkaar 
dan ook versterken;

• Gouda Vuurvast en de RijnDijk Groep opereren in deels dezelfde markten en hebben 
deels dezelfde klanten, waardoor ze elkaar kunnen aanvullen en ondersteunen;

• Opdrachtgevers zullen naar verwachting in veel gevallen gecharmeerd zijn van een 
gecombineerd ovenbouw – staalbouwbedrijf. Deze combinatie is in de markt een uniek 
verkoopargument;
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• RijnDijk is voornemens Gouda Vuurvast als individuele organisatorische entiteit op te 
nemen in de RijnDijk organisatie. Hierdoor worden er door RijnDijk thans geen directe 
synergie- en kostenvoordelen voorzien;

• Het Bod biedt de huidige Aandeelhouders de kans hun belang in Gouda Vuurvast liquide 
te maken door te verkopen tegen een aantrekkelijke Biedprijs.

5.5 Financiering van het Bod

De Bieder zal het Bod financieren uit eigen (kas)middelen. In de openbare mededeling van 7 
september 2008, waarmee de Bieder heeft aangekondigd dat zij voornemens is een bod uit te 
brengen op Gouda Vuurvast, was reeds een mededeling opgenomen houdende dat de Bieder 
de voor uitvoering van het Bod benodigde vergoeding kan opbrengen uit eigen op het moment 
reeds aan de Bieder beschikbare kasmiddelen (zie Hoofdstuk 9).

5.6 Gevolgen van het Bod

5.6.1 Strategie

De Bieder heeft de intentie om de Vennootschap als zelfstandige organisatorische entiteit aan 
haar eigen organisatie (de RijnDijk Groep) toe te voegen. De Bieder is voornemens het karakter 
en de cultuur van de Vennootschap te behouden. Het hoofdkantoor van de Vennootschap zal 
gevestigd blijven te Gouda. De Bieder zal de huidige handelsnaam van Gouda Vuurvast voort 
zetten, tenzij de Bieder van mening is dat het gebruik van deze naam vanuit commerciële 
overwegingen niet langer aantrekkelijk is.

5.6.2 Sociaal beleid

De Bieder zal de bestaande rechten en arbeidsvoorwaarden van de werknemers van Gouda 
Vuurvast volledig respecteren. De Bieder verwacht dat het Bod geen directe negatieve 
gevolgen zal hebben voor de arbeidsomstandigheden of werkgelegenheid bij Gouda Vuurvast 
en/of haar Groepsmaatschappijen en dat het gestand doen van het Bod niet direct zal leiden tot 
een substantiële herstructurering binnen de door Gouda Vuurvast en/of haar 
Groepsmaatschappijen gevoerde ondernemingen.

De betrokken vakorganisaties en het secretariaat van de Sociaal-Economische Raad zijn 
geïnformeerd over het Bod in overeenstemming met de SER-besluit Fusiegedragsregels 2000.

5.6.3 Opheffing beursnotering Gouda Vuurvast

Indien het Bod gestand wordt gedaan en 95% van de Aandelen aan de Bieder is aangemeld en 
geleverd, is de Bieder voornemens om kort na de Dag van Betaling de notering van de 
Aandelen op Euronext Amsterdam op te (doen) heffen, met dien verstande dat de Bieder 
hiertoe alleen over zal gaan na overleg met Euronext Amsterdam. Verwerving van de Aandelen 
door de Bieder onder het Bod zal onder meer leiden tot een vermindering van het aantal 
Aandeelhouders en het aantal Aandelen dat verhandeld wordt aan Euronext Amsterdam en kan 
de verhandelbaarheid (die nu al beperkt is) en de marktwaarde van de resterende 
verhandelbare Aandelen, negatief beïnvloeden. Bovendien zullen de financiële en 
administratieve lasten die voor Gouda Vuurvast gepaard gaan met een blijvende beursnotering 
niet langer verantwoord zijn.

De intenties van de Bieder ten aanzien van de juridische structuur van Gouda Vuurvast na 
opheffing van de beursnotering zijn opgenomen in het volgende Hoofdstuk 5.6.4.
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5.6.4 Juridische structuur van Gouda Vuurvast na het Bod

Indien de Bieder na de Dag van Betaling 95 procent of meer van de geplaatste Aandelen heeft 
verworven kan de Bieder mogelijk besluiten kort daarna de wettelijke uitkoopprocedure te 
volgen overeenkomstig artikel 2:92a BW ter verkrijging van de resterende Aandelen, welke 
procedure, mits succesvol, zal worden gevolgd door een vereenvoudigde juridische fusie tussen 
de Bieder en Gouda Vuurvast waarbij de Bieder de verkrijgende entiteit zal zijn en Gouda 
Vuurvast de verdwijnende entiteit.

In het geval (i) minder dan 95 procent van de geplaatste Aandelen is aangemeld voor de 
Sluitingsdatum, (ii) de Bieder in voorkomend geval uit hoofde van haar discretionaire 
bevoegdheid besluit afstand te doen van de Biedingsvoorwaarde sub a. (Hoofdstuk 4.2) en (iii) 
de Bieder na de Dag van Betaling minder dan 95 procent van de geplaatste Aandelen heeft 
verworven (zodanig dat het niet mogelijk is de wettelijke uitkoopprocedure te volgen 
overeenkomstig artikel 2:92a BW), dan behoudt de Bieder zich het recht voor, behoudens de 
goedkeuring van de Raad van Commissarissen – indien van toepassing – en een gewone 
meerderheid van stemmen in een bijeen te roepen buitengewone algemene vergadering van 
Aandeelhouders, kort daarna een juridische fusie tot stand te brengen waarbij Gouda Vuurvast 
de verdwijnende entiteit zal zijn. Deze fusie zal op zodanige wijze geschieden, dat (i) hetzij de 
Aandeelhouders die hun Aandelen niet hebben aangemeld van rechtswege aandeelhouder 
worden in de Bieder, (ii) hetzij – als gevolg van een driehoeksfusie als bedoeld in artikel 2:309 
BW en 2:334 BW – de Aandeelhouders die hun Aandelen niet hebben aangemeld van 
rechtswege aandeelhouder worden in een groepsmaatschappij van de Bieder. Na een 
dergelijke fusie kan de meerderheidsaandeelhouder alsdan besluiten tot een uitkoopprocedure 
als bedoeld in artikel 2:92a BW of – in voorkomend geval – artikel 2:201a BW.

De Bieder behoudt zich in dit verband tevens het recht voor ieder ander wettig middel aan te 
wenden om 100 procent van de Aandelen te verkrijgen of volledig eigendom van de door 
Gouda Vuurvast gevoerde onderneming, bijvoorbeeld door middel van ontbinding of verkoop 
van de gehele door Gouda Vuurvast gevoerde onderneming of een substantieel onderdeel 
daarvan. 

De hiervoor genoemde maatregelen gericht op het verkrijgen door de Bieder van 100 procent 
van de Aandelen, in volledig eigendom, van de door Gouda Vuurvast gevoerde onderneming
laten de intenties toegelicht in Hoofdstuk 5.6.1 onverlet. Onafhankelijk van de juridische 
structuur heeft de Bieder per de datum van dit Biedingsbericht de intentie om de onderneming 
van Gouda Vuurvast als zelfstandige organisatorische entiteit te laten functioneren en voort te 
zetten.

5.6.5 Toekomstige samenstelling van de Raad van Commissarissen en Raad van 
Bestuur

Raad van Commissarissen

De Bieder is voornemens, onder verwijzing naar het gestelde Hoofdstuk 5.6.4, om na de 
gestanddoening van het Bod de samenstelling van de Raad van Commissarissen zodanig te 
wijzigen, dat deze het relatieve belang van de Bieder in het aandelenkapitaal van Gouda 
Vuurvast reflecteert. Daartoe zal overleg worden gevoerd met de Raad van Commissarissen, 
waarbij uitgangspunt is dat in ieder geval de leden van de Raad van Commissarissen die 
tevens aan te merken zijn als (vertegenwoordiger van) grootaandeelhouder(s) (de heren J.G.H. 
van den Bovenkamp en R. van der Vlist) zullen terugtreden. Ingeval voornoemd overleg niet tot 
overeenstemming leidt behoudt Bieder zich het recht voor gebruik te maken van de rechten die 
de Bieder als Aandeelhouder uit de wet toekomen ten aanzien van de samenstelling van de 
Raad van Commissarissen zijnde het ontslag van de zittende leden van de Raad van 
Commissarissen en vervolgens het benoemen van de commissarissen door de algemene
vergadering van Aandeelhouders.
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Bij het voorgaande zal uiteraard zorgvuldig overleg worden gevoerd met de ondernemingsraad 
van Gouda Vuurvast en zullen alle rechten van de ondernemingsraad ten aanzien van de 
benoeming van leden van de Raad van Commissarissen worden gerespecteerd.

Raad van Bestuur

De Bieder heeft per de datum van dit Biedingsbericht niet het voornemen om wijzigingen door 
te voeren ten aanzien van de samenstelling van de Raad van Bestuur, anders dan het 
eventueel aanvullend benoemen van meerdere leden van de Raad van Bestuur. De Bieder is 
voornemens om de Raad van Bestuur uit minimaal een en maximaal drie bestuurders te laten 
bestaan. Ook is het binnen de RijnDijk Groep gehanteerde algemene beleid dat binnen iedere 
Groepsmaatschappij van de Bieder minimaal twee personen benoemd zijn tot zelfstandig 
bevoegd bestuurder.

5.6.6 Wijziging van de statuten van Gouda Vuurvast

Ingeval de notering van de Aandelen op Euronext Amsterdam zal worden opgeheven als 
bedoeld in Hoofdstuk 5.6.3, zullen wettelijke en overige regelingen betreffende de corporate 
governance structuur van Gouda Vuurvast niet langer van toepassing zijn of zullen deze voor 
zover mogelijk worden gewijzigd – onder meer door middel van wijziging van de statuten van 
Gouda Vuurvast – zodat als gevolg daarvan de rechten van de minderheidsaandeelhouder(s) 
beperkt zullen zijn tot het wettelijke minimum.

In algemene zin zullen na gestanddoening van het Bod de statuten van Gouda Vuurvast 
zodanig gewijzigd worden, dit – met het oog op het op Gouda Vuurvast van toepassing zijnde 
structuurregime – voor zover toegestaan door de wet, dat de zeggenschap betreffende Gouda 
Vuurvast zoveel als mogelijk bij de algemene vergadering van Aandeelhouders van Gouda 
Vuurvast komt te berusten. 
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6. INFORMATIE OVER GOUDA VUURVAST

6.1 Algemeen

De informatie in dit hoofdstuk die betrekking heeft op Gouda Vuurvast heeft de Bieder op 
consistente wijze overgenomen uit publieke bronnen, zoals onder meer de jaarverslagen en de 
website van Gouda Vuurvast. De Bieder is niet verantwoordelijk voor de juistheid van deze 
informatie. Voorts garandeert de Bieder niet (impliciet of expliciet) dat alle beschikbare publieke 
informatie die betrekking heeft op Gouda Vuurvast in dit hoofdstuk is opgenomen.

6.1.1 Oprichting

Gouda Vuurvast Holding N.V. is een naamloze vennootschap opgericht op 31 oktober 1983 
naar Nederlands recht.

6.1.2 Statutaire zetel en Kamer van Koophandel

Gouda Vuurvast staat ingeschreven in het handelsregister van de Kamer van Koophandel 
onder nummer 29026693 en is statutair gevestigd op de Goudkade 16, 2802 AA, te Gouda.

6.2 Profiel van Gouda Vuurvast

Gouda Vuurvast is actief in de productie, verkoop en installatie van vuurvaste materialen voor 
industriële toepassingen. Zij richt zich daarbij vanuit haar drie Industrie Groepen: Non-Ferro, 
Petrochemie en Milieu & Energie, op de internationale markten. Kwaliteit en service worden 
gewaarborgd en versterkt door een voortdurende, nauwe samenspraak met de individuele 
opdrachtgevers en de eindgebruikers over de voor hen beste vuurvast oplossing. De productie 
van vuurvaste stenen is geconcentreerd in de fabriek in Gouda, die van vuurvaste beton in 
Geldermalsen. De uitvoering- en installatieactiviteiten geschieden vanuit Gouda (NL), Wijnegem 
(B) en Klötze (D). Bij grotere projecten en projecten buiten de drie genoemde landen, waar in 
de regel met eigen mensen gewerkt wordt, wordt vaak gebruik gemaakt van onderaanneming 
bij de uitvoering en de installatie. 

6.2.1 Kerncijfers

EUR '000 2005 2006 2007
Netto omzet 65.191  88.529 90.532 
EBITDA 4.988 6.393 -1.224
Bedrijfsresultaat 3.440 4.647  -2.897 
Resultaat na belastingen 2.214 2.722  -2.614 

Totaal activa 42.251 46.348 50.110 
Groepsvermogen 17.046 18.961 15.191 
Aantal werknemers 371 382 408
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6.3 Organisatie
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6.4 Raad van Commissarissen en Raad van Bestuur

6.4.1 Samenstelling van de Raad van Commissarissen

• Dhr. J.G.H. van den Bovenkamp (1938) – Eerste benoeming 1987, rooster van 
aftreden 2008. De heer Van den Bovenkamp is president directeur van Gibbons 
International SA, Parijs.

• Drs. J.E.M. van der Burg (1949) – Eerste benoeming 2002, rooster van aftreden 
2010. De heer Van der Burg is zelfstandig financieel adviseur. Hij is tevens lid 
van het Bestuur van GIMV N.V.

• Mr. R. van der Vlist (1944) – Eerste benoeming 1987, rooster van aftreden 2011. 
De heer Van der Vlist is voormalig senior/bedrijfsjurist bij Shell International B.V.

• Drs. W. Waleson (1951) – Eerste benoeming 2007, rooster van aftreden 2011. 
De heer Waleson is zelfstandig adviseur op het gebied van arbeidsverhoudingen, 
arbeidsvoorwaarden en onderhandelingsprocessen. Gedurende 25 jaar heeft de 
heer Waleson (management) functies vervuld bij verschillende 
vakbondsonderdelen van de FNV. Zo was hij gedurende 6 jaar voorzitter van de 
Vervoersbond FNV. Overige commissariaten: Afvalzorg, Diolen, Europ B.V.

6.4.2 Kapitaaldeelnemingen van leden van de Raad van Commissarissen

Voor zover de Bieder bekend (afgaande op Jaarrekening Gouda Vuurvast 2007 en de 
informatie in het Register Meldingen Bestuurders en Commissarissen per datum 8 oktober 
2008), houdt de heer J.G.H. Bovenkamp, Voorzitter van de Raad van Commissarissen, op dit 
moment 175.050 Aandelen.

Voor zover de Bieder bekend (afgaande op Jaarrekening Gouda Vuurvast 2007 en de 
informatie in het Register Meldingen Bestuurders en Commissarissen per datum 8 oktober 
2008), houdt de heer R. van der Vlist, lid van de Raad van Commissarissen, op dit moment 
25.725 Aandelen.
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Voor zover de Bieder bekend (afgaande op Jaarrekening Gouda Vuurvast 2007 en de 
informatie in het Register Meldingen Bestuurders en Commissarissen per datum 8 oktober 
2008) houden de overige leden van de Raad van Commissarissen geen Aandelen.

6.4.3 Samenstelling van de Raad van Bestuur

Dhr. Th.J.M. Lenders (1953) - Algemeen Directeur. Benoemd per 15 oktober 2004 voor een 
periode van 4 jaar. De heer Lenders is voormalig directeur van Koramic Bricks Holding B.V. en 
Koramic Holding B.V. Daarnaast was hij lid van de Verbondsraad bij het Nederlands Verbond 
Toelevering Bouw.

6.4.4 Kapitaaldeelnemingen van leden van de Raad van Bestuur

Voor zover de Bieder bekend (afgaande op Jaarrekening Gouda Vuurvast 2007 en de 
informatie in het Register Meldingen Bestuurders en Commissarissen per datum 8 oktober 
2008), houdt de heer T.J.M. Lenders, Voorzitter en enig lid van de Raad van Bestuur, geen 
Aandelen.

6.5 Aandeelhouders

Aandelenkapitaal

Het geplaatst aandelenkapitaal van Gouda Vuurvast Holding N.V. is als volgt verdeeld:

Aandelen aan toonder 646.065 51,64%
Gecertificeerde aandelen 605.125 48,36%
Prioriteitsaandeel 1 0,00%
Totaal 1.251.191 100,00%
Bron: Jaarrekening Gouda Vuurvast 2007

De aandelen aan toonder van Gouda Vuurvast Holding N.V. zijn genoteerd aan Euronext 
Amsterdam. Elk Aandeel van EUR 1,00 nominaal geeft recht op één stem en elk 
Prioriteitsaandeel van nominaal EUR 5,00 geeft recht op 5 stemmen. De gecertificeerde 
aandelen worden allen gehouden door de familie Van den Bovenkamp, die de aandelen in de 
Stichting Administratiekantoor Van den Bovenkamp heeft gebundeld onder uitgifte van niet 
buiten de familiekring verhandelbare certificaten op naam.

Prioriteitsaandeel

Het enige geplaatste Prioriteitsaandeel is niet aan de beurs genoteerd en wordt gehouden door 
de Stichting tot beheer prioriteitsaandelen Gouda Vuurvast Holding N.V. Het bestuur van de 
Stichting bestaat uit de heren J.G.H. van den Bovenkamp, mr. C.F. Kooymans en mr. R. van 
der Vlist. Aan de Prioriteitsaandelen zijn bijzondere rechten verbonden, zoals toegelicht in de 
Jaarrekening Gouda Vuurvast 2007 in de paragraaf ‘Bijzondere statutaire rechten inzake de 
zeggenschap in de vennootschap’.

5% Belangen

De volgende (rechts)personen hebben een kapitaalbelang van 5% of meer in Gouda Vuurvast 
Holding N.V. gemeld:
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Koers en volume Gouda Vuurvast 1 augustus 2005 – 30 september 2008
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Stichting Administratiekantoor Van den 
Bovenkamp

48,36%

Dhr N. Bloemendaal 10,07%
Mw E. Bloemendaal 5,00%
Mw S. Bloemendaal 5,00%
Nelclar Beheer B.V. 7,25%
Otterbrabant Beheer B.V. 6,97%
Gavaniee B.V. 5,03%

Bron: Jaarrekening Gouda Vuurvast 2007

Onder de aanname dat aandeelhouders met een belang van 5% en meer aan te merken zijn als 
strategische beleggers, is circa 12,3% (153.858 stuks) van de aandelen van Gouda Vuurvast 
vrij verhandelbaar op de beurs

6.6 Koersontwikkeling

Bron: Bloomberg

6.7 Dividend

Gouda Vuurvast heeft een dividendbeleid waarbij onder normale omstandigheden 40% van de 
netto winst wordt uitgekeerd aan de aandeelhouders, mits daarbij een goede verhouding tussen 
eigen en vreemd vermogen niet verstoord wordt.

Jaar
Dividend per gewoon 

Aandeel (EUR)
Dividend Prioriteits 

aandeel (EUR)

2005 0,70 0,24

2006 0,87 0,32

2007 0,00 0,00 
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6.8 Ontwikkelingen en cijfers tot en met juni 2008

Onderstaand is het persbericht van 29 augustus 2008 opgenomen zoals het op de website van 
Gouda Vuurvast beschikbaar is terzake de resultaten van Gouda Vuurvast over het eerste half 
jaar 2008. De Bieder heeft Gouda Vuurvast verzocht om ten aanzien van de halfjaarcijfers van 
Gouda Vuurvast een “review verklaring” af te geven. De Raad van Bestuur heeft aan de Bieder 
bevestigd dat er thans geen “review verklaring” beschikbaar is ten aanzien van de 
halfjaarcijfers. 

Persbericht 29 augustus 2008

Gouda Vuurvast: resultaten eerste halfjaar 2008

Gouda Vuurvast is gespecialiseerd in de productie, verkoop en installatie van vuurvaste materialen voor 
industriële toepassingen.

Zij richt zich daarbij vanuit haar drie Industrie Groepen: Non-Ferro, Petrochemie en Milieu & Energie, op 
de internationale markten. 

Gouda Vuurvast realiseerde in de eerste helft 2008 een omzet van EUR 39,8 miljoen. Dat is een daling 
van 6% in vergelijking met de eerste helft van 2007 (EUR 42,3 miljoen). Het resultaat na belasting is 
sterk teruggevallen, maar nog juist positief (eerste helft 2007: EUR 1,5 miljoen).

Kerncijfers x € 1000
Eerste helft 

2008
Eerste helft 

2007 2007 hele jaar

Omzet 39.751 42.288 90.532 
EBITDA 1.409 3.141  -1.224 

Resultaat na belastingen 36 1.468  -2.614
30-06-2008 30-06-2007 30-06-2007

Balanstotaal 49.455 53.753 50.110 
Eigen vermogen 15.227 19.277 15.191 
eigen vermogen /balanstotaal 30,8% 35,9% 30,3%

Het resultaat van de eerste 6 maanden wordt negatief beïnvloed door incidentele kosten:

• kosten gemoeid met de eerder aangekondigde heroriëntatie van de positie van de onderneming;

• kosten die zijn gemaakt om tot een efficiency-verbetering in de steenfabriek te Gouda te komen. In de 
tweede helft van het jaar worden hiervan de eerste, positieve resultaten verwacht.

Deze kosten zullen zich waarschijnlijk ook nog uitstrekken over de tweede helft van het jaar.

Daarnaast is de vermindering van het resultaat ten opzichte van de eerste helft 2007 hoofdzakelijk te 
wijten aan een terugval in de vraag in het eerste kwartaal, waardoor zoals eerder gemeld onder meer 
één van de ovens tijdelijk moest worden stilgelegd. 

De vraag heeft zich hersteld ten opzichte van het begin van het jaar en de markt-vooruitzichten zijn in 
het algemeen goed. Dit, in combinatie met een inmiddels redelijk gevuld orderboek, geeft ons het 
vertrouwen dat de resultaten in de tweede helft een herstel te zien zullen geven.

Gouda, 29 augustus 2008

Th.J.M. Lenders

Algemeen Directeur
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Voorts zijn onderstaand openbare mededelingen opgenomen zoals gepubliceerd op de website 
van Gouda Vuurvast, welke openbare mededelingen betrekking hebben op claims en 
productiebeperkingen en als zodanig relateren aan voornoemd persbericht terzake 
halfjaarcijfers 2008.

Persbericht 31 oktober 2007

Reparatieschade aan nieuwbouw installatie en tijdelijke productiebeperking

Gouda Vuurvast Holding NV, producent en installateur van vuurvaste materialen voor industriële 
toepassingen, met vestigingen in Nederland, België en Duitsland, deelt het volgende mede:

1. reparatieschade aan nieuwbouw installatie

Op één van de werken waar onder verantwoordelijkheid van een Duitse dochtermaatschappij van Gouda 
Vuurvast de installatie van vuurvaste materialen heeft plaatsgevonden is een grote, materiële schade 
ontstaan. 

Nog niet duidelijk is hoe de verantwoordelijkheden liggen en hoe de uiteindelijke aansprakelijkheid 
verdeeld moet worden over de verschillende betrokken partijen. 

Gouda Vuurvast houdt echter rekening met een aanzienlijk, éénmalig financieel risico.

De schade is in behandeling bij verzekeraars.

2. tijdelijke productiebeperking 

Daarnaast is de orderportefeuille voor vuurvaste stenen en daaraan gekoppelde, grotere projecten op 
korte termijn van dien aard, dat besloten werd om in Gouda één van de twee tunnelovens tijdelijk stil te 
leggen. 

De verwachting is dat de bewuste oven vanaf december ca. zes maanden zal stilliggen.

Van de gelegenheid wordt gebruik gemaakt om noodzakelijk groot onderhoud aan de betreffende oven 
uit te voeren, terwijl tevens bekeken wordt in hoeverre in 2008 duurzame efficiëntiemaatregelen in de 
fabriek kunnen worden doorgevoerd. 

Ook hieraan zullen éénmalige kosten verbonden zijn.

Voor de tweede helft van 2008 en 2009 zijn de vooruitzichten voor de productie en afzet van stenen 
goed.

Invloed op resultaten

De uiteindelijke invloed op de resultaatontwikkeling voor Gouda Vuurvast van een en ander is op dit 
moment nog niet vast te stellen.

Voorlopig wordt voor dit jaar rekening gehouden met een last van € 2,5 miljoen. 

De financiële gevolgen zullen naar verwachting ook in 2008 voelbaar zijn.

De overige activiteiten: de productie en verkoop van vuurvaste betonnen, en de onderhoudsafdelingen in 
de drie landen lopen gezamenlijk tot tevredenheid.

Gouda, 31 oktober 2007

Th. J. M. Lenders

Algemeen Directeur
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Persbericht 27 februari 2008

Gouda Vuurvast op verlies in 2007 

Op 31 oktober 2007 heeft Gouda Vuurvast Holding N.V. melding gemaakt van een aanzienlijke 
reparatieschade aan een nieuwbouw installatie, die onder haar verantwoordelijkheid werd uitgevoerd.

Gouda Vuurvast heeft deze schade inmiddels hersteld en heeft de daarmee gemoeide kosten in eerste 
instantie voor het grootste deel zelf moeten dragen. Die kosten zijn veel hoger uitgevallen dan eerder 
voorzien. Het gaat om een bedrag van (afgerond) € 6 miljoen vóór belastingen. 

Een belangrijk deel daarvan wordt onder de bestaande verzekering geclaimd; vooralsnog wordt dekking 
onder de polis door verzekeraar echter afgewezen.

De uitkomst van dit dispuut, dat langere tijd kan duren, is bepalend voor de uiteindelijke schade voor de 
onderneming.

Op 26 maart publiceert Gouda Vuurvast haar jaarcijfers.

Omdat alle kosten in 2007 genomen zullen worden en onder IFRS-regels de claim op verzekeraar nog 
niet geactiveerd mag worden, leidt een en ander tot de situatie dat Gouda Vuurvast over 2007 een 
aanzienlijk verlies zal moeten rapporteren. 

Los van het bovenstaande werd in het eerdere persbericht van oktober melding gemaakt van een 
tijdelijke productiestop van één van de tunnelovens waarin Gouda Vuurvast haar vuurvaste stenen 
stookt. Deze oven kon eerder dan verwacht weer in gebruik genomen worden als gevolg van een grote 
order uit Argentinië. De kosten van de tijdelijke stillegging in 2008 zullen hierdoor lager uitvallen dan 
eerder gedacht.

Gouda, 27 februari 2008

Th. J. M. Lenders

Algemeen Directeur

Persbericht 26 maart 2008

Gouda Vuurvast : resultaten 2007  

Gouda Vuurvast is gespecialiseerd in de productie, verkoop en installatie van vuurvaste materialen voor 
industriële toepassingen.

Zij richt zich daarbij vanuit haar drie Industrie Groepen: Non-Ferro, Petrochemie en Milieu & Energie, 
voornamelijk op de internationale markten.

Gouda Vuurvast realiseerde in 2007 een omzet van € 90,5 miljoen. (2006 € 88,5 miljoen). 

Het resultaat na belasting is € 2,6 miljoen negatief (2006: € 2,7 miljoen positief).

De belangrijkste reden van het verlies in 2007 vindt zijn oorzaak in een in februari gemelde 
reparatieschade van € 6,2 miljoen vóór belastingen. Inmiddels is er een schikking overeengekomen met 
één van de betrokken uitvoerende partijen, waardoor de schade voor Gouda Vuurvast in elk geval is 
afgenomen met een bedrag van € 0,9 mln tot € 5,3 miljoen. Deze last is verwerkt in de cijfers over 2007. 
De schade wordt onder de bestaande verzekering geclaimd; vooralsnog wordt dekking onder de polis 
door verzekeraars echter afgewezen en is dientengevolge de vordering op verzekeraars niet opgenomen 
in de cijfers over 2007.

Ook overigens is binnen Project Services (grotere nieuwbouw) minder goed gepresteerd. Daarnaast 
heeft de stillegging van één van de tunnelovens een negatief effect op het resultaat gehad.
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Kerncijfers x €1000 2007 2006
Omzet 90.532 88.529
EBITDA -1.224 6.393
Resultaat na belastingen -2.614 2.722

31/12/2007 31/12/2006
Balanstotaal 50.110 46.348
Eigen vermogen 15.191 18.961
eigen vermogen /balanstotaal 30,3% 40,9%

Het balanstotaal is met € 3,8 miljoen gestegen ten opzichte van ultimo 2006. De oorzaak is voornamelijk 
gelegen in reserveringen voor nog te betalen kosten in het kader van voornoemde schade.

In 2007 is een herfinanciering met de banken overeengekomen, inclusief een aanvullend krediet voor de 
reparatieschade.

Gezien de omstandigheden zal aan de Algemene Vergadering van Aandeelhouders worden voorgesteld 
om af te zien van een dividenduitkering.

Voornoemde problemen binnen Project Services geven aanleiding tot een structurele verbetering van de 
risicobeheersing binnen de projectenorganisatie. Voorts zal de nadruk liggen op margeverbetering. De 
marktvooruitzichten zijn goed. Dit geeft ons het vertrouwen dat 2008 een duidelijk herstel van de 
resultaten zal laten zien. Wel zullen de effecten van het tijdelijk stilleggen van voornoemde tunneloven 
ook in 2008 nog een drukkend effect hebben. 

De jaarrekening is nog niet definitief opgemaakt. De accountantscontrole is derhalve nog niet afgerond. 

De Directie verwacht dat zich geen materiële verschillen meer zullen voordoen.

Gouda, 26 maart 2008

Th.J.M. Lenders

Algemeen Directeur

6.9 Geconsolideerde balans, geconsolideerde winst-en-verliesrekening en 
geconsolideerd kasstroomoverzicht voor 2007, 2006 en 2005

Dit Hoofdstuk 6.9 bevat financiële informatie betrekking hebbende op Gouda Vuurvast. Deze 
informatie is op consistente wijze afgeleid uit de Jaarrekening Gouda Vuurvast 2007 en de 
jaarekening van Gouda Vuurvast betreffende de boekjaren 2005 en 2006 zoals gepubliceerd op 
de website van Gouda Vuurvast www.goudavuurvast.nl, zonder dat deze informatie is 
aangepast of geverifieerd door de Bieder. De Aandeelhouders worden erop gewezen dat bij het 
opnemen van de voornoemde informatie niet is nagegaan of er sinds de respectievelijke 
balansdata materiële wijzigingen hebben voorgedaan in de betreffende financiële informatie. 
Het bepaalde in Hoofdstuk 1 ten aanzien van de verantwoordelijkheid van Bieder voor de 
inhoud van (onderdelen) van dit Biedingsbericht is van overeenkomstige toepassing ten 
aanzien van deze informatie. Ten aanzien van de jaarrekeningen van Gouda Vuurvast waaruit 
de betreffende informatie is afgeleid, is steeds door een externe accountant een verklaring 
afgegeven. Deze verklaringen zijn steeds in samenhang met de vaststelling van de betreffende 
jaarrekeningen door de algemene vergadering van Aandeelhouders van Gouda Vuurvast 
afgegeven en zijn derhalve niet in verband met of ten behoeve van dit Biedingsbericht 
afgegeven. Gouda Vuurvast noch haar accountant heeft goedkeuring verleend terzake het 
opnemen van deze informatie in dit Biedingsbericht.

www.goudavuurvast.nl
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Geconsolideerde Balans 
EUR '000 2005 2006 2007

Vaste activa
Immateriële vaste activa 78 1.067 1.810
Materiële vaste activa 9.301 10.347 11.038

Financiële vaste activa
Uitgestelde belasting vorderingen  -   -  265  
Overige deelnemingen 6 6 6

Voorraden
Grond- en hulpstoffen 3.543 3.107 3.907
Gereed product en handelsgoederen 9.221 7.374 9.045

Vorderingen
Te factureren aan opdrachtgevers inzake onderhanden 
projecten 1.885 2.396 553
Handelsvorderingen 16.371 18.851 20.096
Valutatermijncontracten en renteswaps  -  269 247
Overige vorderingen en overlopende activa 1.133 1.489 1.278
Winstbelasting - - 1.154

Liquide middelen 713 1.442 711

Totaal activa 42.251 46.348 50.110

PASSIVA
Groepsvermogen 17.046 18.961 15.191
Geplaatst kapitaal 1.251 1.251 1.251
Agio 845 845 845
Ingehouden winst 12.736 14.075 15.709
Cash flow hedge reserve  -  68 -
Resultaat boekjaar 2.214 2.722 -2.614

Langlopende verplichtingen 4.162 8.783 8.036
Pensioen en vervroegde uittreding 2.380 2.423 2.581
Jubileumuitkeringen 107 116 129
Uitgestelde belastingverplichtingen 373 329 13
Garanties en claims 1.147 1.279 1.194
Rentedragende leningen 155 4.636 4.119

Kortlopende verplichtingen 21.043 18.604 26.883
Schulden aan kredietinstellingen - - 3.446
Kortlopend deel langlopende schulden 8.754 832 766
Vooruitgefactureerd aan opdrachtgevers inzake onderhanden 
projecten 258 302 2.275
Handelsschulden 7.511 11.808 14.355
Winstbelasting 463 570 201
Overige belastingen en premies sociale verzekeringen 1.090 670 1.403
Valutatermijncontracten en renteswaps 35  -   -  
Overlopende passiva 2.932 4.422 4.437

Totaal passiva 42.251 46.348 50.110
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Geconsolideerde Winst en Verliesrekening
EUR '000 2005 2006 2007

Netto omzet 65.191 88.529 90.532

Wijziging voorraad gereed product  -3.123   2.055  -1.258
Kosten van grond- en hulpstoffen 15.950 16.918 16.463 
Kosten uitbesteed werk en andere externe kosten 18.526 32.141 42.390
Lonen, Salarissen en sociale lasten 16.924 18.664 19.886
Afschrijvingen op materiele en immateriële vaste activa 1.548 1.746 1.673
Overige bedrijfskosten  11.925 12.358 14.561
Overige baten - - -286
Som der bedrijfslasten 61.751 83.882 93.429

Bedrijfsresultaat 3.440   4.647  -2.897

Financiële baten 44 169 153
Financiële lasten  -477  -606  -576
Resultaat overige deelnemingen 40  -   -  

Resultaat uit voortgezette activiteiten voor 
belastingen 3.047 4.210   -3.320

Belastingen   -833  -1.488 706

Resultaat na belastingen 2.214 2.722  -2.614

Geconsolideerd Kasstroomoverzicht
EUR '000 2005 2006 2007

Kasstroom uit operationele activiteiten
Bedrijfsresultaat 3.440 4.647  -2.897

Aanpassingen voor: 1.920 1.930 1.473
• Afschrijvingen 1.548 1.746  1.672
• Resultaat deelnemingen 40  -  -
• Boekwinst materiële vaste activa  -  - -286
• Mutatie voorzieningen  332 184 86

Kasstroom voor mutaties in werkkapitaal 5.360 6.577 -1.424

• Mutatie te factureren/vooruitgefactureerd aan 
opdrachtgevers 790   -467 

 
3.815

• Mutatie overige vorderingen en overlopende activa 2.238  -594 22

• Mutatie overige schulden en overlopende passiva   -2.308  788 
 

1.820
• Mutatie handelsvorderingen 1.922  -2.480  -2.188

• Mutatie voorraden  -4.021 2.283 
 

-2.471
• Mutatie handelscrediteuren  -1.046 4.297 2.546
Mutaties in werkkapitaal  -2.425 3.827 3.544

Ontvangen financiële baten  44 21 
 

123
Betaalde financiële lasten  -385  -657  -501

Betaalde winstbelasting  -58  -942 
 

-1.427

Kasstroom uit operationele activiteiten 2.536 8.826 315

Kasstroom uit investeringsactiviteiten  -1.793   -3.781   -2.820
Terugbetaling op goodwill 33  -   -  
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Investeringen in immateriële vaste activa  -   -989  -752
Investeringen in materiële vaste activa  -2.137  -2.915  -2.439
Desinvesteringen en overige mutaties materiële vaste 
activa 311 123  371

Kasstroom uit financieringsactiviteiten  -1.252  -4.316 1.774
Aflossing schulden aan kredietinstellingen  -258  -7.922 3.379
Opgenomen leningen   -  5.000  -
Aflossing van leningen  -306  -519  -517
Betaald dividend  -688  -875  -1.088

Netto kasstroom  -509 729   -731

6.10 Toelichting op de jaarrekening

Voor een toelichting op de jaarrekening wordt verwezen naar de toelichting zoals opgenomen in 
de Jaarrekening Gouda Vuurvast 2007 zoals die als Appendix 1 onderdeel uitmaakt van dit 
Biedingsbericht. De bij de Jaarrekening Gouda Vuurvast 2007 horende en van Appendix 1 
onderdeel uitmakende accountantsverklaring van de accountant van Gouda Vuurvast is 
afgegeven in samenhang met de vaststelling van de Jaarrekening Gouda Vuurvast 2007 door 
haar algemene vergadering van aandeelhouders en is derhalve niet in verband met of ten 
behoeve van dit Biedingsbericht afgegeven. Gouda Vuurvast noch haar accountant heeft 
goedkeuring verleend terzake het opnemen van deze informatie in dit Biedingsbericht.
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7. INFORMATIE OVER DE BIEDER

7.1 Algemeen

7.1.1 Oprichting

De Bieder is een besloten vennootschap met beperkte aansprakelijkheid opgericht in 1997 naar 
Nederlands recht.

7.1.2 Statutaire zetel en Kamer van Koophandel

De Bieder staat ingeschreven in het handelsregister van de Kamer van Koophandel onder 
nummer 17081828 en is statutair gevestigd te Eindhoven met adres Aalsterweg 183, 5644 RA 
te Eindhoven.

7.1.3 Kapitaal en Aandelen

Het maatschappelijk kapitaal van de Bieder bedraagt EUR 2.000.000,00 en bestaat uit 
1.500.000 gewone aandelen soort A, met een nominale waarde van EUR 1,00 elk en 500.000 
gewone aandelen soort B met een nominale waarde van EUR 1,00 elk. 

Het geplaatste kapitaal van de Bieder bedraagt EUR 605.041,00 en bestaat voor 75% uit 
aandelen A, die volledig in handen zijn van Stichting Administratiekantoor RijnDijk Groep, en 
voor 25% uit aandelen B, die in handen zijn van Stichting Participatie RijnDijk Groep.

Per de datum van dit Biedingsbericht nemen Gouda Vuurvast en haar Groepsmaatschappijen 
geen deel in het aandelenkapitaal van de Bieder, direct noch indirect.

7.2 Raad van commissarissen en raad van bestuur

Het enige lid en tevens voorzitter van de raad van bestuur van de Bieder is de heer T.F.L. van 
Rijn. De Bieder heeft geen raad van commissarissen.

7.3 Doelomschrijving

De RijnDijk Groep is een internationaal georiënteerde onderneming en ontwerpt, levert en 
bouwt constructies en proces equipment van staal en speciale staallegeringen. De 
onderneming richt zich op de petrochemie, de olie- en gaswinning, de procesindustrie, de 
elektriciteitsmarkt, de civiele en de industriële markt en de railinfrastructuur. 

7.4 Profiel van de RijnDijk Groep

7.4.1 Historie

Nadat de heer T.F.L. van Rijn op de Nederlandse Antillen een bedrijf had opgebouwd dat 
technische installaties voor onder meer Shell verzorgde, keerde hij terug naar Nederland om in 
1997 BNG Staalconstructie van het moederbedrijf B&G Groep over te nemen. Daarmee werd 
de basis voor de RijnDijk Groep gelegd.

De RijnDijk Groep ontwikkelde zich snel. In 1999 nam RijnDijk Groep Strukton Staalbouw over 
van Strukton en in 2000 de voormalige NS-divisie P&K Utrecht van Volker Stevin. Deze beide 
activiteiten werden samengevoegd en voortgezet onder de naam P&K Rail. Daarna volgden 
diverse overnames zoals de Rotterdamse bedrijven Lengkeek Staalbouw, Van der Cammen 
Staalconstructie en Hoogerwaard Gevelbouw. Ook het Schagense bedrijf Wijnker Van Lint 
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Staalbouwers trad toe tot de groep. Hiermee kreeg de RijnDijk Groep de eerste buitenlandse 
vestiging: een productielocatie in Slowakije. 

RijnDijk Steel Contracting werd opgericht om de projectorganisaties los te koppelen van de 
productiebedrijven. En om de dienstverlening van de RijnDijk Groep verder te verbreden werd 
Escher Holland uit Heijningen overgenomen. In 2004 werd HSM Steel Structures uit Schiedam 
van BAM Civiel overgenomen en in 2006 werd met de overname van FIB Industriële Bedrijven 
in Leeuwarden van GTI (actief in de apparatenbouw voor de procesindustrie) opnieuw een 
belangrijke marktverbreding gerealiseerd.

De groep heeft zich ontwikkeld tot een breed georienteerde onderneming in de industriële 
markt, waarbij de verschillende werkmaatschappijen elk in hun segment aan de top opereren. 

7.4.2 Huidige activiteiten

Per jaar realiseert RijnDijk Groep de meest uiteenlopende, complexe projecten. RijnDijk Groep 
bouwt ondermeer stations, bruggen, sluizen, afvalverwerkings- en energiecentrales, 
boorplatforms, stadions, apparaten voor de procesindustrie en fabrieken. Deze constructies 
worden exact volgens klantspecificaties op maat gemaakt en met de hoogste veiligheids- en 
kwaliteitswaarborgen. Daarbij vervult RijnDijk Groep steeds vaker de rol van hoofdaannemer en 
neemt de complete projectverantwoordelijkheid op zich. Er wordt veel aandacht besteed aan de 
kwaliteit van het projectmanagement, omdat de projecten steeds complexer en omvangrijker 
worden. RijnDijk Groep heeft een multidisciplinaire aanpak en is steeds op zoek naar nieuwe, 
moderne, nóg efficiëntere en intelligentere systemen om de ontwerp-, productie-, 
conserverings- en opbouwcapaciteiten te optimaliseren. De omzet van RijnDijk Groep bedroeg 
in 2007 EUR 143 miljoen met ongeveer 607 medewerkers in Nederland en Slowakije.
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8. OVERIGE VERKLARINGEN INGEVOLGE BOB

In aanvulling op de overige in dit Biedingsbericht opgenomen verklaringen, verklaart de Bieder 
als volgt:

a. De Bieder heeft op 10 september 2008 overleg over het Bod gevoerd met de Raad van 
Bestuur van Gouda Vuurvast. Dit overleg heeft niet tot overeenstemming geleid. Voorts 
wordt verwezen naar Hoofdstuk 5.1.

b. Onverminderd het bepaalde in Hoofdstuk 1 (Belangrijke informatie en beperkingen) 
heeft het Bod betrekking op alle Aandelen en is het gericht tot alle Aandeelhouders.

c. De door de Bieder gemaakte kosten en te maken kosten die zijn gerelateerd aan het 
Bod bedragen naar verwachting ongeveer EUR 650.000.

d. De Bieder beschikt niet over informatie betreffende de door Gouda Vuurvast gemaakte 
kosten en te maken kosten die zijn gerelateerd aan het Bod.

e. De Bieder, de bestuurders en commissarissen, hun echtgenoten of geregistreerde 
partners, hun minderjarige kinderen en de rechtspersonen waarin zij of deze personen 
zeggenschap hebben of daarmee in een groep verbonden zijn, houden geen door 
Gouda Vuurvast uitgegeven effecten, direct of indirect. De Bieder, de bestuurders en 
commissarissen, hun echtgenoten of geregistreerde partners, hun minderjarige 
kinderen en de rechtspersonen waarin zij of deze personen zeggenschap hebben of 
daarmee in een groep verbonden zijn, hebben geen – direct of indirect – transacties
verricht of overeenkomsten gesloten, en er zullen geen transacties plaatsvinden uit 
hoofde van overeenkomsten gesloten voorafgaand aan de datum van dit 
Biedingsbericht met betrekking tot effecten in Gouda Vuurvast, een en ander als 
bedoeld in artikel 3 en 5 tot en met 7 van paragraaf 2 van Bijlage A van het Bob.
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9. PERSBERICHTEN

Persbericht van RijnDijk Groep B.V. d.d. 7 september 2008

Van : Directie RijnDijk Groep bv

Datum : 7 september 2008

Betreft : RijnDijk is voornemens een openbaar bod in contanten uit te brengen op 

Gouda Vuurvast Holding N.V. van EUR 18,00

Dit is een openbare mededeling van RijnDijk Groep bv ingevolge artikel 5 lid 2 en artikel 7 lid 4 van het 
Besluit Openbare Biedingen Wft (het “Bob”). Dit is geen openbare mededeling dat een openbaar bod 
wordt uitgebracht op het aandelenkapitaal van Gouda Vuurvast Holding N.V. Deze mededeling is niet 
voor vrijgave, publicatie of distributie, noch geheel of gedeeltelijk, in of naar de Verenigde Staten van 
Amerika, Canada, Australië en Japan.

RijnDijk Groep bv (“RijnDijk”) is voornemens een openbaar bod uit te brengen op alle geplaatste en 
uitstaande aandelen in het kapitaal van Gouda Vuurvast Holding N.V. (“Gouda Vuurvast”) met een 
nominale waarde van EUR 1,00 per aandeel (de “Aandelen”) tegen een biedprijs van EUR 18,00 in 
contanten per Aandeel (de “Biedprijs”) (het “Bod”).

Het voorgenomen Bod

Op vrijdag 5 september 2008 heeft RijnDijk de Directie van Gouda Vuurvast geïnformeerd over haar
voornemen tot het uitbrengen van het Bod. Samengevat, stelt RijnDijk het volgende voor:

- RijnDijk is voornemens een openbaar bod in contanten uit te brengen op de 

Aandelen Gouda Vuurvast tegen een Biedprijs van EUR 18,00 per Aandeel;

- De Biedprijs vertegenwoordigt in de ogen van RijnDijk een reële inschatting van de 

huidige waarde van de onderneming Gouda Vuurvast, doch ligt momenteel onder 

de slotkoers van 5 september 2008;

- RijnDijk voorziet momenteel geen substantiële herstructurering van de Gouda

Vuurvast organisatie als geheel als een direct gevolg van het Bod;

- RijnDijk kan het Bod volledig uit eigen middelen financieren;

- RijnDijk voorziet geen problemen met de mededingingsautoriteiten en verwacht 

de benodigde goedkeuring(en) voor de overname te verkrijgen;

De Directie van RijnDijk is ervan overtuigd dat de strategische, financiële en sociale rationele van het 
voorgenomen Bod gunstig is voor zowel Gouda Vuurvast als RijnDijk, haar aandeelhouders, werknemers 
en overige belanghebbenden.
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RijnDijk heeft op zondag 7 september 2008 een vertegenwoordiger van de Raad van Commissarissen van 
Gouda Vuurvast haar voorgenomen bod nader toegelicht.

Veelbelovende toekomst voor de combinatie van Gouda Vuurvast en RijnDijk.

RijnDijk Groep ziet een zeer goede strategische fit tussen de activiteiten van Gouda Vuurvast en de 
RijnDijk Groep:

− RijnDijk realiseert haar groei grotendeels door verbreding en uitbreiding in sectoren met andere 
producten en/of diensten in dezelfde afzetmarkten en met een zelfde projectgestuurde organisatie. 
Gouda Vuurvast past ideaal in deze strategie;

− als onderdeel van RijnDijk Groep kan Gouda Vuurvast slagvaardiger haar strategie uitvoeren;
− in het kader van groei en continuïteit is het voor Gouda Vuurvast, met haar unieke producten en 

opererend in een nichemarkt, een goede zaak aansluiting te zoeken bij een professioneel, groter 
geheel om slagvaardiger en krachtiger te kunnen opereren naar klanten en toeleveranciers. Eventuele 
tegenslagen kunnen makkelijker worden geabsorbeerd in het geheel;

− geografische afzetmarkten van beide bedrijven komen veelal overeen en zullen elkaar dan ook 
versterken;

− beide bedrijven opereren in dezelfde markten en bij dezelfde klanten, waardoor ze elkaar zullen 
aanvullen en ondersteunen;

− opdrachtgevers zullen in veel gevallen gecharmeerd zijn van een gecombineerd ovenbouw –
staalbouwbedrijf. Deze combinatie is in de markt een uniek verkoopargument.

Sociale aspecten

RijnDijk zal de huidige rechten en arbeidsvoorwaarden van Gouda Vuurvast werknemers respecteren. 

RijnDijk ziet momenteel geen substantiële herstructurering voor Gouda Vuurvast als een direct gevolg van 
het Bod.

Financiering

Onder verwijzing naar artikel 7 lid 4 Bob, bevestigt RijnDijk dat zij haar verplichtingen uit hoofde van het 
voorgenomen bod zal voldoen met op dit moment reeds binnen RijnDijk beschikbare kasmiddelen.

Biedingsproces

Wij verwachten binnen vier weken na heden het biedingsbericht gereed te hebben, de formele 
goedkeuring voor het biedingsbericht van de Autoriteit Financiële Markten (de “AFM”) te ontvangen en 
het Bod uit te brengen.

Wanneer het Bod wordt uitgebracht, zullen de gebruikelijke voorwaarden voor gestanddoening gelden, 
waaronder een aanmeldingspercentage van ten minste 95% en goedkeuring van de relevante 
mededingingsautoriteiten. Tevens zal als voorwaarde gelden dat RijnDijk een onherroepelijke toezegging 
van de Stichting tot beheer prioriteitsaandelen Gouda Vuurvast heeft ontvangen dat zij haar 
prioriteitsaandelen zal overdragen aan RijnDijk.

Indien het Bod gestand wordt gedaan en RijnDijk ten minste 95% van de Aandelen houdt, is zij 
voornemens om na overleg met Euronext Amsterdam N.V. de notering van de Aandelen aan Euronext 
Amsterdam N.V. zo spoedig mogelijk te beëindigen.

De AFM, de Sociaal Economische Raad en de relevante mededingingsautoriteiten zullen worden 
geïnformeerd over het voorgenomen Bod en, indien nodig, worden verzocht om hun toestemming te 
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verlenen. Voorts zullen de vakorganisaties worden ingelicht.

Disclaimer

Dit bericht is geen aanbod noch vormt het een onderdeel van een aanbod tot koop of verkoop van of 
inschrijving op enige effecten van Gouda Vuurvast Holding N.V.

Contactgegevens

T.F.L. van Rijn, algemeen directeur RijnDijk Groep

K. Rooijakkers, directiesecretaris RijnDijk Groep

040-2115800

Over RijnDijk Groep

De RijnDijk Groep biedt ‘Meer dan Staal’. In de afgelopen elf jaar is de groep uitgegroeid tot een 
kerngezond concern met veertien werkmaatschappijen die ernaar streven om de beste te zijn in hun 
specialisme. Het werkveld is zeer divers. De groep richt zich op de petrochemie, de olie- en gaswinning, 
de elektriciteitsmarkt, de civiele en de industriële markt en de railinfrastructuur. 

Stations worden gebouwd, bruggen, sluizen, afvalverwerkings- en energiecentrales, boorplatforms, 
stadions, kantoortorens en fabrieken. Exact volgens klantspecificatie, op maat gemaakt. Met de hoogste 
veiligheids- en kwaliteitswaarborgen. Daarbij vervult de RijnDijk Groep steeds vaker de rol van 
hoofdaannemer. Er wordt veel aandacht besteed aan de kwaliteit van het projectmanagement, omdat 
de projecten steeds complexer en omvangrijker worden. Een multidisciplinaire aanpak is daarbij 
essentieel. De RijnDijk Groep is daarnaast steeds op zoek naar nieuwe, moderne, nóg efficiëntere en 
intelligentere systemen om de ontwerp-, productie-, conserverings- en opbouwcapaciteiten te 
optimaliseren.

De RijnDijk Groep is een internationaal georiënteerde onderneming. Drukvaten voor Sachalin, sluisdeuren 
voor Wilhelmshaven, een energiecentrale in Nigeria, een ethyleen-kraakfornuis in Tarragona, bruggen in 
Noorwegen, een fabriek in Ierland: het zijn slechts enkele voorbeelden van de projecten die de RijnDijk 
Groep uitvoert voor gerenommeerde opdrachtgevers

Voor uitgebreide informatie over de RijnDijk Groep verwijzen wij naar onze website www.rijndijk.com

Persbericht van RijnDijk Groep B.V. d.d. 3 oktober 2008

Van : Directie RijnDijk Groep bv

Datum: 3 oktober 2008

Betreft: Update voorgenomen openbaar bod van EUR 18,00 in contanten per gewoon aandeel in 
Gouda Vuurvast Holding N.V.

Dit is een openbare mededeling van RijnDijk Groep bv ingevolge artikel 7 van het Besluit Openbare 
Biedingen Wft (het "Bob"). Dit is geen openbare mededeling dat een openbaar bod wordt uitgebracht op 
het aandelenkapitaal van Gouda Vuurvast Holding N.V. Deze mededeling is niet voor vrijgave, publicatie 
of distributie, noch geheel of gedeeltelijk, in of naar de Verenigde Staten van Amerika.

Bij openbare mededeling van 7 september 2008 heeft RijnDijk Groep bv (“RijnDijk”) aangekondigd 

www.rijndijk.com
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voornemens te zijn een openbaar bod uit te brengen op alle geplaatste en uitstaande gewone aandelen 
in het kapitaal van Gouda Vuurvast Holding N.V. tegen een biedprijs van EUR 18,00 in contanten per 
aandeel (het “Bod”).Thans deelt RijnDijk mede dat op 17 september 2008 een aanvraag tot goedkeuring 
van het biedingsbericht bij de Autoriteit Financiële Markten is ingediend. Naar verwachting zal het 
biedingsbericht in de loop van komende week worden gepubliceerd en het Bod worden uitgebracht.

Fortis Corporate Finance & Capital Markets treedt op als financieel adviseur van RijnDijk en AKD Prinsen 
van Wijmen treedt op als juridisch adviseur van RijnDijk.

Disclaimer

Dit bericht is geen aanbod noch vormt het een onderdeel van een aanbod tot koop of verkoop van of 
inschrijving op enige effecten van Gouda Vuurvast Holding N.V.

Contactgegevens

T.F.L. van Rijn, algemeen directeur RijnDijk Groep

K. Rooijakkers, directiesecretaris RijnDijk Groep

040-2115800
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10. ADVISEURS

Financieel Adviseur:

Fortis Bank (Nederland) N.V. 
Rokin 55
1012 KK Amsterdam 
Postbus 243
1000 AE Amsterdam 
Tel.: 020 527 1227 
Fax: 020 527 1962 

Juridisch Adviseur:

AKD Prinsen Van Wijmen N.V.
Flight Forum 1
5657 DA Eindhoven
Postbus 666
5600 AR Eindhoven
Tel. : 088 253 5736
Fax : 088 253 5620

Het Betaal- en Omwisselkantoor:

Fortis Bank (Nederland) N.V. 
Afdeling Settlements 
Rokin 55
1012 KK Amsterdam 
Postbus 243
1000 AE Amsterdam 
Tel.: 020 527 2455 
Fax: 020 527 1963 
Email: fbgc.verwisselkantoor@nl.fortis.com 
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11. LIJST VAN AANGEHAALDE DOCUMENTEN 

In dit Biedingsbericht is verwezen naar de volgende documenten en zijn deze aangeduid als 
integraal onderdeel van dit Biedingsbericht:

Document Vindplaats

Statuten Gouda Vuurvast Website Gouda Vuurvast: www.goudavuurvast.nl

www.goudavuurvast.nl
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12. ENGLISH SUMMARY

This chapter contains an English summary of certain parts of the Offer Memorandum as defined 
below. This summary is part of the Offer Memorandum, yet does not replace the entire Offer 
Memorandum: this summary should, therefore, be read in conjunction with the more detailed 
information of the complete Offer Memorandum. Shareholders are advised to review the Offer 
Memorandum in detail and to seek independent advice where appropriate in order to reach a 
balanced judgement in respect of the contents of the Offer for the Shares as described in the 
Offer Memorandum itself. In the event of any conflict between the terms of this summary and 
the Offer Memorandum, the terms of the Dutch version of the Offer Memorandum shall prevail.

12.1 Restrictions and important information

12.1.1 Restrictions

Any person (including, without limitation, custodians, nominees and trustees) who would or 
otherwise intends to forward this Offer Memorandum or any related document to any jurisdiction 
outside the Netherlands should carefully read this Chapter before taking any action. The 
distribution of this Offer Memorandum in jurisdictions other than the Netherlands may be 
restricted by law and therefore persons into whose possession this Offer Memorandum comes 
should inform themselves about and observe such restrictions. Any failure to comply with any 
such restrictions may constitute a violation of the law of any such jurisdiction. Neither the Offeror 
nor any of its respective affiliates or any of its respective directors, employees, or advisers 
accepts any liability for any violation by any person of any such restriction.

The Offer is not being made, and the Shares will not be accepted for purchase from or on behalf 
of any Shareholders, in any jurisdiction in which the making or acceptance thereof would not be 
in compliance with the securities or other laws or regulations of such jurisdiction or would 
require any registration, approval or filing with any regulatory authority not expressly 
contemplated by the terms of this Offer Memorandum. Shareholders not residing in the 
Netherlands who are considering acceptance of the Offer are required to take due note and 
observe all such restrictions and obtain any necessary authorisations, approvals, or consents. 
Neither the Offeror nor any of its respective affiliates or any of its respective directors, 
employees, or advisers accepts any liability for any violation by any person of any such 
restriction.

Notwithstanding, acceptances of the Offer by Shareholders not residing in the Netherlands will 
be accepted by the Offeror if such acceptances comply with the acceptance procedure set out 
in this Offer Memorandum.

12.1.2 Important information

The Offeror is responsible for the accuracy of the information included in this Offer 
Memorandum. The information in Chapter 5.3 and 6 has been consistently derived by the 
Offeror from publicly available sources, such as the annual reports of Gouda Vuurvast, press 
releases of Gouda Vuurvast and the website of Gouda Vuurvast. As the Offeror has not drafted 
nor verified such information, the Offeror accepts no responsibility for the accuracy of such 
information in Chapter 5.3 and 6 and the information included in this Offer Memorandum 
regarding Gouda Vuurvast, nor does the Offeror guarantee, whether implicitly or explicitly, that 
all information regarding Gouda Vuurvast which is publicly available has been included in this 
Offer Memorandum.

Except as set forth above, the Offeror is solely responsible for the accuracy and completeness 
of the information contained in this Offer Memorandum, notwithstanding the provisions above 



AKDPVW:#1538356v2 49 / 113

with respect to the accuracy of Chapter 5.3 and 6. The Offeror confirms that, at the date hereof, 
to the best of its knowledge and belief the information contained in this Offer Memorandum is in 
accordance with the facts and contains no omission likely to affect its import.

Chapter 5.3 and 6 and Appendix 1 contain financial information related to Gouda Vuurvast. This 
information has been consistently derived by the Offeror from the Annual Accounts Gouda 
Vuurvast 2007 and the annual accounts with respect to the financial years 2005 and 2006 as 
disclosed at the website of Gouda Vuurvast (www.goudavuurvast.nl), without such information 
being amended or verified by the Offeror. The Shareholders are informed that when including 
the aforementioned information in this Offer Memorandum, the Offeror has not verified whether 
or not since the respective balance sheet dates material changes have occurred related to the 
financial information. Neither Gouda Vuurvast nor its auditor has approved the financial 
information being included in this Offer Memorandum.

The information included in this Offer Memorandum reflects the situation as at the date of this 
Offer Memorandum unless specified otherwise. Neither the issue nor the distribution of this 
Offer Memorandum shall under any circumstances imply that the information contained herein is 
accurate and complete as of any time subsequent to this date or that there has been no change 
in the information set out in this Offer Memorandum or in the affairs of Gouda Vuurvast and its 
Affiliates since the date of this Offer Memorandum. The foregoing does not affect the obligation 
of the Offeror to, if applicable, make a public announcement pursuant to Article 5:59 Wft and/or 
to Article 4 paragraph 1 Takeover Decree.

No person, other than the Offeror, is authorised in connection with the Offer to provide any 
information or to make any statements on behalf of the Offeror in connection with this Offer or 
any information contained in this Offer Memorandum. If any such information or statement is 
provided or made by parties other than the Offeror, such information or statements should not 
be relied upon as having been provided by or made by or on behalf of the Offeror. Any 
information or representation not contained in this Offer Memorandum must not be relied upon 
as having been provided by or made by or on behalf of the Offeror. 

This Offer Memorandum and the Offer are, and any tender, purchase or delivery of Shares 
pursuant to the Offer will be, governed by and construed in accordance with the laws of the 
Netherlands. The District Court of Amsterdam (“rechtbank Amsterdam”) shall have exclusive 
jurisdiction to settle any disputes which might arise out of or in connection with the Offer, this 
Offer Memorandum and/or any tender, purchase or delivery of Shares pursuant to the Offer. 

12.2 English definitions

Acceptance Closing Date The time and date on which the Offer expires, being at 17:30 
hours, Amsterdam time, on 6 November 2008, unless 
extended in accordance with Article 15, paragraph 1 and/or 
Article 15, paragraph 5 Takeover Decree, in which case the 
Acceptance Closing Date shall be on the so determined date

Acceptance Period The period during which the Shareholders can tender their 
Shares to the Offeror subject to the conditions of the Offer, 
which period begins at 9:00 hours, Amsterdam time, on 9
October 2008 and ends on 17:30 hours, Amsterdam time, on 
6 November 2008, unless extended in accordance with 
Article 15 Takeover Decree

Admitted Institution Those institutions admitted to Euronext Amsterdam

www.goudavuurvast.nl
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Affiliates With respect to any person (i) all legal entities qualifying as 
subsidiary of the respective person as stipulated in Article 
2:24a Dutch Civil Code; (ii) all legal entities and partnerships 
with which the respective person forms a group as stipulated 
in Article 2:24b Dutch Civil Code; (iii) all legal entities in which 
the respective person and/or its subsidiaries and/or its 
affiliates as aforementioned participate as stipulated in Article 
2:24c Dutch Civil Code; and (iv) all other entities and 
enterprises affiliated in general terms to the respective 
persons and/or its subsidiaries and/or its affiliates and/or its 
participations (all as aforementioned)

AFM The Netherlands Authority for the Financial Markets 
(“Stichting Autoriteit Financiële Markten”) 

Annual Accounts Gouda 
Vuurvast 2007

The annual accounts concerning the financial year 2007 of 
Gouda Vuurvast as adopted by the general meeting of 
shareholders of Gouda Vuurvast, being part of this Offer 
Memorandum as Appendix 1 (page 61)

Business Gouda Vuurvast Holding N.V., a public liability company in 
accordance with Dutch law, with statutory seat in Gouda, the 
Netherlands, registered in the trade register with number 
29011939

Business Day Each day of the week, except for (i) Saturday; (ii) Sunday; (iii) 
official holidays according to Dutch law; and (iv) non-working 
days as set out in the collective agreements for the banking 
sector (“collectieve arbeidsovereenkomst voor het 
bankbedrijf”) 

Chapter A chapter of this Offer Memorandum, or the part of any such 
chapter as specifically referred to

Company Gouda Vuurvast Holding N.V., a public liability company in 
accordance with Dutch law, with statutory seat in Gouda, the 
Netherlands, registered in the trade register with number 
29011939

Exchange Agent Fortis Bank (Nederland) N.V., being the exchange agent as 
stipulated in article 5 paragraph 1 Appendix A Takeover 
Decree

EUR or € The euro, the legal currency of the European Monetary Union 

Euronext Amsterdam Euronext Amsterdam by NYSE Euronext, the regulated 
market by Euronext Amsterdam N.V.

Gouda Vuurvast Gouda Vuurvast Holding N.V., a public liability company in 
accordance with Dutch law, with statutory seat in Gouda, the 
Netherlands, registered in the trade register with number 
29011939
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Material Adverse Change Any one or more events, changes or effects that, when taken 
individually or collectively, has caused, or is reasonably likely 
to cause, a material adverse effect on the condition, 
properties, assets, liabilities, business, operations, results of 
operations or projections of Gouda Vuurvast and/or its 
Affiliates

Offer The offer for the Shares as stipulated in this Offer 
Memorandum

Offer Conditions The conditions to which the Offer is subject, as stipulated in 
Chapter 12.6

Offer Memorandum This offer memorandum relating to the Offer

Offer Price An amount of EUR 18.00 in cash for each Share validly 
tendered (or defectively tendered provided that such defect 
has been waived by the Offeror) and delivered, if the case 
may be, decreased with an amount of dividend or distribution 
otherwise to which one Share is entitled to in so far the 
resolution with respect to such dividend or distribution is 
adopted after the date of this Offer Memorandum yet prior to 
the Settlement Date and the Offeror is not entitled to the 
proceeds of such dividend or distribution, all subject to the 
provisions of this Offer Memorandum and the Offer

Offeror Rijndijk Groep B.V., a limited liability company in accordance 
with Dutch law, with statutory seat in Eindhoven, the 
Netherlands, registered in the trade register with number 
17081828

Priority Shares The priority shares issued by Gouda Vuurvast, with a nominal 
value of EUR 5.00 each

Settlement Date The date on which, in accordance with the terms and subject 
to the conditions and restrictions of the Offer, the Offeror 
shall pay the Offer Price to the Shareholders for each Share 
validly tendered (or defectively tendered provided that such 
defect has been waived by the Offeror) and delivered 
(“geleverd”) under the Offer, being no later than five (5) 
Business Days following the Unconditional Date, subject to 
the Offer being declared unconditional (“gestanddoening”)

Share(s) One or more issued and outstanding ordinary shares in the 
issued share capital of Gouda Vuurvast, with a nominal value 
of EUR 1.00 each 

Shareholder(s) Holder(s) of one or more Share(s)

Takeover Decree Decree of 12 September 2007, regarding the implementation 
of directive nr. 2004/25/EG of the European Parliament and 
the Council of the European Union of 21 April 2004 with 
respect to the public tender offer (PbEU L 142) and regarding 
the modernisation of the regulations with respect to the public 
tender offer (“Besluit openbare biedingen Wft”)



AKDPVW:#1538356v2 52 / 113

Unconditional Date The date on which the Offeror publicly announces whether 
the Offer is declared unconditional (“gestand wordt gedaan”), 
being no later than three (3) Business Days following the 
Acceptance Closing Date

Wft Netherlands Financial Markets Supervision Act (“Wet op het 
financieel toezicht”)

12.3 The Offer

The Offeror is making the Offer to purchase all Shares from the Shareholders on the terms and 
subject to the conditions and restrictions contained in the Offer Memorandum. Shareholders 
tendering their Shares under the Offer will be paid in cash. The Offer Price for each Share 
validly tendered (or defectively tendered provided that such defect has been waived by the 
Offeror) and delivered is EUR 18,00. This Offer Price includes any dividend or other distribution 
on the Shares that may be declared prior to the Settlement Date, provided the following. The 
Offer Condition in Chapter 12.6d is valid up to and including the Unconditional Date. If after the 
date of this Offer Memorandum and prior to the Settlement Date a resolution is adopted with 
respect to the determination of dividend and/or other distributions to Shareholders, the Offer is 
declared unconditional and the Offeror is not entitled to the proceeds of such dividend or 
distribution, then the Offer Price will be decreased with an amount of dividend or distribution 
otherwise to which one Share is entitled, all subject to the provisions of this Offer Memorandum 
and the Offer. At the date of this Offer Memorandum, the Offeror is not aware of any resolution 
being adopted with respect to the determination or distribution of dividend or other distributions.

12.4 Substantiation of the Offer

12.4.1 Substantiation of the Offer Price

When determining the Offer Price the Offeror based its Offer Price on what, in its opinion, is a 
true representation of the current value of Gouda Vuurvast. 

The Offeror is of the opinion that standard valuation methods such as Discounted Cash Flow 
analysis, multiple analysis, bid premium analysis can not be applied to the current situation as 
Gouda Vuurvast (i) distributed limited information about the financial performance over the first 
half of 2008; (ii) provided no specific guidance on the expected performance in the second half 
of 2008; (iii) realised a substantial loss in 2007 and just managed to slightly pass break even in 
the first half of 2008; and (iv) has limited liquidity in its Shares and is therefore not a reliable 
measure of Gouda Vuurvast’s value. 
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Results Gouda Vuurvast 2000 – 2007 

Overview historical figures Gouda Vuurvast (in EUR ‘000)

figures based on Dutch Gaap figures based on IFRS

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
H1 

2008

Turnover 65,033 70,138 64,794 63,208 71,055 65,191 88,529 90,532 39,751
EBITDA -684 3,660 1,756 -3,779 7,571 4,988 6,393 -1,224 1,409
EBIT -2,400 2,094 -35 -5,527 6,017 3,440 4,647 -2,897
Net profit -1,645 456 -249 -4,308 2,772 2,214 2,722 -2,614 36

EBITDA as % turnover -1.1% 5.2% 2.7% -6.0% 10.7% 7.7% 7.2% -1.4% 3.5%
EBIT as % turnover -3.7% 3.0% -0.1% -8.7% 8.5% 5.3% 5.2% -1.4%
Net profit as % turnover -2.5% -2.5% 0.7% -0.4% -6.8% 3.4% 3.1% -2.9% 0.1%

Profit per share -1.31 0.36 -0.20 -3.44 2.22 1.77 2.18 -2.09 0.03
Dividend per share 0.60 0.40 0 0 0.55 0.70 0.87 0

Equity 18,291 18,224 17,918 13,593 15,523 17,046 18,961 15,191 15,227
Solvency 46.0% 40.8% 43.6% 40.5% 35.8% 40.3% 40.9% 30.3% 30.8%

Number of outstanding ordinary shares at the year end (‘000)
1,251 1,251 1,251 1,251 1,251 1,251 1,251 1,251 1,251

Source: Gouda Vuurvast annual reports

The historical results for the period 2000-2007, create a picture of the Company as described 
below. Four out of eight years in this period resulted in a net loss. The cumulated net loss in this 
period amounts to EUR 0.65 million. In total Gouda Vuurvast paid a dividend of EUR 3.9 million 
to its Shareholders in this period, despite the net loss of EUR 0.65 million. This resulted in a 
deterioration of the equity position of Gouda Vuurvast of EUR 18.3 million end 2000 to EUR 
15.2 million end 2007 and a decline in solvency in this period from 46% in 2000 to 30% in 2007.

Gouda Vuurvast (in EUR ‘000) Cumulative Average Average
2000-2007 2000-2007 2003-2007

Turnover 72,310 75,703
EBITDA 2,335 2,790
EBIT 877 1,471
Net profit -652 -82 157

EBITDA as % turnover 3.13% 3.64%
EBIT as % turnover 1.02% 1.78%
Net profit as % turnover -0.20% 0.13%

Profit per share -0.06 0.13
Dividend per share 3,904 0.39 0.42

Equity -3,100
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Representativeness of the Share price of Gouda Vuurvast

The Offeror is of the opinion that the Share price in the period before the press release of 7 
September 2008 does not represent a reliable measure for the value of the Gouda Vuurvast 
Shares. The discrepancy between the market value and the intrinsic value is caused by lack of 
trading volume and liquidity in the Gouda Vuurvast Share and as a result does not represent a 
realistic value of the financial performances of the Company. 

The free float of Gouda Vuurvast is less than 12.5%. The other Shares are owned by the 
majority Shareholders, as presented in the table below based on the annual report of the 
Company of 2007. 

Shareholder Interest 
St. Administratiekantoor Van den Bovenkamp 48.36%
Mr. N. Bloemendaal 10.07%
Mrs. E. Bloemendaal 5.00%
Mrs. S. Bloemendaal 5.00%
Nelclar Beheer B.V. 7.25%
Otterbrabant Beheer B.V. 6.97%
Gavanie B.V. 5.03%
Total 87.69%

Source: Annual Accounts Gouda Vuurvast 2007

The table below presents the average daily traded volume in Gouda Vuurvast Shares in the 
period prior to and including 5 September 2008.

Period Traded volume
% of total outstanding 

Shares Traded value
12 months 51 shares 0.0041% EUR 1,304
6 months 30 shares 0.0024% EUR 679
3 months 51 shares 0.0040% EUR 1,149

Source: Bloomberg

The table below represents the total traded volume in Gouda Vuurvast Shares in the period 
prior to and including 5 September 2008. 

Period Traded volume
% of total outstanding 

Shares Traded value
12 months 13,327 shares 1.0651% EUR 341,640
6 months 3,921 shares 0.3134% EUR 89,584
3 months 3,336 shares 0.2666% EUR 75,829

Source: Bloomberg

The table shows that over the last year a total of approximately 1% of the outstanding normal 
share capital has been traded. 

The Share price of Gouda Vuurvast responds only to a limited extent to the negative 
developments within the Company 

The indexed Share price development in comparison to the indexed development of the 
Amsterdam Small Cap Index during the past eight year (5 September 2000 up to and including 
5 September 2007) is presented in the graph below. 
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As is described in this paragraph, Gouda Vuurvast realised a net loss in the period 2000-2007 
and they further lowered its equity position through dividend payments to the Shareholders. In 
spite of this, the Share Price of Gouda Vuurvast kept pace with the Amsterdam Small Cap 
Index, while the companies included in the index as a whole were profitable and showed an 
increase in equity. From the perspective of the Offeror this is illustrative for the limited 
representativeness of the Share price preceding the press release on 7 September 2008, and 
therefore the Share price is not regarded as a reliable measure for the current value of Gouda 
Vuurvast. 
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The Offer values the total of all outstanding Shares at EUR 22.5 million, which represents a 
premium of 48% on the reported equity of EUR 15.2 million per 30 June 2008.  Considering that 
Gouda Vuurvast (i) reported a cumulated net loss in the period 2000-2007; (ii) realised an 
average yearly net profit of EUR 0.2 million during the last five years; (iii) realised only a very 
small profit over the first half of 2008; (iv) has an uncertain independent future taking into 
account the current market conditions; and (v) regularly reported substantial ‘one-off’ losses, the 
Offeror is of the opinion that the Offer of EUR 18.00 per Share is a justified price for the intrinsic 
value of the company.

Gouda Vuurvast is a company with a long history. The Company was founded more than 
hundred years ago and has a good reputation in its specific sector. The Offer on the outstanding 
Shares was formed against this background: Offeror has considered that the aforementioned 
premium on the reported equity is justifiable for RijnDijk Groep to be able to acquire such a 
company within its industrial conglomerate. As such this consideration is not suitable for further 
financial breakdown. When determining the Offer Price RijnDijk based itself on the current 
financial situation of Gouda Vuurvast as described in this Offer Memorandum. 

Gouda Vuurvast will be included in the RijnDijk organisation as an individual organisational 
entity; possible synergies and cost advantages are currently not foreseen. RijnDijk, as an 
outsider, had to base itself on publicly available information. No financial forecasts on Gouda 
Vuurvast have been used when determining the Offer Price, which is for that matter not 
available to Offeror. The Offeror has not drafted financial forecasts for the purpose of the 
considerations on which the Offer is based.

129



AKDPVW:#1538356v2 56 / 113

0

5

10

15

20

25

30

35

40

Aug-07 Sep-07 Oct-07 Nov-07 Dec-07 Jan-08 Feb-08 Apr-08 May-08 Jun-08 Jul-08 Aug-08
0

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

1,600

1,800

Volume Gouda Vuurvast Gouda Vuurvast

The following graph shows the Share Price for the period starting at 1 August 2007 up to and 
including 5 September 2008.

Source: Bloomberg

12.4.2 Rationale of the Offer

RijnDijk is of the opinion that the presented Offer has substantial advantages because of the 
following reasons:

• The acquisition of Gouda Vuurvast fits into the strategy of the RijnDijk Groep to gradually 
broaden the profile of the Company, with which the continuity of the Company, its 
customers, and employees are better warranted;

• The RijnDijk Groep realises its growth predominantly through broadening and expanding 
in sectors with other products and/or services in similar markets with a comparable project 
driven organisation. Gouda Vuurvast fits perfectly in this strategy;

• As part of the RijnDijk Groep, Gouda Vuurvast can execute its strategy more effectively;

• Within the framework of growth and continuity it is more attractive for Gouda Vuurvast, 
with its unique products and operating in a niche market, to seek for entrance with a 
professional, larger entity to enable itself to operate commercially more effectively and 
powerful towards customers and suppliers. Potential future setbacks can be better 
absorbed within a larger group;

• Geographical markets of both companies are to a large extent similar and will strengthen 
each other;

• Gouda Vuurvast and the RijnDijk Groep are complementary to each other as they partly 
operate in similar markets and have the same customers;

• Customers are expected, in most cases, to be enchanted with a combined oven – steel 
company. This combination is a unique selling proposition in the market;
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• The Offeror intends to include Gouda Vuurvast as an independent organisational entity 
within the RijnDijk Group organisation. Therefore no direct synergies and cost advantages 
are foreseen by the Offeror;

• The Offer offers the current Shareholders the opportunity to liquidate their interest in 
Gouda Vuurvast against an attractive Offer Price.

12.5 Financing of the Offer

The Offerer shall finance the Offer with available cash in hand (“kasmiddelen”). The public 
announcement of the Offeror of 7 September 2008 included the statement i.e. confirmation that 
the Offeror has sufficient cash at hand to finance the Offer i.e. to execute the obligation to pay 
the Offer Price for each tendered Share in case the Offer is declared unconditional. 

12.6 Offer Conditions

The Offeror shall declare the Offer unconditional (“gestand doen”), subject to the following 
conditions precedent being satisfied or waived (in so far as relevant and permitted by law), as 
the case may be:

a. on the Acceptance Closing Date the number of Shares which have been tendered 
represents at least 95% of the issued share capital of Gouda Vuurvast;

b. all parties holding Priority Shares issued by Gouda Vuurvast, have, ultimately on the 
Unconditional Date, committed themselves irrevocably and unconditionally vis-à-vis the 
Offerer to transfer full ownership of the Prority Shares to the Offeror with approval of 
the Board of Directors and consent of the Board of Supervisors in accordance with 
Articles of Association of Gouda Vuurvast;

c. on or prior to the Acceptance Closing Date no public announcement has been made 
announcing that a third party is preparing, revising, intending to make or making a 
public offer for all Shares offering a price per Share; or that a third party has been 
granted the right to acquire new to be issued shares in the issued share capital of 
Gouda Vuurvast and/or its Affiliates;

d. in the period between the date of this Offer Memorandum and the Acceptance Closing 
Date, Gouda Vuurvast will not have committed itself to pay any dividends or make any 
other distribution, either in shares or otherwise, nor shall Gouda Vuurvast have 
executed any such payment of dividends or making of any other distribution;

e. in the period between the date of this Offer Memorandum and the Acceptance Closing 
Date, Gouda Vuurvast shall not have withdrawn or issued Shares, nor has Gouda 
Vuurvast purchased or sold any Shares;

f. in the period between the date of this Offer Memorandum and the Unconditional Date, 
no Material Adverse Change has occurred, such that the Offer can not reasonably be 
expected to maintain the Offer or declare the Offer unconditional;

g. in the period between the date of this Offer Memorandum and the Unconditional Date, 
no order, stay, judgment or decree is issued by any court, arbitral tribunal, government, 
governmental authority or other regulatory or administrative authority and is in effect, or 
any statute, rule, regulation, governmental order or injunction shall have been enacted, 
enforced or deemed applicable to Gouda Vuurvast or the Offer, any of which restrains, 
prohibits or delays, or is reasonably likely to restrain, prohibit or delay consummation of 
the Offer in any material respect;
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h. no notification has been received on or before the Acceptance Closing Date from the 
regulatory and administrative authority AFM stating that the preparation of the Offer is 
in violation of any of the provisions in chapter 5 Wft, in which case pursuant to Article 
5:80 Wft the Dutch investment firms would not be permitted to cooperate with the 
execution and completion of the Offer;

The Offer Conditions are for the benefit of the Offeror, who can waive any one or more Offer 
Conditions, with the exception of the Offer Condition stipulated in sub h. With respect to Offer 
Condition sub a, the Offeror is entitled to declare the Offer unconditional also is less then 95% 
of the Shares are tendered.

12.7 Acceptance of the Offer

The Acceptance Period begins at 09:00 hours, Amsterdam time, on 9 October 2008 and ends, 
subject to extension in accordance with Article 15 of the Bob, on 6 November 2008 at 17:30 
hours, Amsterdam time.

Shareholders who want to accept the Offer are to tender their Shares through an Admitted 
Institution in accordance with the provisions of this Offer Memorandum, ultimately on the 
Acceptance Closing Date. Further provisions to this regard are included in Chapter 4.3.

Shareholders of registered Shares (“aandeel op naam”) who want to accept the Offer are to 
tender their Shares by issuing a duly completed and signed acceptance form, available with the 
Exchange Agent. Further provisions to this regard are included in Chapter 4.4.

By accepting the Offer, the accepting Shareholders make the statements and representations 
and warranties as stipulated in Chapter 4.5.

Notwithstanding Article 15 paragraph 3 Takeover Decree, tendering of Shares by Shareholders 
is irrevocable. In case of extension of the initial Acceptance Closing Date as stipulated in 
Chapter 4.7, Shares tendered prior to the initial Acceptance Closing Date will remain tendered 
(unless validly revoked) and the tender of Shares during the so extended Acceptance Period 
will be irrevocable.

12.8 Extension

The Offeror may extend the Offer past the Acceptance Closing Date in accordance with Article 
15 paragraph 1 Takeover Decree only once, notwithstanding the right of the Offeror to extend 
the Acceptance Period or extended Acceptance Period, as the case may be, in case of a 
competing offer in accordance with Article 15 paragraph 5 Takeover Decree, in which case all 
references in this Offer Memorandum to the “Acceptance Closing Date” or “17:30 hours, 
Amsterdam time, on 6 November 2008” shall, unless the context requires otherwise, be moved 
to the latest date and time to which the Offer has been so extended.

If the Acceptance Period is extended, a public announcement to that effect shall be made 
ultimately on the third Business Day following the initial Acceptance Closing Date.

12.9 Declaring the offer unconditional (“gestanddoening”)

The Offer shall be subject to the fulfilment of the Offer Conditions. The Offeror reserves the right 
to waive one or more of the Offer Conditions, in so far as relevant and permitted by law.

No later than on the third Business Day following the Acceptance Closing Date, the Offeror will 
determine whether the Offer Conditions have been fulfilled or are to be waived. In addition, the 
Offeror will announce whether; (i) the Offer has been declared unconditional; (ii) the Acceptance 
Period will be extended; or (iii) the Offer is terminated as a result of the Offer Conditions not 
having been fulfilled or waived by the Offeror. 
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12.10 Settlement

In the event the Offeror announces that the Offer is declared unconditional (“gestand wordt 
gedaan”), the Shareholders who have tendered and delivered their Shares for acceptance 
pursuant to the Offer prior to or on the Acceptance Closing Date will receive on the Settlement 
Date the Offer Price in respect of each Share validly tendered (or defectively tendered, provided 
that such defect has been waived by the Offeror), at which point dissolution or annulment of a 
Shareholder’s tender or delivery (“levering”) shall not be permitted, and delivered (“geleverd”) 
ultimately on the Settlement Date.

Settlement of the Offer Price for Shares validly tendered (or defectively tendered, provided that 
such defect has been waived by the Offeror) during the extended Acceptance Period, shall 
occur upon delivery (“levering”) of such Shares ultimately on the fifth Business Day following the 
final date of the extended Acceptance Period.

12.11 Consequences of the Offer

12.11.1 Dividend Policy

In the event that prior to the Settlement Date any dividends or other distributions are declared in 
respect of the Shares and the Offeror is not entitled to the proceeds of such dividend or 
distribution, the Offer Price will be decreased with an amount per Share equivalent to any such 
dividend or distribution per Share. The Offeror may elect – following execution of the Offer – to 
exercise the voting rights with respect to the Shares held by the Offeror such – all in so far as 
permitted by law – that in the future no (cash) dividends or other distributions are declared 
payable to the Shareholders.

12.11.2 Organisational and social consequences

The Offeror will respect the existing rights and benefits of the employees of Gouda Vuurvast. 
The Offeror currently does not foresee the Offer having direct adverse effects to the working 
conditions and employment at Gouda Vuurvast and/or its Affiliates, nor that executing the Offer 
will directly cause major restructurings of Gouda Vuurvast.

12.11.3 Delisting

Should the Offer be declared unconditional (“gestand wordt gedaan”) and the number of Shares 
which have been tendered and transferred represents at least 95% of the issued share capital 
of Gouda Vuurvast, it is intended that Gouda Vuurvast’s listing on Euronext Amsterdam will be 
terminated as soon as possible, provided that delisting will only take place in consultation with 
Euronext Amsterdam. The purchase of Shares by the Offeror pursuant to the Offer, among 
other things, will reduce the number of Shareholders and the number of Shares that might 
otherwise trade publicly and could adversely affect the liquidity and market value of the Shares.

The intentions of Offeror with respect to the legal structure of Gouda Vuurvast after delisting are 
included in the next paragraphs.

12.11.4 Legal structure of Gouda Vuurvast after execution of the Offer

Certain structural steps may be needed for the Offeror to obtain ownership of 100% of the 
Shares and the Offeror reserves the right to use any legally permitted method to obtain 
ownership of 100% of the Shares. 

In the event that upon the Settlement Date the Offeror holds 95% or more of the Shares, the 
Offeror can decide to start a squeeze-out procedure (“uitkoopprocedure”) in accordance with 
Article 2:92a of the Dutch Civil Code.
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If on the Acceptance Closing Date (i) 95% or less of the Shares are tendered; (ii) the Offeror 
elects to waive the Offer Condition sub a (Chapter 12.6) and upon Settlement Date the Offeror 
has obtained less then 95% of the Shares, the Offeror can decide to pursue a legal merger 
(“juridische fusie”) between the Offeror and Gouda Vuurvast in accordance with Articles 2:309 
and 2:334 of the Dutch Civil Code.

Notwithstanding the foregoing, the Offeror reserves all rights to use other methods to obtain 
ownership of 100% of the Shares or acquire full ownership of the enterprise ran by Gouda 
Vuurvast and its Affiliates, amongst others by pursuing a sale and transfer of said enterprises.

Irrespective of whether the legal structure of Gouda Vuurvast will change, the intention of the 
Offeror is to continue the current organizational form of the company.

It is currently envisaged that, on completion of the Offer, the Articles of Association of Gouda 
Vuurvast will be proposed to be amended, so that, insofar as permitted by law, control of the 
company will be vested in the Shareholders meeting as much as possible. 
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