CORPORATE GOVERNANCE

Koninklijke Brill Nv is een naamloze vennootschap
naar Nederlands recht, statutair gevestigd te Leiden.
Het zogenaamde structuurregime is in de statuten
van de vennootschap nog niet geéffectueerd. Dit zal
zijn beslag moeten krijgen voor 2010 en een daartoe
strekkend voorstel tot statutenwijziging is derhalve
voor de Algemene Vergadering van Aandeelhouders

op 20 mei 2009 geagendeerd.

Het maatschappelijk kapitaal van de vennootschap is
verdeeld in gewone aandelen en cumulatief preferente
aandelen. Er zijn momenteel geen cumulatief prefe-
rente aandelen uitgegeven. Van de geplaatste gewone
aandelen is ongeveer 99% gecertificeerd en onderge-
bracht bij de Stichting Administratiekantoor
Koninklijke Brill. Alleen certificaten van aandelen
zijn beursgenoteerd en wel op de beurs van Euronext
Amsterdam. De meerderheid van het kapitaal is in
handen van Nederlandse, veelal particuliere beleggers.
Naar schatting ongeveer 50% van de certificaten

wordt gehouden in pakketten van 5% of meer.

Omdat Brill een kleine, zeer specialistische en goed
renderende uitgeverij is die activiteiten ontplooit op
gebieden waarop diverse zeer grote uitgeverijen werk-
zaam zijn, wordt bescherming tegen onvriendelijke
overnames noodzakelijk geacht. Daarom heeft de
vennootschap een aantal beschermingsconstructies.
In de eerste plaats bestaat de mogelijkheid preferente
aandelen uit te geven. In geval van uitgifte worden
deze geplaatst bij de Stichting Luchtmans, waarmee

is overeengekomen dat de stichting uit te geven prefe-
rente aandelen zal verwerven en wel tot maximaal
50% van het aantal aan gewone aandelen geplaatste
kapitaal. Daarnaast worden de (met medewerking
van de vennootschap) uitgegeven certificaten van aan-
delen ook gezien als beschermingsmogelijkheid omdart
de Stichting Administratiekantoor zich het recht
voorbehoudt ingeval van een zogenaamde onvriende-
lijke overname geen stemvolmachten te geven en

evenmin bindende steminstructies te aanvaarden.
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De omzetting van certificaten van aandelen is beperkt
mogelijk door een in de statuten van de vennootschap
opgenomen beperking tot 1%, terwijl bovendien het
aandeelhouderschap alleen openstaat voor natuurlijke
personen, de vennootschap zelf, het administratiekan-
toor en vennootschappen die in het verleden (v46r

29 juli 1997) reeds aandeelhouder waren.
Daarenboven is een aantal rechten toegekend aan de
Gecombineerde Vergadering, zijnde de vergadering
van Raad van Commissarissen en Directie tezamen.
De rechten van de Gecombineerde Vergadering
betreffen onder meer het doen van bindende voor-
drachten voor de benoeming van bestuurders en
commissarissen en het doen van voorstellen tot
statutenwijziging. Koninklijke Brill Nv is hiermee

sterk beschermd tegen eventuele “overvallen”.

De vennootschap wordt bestuurd door een Directie
die bestaat uit één persoon, bijgestaan door een
managementteam. De vennootschap heeft een Raad
van Commissarissen die bestaat uit drie personen.
De Raad heeft geen aparte commissies ingesteld en is
niet voornemens dit op korte termijn te doen.

De aanbevelingen die destijds door de Commissie
Peters en later de Commissie Tabaksblat zijn gedaan
op het gebied van corporate governance zijn in voor-
gaande jaren al grotendeels onderschreven en maken
inmiddels deel uit van de corporate governance
structuur, met uitzondering van standpunten over

bescherming van de vennootschap.

Corporate governance structuur in
het licht van de Nederlandse corporate
governance code

De Raad van Commissarissen en de Directie hebben
in 2004 en sindsdien jaarlijks besproken op welke
wijze uitvoering gegeven zal worden aan de best
practice bepalingen en aan de sinds 1 oktober 2004
geldende wettelijke eisen. Zij stellen thans vast dat de
corporate governance structuur van de vennootschap

in hoofdlijnen in overeenstemming is gebracht met de



principes zoals deze zijn verwoord in de corporate
governance code, met uitzondering van het gebruik

van certificaten als beschermingsconstructie.

In het kader van een striktere functiescheiding is
mede op verzoek van de Raad van Commissarissen
door de Stichting Administratickantoor in 2005 een
statutenwijziging doorgevoerd die vertegenwoordiging
van de Raad van Commissarissen in het bestuur van
de Stichting Administratieckantoor heeft beéindigd.
Ook is door commissarissen in 2005 besloten zich
terug te trekken uit het bestuur van de Stichting
Pensioenfonds Peltenburg. Ook op het terrein van
transparantie zijn tussen Directie en Raad van
Commissarissen en tussen commissarissen onderling
duidelijke afspraken gemaakt. Deze hebben onder
meer betrekking op het omgaan met financiéle en
andersoortige belangen. Een en ander is vastgelegd
in reglementen en gedragsregels. De arbeidsovereen-
komst met de directeur is in lijn met de best practice
bepalingen van de Code opgesteld. Binnen de onder-
neming zijn gedragsregels aangescherpt en zijn
regelingen in handboeken en op het eigen intranet
verspreid, waaronder een regeling ter zake van
seksuele intimidatie en een zogenaamde klokken-

luidersregeling.

Brill is relatief kwetsbaar ten aanzien van fusies en
overnames die tot voor kort werden beheerst door
primair op schaalvergroting gerichte investeerders uit
financiéle dan wel collegiale hoek. Schaalvoordelen
spelen een beperkte rol bij een bedrijf waarvan een
deel van de waarde juist besloten ligt in de onbetwiste
reputatie bij afnemers en auteurs in binnen- en
buitenland. Auteurs in nauw omschreven marktnissen
leggen de basis van toekomstige groei door hun mede-
werking aan seriewerken, tijdschriften, handboeken,
encyclopedieén en tijdschriften. Als onderzoekers
geven zij de impuls tot aankoop, veelal via hun
bibliotheken en instituten. De bibliothecarissen op

hun beurt blijven alleen dan geabonneerd op vervolg-
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werken wanneer zij vertrouwen op de toekomstige
kwaliteit en prijsstelling van te verschijnen
publicaties.

Door deze niet vanzelfsprekende verhouding met
zulke belangrijke stakeholders, zijn en blijven de Raad
van Commissarissen en Directie van mening dat de
vennootschap maximaal dient te worden beschermd.
De onderneming heeft in dit verband twee institutio-
nele middelen ter beschikking, te weten certificering
van aandelen en de mogelijkheid preferente aandelen

uit te geven.

De Raad van Commissarissen en de Directie zijn van
mening dat bescherming van de onderneming in de
regel slechts tijdelijk van aard kan zijn en primair tot
doel heeft ruimte te scheppen de strategische alterna-
tieven voor het bedrijf zorgvuldig af te wegen en deze
zo nodig met de belangrijkste stakeholders te beoor-
delen. Aan alle stakeholders en dus ook en vooral aan
aandeelhouders moet daarom duidelijk worden
gemaakt wat de strategie van het bedrijf behelst en
welke waardevolle elementen uit verleden, heden en
toeckomst in het bedrijf besloten liggen. Het streven
van het bestuur is de onderneming een aantrekkelijke
belegging te doen zijn voor aandeelhouders die een
voorkeur hebben voor een strategie die op duurzame
groei is gericht. Duurzame groei is voor de onderne-
ming in grote mate afhankelijk van de gunst van
klanten en auteurs. Een actieve investor relations
agenda is erop gericht deze samenhangende bood-
schap uit te dragen en het behouden van vertrouwen
en sympathie van aandeelhouders is een basis element

van het corporate governance beleid.

Zolang en voor zover certificaten een rol kunnen
spelen in het geheel van maatregelen die een maxi-
male bescherming verzekeren met het doel tot een
afgewogen besluit te komen over de toekomst van
de onderneming, worden zij daarom gehandhaafd.
Dit standpunt is nog eens door Raad van

Commissarissen en Directie bevestigd nadat zij zich



in 2006 een aantal malen geinformeerd hebben met
betrekking tot de toen voorliggende wetswijzigingen
en de nieuwe inzichten die zich op het terrein van
beschermingsconstructies hebben ontwikkeld.

In 2008 is deze bestendige lijn gehandhaafd.

In de geest van de Code is al eerder besloten dat het
bestuur van de Stichting Administratiekantoor zal
bestaan uit drie onafhankelijke leden. Het bestuur
van de Stichting Administratiekantoor deelt de
mening van Directie en Raad van Commissarissen
omtrent het gebruik van certificaten als
beschermingsconstructie. Zie het verslag van de

Stichting op pagina 46 van dit jaarverslag.

Wat betreft de best practice bepalingen voor zover
niet relevant voor de bescherming zijn Directie en
Raad van Commissarissen altijd van mening geweest
dat deze kunnen worden gezien als een nadere
invulling en verfijning van de reeds bestaande
corporate governance structuur. De ervaring die de
vennootschap heeft opgedaan bij het invoeren van
bepalingen terzake van corporate governance, is een
gunstige geweest. Het bedrijf heeft ondervonden dat
een beursgenoteerde onderneming van bescheiden
schaal zoals Brill, heel wel in staat is de moeite en
kosten op te brengen die nodig zijn goede uitvoering
aan de Code te geven. Commissarissen en Directie
zijn van mening dat de aangescherpte regels en de
uitgebreide plicht verantwoording af te leggen
duidelijk bijdragen aan de verbetering van het bestuur

van de onderneming.

De Raad van Commissarissen en de directie verklaren
dat de bepalingen 11.3.2 — 11.3.4 en de bepalingen
11.6.1 — 111.6.3, alsmede 111.6.4 zijn nageleefd.

Raad van Commissarissen

Directie
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