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NOTULEN

'Nederiandse ve_rtal;ing van Engelse originéel
ALGEMENE VERGADERING VAN AANDEELHOUDERS

19 april 2006 -
10. 30 = 13.00 uur, Hotel Okura Amsterdam
De vergadenng werd voorgezeten door de voorz:tter van de raad van _
commissarissen en werd bygewoond door de leden van de raad van comm:ssanssen _
en van de raad van bestuur De notulen werden gehouden door de secretans van de
vennootschap. De notufen werden in concept voor commentaar van de
aandeefhouders beschlkbaar gesteld op de webs:te van de vennootschap

gedurende een penode van drie maanden emdfgend o,o 31 augustus 20086, -

De vergadering is pvereenkdms’tig de stai‘uten Opgeroapén op 15 maart 20.06._ De
agénda en bﬁlagen en een toelichtende brief van de voorzitter van de raad van
commlssanssen zijn besch:kbaar gesteld wa de kantoren en de website van de
vennootschap vanaf de aankondlgmg van de vergadenng ﬂ_,'dens de vergadenng
zijn presentaties gegeven De vergaderstukken zijn gearchrveerd met deze notulen

en verkrygbaar op de Webs:te van de vennootschap

Deze notulen beogen een Zo getrouw moge]yke samenvatting te zyn van het verloop
van de vergadenng en van hetgeen daar is wteengezet en besloten Hoewc—:qr o‘eze
notulen met grote zorg zijn opgemaakt is nlet uit te slwten dat de prec;eze betekenfs
of re/kwydte van opmerkmgen of i vragen van mdlwduele aandeelhouders nfat juistis
begrepen en weergegeven Daartoe werd de mogelykherd gecreeerd tot het geven
van commentaar op de notulen Aan hetgeen in deze notulen is vastgelegd kunnen
geen rechten worden ontieend anders dan ten aanzien van de constatenngen van
de voorz;tter ten aanz:en van de formahtelten van de vergadenng en de genomen
besluiten. Aandeelhouders waren m de gelegenheld bezwaar te maken tegen
openbaarmakmg van hun :dentlten‘ in de gepubhceerde notulen. Waar zy van dn‘

recht gebruik hebben gemaakt komt dit in de notulen tot u:tdrukkmg
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De vergadermg werd in de Nederlandse taal voorgezeten door de voorz:tter Andere |
Ieden van de raad van bestuur spraken Engels Tydens de vergadenng werd
SImultaan vertaald Nederlands—Engels en Engels-NederIands Vanwege de
mternat;onale samenstelling van het aandeelhoudersbestand van de vennootschap
zyn deze notu!en opgetekend in de Engelse taal Op verzoek wordt een Nederlandse

vaﬂalmg beschlkbaar gesteld.

Stemmmg vond elektronisch plaats en da urtkomst van de stemming is telkens
terstond aan de aanwezigen getoond Tegen de stemprocedure en de in deze

notulen opgenomen uitkomst van de stemmmgen werd geen bezwaar gemaaki.

Aanwezig:

- De leden van de raad van bestuur.

- De leden van de raad van comm issarissen (Mevr. Dé Boer-Kruyt liet zich

wegens ziekte verontschuldigen). |

'~ Gasten, waaronder Mevr. Lisa Hcok kandidaat vo:or benoe‘nﬁin'g tot lid van de
raad van commlssanssen en vertegenwocrdlgers van de exteme accountant

- 111 Aandeeihouders en gevo!machtlgden die samen 289. 261.251 gewone _
aandelen _met een nominale waa_rd_e_van_ €O_,0_6_ elk en 4.7 miljoen R—_aand_ezlen :

van nominaal €0,60 Ver:teg:enWOordigden-

.Elk tiildens de vergadertng vertegenwoordlgd gewoon aandeel gaf recht Op 1 stem en

elk vertegenwoordlgd R-aandeel gaf recht op 10 stemmen

Het totaal geplaatste en u1tstaande aandelenkapltaal ten tijde van de vergadenng
bestond unt 738 339. 840 gewone aandelen met een nominale waarde van €0,06 elk _

e_n 4,7 miljoen R-aandelen van nom_maa[ -€0,_60.
1. 'Opéning

_De voorzﬁter verwelkomt de aanweZtgen De facmtelten voor SImultane vertallng en N
' elektronlsch stemmen worden u1tgelegd en de aandeelhouders krugen de lnstruct[e
| | dundeluk hun naam te noemen en hun stemkaart te tonen Wanneer zij het woord tot
de vergadenng of de raadsleden nchten De voor2|tter verweikomt ook de

vertegenwoordlgers van de externe accountant van de vennootschap
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De voomtter constateert dat de vergadenng is bueengeroepen met ;nachtnemmg
van de wetteiljke en statutaire voorschnﬂen en dat de ter vergaderlng aanwezlge of
vertegenwoordlgde aandeelhouders hebben voldaan aan de voorwaarden vQOr
deelname aan de vergaderlng Hu concfudeert dat er ge!dlge besluﬂen genomen
kunnen worden over alle agendapunten De vergadenng was bueengeroepen door

mlddel van advertentles op 15 maart 2006 in de volgende Nederlandse (dag)bladen: :

o de OfﬁCIeIe Pruscourant van Euronext Amsterdam

¢ De Te!egraaf |

. NRC_) Handeis_blad, en

« Het Financieele Dagblad.

De voerziﬂer' stelt vast dat het aandetenkapifaa! is vertegenwoerdigd zoals hierboven
aangegeven en constateert dat dlt betekent dat meer dan 40% van het geplaatste en
uitstaande kapltaal ter vergadermg vertegenwoordrgd is. Hij merkt op dat dit meer
dan ooit tevoren isen een goede ontw:kkehng is, hoewel nog altud beschelden ten
- opzmhte van de deelname van CIrca 75% van de aandeelhouders daags tevoren

tudens de a!gemene vergadenng van Reed Efsewer PLC

Vervofgens leest de voorZItter de volgende verklanng voor met betrekklng tot de
bedrufsont\mkkehngen van Reed Elsewer dle ook op 18 aprll 2006 is gepubllceerd
en gecommunlceerd tudens de Jaarhjkse algemene vergadenng van Reed Elsewer

PLC in Londen op dle datum.
Citaat

“Het deed ons plezier u te kunnen berichten dat Reed Elsevie'r in 2005 over de
. gehele linie goede voortgang heeft geboekt Drle van onze V|er dIVESIeS hebben goed .
gepresteerd en realiseerden of overtroffen hun doelsteilmgen voor autonome
omzetgroe! Hoewel de diVISIe Educatle goede resu!taten behaalde met de.
choolboeken voor het ba3|s- en voortgezet onderwus waren er. tegenvallende
_ resultaten |n de markten voor aanvul[ende Ieermfddelen en testmaterlaal Er zun bu
deze bedruven stewge maatregelen getroffen wat betreft product marketmg en
organlsatle Over de gehele linig is de omzetgroel blj Reed Elsewer versne!d

' | verbeterden de marges van het bedrsjfsresuitaat was Sprake van een sterke
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kasgenerat[e en van goede en toenemende rendementen op het gelnvesteerd

vermogen

De mar"ktorn's'tandigheden Zijn over het geheel genomen niet wezenlijk veranderd.
smds wij in februari van dit ] jaar onze voorlop:ge resu]taten aankondlgden De
resultaten ont\mkkelen zich dit j Jaar tot dusver overeenkomstig de verwachtlngen en
wij mikken nog steeds Op een autonome omzetgroe: van mmstens 5% en een groei |
van het aangepaste resu!taat per aandeel met dubbele cufers tegen constante _
koersen De groelverwachtmgen voor de afzonderluke dIVISIeS zoals dle in februarl

'_werden aangekondlgd zun ongewumgd
._De g_roeitrends bij de afzonde_r[ijke Reed Elsevier bedrijven zijn als volgt:

| E'Is'ev'ier' is het jaar goed begbnnen Bij de divis'ie Science & Technology is sprake
van een voorspoed[ge ontW|kkeI|ng van zowel de abonnementvernleuwmg ais de
online omzet De d[VISle Health Scxences verwacht wederom goede groel met
nieuwe boektitels en de verkoop van bestaand fonds, maar door het
sei.?oensgebbnden karakter van het bedrijf zal dit vooral in de tweede helft van het

jaar worden gerealiseerd.

Ook LexisNexis had dit jaar een goede start en dé goede emzetontWEkkeling' in 2005
zet door: In het segment US Legal Markets is sprake van aanhoudend goede vraag -
naar onhne mformatue en huEpmlddeIen voor de jUI’IdISChe praktuk in een markt met
:'toenemende belangsteillng voor lntegraie praktukoplossmgen In het segment US
Corporate and Federa! markets b[uft het rtsk management bedr:jf een sterke groei :
vertonen Groei van de Internatlonal activiteiten buiten de VS profiteert » Van sterke

vraag naar online Jurldische mformat;e meuws en zakelzjke mformatle

" Harcourt is het ] Jaar begonnen met een bemoed|gende marktrespons op haar
schoo!boeken programma voor 2006 maar wel in een Jaar met over de gehele linie
m_mder ad_optlekansen-. _D_e tngrepen-bu de bed_ruven voor _aanvu[lende teermlddele_n_.

- en te'strnateriaat verlopen vo'lg'en.s' plan. Zoals eerder aa’ngeko'ndigd zu!len deze |
:naar verwachtlng al in 2006 een pos:tlef effect hebben op de omzetontmkkehng, _

maar ze zutlen pas in 2007 wezenhjke mvloed hebben Het aantal recent afgesloten |
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contracten met Amerikaanse staten i is bemoedrgend

Het grootste deel van de verkoop van lesmater:aal valt in de tweede helft van het
| Jaar Dat geldt zowel voor het Iesmatenaal voor de basrsvorm;ng als voor '
aanvullende Ieermlddelen en weerspiegeft het selzoensgebonden karakter van het

bedruf rond het begln van het school}aar

Ook Reed Business is het j jaar goed begonnen Per regio en sector biijft over het
geheel genomen sprake van emge vanatle m de gang van zaken bij de
.tudschnﬁurtgeveruen en rnformatrebedruven waarbu sterke ontwrkkelmg van de
'onllne omzet de basis vormt voor groei over de gehele hnre Het beursbednjf

ondervrndt sterke vraag en de eerste beurzen in 2006 deden het goed

De afgelopen vier jaar hebben we enorme voortgang geboekt brj de onthkkehng van
het bedruf wat betreft kwahtelt markt— en klantgenchtherd rnnovatre en rnvestenngen
-management en effectwltert van de organlsatle De sterke nadruk op ontwrkkellng
van on!me producten en dlensten genereert sterkere en kwalltatlef betere relatles
met klanten en groei. Voorurtkukend zullen wq ons:in toenemende mate nchten op
het reahseren van de extra operatlonele voordelen dJe behaald moeten kunnen
worden met supeneure groet in de dlgltaie omgevmg en op het maX|meren van het

rendement op het gemvesteerd vermogen

Ik moet erop wijzen dat de venrvacht:ngen die'ik zo;usst heb u:tgesproken onderhewg
zun aan risico’s en onzekere factoren In dat verband moet ik dan ook de bekende
voorbehouden maken dle ten aanzren van Forward Lookrng Statements zr;n

gepubhceerd in ons Jaarverslag
' Eihde -_'r_;itaat :

2. Verslag van de raad van bestuur omtrent de zaken van de vennootschap o

en het gevoerde bestuur m het boekjaar 2005

De voorz:tter stelt aan de orde het verslag van de raad van bestuur over het boekjaar
2005 en verwijst naar de Reed Eisewer Annual Reports and F[nanCIal Statements e
2005 ende Reed Elsewer Annua! Revrew and Summary Fmancral Statements 2005 |




REED ELSEVIER NV

_Notulen AVA 2006 (Nederlandse vertallng van Engeise orrgrneel) Pagma 6 - van 30

documenten die in samenhang dlenen te worden geiezen De offlolele Jaarstukken |
-Zijn opgesteld in de Engelse taal, maar voor het Ieesgemak is een Nederlandse
.vertalmg van de Reed Elsevier Annual Review and Summary Fmancra! Statements
(het Reed Elsevier Jaaroverzrcht en Verkorte Jaarrekenrng 2005) beschlkbaar

gesteld

De heer Davis, voorzrtter van de raad van bestuur en chief executive offrcer van
Reed EIsevrer geeft een presentatie over de gang van zaken i in 2005 en gaat met
- namein op de rol en het be!ang van de onllne ac’nwtelten voor het algehele resultaat.

:De presentatle wordt bewaard bu deze notulen

De voorzrtter geeft gelegenherd voor het stellen van vragen die betrekkmg hebben op
de Jaarstukken De vragen opmerk[ngen en reactres zrjn hreronder samengevat |
Voor het leesgemak zijn de antwoorden direct na de vraag weergegeven waar ditin

de vergadermg moge!uk niet het geval was

De heer S. van der Meer merkt op dat de aan'gep"aste bedrij'fswinst en -marge van

Efsevrer over 2005 nlet is gestegen en vraagt zrch af of dei lnvoerlng van Scopus het

| resultaat heeft beinvtoed

_ De heer Armour verklaart dat de mztre!e eenmalrge investering ten behoeve van

.Scopus ten [aste is gekomen van de wrnst— en verhesrekenmg 2005 maar dat de -
kosten thans zun lngebed in de bednjfsvoenng Dit feit en een aantal acqursrtles met
een Iagere marge hebben naast wrsselkoerseffecten de marge van Elsev:ers

actrvrtelten bemvloed

De heer Van der Meer mformeert naar de ontwrkkelmg van Reed Elsevier als onllne .

" urtgever |n vergeluking met de belangrukste concurrenten

'De heer Davrs Iegt urt dat de onlme actrvrtelten van de diVlSleS Efsevrer en LexrsNexrs_' S

_ 'meer groe: vertonen dan dle van de concurrentle De posme van Reed Busmess |s '
| moelluker te beoordelen vanwege de ve!e verschrnende markten en actrvrteiten De :

' ..-onnne actrvrteiten van Harcourt zun relatlef gerlng |n omvang waardoor een
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vergelukmg met concurrenten |lastiger is. De online testactrvntelten hebben z:c:h
globaal ont_\leke]d overeenkomstig die van de eonc_urrent[e. De t_Qtale Q_ntw:kketlng
van zoekmachinebedrijven als Google en Yahoo was beter dan die van Reed

Elsevier.

De heér Van der Meer vraagt waarom de positteVe toonzetting van de jaarstukken

ni_et wordt Wee_rspiegeld in de aandelenkoers.

De heer Davis antwoordt dat hij de frustratie over de matige koersontwikkeling deslt.
Deze entvvi_kk'e_li;ng is de_els te wijten aan de ]agere be_Ureerreen in de mediae.ectqr
en de negatieve invioed van de lagere dollar. Bovendien Zijn er een paar gevallen
van negatieve pubticite‘it geWeeSt zoals de bedre'iging'va'n' het Elseviérs activite__iten
door het open access—model en de bekendmaklng ¢ind vorlg jaar van )

teleurstellende resultaten bu Harcourt Volgens de heer Davis heeft Reed Elsewer de

juiste strategle en zun er vo!doende groeikansen Het'is nu een kwestie van goede
wtvoenng en het reahseren van de beoogde doelstelllngen Hij. heeft er vertrouwen in

“dat dlt zal [efden tot een stugende beurskoers

De heer Van der Meer mformeert waarom Harcourt nlet voldoet aan de eisen van de
Amenkaanse No Ch:ld Left Behind Act (NCLB) Hij vraagt 2|ch af of de

aandee]houders nu voor het laatst zijn teleurgesteid in Harcourt en verwust ook naar

het verspelen van een contract van $ 24 mlljoen met de staat II[|n0|s :

: De heer Davrs ]egt u1t dat de NCLB meer nadruk Iegt op fonetlsch taaionderwus dan

op alfabettsch taalonderwus terwul Harcourt van oudsher Jurst meer geconcentreerd
is op Iaatstgenoemde vorm Het bedruf heeft niet geaarze[d de nodlge w1121g|ngen in -
zijn programma door te voeren maar zutke productverandenngen kosten gewoon

tiid. Wat betreft de teleurstellende ontwnkkelmgen verwust de heer Dav1s naar de

resotute manier waarop bu Supplemental en Testlng is mgegrepen op het gebled van
producten marketmg en organlsatle Hu verwacht at in: 2006 een ge!eidelqke
resultaatverbetermg gevolgd door goede resultaten in 2007 Het testbednjf is enkele

| overheldscontracten kwutgeraakt maar begzn 2006 vertoonde het aanta! nisuwe
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contracten een goede ontw:kkelmg Tot slot wust de heer Davis erop dat de gevolgen

van de teleurstelhngen bl} de Harcourt—bedruven Supp!emental en Test:ng minder
dan 10% van het totale resu[taat van Reed Elsevier vertegenwoordlgen De
contractbeemdlgmg in lliinois is teleurstellend maar heeﬁ slechts betrekklng op een
heel kleln percentage van de [eerhngen en studenten |n d[e staat Alle testbedrijven

hebben af en toe zo'n tegenvaller, ook Harcourts grootste concurrenten

De heer Van der Meer vraagt of Reed Elsevier belangstelling heeft voor een

mogeluke overname van Sdu Ultgevers vo!gens hem een concurrent van

LexrsNexrs

De heer Davns antwoordt dat Reed Elsewer op de hoogte is van de ontwrkke!mgen

maar dat om vogr de hand Ilggende redenen geen mformatle kan worden verstrekt

over potentiéle toek_omstl_ge _ov_ernamekandlda_ten van Reed Eisevrer. .

De heer Anink (gevolmachtlgd) heeft het gevoel dat een rendement van 9 4% op het _ 3

gelnvesteerd vermogen in de kennissector voor verbeterlng vatbaar is. Hu doetde
aanbevehng een goed beoordehngsprogramma op te stellen om de
personeelsbehoefte te bepa!en waarna éen reductle van het bestand van circa

36. 000 medewerkers mogeluk moet zun Verder spreekt h[j zZijn zorg unt dat de
Ianglopende schuld van €4mrd een te. grote last zou kunnen zijn voor de _

' vennootschap, waarvan de beurswaarde slechts ongeveer tweemaal Zo groot is. Een
rentestuglng zou daardoor meteen matenele gevo!gen hebben voor het resultaat vam
de ondernemlng HI] doet de suggestze te streven naar een verlaglng van de

nettoschu[d tot €3mrd om een hogere wmstgevendheid zeker te stellen: '

De heer Davrs zegt dat een rendement op het gelnvesteerd vermogen van 10% na

belastlng een reailstlsche en terechte doelstelilng |s en een goed resultaat zou zun
: ‘Het zou zeer gunstlg afsteken bl} relevante concurrenten en branchegenoten van
Reed Elsevser Er wordt veel nadruk ge!egd op kosten en doelmatzg gebru:k van
kapltaai en er is de !aatste 5 jaar al voor €600mln aan kosten bespaard terwu!

tegeh}kertud zwaar wordt gemvesteerd in mnovatle activiteiten en mensen
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* De heer Armour wijst erop dat de €4mrd nettoschu[d betrekkrng heeft op de

gecombrneerde bedrijven van Reed Elsevrer niet alleen op Reed Elsev:er NV, en
dat de totale beurswaarde van Reed Elsevier NV en Reed EEsevrer PLC bijna

B vrermaa! Z0 groot is als de schuld De gemtddelde kosten van de rentedragende
lenrngen voor belastmg bedraagt crroa 5, 4% en gefd is momenteel tameluk
goedkoop De nettorentedekkrng bedraagt 9 keer de Ebitda. Reed Elsevrer
bevmdt zich in dat op2|cht in een redelrjk goede positie.-De schuld is groot maar
beheersbaar ook gezlen de sterke kasstroom d|e het bedruf genereert De heer
Armour zegt verder dat het bedrijf zeer sterk gencht is op efﬁcrente rnzet van
kapitaal met Zeer stnkte fJnancrele crrterra Hu vergelukt het rendement van 12%
'op recente acqursrtres met de veel Iagere Kosten van de rentedragende ienlngen

~van slechts rets meer dan 3%.

De heer Fehrenbach, ver‘regenwoordrger van PGGIVI en een aantai andere

pensmem‘ondsen doet de aanbeveirng om van de nalevrng van de Nederlandse
code voor goed ondernemmgsbestuur (de Code) een Jaarluks agendapunt tudens de
_ Algemene Vergaderrng van Aandeelhouders te maken met de mogelukherd te

: stemmen over afwukmgen van de Code Hij stelt ook een meer gedetallleerde

bekendmakrng van de mate" van nalevrng voor

De voorzrtter verwust naar de aandeelhoudersvergadenngen in 2004 en 2005 toen
het ondernemmgsbestuur van de vennootschap en de naleving van de Code op de
agenda stonden en zun goedgekeurd Hu zegt dat het bedruf slechts op zeer '
ondergeschlkte punten afw:jkt van de Code en dat deze afwuklngen voornameli}k het
gevolg zun van de duale holdlngstructuur van Reed EIsevrer en de notenng aan de
aandeienbeurs van New York waardoor het noodzakeluk is een jUISte balans te
vrnden die naievmg van rrchtlunen voor goed ondernemrngsbestuur in Nederland het
= _Verenrgd Konmknjk en de Verenlgde Staten mogeluk maakt Elke matenele afwukrng .
: zal urteraard ter goedkeuring worden voorgeiegd aan de "
| _aandeeihoudersvergadenng Hlj betwufe!t of het doelmatrg |s om goed

: "ondernemlngsbestuur elk | Jaar op de agenda te Zetten, ook als er geen sprake IS van o
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dergelgke atwuklngen maar heeft er geen probleem mee als dat wel gebeurt Een
.overz:_i,oht van punten waarop de vennootschap afwijkt van de Ned_erland_se_. Code

komt beschikbaar op de website van Reed EleeVi'er.

:De heer Fehrenbach vraagt ook in hoeverre het bedn}f kan voldoen aan Sectlon 404

van de Amerlkaanse Sarbanes Ox!ey Act (SOX), ge2|en de notering aan de

aandelenbeurs van _New York (NYSE).

De heer Armour legt uit dat Reed Elsevier aIs bu1tenlandse beursgenoteerde .

ondernemmg op de NYSE niet eerder dan in februarl 2007 hoeft te vo[doen aan SOX

Section 404 wanneer de Raden van Bestuur en Comm:ssanssen hun vnsne moeten

geven op de eﬁ’ectwltelt van de interne controle Op de flnanCIele verslaggevrng,

- gestaafd met adequate documentatie van de be[angrukste controles die crumaal .z.un :: "

voor de mtegrtteit van de flnanCIeIe verslaggev;ng De documentatle van de

belangrukste controles is thans buna afgerond en wordt momenteel intern getest

door een specxaat aangesteld testteam De voorbereldlngen vorderen gestaag en
__kunnen aan het e:nd van het jaar voltoo:d z;;n De accountants dle nauw betrokken _

__ zun bu het voorbereldende werk voeren later in het | Jaar hun elgen test uit om te

kunnen bevestlgen of van nalevmg sprake is, en of het management in staat lS een

betrouwbaar beeld te schetsen van de doelmatlgheld van de controles De heer

: Armour zegt ervan overtwgd te zrjn dat Reed Elsewer tudlg zal voldoen aan SOX

| Sectton 404.

De heer Fehrenbach zegt dat de organisatles dle hlj vertegenwoordrgt het

ongewenst achten dat de mhoud van de volmachten bekend is bijj bestuur en’
comm!ssanssen voor aanvang van de aandee[houdersvergadermg, aangez;en dit het
:'_verloop van de vergader[ng negatref zou kunnen bemvloeden Hij vraagt welk |
'percentage van de voimachtstemmen bekend was bu het bedruf voordat de

- vergadermg begon

De voorZItter verwust naar het standpunt dat de vonge voorZItter de heer |

Tabaksblat heeft lngenomen tudens de aandeelhoudersvergadenng in 2005 Hu ES |
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het nlet noodzakelukenmus eens met de argumenten tegen het geven van
stemlnstrucUes voor de aandeeihoudersvergadenng Dat dit gebeurt hangt
voornameluk- samen met de beperkingen van het elektronlsche stemsysteem
waarmee het niet mogeluk is de stemmen per agendapunt uit te sphtsen De
technologlsche ontw1kkehngen op d;t geb:ed worden nauwkeurig gevolgd.

De secretans meldt dat de vennootschap stemlnstructtes heeft ontvangen voor ten -

mmste 80% van de stemmen die ter vergadenng kunnen worden u1tgebracht

De heer N Dirkse St[pt een nleuwsfe[t aan dat IS gebaseerd op een artlkel in de

Guardian. H|enn Werd gemeld dat alieen de aande[en Reed E[sewer deze ochtend in
koers waren gedaald hetgeen in Verband werd gebracht met de vrees voor EU-
-regelgevmg voor het vnjgeven van wetenschappeluke onderzoeksgegevens Hij-

vraagt wat het bestuur hlervan Vlndt

De heer DaVIS verklaart dat de daling van de aandelenkoers waarnaar de Guardlan

verwees het gevolg was van de ex-dlvadendstatus van het aandeei Reed EIsevner _
"PLC. Het | nleuws over de EU regulenng waarvan sprake is, plaatst hu in perspectief
_ door op te merken dat dit afkomstlg is u1t een recent rapport van een Franse

werkgroep, lngesteld door de EU Het was een van de vele tlendwzenden rapporten
| _dle: E_U-werkgroepen_ove_r vele endenuerpe_n prod_uc_eren._Het rapport 1_<_an worden _
.b'ese'houwd in de 'context van de dis‘cu'ss.ies' over en ékpefimenten met ‘Vri]'e toegang’

© ot wetenschappeluk matenaal die al geru;me tud piaatsvmden maar- ep het ogenbltk '

- aan het afnemen zijn. Hlj verklaart ook dat wetenschappe[uke mtgevers grote

mvesterlngen doen en budragen Eeveren aan de totstandkomtng van aan peer
reviews ondenNorpen wetenschappeluk materiaal en de verspreldlng daarvan Reed :
Elsewer mves’teert Jaarluks henderden mlljoenen dol[ars in de ontwnkkellng en _
'!evenng van wetenschappeluke lnformatle aan 6 mlljoen wetenschappers in meer o
- dan 200 landen waarmee zo'n 95% van alie wetenschappers ter wereld wordt |

.berelkt Het |s lrreeel aldus de heer Daws om te ven:vachten dat a! dat werk voor :' |

_ ;:-nlets kan worden gedaan Toch worden verschlllende bedrufsmodellen ontW|kkeld
__ szvoorbee[d |n samenwerklng met pubhekelljk geflnanCIerde mstelhngen Waarbu

- wordt overeengekomen dat wetenschappeluk onderzoek dat door de msteiling is
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bekostlgd gratls en onbeperkt beschlkbaar kan worden gesteld na verloop van een
bepaalde per:ode buvoorbeeld 12 maanden na publlcatle door de commerclele

uitgever.

De heer W. van Kelmpema vertegenwoordiger van de Verenlgmg van

Effectenbez:tters (VEB) merkt op dat de aan aandeelhouders van de
moedermaatschapprjen toekomende nettowmst over 2005 met €675mln
onveranderd is ten opzmhte van 2004 HE] vraagt of dit de aantrekk:ngskraoht van het
aandeel niet negatlef kan bemvioeden Hu stelt dat de kasstroom van Reed Elsewer
welrswaar een behooriuke groel heeft laten zien, maar dat de toekomstlge
-ontwrkkel[ng van de nettowrnst belangruk zal worden geacht voor de contmwte[t van
het bedruf Hlj lnformeert naar de venzvachtzngen omtrent deaan aandee!houders
:toekomende nettowrnst over 2006 en bekrltlseert bovenchen de voortdurende nadruk:
op constante valuta’s omdat hu meent dat het bestuur verantwoordell}khexd moet -

nemen voor de gevolgen van valutas_ohom_mehnge_n op het gerap_por-teerde reeultaaf.

_ De heer Armour erkent het be!ang van de gerapporteerde cufers en van C

valutaschommelmgen voor de resultaten van het bedruf Hfj Iegt uit dat de.
:'aangepaste cijffers en constante valuta s worden gehanteerd om een beter oordeel
mogelqk te maken over de resultaten van de bedruven zonder de lnvloed van
elementen die het bestuur nlet kan beheersen en dle geen werkeluke gevolgen
_hebben voor de bedrrjfsactlwtelten of de kasstroom De aangepaste cufers zun

daarom m[nder volatlel De heer Armour vat nog eens het verschil samen tussen de.

gerapporteerde en de aangepaste cufers zoals ook wordt verklaard in de noten bu
de gecombmeerde Jaarstukken (in het buzonder noot 9) maar benadrukt daarbu dat

: :belde cufers van belang zun

'.De heer Van Kelmpema herhaalt dat het bestuur verantwoordlng dient af te Ieggen

over negatteve valutakoersont\mkkellngen en ln de ge!egenheld |s om act:vﬂelten te
verplaatsen uit [anden waarvan de valuta een te groot rtsrco vormt voor de _ .
gerapporteerde resuEtaten Hu vraagt zrch af waarom negatieve va]uta mvloeden op

 het gerapporteerde resultaat geen weerslag vmden in de bonussen o
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Dezvoorzitter antwoordt dat deze zaken worden overwogen door de Raad van
- Commissarissen en de Be[oningscb'mmESS'ie maar hij geeft aan dat verplichtingen
met betrekking tot prestatiebonussen die zun gekoppeld aan aangepaste resultaten

dienen te worden gehonoreerd

De heer R Meichers vraagt onder verwuzmg naar de snelle groe[ van de Aaahsche

markten naar de plannen van Reed Elsevser in India.

: De heer Davis zegt dat het bestuur de gevoelens van de heer Me[chers met

betrekklng tot groelkansen in Azié deelt en verme[dt dat al €1mrd van de omzet van
Reed EEseVier in dit werelddeei wordt gegenereerd Behalve China Ilgt de focus ook

op India, Taiwan Korea en andere Ianden in de reglo

De heer P. Sbrénqers,- vertegenWQera'iger van .de”\/e'renig'in'g_ van _Beleggers-vebr
_Du'u‘rzalrne Ontvvikkeling (VBDO) heeft een.'aantal vragen over het - | |
'Duurzaamheldsverslag 2005 van Reed Elsevier; dat zonust is gepubllceerd Hu |
spreekt zun waardenng uit over het tudlg beschlkbaar komen van het verslag, voor de
aandeelhoudersvergadenng Wat betreft het toezicht op de feverancnersketen vraagt |
hij zich af of er ook aandacht is besteed aan het sociale gedrag van leveranmers Hu
merkt op dat ln het Duurzaamhe:dsverslag 75% van alle vestlgmgen aan. de orde
komt en vraagt of dat percentage nog zal stugen Het mllleu controlerapport van
KPMG heeﬁ nu nog maar betrekking op. 75% van de facmtelten in. het Verenlgd
Konlnknjk en de heer Sprengers zou dat graag untgebreld zien. Hlj oppert dat over de
miheuaspecten meer gegevens beschakbaar zouden moeten komen en dat het

7 bedruf in dat opzmht doelstellmgen zou moeten vaststel!en

De heer Daws gaat achtereenvolgens op deze vragen in. H:} zegt dat het

Duurzaamheldsverslag te vmden i op de webSIte van Reed E!sewer Hij bevestlgt
dat Ieveranmers aan een nauwkeurlge mspectle van hun socsaal gedrag worden
onderworpen en vertelt dat dit gebeurt via een onafhankeluk :nst:tuut voor

duurzaamheidsmspecties ]TS In bu!age 7 van het Duurzaamheldsverslag worden
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dtverse voorbeelden gegeven Hoewet momenteel 75% van elle vest:glngen in het
Duurzaamheldsverslag wordt behandeld zal dit aantal de komende paar jaar
ge!eldehjk toenemen Ook zal het zekerheldsvers!ag worden verbreed tot andere
landen dan het \_/erenlgd Konmk_r_uk_, dat t_ot nu toe als testmarkt heeft gedlend._ Er ziin
heldere ._d'oellen geste_!d voor de uitbi"eidi_ng van d'uul'-'z'aanﬁhei.ds'ondemetpen_en -
gegevens die vanuit de bedrijven beschikbaar _rnoeten komen. In 2005 is transport

téegevoe'gd' als afzonderlijk milieuonderwerp.

De heer J van der Plas stelt vast dat bestuur en commlssanssen erg tevreden Iuken

met de resultaten en de gevolgde strategle maar r dat deze tevredenheld niet b!ukt uit
de beurskoers Volgens hem maken alle aandeelhouders ZICh hler zorgen over en
delen zq de tevredenheld over de resultaten niet. Hlj vraagt welke plannen er zcjn om.
deze S|tuat|e te verbeteren en oppert mogelifkheden zoals meer presentatles voor .'
anailst_en, of a_anpass[ng v_an_ de pres_entatlestul, Qf meer dwdelukheld over,de

| r.es.ult'aten in vergeiijking met branchegenbten '.H-ij vraagt 2ich af of angst voor |
venNatenng van de aandelenkoers als gevolg van de u:toefenlng van aandelenopties
door het management krachtens de in 2003 mgevoerde Iangiopende optleregellng

: mlsschlen een roI speelt. Hu suggereert tevens een onafhankeluke audlt van de

stemmlng onder de aandeelhouders

Ie voorzntter antwoordt dat dlt een punt van zorg is dat regelmatlg in de Raad van

" Commlssanssen aan de orde komt.

De heer Daws voegt hieraan toe dat de frustratle over de teleurstellende

: aandeienkoers wordt gedeeld door de Raad van Bestuur en dat bestuur en
management vastbeslotener en meer gefocust dan ooit zijn om de koers othog te
krugen Hij Iegt uit dat’ Reed Elsevier een van de meest U|tgebre|de mvestor re!atlons— |
programma 'S onder beursgenoteerde ondernemlngen heeft en dat sedert de
bekendmaklng van de resu!taten m februan de CEOQeén de CFO hebben gesproken )
| : met aandeelhouders en beleggers in Neder[and het Verenlgd Koninkruk en elders in
Europa alsmede in Amenka De boodschap is. consnstent al zun correctles '

:aangebracht om tegemoet te komen aan de zorgen van aandee[houders Zo zun dft
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jaar het vermogensrendement het gebrwk van kasgeld ende resultaten van

_ acquisities t_oegevoeg_d_. De heer Davis zegt dat het besft_uur ervan ove_rtwgd is dat de

strategie juist is, dat er goede mogelijkheden zijn voor on'lz'et'grt:)'e'i en dat de gr'oei
van het 'resultaa.tvee'lbeldvend is. 'Het management is nu gefecu'st op de uitvoering

| en hij meent dat als Reed E!sewer haar doelstellmgen voor. groe1 van de omzet en .
van het resu!taat reahseert dlt in de komende dne jaar zeker tot een sterk

verbeterde beurskoers za| Ielden

De heer Daws Iegt verder u;t dat de Iange termun aandelenopties voor management '

'_ en medewerkers nu worden gedekt door mk00p van aandelen en hij refereert aan.
het aandelenlnkoopprogramma H[j zegt dat de u1toefen|ng van optles geen
S|gn1f[eante verwaten_ng tot gevo[g heeft. Er .vvorde_n _re_ge]matlg_audlts naar de
gevoelens van aandee!fhbudera uitgevoerd door een ge_rénommeerd extern |
consultantsbureau om teédbaek te krijgen van be!angnjke _aandeelhbu:ders'::in de
relevante beleggerskringen. Deze fe:edba(":k heeft me'd'e g'el.e'id tot het besldit om -
meer nadruk te leggen op doeimatlg gebru1k van kap!taal de inzet van de vrije -

kasstroom en het aandelenlnkoopprogramma

3. Vaststelling van de jaarrekening over 2005

De VOOrzitter stelt aan de Orde de vastSteIiing van de jaarrekening' over het boekjaar
_ -2005 en verwzjst naar de Reed Elsewer Annual Reports & FlnanCIaI Statemeﬂts
2005 d:e hij aandu1dt met compleet verslag Hu verwijst in het bgzonder naar de
paglnas 124 t/m 141 van het comp]ete vers!ag, dle de statuta[re vennootschappeluke N
Jaarrekenlng van Reed E[sevner NV bevatten en deze moet worden gelezen ln :
samenhang met de Jaarrekenlng voor de gecombmeerde Reed Elsev;er act[wtelten

- op de pagina’s 56 t/m 100

De Jaarrekenlng voor de gecomblneerde bedruven en de geconsotldeerde .
jaarrekening van Reed ElseV|er NV en van Reed Elsevser PLC zun dit jaar. voor het
gerst opgesteld op: baS|s van Internatlonale Rapportage Standaarden (EFRS) De
-aanslumng tussen de cufers zoals die vorlg Jaar naar Engeise grondslagen werden

gepresenteerd en de hu1d|ge verantwoordlng onder IFRS is voor de gecomblneerde
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Reed Elsewer bedrljven te vinden in ricot 33 op de paglna 's 98 en 99 en voor de .
: geconsolldeerde vennootschappeluke Jaarrekenmg in noot 18 op pagina 136 van het
comp__l_e_te v_erslag. Op pag;n_a 25 van het complete verslag i is een toehchtlng

opgenomen.

De ja'arrekening is gecontrOIeerd door Deloitte Acoounta'nts BV Amsterdam Hun
| _ .goedkeurende verklarmg is atgedrukt op pagma 142 van het complete verslag en op |
-pag:na 36 van het Jaarovemcht De goedkeurende verklarlng van de accountants '
‘met betrekkmg tot de jaarrekenlng vOOr de gecomblneerde bedruven is te vinden op

paglna 101 van het complete verslag.

De voorzntter vraagt de vergadermg of er vragen zun betreffende de Jaarrekenlng of

: de accountants

De heer Van der Meer noemt de €308mln aan u&tgestelde belastmg die n|et is

verantwoord vanwege onzekerheld over de aanwezngheld van aftrekbare belastbare

| mkomsten (z:e noot 18 blj o’e gecombmeerde Jvaarstukken) een bedrag dat volgens

o hem nog toeneemt Hij vraagt waar de relevante verhezen zijn geleden en waarom

geen stappen zun ondernomen als die verliezen met aftrekbaar zun buvoorbeeld in

de vorm van reorgamsa’ne of desmvestenng

: De heer. Armour legt uit dat de belastlnglast 1n hoge mate is bemvloed door

untgestelde belastmg maar dat d[t geen verband houdt met de felteI:Jk betaalde

_ belastlng Hu vermeldt de nomlnale u;tgestelde belastmgclalm op lenmgen tussen
bedruven van Reed Elsevier dle naar verwachtlng nlet zal worden geconoretlseerd en
' een uutgestelde belastlngschuld of belastmgvordermg doet ontstaan, afhankelqk van -
de ontwnkkelmg van de W|sselkoers tussen het land van de verstrekker en het land .
van de ontvanger van de lenlng Dlt lerdt tot grote volatillte|t maar heeft geen

gevolgen voor de kasstroom In 2004 was er een batig saldo in 2005 een last en

2006 s is nog onzeker Deze mtgestelde belastlngelementen worden daarom bwten de_ 3

| 'aangepaste cufers gelaten en de post belastmglast is dan ook heel stab|el

' De heer Van der lVleer zegt dat er; afgezsen van pre publ|cat!ekosten sprake is van

een afname van de overlge bedrufskosten [z:e pagma s 56 en 68 van de Jlaaurst‘ukken _
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200ﬂ met €74m|n ten opzrchte van 2004 (€461mln in 2005 en €535m|n in 2004) en

vraagt naar de achtergrond van deze daling.

De heer Armour zegt dat de door de heer Van der Meer genéemde ciffers niet direct

uit het document bluken en dat hij erop zal terugkomen [Noot 2 b.y de
gecombmeerde Jfaarsi‘ukken verschaft bepaalde kostenmformatre zoals
voorgeschreven door IFRS maar andere belangryke mformatre over het berekenen
van de totale kosten is niet in de noot opgenomen in het byzonder het bedrag aan
personeelskosten dat is u:tgesteld en opgenomen onder pre-pubhcat:ekosten of

; mtern ontwrkkelde .'mmatenele actlva Er zjjn in wezen dne elementen die het versch:l
van € 74mln aan overrge kosten bepalen dat nret is veranfwoord in noot 2 ( 1)
mtegratlekosten by overnames, dle met £€26min zijn vermmderd (2) bespanngen op
mq'lrecte kosten: e_n_ (3) een toe_name van de uitgestelde personeelakqsten.. In d_:t

| \rerb'and :s het re'lev'anf om aan te tekenen dat de pre-publieatiekoaten in 2005 met
€96mln zijn gestegen Ditis deels het gevolg van wrsselkoersschommelmgen maar
ook een weersp:egelmg van toegenomen mvesfermgen en daardoor van de -

. urtgestelde personeelskosten ]

De heer Van der Meer merkt op dat zijns inziens de pre-publicatiekosten met een

geraamde econom|sche [evensduur van ten hoogste 5 jaar als vaste actrva moeten

worden aangemerkt met als v[ottende actlva

De heer Ar_mour.legt uit dat d_eze p_r__e'-p'ubl'i_c'atieko_sten worden afgeschreven
gedurende de economische levensduur van het bedriffsactief waarop zij betrekking
hebben en daarom als vlottend worden beschouwd Hij noemt a[s voorbeeid de

' Studleboeken van Harcourt

Vervolgens vraagt de heer Van der Meer naar de oorzaken van de verslechterde

resultaten in Nederland zoals dle bluken uit de geograﬁsche analyse )

De heer Armour noemt relevante factoren die de groel in Nederland negat[ef hebben

bemvloed met name de zwakke econom;sche omstandlgheden voor de vakb[aden
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de: investering die door de divisie Elsevier in 2005 is gedaan in Scopus negatleve
WJSse[koersresultaten voor Elsevier en herstructureringskosten van Elseviers d;vrsre

Science & Technology in Amsterdam:

En ten siotte spreekt de heer Van der Meer ziin zorgen uit over de omvang van het

vreemd vermogen van €4,6mrd in vergeluklng met een eigen vermogen van €2 9mrd
en goodwill _ten_bedrage van €3mrd volgens de_ balans. Hij verwust naar het_
progressieve dividendbeleid en het aande’!eninkoop'prograrnma waarmee 70-:80%
van de vrije kas'stroorn wordt terugbetaald aan de aandeelhouders, en de intentie or_'n:
aanvullende Ienlngen aan ie gaan wanneer dat nodig is voor mogeluke grotere
aoqu1srt|es Deze acqu:srtles zuI[en dan op hun beurt de goodwrll verhogen De heer
Van der Meer waarschuwt dat hlerdoor een ongezonde balans_s_ltuat_le on_tstaat_ :en-
trekt een vergelijking r‘net de ernstige problemen waarin enkele Nederlandse
bedrgven zijn geraakt toen de resultaten verslechterden VoEgens hem moet voorrang
'worden gegeven aan ‘het gebrurk van de vrije kasstroom voor versterkrng vanhet
elgen vermogen door rentedragende schulden af te lossen, boven het bevorderen
van het resultaat per aandeel Zo kan worden voorkomen dat het bednjf problemen

‘ondervindt bu toekomstlge verzwakking van de posrtie

De heer Armour erkent dat de nettoschuid hoog i Is maar voegt eraan toe dat deze .

vo[ledlg beheersbaar is in de context van de beurswaarde van Reed EIsevrer De
rentedekklng is voldoende en de rentepercentages zijn. vastgelegd met hedging-
programma s en Ienmgen voor Iangere termijn. Voor een kennlsconcern als’ Reed
Efsevrer zzjn de befangrukste beZ|tt|ngen de goodwill en de immatenele actlva Hu _
noemt als voorbeeld het medlsche tudsohrlﬁ The Lancet, dat na 175 Jaar nog steeds |
stugende wmsten vertoont Reed Elsevier heeft erg weinig behoefte aan kapltaal

voor matenele actlva en heeﬁ dlentengevoige een grote vnje kasstroom In het licht:
_daarvan is hu van mening dat de balanSposme voldoende waarborgen bevat en hu

'zegt dat deze zorgvuldzg m de gaten wordt gehouden

| De voorz;tter licht het e!ektronlsche stemsysteem toe en verzoekt de vergaderzng te

wr[ien stemmen omtrent vaststelhng vande Jaarrekenmg over: 2005 Op grond vande

u1tkomst van de stemmmg constateert de voorzrtter dat de }aarrekenmg 2005 door de :
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vergadenng is vastgesteld.
4. - Kwijting voor bestuurders en commiesarissen

De voorzitter gaat over naar de_ agendapunten betfe_ﬁ’ehde het verlenen van kwijting
gan de leden van de raad van bestuur voor hun bestuur tijdens het boekjaar 2005 en
~aan de leden van de raad van comm1ssarissen voor hun functloneren en met name
hun toezicht op het bestuur Hu licht toe dat de kwutlng is beperkt tot hetgeen uit de
Jaarstukken blgkt en nadeér in deze vergadenng is toegehcht alsmede tot andere

'fetten die door de vennootschap ziin openbaargemaakt

Allereerst vraagt de voorzitter of er vragen _z_ijn betreffende de kwijting voor de Ieden
van de raad van bestuur. Nadat hij heeft VaetgeSte[d dat dit niet het geval is, geeft hij
de kwijting voor de leden van de raad van best’uu‘r zoals vermeld in agendapUnt 4(a)
in stemming. Na het sluiten van de stemming stelt de voOrzitter vast dat de |
vergadering aan de leden van de raad van bestuur kwuting heeft verleend voor hun

' bestuur in 2005,

Vervolgens vraagt de voorZitter ef er Vragen zijn betreﬁende de kWijting voor de
Ieden van de raad van commtssarlssen Nadat hu heeft vastgestetd dat dit- niet het
geval ;s geeft hij de kwutlng voor de Ieden van de raad van commlssanssen zoals
vermeld in agendapunt 4(b) in stemming. Na het slwten van de stemmmg stelt de '
voor2|tter vast dat de vergadenng aan de Ieden van de raad van commlssarlssen |
kwutlng heeft verleend voor hun functloneren en |n het bljzonder hun toez;cht op, het
bestuur in 2005. "

5 Divi_dend

De voomtter vermeldt het voorstel van de gecomblneerde raad voor gen, slotdnvndenci -
' van 26 7 eurocent Dat is een stljglng van 11% ten 0p2|chte van het voorgaande jaar. . ::
'Tezamen met het op 26 augustus vorlg }aar Uitgekeerde 1nter|m leldend van 9 2
eurocent betekent dit dat over 2005 een totaal dIVIdend wordt u1tgekeerd van 35,9
eurocent Dat is ten opzrchte van vorlg Jaar een sttjging van 9% De VOOI’Z[ﬁel’ [egt Uit
E dat de groel van het dmdend het progressmvere dawdendbeleld reﬂecteert dat vong

__Jaar werd aangekondlgd en dat de groe| van het dlvsdend nauwer doet aanstusten bu e
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de groel van het aangepaste resultaat Het d|v1dendvoorste! is ook in |
overeenstemmmg met_ het vorig jaar door de algemene vergadering goedgekeurde

- diIVidendb_elei'd,, op grond waarvan het dividend normaal gesproken over de tangere
termijn ten minste twee keer gedekt moet worden door het aangepaste resultaat per
aandeel. De voorzitter verwijst ook naar de dividendparagraaf op pagina 26 van het
complete versiag en informeert of er vragen of opmerkin_gen Ziin. Nadat__htj heeft

vastgesteld dat er geen Vragen zijn, geetft hij het d_ivid'endvoor_stel in stemrning-;

Na het slu1ten van de stemming stelt de voorzitter vast dat de vergadenng het
voorstel heeft aangenomen voor een slotdlwdend 2005 van €0,267 per gewoon
aandeel van 6 eurocent resulterend in een totaaldividend 2005 van €0, 359 per

gewoon aandesl.
6. _B_enoeming van een registeraccountant

'De voorzltter Iegt uit dat het Audlt Commlttee een beoordellng heeft gemaakt van het
functloneren van de hu;dlge externe accountants Deiontte Accountants BV
Amsterdam bij controle van de resultaten en de Jaarrekenlng over het boekjaar 2005
en van hun onafhankelukheld ten opzichte van het bestuur Op basis daarvan en
_gez__len De_lmtte S m_r_ich_tmg .en uitvoering van de contro!ewerkzaamheden met
'bet'r'ek'k'ing tot het bOékjaar 2005, heeft het Audit 'Commit’tee geadviseerd hen te
benoemen voor controle van de jaarreken:ng en de resu[taten over het boekjaar
2006 De voorzrtter verwust in dit verband ook naar het verslag van de Audit.
Committees van Reed Elsevier op de paglna 'S 34 t/m 36 van de Reed Elsewer

: Annual Reports and F:nanc:al Statements 2005 Overeenkomstlg de aanbevelmg
van het Audit Commlttee wordt door de raad van commlssarlssen voorgesteld de .
huidige reglsteraccountant De[ortte Accountants BV Amsterdam fe benoemen voor .
:onderzoek van de jaarrekenlng over het boekjaar 2006 onder cond:tles vast te

stelten door de raad van commlssanssen De accountant onderzoekt ook de

Jaarrekenlng van Reed EIsevner Group pIc en van de gecomblneerde Reed Eisevner—j Ly

' bedruven tezamen met Delortte & Touche LLP te Londen

o De voorzrtter stett vast dater geen vragen zun en geeft het voorstel in stemming Op- '

grond van de u:ts!ag van de stemmmg constateert de voorzrtter dat de vergaderrng '




REED ELSEVIER NV

Notulen AVA 2006 (Nederlandse vertahng van Engelse ong[neel) Pagma 21 - -van 30

heeft besloten tot de benoemlng van DeIOItte Accountants Amsterdam als de |
externe accountants van de vennootschap_ voor onderzoek van de jaarrekening ov"er
het boekjaar 2008. |

7. Wijzigingen van het Lange Termijn Aandelen Optie Plan (het LTIS 2003)

De voorzitter bréngt in herinnering dat de jaarlijkse _aag_ndeeIhOUdersvergaderfng in
2003 g.oedkeuri'ng verleende aan het lange termijn aande'lenoptie'p[an voor seni'or
executives, dat een Ioontijd heeft van 10 j‘_aar'. Het g__aat om een kleine groep
executives die 'b_epaiend zijn voor u_it\:/qeri'ng van de s‘fr_at’_egie van het bedrijf en

~ realisatie van de groeidoeistelli_ngen van Reed Elsevier. Zoals 'uit_ee'ngez'_'et. in het
Belonin_gs\/ers_lag op pagina 37 en volgende van de Reed Eleevier-An_n'uaE Repdr't_s
and Financial St_atemen{s 2005 zijn de incenti_ire plannen zodanig entworpen dat de
wereldwijd actieVe d’iv’isies van de groep in siaat zijn om op de steeds
concurrerender wereldmarkt het beste managementtalent aan te trekken en te
behouden De specn‘" eke. doelste!llngen van het belonlngsbeleld zijn UItvoeng
bes_chreve_n in het b_e_lonm_gsv_ers!ag. Het -beleld werd -von_g jaar voor de

aandee_lhoudersvefg'ad_e.fing g‘eage'ndeerd en geejdgekeurd.

De voorzitter vermeldt dat het beIOningsbeieid v'obrfdurend door de Remuneration
Commlttee wordt beoordeeld met steun van externe advzseurs waarbij gekeken
wordt naar retevante ontW|kkeI|ngen in de belonmgspraktuk De Commlt’tee heeft de
werklng van het LTIS 2003 beoordeeld en heeft een aantal wumgmgen voorgesteld
op baSIS van recente ontw1kkelmgen ten aanz;en van best pract:ce en voorkeuren

van befeggers

De voorzrtter vraagt de heer Stomberg, voorzatter van de Remuneratlon Commfttee
'een toehchtlng te geven bij de voorgestefde verandenngen ten aanZ|en van LTJS

2003, zoals u1teengezet in z:]n bnef bij de agenda en’in btj[age C.

o De heer Stomberq licht toe dat circa 140 medewerkers |n aanmerk:ng komen voor |

: dee!name aan de regehng en dat bij de introductie van LT!S 2003 is untgelegd dat er
na drie j Jaar een evaiuatze zou plaatsvmden Htj somt de belangrukste wuagmgen op

d:e zun voorgesteld na wtvoeng overleg met beleggers en adwseurs
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- Toekennzngen zullen voortaan jaarlijks plaatsvmden in plaats van om de dne Jjaar
zoals veorh_een, maar het_ _totale volume van de voorwaardeiuke toekennmgen
waarvoor prestatienormen gelden gelijk zal blijven; executives die binnen die
periode van drie jaar vertrekken, zullen niet volledig p'rafite'ren als ze hun

aandelen mogen houden.

- Het refat|eve totale rendement voor aandeefhouders (TRA) wordt als addlttonele
prestatlemaatstaf gerntroduceerd naast het resultaat per aandeel. Het TRA van
de moedermaatschappijen zal daarbij worden gemeten aan een groep van 18

internationale concurrenten.

N Toekenningen besfaan uitsiuitend uit voonvaardelijke aandelen op- basis Va'n te
[everen prestatles in plaats van een combmatle van voon;vaardeluke aandelen en
opt:es tegen beurskoers mede omdat rekening houdend met de andere
optleplannen de totale omvang van de optletoekenmngen te groot werd

geoordeeld

- Toegekende aandelen dle onvoonnraarde!uk worden maken aanspraak op het

dividend over de prestatlepenode

- De elsen voor het aandelenbeZIt van deelnerners zun in zoverre verdubbeld dat
de CEO het equzvalent van drie Jaarsalanssen zal dienen te bezitten en de :

andere executives het equwalent van twee Jaarsalanssen

Het effect van de herZiene structuur zal zun dat het niveau van de revenuen op baSIS'
van de ont\mkkellng van alleen het resultaat per aandeeE Iager zal zun dan i in het
hmd:ge model Maar aIs daarbij ook sprake is van een sterke ontwrkkehng van het
relatleve totale rendement voor aandeelhouders zullen de bestuurders meer kunnen -
' ontvangen danin het bestaande systeem De drempel voor wtoefenmg bluft een
groe[ van het resu!taat per aandeei van ten mlnste 8% (ongeveer 25% over de .
penode van drie Jaar) en wordt dle met gehaald dan verva!len de rechten en vmdt er
_ geen wtbetallng plaats ongeacht of sprake was van een sollde ontwnkkelmg van het
'_ relatleve totaal rendement voor aandeelhouders Voor de detalls van de

verschillende elementen van de h.erznene regeling v_vordt vez_'w_ezen raar het
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beloriingsverslag en naar bl;[age C b;} de agenda
De voorzitter informeert of er vragen of opmerkingen zijn.

De heer Anink (gevolmachtigd) vraagt _wa’t er gaat gebeuren met voorgaande

eptier_egelingen en wat de kosten voor de vennootschap zijn als de doelen worden
gerealiseerd in 2007 en 2008. _Hij zegf dat de systemen steeds ingewikkelder worden

en:dat hij‘ daarom tegen al dergelijke_sys_tem_en is.

De heer Stomberg legt uit dat het om een herziening van de bestaande regeéfing gaat

di_e nog 7 ja_ar doorloopt en dat er ge_e_n regelingen Wcjrden' opgeheven.

De voorzitter voegt hieraan toe dat de totale omvang van de _tdekenni.ngen 'n_iet zal
toenemen. Beloningen kunnen hoger uitvallen als, in combinatie met minimaal 10%
-~ groei van het resu[taat per aandeel, het totaa! rendement voor aandeelhouders

(TRA) ten m;nste tweederde meer stijgt dan dat van de peergroep

De heer Stomberq geeft een voorbeeld onder verw;jzmg naar de graflek in bijlage C

bu de agenda H!] geeft aan dat de kosten voor de vennootschap ook kunnen dalen,

De h'eefr Fehrenbach (vertég_én_wbordiger Van 'd_iver'se-Nec_ie_ria_nds_e pensicenfondseri) -

zegt dat hij erg verheugd is te constateren dat LTIS 2003 nu alleen betrekking heeft
ob voonvaardelijke aandelen en niet Ianger ook op opties. Toch Vindt hij dat de
balans van de prestatlecnterla hog zwaarder Zou moeten doorsiaan naar TRA

Verder mformeert hu naar de bezﬁspenode van minimaal 5 j jaar voor aandelen d|e na |
onvoorwaardeluk worden grat|s worden toegekend onder vervvuznng naar de
bepallngen in de Nederlandse Code voor goed ondernemingsbestuur Ook vraagt hu
zich af of de regellngen voorz:en in terugvorderlng in geval van geconstateerde
fouten in de cqfers waarop de ultkenng [S gebaseerd Bovendten wil hij weten wat de
. mvloed van het aandelenlnkoopprogramma op de gereallseerde prestatzes is: Ten
_Slotte Vraagt hu of het mogeluk is dat de BelonlngscommlsSIe eenzijdig de totale

| _belomng aan past op basns van wat bl||ljk wordt geacht

De heer Stomberg benadrukt dat bestuur en commassanssen van menlng zun dat

groe_| van het resultaat p_er aandeei n_o_g a[tljd de_ be[angruk_s_te maa_tstaf is V_QQ_I‘ de
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:prestatres van het management Wat betreft de bezitspenode van 5 jaar licht hij toe
dat zo'n bepahng niet in de regelmg IS opgenomen gezien de reeds bestaande
voorschnﬁen voor aandeienbezﬂ: die aan de deelnemers worden gesteld Het wordt
niet gepast geacht de 5-}arenrege! voor onvoonrvaardeiuk geworden aandelen als
extra eis toe te voegen Terugvordenngsbepalingen als zodanlg zun nlet opgenomen
maar terugvorderlng is in geval van fouten moge[uk via normale Jurldlsche
procedures De Beloningscomm1331e heeft de bevoegdheld om aandeleninkoop te

: heroverwegen maar de gevolgen zouden minimaal zun (cwca 0, 1% bu mkoop ter

_waarde van €300mln)

De heer Velzeboer meent dat de rege[mgen en hun wtleg te mgewukkeld worden en

stelt voor met dergefuke regellngen te stoppen en ze te vervangen door eenvoudlger :

lncentlves zoals bonussen

De heer Van Kelmpema (namens de VEB) verzoekt om de details van de belomng

van elk van de afzonderhjke bestuursleden

De voorz:tter zegt dat die gegevens u1tvoer|g uit de doeken worden gedaan i het

verslag van de Befonmgscommlss;e dat deel uttmaakt van de Jaarstukken

De heer A Kumer Lut kritiek op het opstappen van de heer Van Lede unt de

vergadenng tudens de dtscu53|e over LTIS 2003 Hij is lmmers flid van de

_ Belonlngscommtss;e

i De voomtter licht de verontschuldlglngen van de heer Van Lede toe, die had
aangegeven dat hu niet de gehele vergadenng zou kunnen buwonen vanwege

urgente relsverpllchtmgen Hu belooﬁ toe te zien op presentle en absentle

De heer Fehrenbach doet het verzoek om in het voigende Jaarvers!ag refevante

mformatte te publ:ceren over het reallseren van prestat[ecnterla door bestuurders
' De-VoorZitter‘ Z.e'gt 'toe dat dit.zal_wdrde_n besproken met de BeIOnings'commisé'ie.'— :

Vervolgens brengt de voorZItter de wumgmgsvoorstel!en betreffende het LTIS in
stemmmg Na het slu:ten van de stemmmg stelt de voorzrtter vast dat de vergadermg '

de wuzng:ngsvoorstellen heeﬁ goedgekeurd
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8. Mutatles in de raad van commissartssen

De voorzitter verwijst naar zijn brief bij de age_nda en naar bijlage B bu de agenda. Hjj

geeft de volgende toelichting:

“De -gezameniijke Nominations Cornrnittee van de vennootsohap en '_Ree'd Elsevier
PLC heeft ge_zocht naar een sterke kandidaat voor de functie van commissaris en
non-executive direc_t_or-'ter versterking van de boards van Reed Elsevier PL_C en
Reed Elsevier Group plc en van de raad van COmmiSSarissen'van de vennootschap.
lemand met relevante rnanagement ervaring in Ieidende functies bij multinationale
medla ondernemlngen met buvoorkeur een technologlsche achtergrond Wij denken
deze eigenschappen te hebben gevonden bij Lisa Hook. Voor haar
persoonsgegevens en professronele ervanng verwrjs ik naar bulage B bu de-agenda.
le past in het profiel voor de raad van commlssarlssen en wij zun buzonder verheugd
dat zu de voordracht van haar benoemmg heeft aanvaardt lndien zu wordt benoemd,
zal mevrouw Hook hetzelfde honorartum ontvangen ais de andere Ieden van de raad -
van commlssarlssen en non executtve dlrectors zoals dat wordt getoond in het
belonlngsverslag Een benoemmgsbeslmt betekent tevens instemming met dle

honorenng

"‘D'e an‘de're mutaties in de raad van c'ommissérisSen zijn, zoals in 'ndijn.br.ief
wteengezet het gevolg van het aftreden van commissanssen overeenkomstlg het
rooster van aftreden. Het gaat om mevrouw De Boer en de heren EII;ott Van Lede
en Reid. Zij zullen aan het eind van de vergaderlng aftreden De gecomblneerde
raad beveelt aan dat ieder van hen wordt herbenoemd voor een maximale duur van
_dne jaar. Huny honorenng wordt getoond in het belonmgsversiag en momenteel wordt

geen herznemng overwogen

“Alle vier de kandsdaten zun benoembaar passen bmnen het profle! voor de raad en
hebben :ngestemd met een voordracht Glsteren is de herbenoemlng tot.non .
executlve dxrector van de heren Elhott Van Lede en Reld goedgekeurd door de

jaarlukse aandeelhoudersvergadenng van Reed Elsev:er PLC §

' De voorzitter informeert of er \_/rag_en zijn 'd\_-_/er-d'e voorgestelde benoemingen voor de
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raad van commlssanssen Nadat hij heeft vastgesteld dat dit met het geval is, brengt

hu de voorstellen in stemming.

De vergadenng stemt over agendapunt 8(a) de voorgestelde benoemsng van
mevrouw Hook. Na het slulten van de stemmrng stelt de voor2|tter vast dat mevrouw

Lisa Hook is benoemd tot lid van de raad van commlssanssen

i Vervolgens stemt de vergadenng over agendapunt 8(b), de voorgestelde benoemlng
van mevrouw De Boer—Kruyt Na het sluiten van de stemming stelt de voorzitter vast

dat mevrouw De Boer—Kruyt is herbenoemd tot lid van de raad van commrssanssen

Vervofgens stemt de vergadenng over agendapunt 8(c) de voorgestefde benoemmg
van de heer Elliott. Na het sluiten van de stemmlng stelt de voorzrtter vast dat de

heer Elhott is herbenoemd {ot lid van de raad van commlssanssen

Vervolgens stemt de vergadenng over agendapunt 8(d), de voorgestelde benoemlng :
van de heer Van Lede Na het slurten van de stemmmg stelt de voorzutter vast dat de

_ heer Van Lede is herbenoemd tot hd van de raad van commtssanssen

Vervolgens stemt de vergadermg over agendapunt 8(e) de voorgestelde benoemmg
van de heer Rerd Na het s!urten van de stemmlng stelt de voorzrtter vast dat de heer

Reld is herbenoemd tot Iad van de raad van commlssanssen

| 'De voorzrtter bedankt de aandee!houders voor hun vertrouwen ln de

kand:daten en fehcrteert elk van hen en Reed Eisevner met de (her)benoeming
9. | Mutaties in :de_;ra_ad van bestuu_r

De voorzrtter licht toe dat Gerard van de Aast en Pat T:erney overeenkomstlg rooster _
: aan het emd van deze vergadermg aftreden als l|d van de raad van bestuur Op

grond van aanbeve[mgen van het Nominations Commnttee wordt hun herbenoemmg '

s door de Gecombrneerde Raad aanbevolen Voor de persoonsgegevens van deze

kandldaten en de overwegmgen voor de voorstelien tot herbenoemlng verwust de _
_ 'voerzﬂter naar zun bnef bu de agenda en szlage B daarbu De heren Van de Aast en o |

Tlerney zijn benoembaar en hebben verkiaard een herbenoemlng te zui!en
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' aanvaarden Zu zun gisteren door de aandeelhoudersvergadermg van Reed Elsevier
PLC herbenoemd tot executive dxrector van die vennootschap. Volgens de statuten
en het rooster van aftreden zijn benoemingen in de raad van bestuur voor periodes

van maxxmaaf 3 jaar.

De voorZItter vraagt of iemand het woord wil voeren over de voorgesteide
benoemmgen van de heren Van de Aast en Tierney. Hij constateert dat dlt niet het
_geval is en gaat over tot stemming over de voorgestelde herbenoemingen in de raad

van bestuur.

De vergadenng stemt over agendapunt 9(a) betreffende de voorgeste!de
herbenoemlng van de heer Van de Aast. Na het sluiten van de stemmmg constateert

de voorzrtter dat de heer Van de Aast is herbenoemd tot lid van de raad van bestuur

De vergadenng stemt over agendapunt 9(b) betreffende de voorgestelde
herbenoemmg van de heer Tlemey Na het slu:ten van de stemmlng constateert de

voorz:tter dat de heer Tlerney is herbenoemd tot lid van de raad van bestuur.

De voorzitter bedankt de aandeelhouders voor het gestefde vertrouwen in de

kandidaten en felnc:teert elk van hen en Reed Elsev:er met de herbenoemlng

10. Machtlgmg van de raad van bestuur tot de verkrugmg van aandelen in de

vennootschap

De voorzntter geeft een toellchtmg op het voorstel de raad van bestuur machtlgmg te -
geven tot het lnkopen van aandelen i in de vennootschap voor een prus en onder
voorwaarden zoals u1tgeengezet in zun brief en de agenda Hfj stelt dat goedkeurlng 8
van de machhgmg de vennootschap in staat zal stellen door te gaan met het
programma tot mkoop van aande[en dat op 16 februarf IS aangekondigd Hij verklaart -
dat de gecombtneerde raad van mening is dat dlt programma het rendement voor
aandeelhouders zal vergroten met behoud van de financiéle capac;ltezt voor verdere
ontmkkelmg van het bedruf via mvestermg in autonome groel en in acquzsnles Met
de combmatle van dl'[ programma en het progresssevere leidendbe!eld zal in 2006
| _naar verwachtmg zo 'n 70 tot 80% van de vrue kasstroom aan aandeelhouders '

"worden terugbetaald De inkoop van aandelen in de vennootschap en |n Reed
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Elsevier PLC zal plaatsvinden overeenkomstig de 'egalisatieverhouding.

De voorzitter herhaalt het voorstel zoals unteengezet in de agenda om de raad van
bestuur te machtlgen tot het verwerven van aandelen inen bu1ten beursverkeer
voor een periode die eindigt op 30 september 2007, tot ten hoogste het in de
statuten toegestane maximum van 10% van het geplaatste kapltaal De prus per
aandeel zal niet wtgaan boven 105% van de gemiddelde slotkoers van het Reed
Elsevier NV-aandeel op Euronext Amsterdam gedurende de vuf beursdagen
voorafgaande aan de dag van inkoop. Voorts moet de mkoop voldoen aande
wetgevmg die hlerop van toepassmg is. Als het R-aandelen betreft wordt de prijs
vastgesteld op baSIS van de prijs van de gewone aandelen waarin de R—aandeien

kunnen worden geconver‘teerd
De voorzitter informeert of iemand hierover een vraag heeft.

De heer Anlnk vraagt of het op 16 februan 2006 aangekondlgde

aandelenmkoopprogramma alin u;tvoerlng is. Dlt wordt bevestlgd De
aankondiglngen dlenaangaande zijn gedaan op de effectenbeurzen en zijn ook

beschlkbaar op de websute van Reed EIsevaer

Na te hebben vastgesteid dat er verder geen vragen zijn, geeﬁ de voorzrtter het
-'voorstel in stemmlng Na het slulten van de stemmmg constateert de voorzn:ter dat

het voorste! lS aangenomen

11. Aanwuzmg van het vennootschapsorgaan dat bevoegd is tot ultglfte van
aandelen tot het verienen van rechten tot het nemen van aandelen en tot

beperkmg of u:ts!u;tmg van het voorkeursrecht

De voorzrtter geeft een korte toellchtmg Op agendapunt 11 zoals dlt is unteengezet in

Zijn brief en de agenda Hij informeert of iemand hlerover een vraag heeft

g Na te hebben vastgesteld dat dit niet het geval is, verzoekt de voorzrtter de

vergadermg over te gaan tot stemming over het voorstel zoaIs wteengezet |n

agendapunt 11 (a) om de gecombmeerde raad aan te wuzen a!s het orgaan bevoegd o

tot. u:tgifte van aande!en en het verlenen van rechten tot het nemen van aandeien




REED ELSEVIER NV

Notulen AVA 2006 (Nederlandse vertaling van Engelse origlneel) Pagma 29- van 30

tot ten hoogste 10% van het geplaatste kapltaal per slumng van Euronext
Amsterdam op 19 aprzl 2006 en voor een penode die zal emdsgen op
30 september 2007 Na het sluiten van de stemming stelt de voorzltter vast dat de

vergadenng het voorstel heeft aangenomen

-Vervolgens verzoekt de voor2|tter de vergadenng te stemmen over het voorstel in
agendapunt 11(b) om de gecomblneerde raad aan te wuzen als het orgaan dat _
bevoegd is tot het beperken of uitsluiten van het voorkeursrecht bij het ultgeven van
aandelen of het toekennen van rechten tot het nemen van aandeien Het gaat
daarbu om emissies en optletoekennlngen d:e door de gecombmeerde raad zijn
besloten en de bevoegdheid tot het beperken of uatsfmten van het voorkeursrecht
emdlgt derhaive eveneens op 30 september 2007 Na het sluiten van de stemmmg

constateert de voorZItter dat. de vergadermg het voorstel heeft aangenomen.
~12. Rondvraag
De"voor'zitter geeft gel_egenheid voor de 'ro'ndvraag.

De heer Anmk merkt op dat veel van de relevante mformatle die vroeger was

opgenemen inde verkorte ver3|e van de Jaarstukken daann AU ontbreekt Hu noemt

| als voorbeelden de geograﬂsche mformatle en het meerjang resuftatenovemcht

| Bovendlen doet hu de suggestle om aan de aandeelhoudersvergadenng mformatle
te verstrekken over het stemgedrag en andere be!angwekkende zaken tudens de o
Jaarlukse aandeelhoudersvergadenng van Reed Elsewer PLC Hu vraagt hoe de -

sfeer op de vergadenng van dit j jaar !S geweest

De voorz;tter vertelt dat de sfeer |n Londen erg goed was. Hlj zegt toe. de

opmerk[ngen van de heer Anlnk te zullen overwegen

: De heer E. Debets mformeert naar eventueie ldeeen om een elnde te maken aan de :

duale holdlngstructuur waarna de voorZItter aangeeft dat dlt onderwerp rege[mat;g
bij bestuur en commtssanssen aan de orde |s maar dat de hu1drge structuur nog |

altud dee[treffend i5 en overtungende voerdeien biedt
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13. Slumng ' ' '

Niets meer aan de orde zijndé_ sluit de-v'o’orzittér de vergadering.

'Ten blijke waarvan deze notulen werden ondertekend door de voorzrtter ende -

secretans

De Voorzitter De Secretaris




