Audit rapport

VERSLAG VAN DE COMMISSARIS AAN DE ALGEMENE VERGADERING VAN AANDEELHOUDERS VAN EKOPAK
NV OVER DE GECONSOLIDEERDE JAARREKENING VOOR HET BOEKJAAR AFGESLOTEN OP 31 DECEMBER 2023

In het kader van de wettelijke controle van de geconsolideerde jaarrekening van Ekopak NV (de
“Vennootschap”) en haar filialen (samen “de Groep”), leggen wij u ons commissarisverslag voor. Dit
bevat ons verslag over de geconsolideerde jaarrekening en de overige door wet- en regelgeving
gestelde eisen. Het vormt één geheel en is ondeelbaar.

Wij werden benoemd in onze hoedanigheid van commissaris door de algemene vergadering van 9 mei
2023, overeenkomstig het voorstel van de raad van bestuur. Ons mandaat loopt af op de datum van de
algemene vergadering die beraadslaagt over de jaarrekening voor het boekjaar afgesloten op 31
december 2025. Wij hebben de wettelike contfrole van de geconsolideerde jaarrekening van de Groep
uitfgevoerd gedurende 4 opeenvolgende boekjaren.

Wij hebben de wettelike controle uitgevoerd van de geconsolideerde jaarrekening van de Groep, die
de geconsolideerde balans op 31 december 2023 omvat, alsook de geconsolideerde resultatenrekening
en het geconsolideerd totaalresultaat, het geconsolideerd overzicht van wijzigingen in het eigen
vermogen en de geconsolideerde kasstroomtabel over het boekjaar afgesloten op die datum, en de
foelichting met de belangrikste gehanteerde grondslagen voor financiéle verslaggeving en andere
foelichtingen. Deze geconsolideerde jaarrekening vertoont een balanstotaal van KEUR 129.392 en de
geconsolideerde resultatenrekening sluit af met een verlies van het boekjaar van KEUR 3.076.

Naar ons oordeel geeft de geconsolideerde jaarrekening een gefrouw beeld van het vermogen en de
geconsolideerde financiéle toestand van de Groep per 31 december 2023, alsook van zijn
geconsolideerde resultaten en van zijn geconsolideerde kasstromen over het boekjaar dat op die datum
is afgesloten, in overeenstemming met de International Financial Reporting Standards (IFRS) zoals
goedgekeurd door de Europese Unie en met de in Belgi€ van toepassing zijinde wettelike en
reglementaire voorschriften.

Wij hebben onze controle uitgevoerd volgens de internationale confrolestandaarden (ISA's) zoals van
foepassing in Belgié. Wij hebben bovendien de door de IAASB goedgekeurde internafionale
controlestandaarden toegepast die van toepassing zijn op de huidige afsluitdatum en nog niet
goedgekeurd zijn op nationaal niveau. Onze verantwoordelikheden op grond van deze standaarden
ziin verder beschreven in de sectie “Verantwoordelikheden van de commissaris voor de controle van de
geconsolideerde jaarrekening” van ons verslag. Wij hebben alle deontologische vereisten die relevant
ziin voor de controle van de geconsolideerde jaarrekening in Belgi€ nageleefd, met inbegrip van deze
met betrekking fot de onafhankelijkheid.

Wij hebben van de raad van bestuur en van de aangestelden van de Vennootschap de voor onze
controle vereiste ophelderingen en inlichtingen verkregen.

Wij zijn van mening dat de door ons verkregen controle-informatie voldoende en geschikt is als basis voor
ons oordeel.

Kernpunten van onze confrole betreffen die aangelegenheden die naar ons professioneel oordeel het
meest significant waren bij de confrole van de geconsolideerde jaarrekening van de huidige
verslagperiode. Deze aangelegenheden zijn behandeld in de context van onze controle van de
geconsolideerde jaarrekening als geheel en bij het vormen van ons oordeel hierover, en wij verschaffen

geen afzonderlik oordeel over deze aangelegenheden.
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Op 14 september 2023 heeft Ekopak zijn sectorgenoot Global Water & Energy (GWE) overgenomen, de
meest significante overname in de geschiedenis van de groep (zie toelichting 6). De bedriffscombinatie
wordt verwerkt volgens IFRS 3. De verkregen activa en verplichtingen zijn gewaardeerd tegen reéle
waarde, wat inhoudt dat er beoordelingen, schattingen en aannames moeten worden gemaakt bij de

foewijzing van de aankoopprijs.

Gezien het belang van de overname en de inherente onzekerheid bij de toewijzing van de aankoopprijs,

beschouwen we de bedrijfscombinatie en met name de toewijzing van de aankoopprijs en de bepaling
van de reéle waarde als het kernpunt van onze confrole.

We hebben inzicht verkregen in de fransactie en lazen de aandelenkoopovereenkomst om de
belangrijkste voorwaarden en afspraken te begrijpen. We verifieerden de vergoeding voor de overname
en verkregen de voorlopige foewijzing van de aankoopprijs. We hebben IFRS-specialisten betrokken bij
de beoordeling van de geschiktheid van de overnamedatum, de volledigheid van de idenfificeerbare
activa en overgenomen verplichtingen, de aanpassing van de omzetherkenning principes en andere
waarderingsregels om aan fe sluiten met de IFRS-waarderingsregels van de Ekopak-groep.

We hebben interne waarderingsspecialisten betrokken bij het testen en evalueren van de gehanteerde
methodologie en aannames voor de bepaling van de voorlopige reéle waarde van geidentificeerde
activa en de bepaling van de gebruiksduur waarover deze geidentificeerde immateriéle activa zullen
worden afgeschreven.

We hebben een actuaris befrokken bij de beoordeling van de aannames die zijn gebruikt bij de
waardering van de pensioenverplichtingen.

We hebben de voorlopig geidentificeerde activa en verplichtingen afgestemd met de openingsbalans,
de berekening van de resterende goodwill getest en beoordeeld of de foelichtingen over de
bedriffscombinatie (foelichting 6) in de geconsolideerde jaarrekening voldoen aan de vereisten van IFRS
3.

Verwezen wordt naar Toelichting 2.3.3 Voornaamste boekhoudprincipes met betfrekking fot eenmalige
verkoop van waterproces- of desinfectie en afvalwaterzuiveringstations, 4.3 Omzet geboekt over fijd en
Toelichting 15: Contract activa en contract passiva. De contract activa en confract passiva bedroegen
respectievelijk KEUR 9.836 en KEUR 10.912 op 31 december 2023.

We hebben ons geconcentreerd op de omzeterkenning van constfructie contracten en de gerelateerde
confract activa en confract passiva, omdat de Groep het grootste deel van haar omzet genereert uit
projecten die onder IFRS kwalificeren als constructie contracten. De erkenning van de omzet en de
schatting van het resultaat van constructie confracten met een vaste prijs is complex en vereist een
aanzienlijke beoordeling door het management, met name met betrekking tot de toerekening van de
gemaakte kosten aan de juiste projecten, de inschafting van de kosten om de confracten te voltooien
(marge die zal worden gerealiseerd) alsook de beoordeling van het stadium van voltooiing van het
project (voortgang in de tijd). Om deze redenen hebben wij tiidens onze controle de contract activa en

contract passiva uit deze constructie contracten als meest significant geidentificeerd.

Onze toefsing van de contfract activa en contract passiva omvatte procedures om inzicht te krijgen in
de gerelateerde processen en confroles, evenals gegevensgerichte testprocedures met betfrekking fot
de boeking van de contract activa en passiva, de gerelateerde omzet en het bepalen van het stadium
van voltooing van de contracten. Onze controlewerkzaamheden omvatten onder meer het in
aanmerking nemen van de geschiktheid van de voornaamste boekhoudprincipes van de Groep voor
de erkenning van omzet. Speciale aandacht werd besteed aan de omzeterkenningsmethode van de
recent overgenomen GWE-activiteit. We hebben ook een evaluatie gemaakt van de belangrike
beoordelingen die door het management zijin gemaakt op basis van het onderzoek van de gerelateerde
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projectdocumentatie en de discussie over de status van constructie contracten met de financiéle en
technische staf van de Groep voor specifieke individuele fransacties en projecten.

Om de befrouwbaarheid van de schattingen van het management te evalueren, hebben we bovendien
de fotale prijs afgestemd met de ondertekende confracten en een steekproef van aankoopfacturen en
fimesheets getest om te verifiéren of deze aan de juiste projecten waren toegewezen. We hebben
geévalueerd hoe bij de waardering van de bestelling in uitvoering per 31 december 2023 rekening is
gehouden met lessen getrokken uit de afloop van de bestellingen in uitvoering per 31 december 2022.

Verder hebben we het proportionele deel van de productie overheadkosten die aan de verschillende
projecten zjn toegewezen, afgestemd en herberekend. We hebben ook testen uitgevoerd op
onverwachte journaalposten die op de omzet zijn geboekt om mogelike ongebruikelike of
onregelmatige elementen te identificeren die van invioed kunnen zijn op contract activa en passiva en
de bijpbehorende omzeterkenning.

We hebben vastgesteld dat de beoordelingen door het management met betrekking tot de contract
activa en contract passiva consistent en in overeenstemming waren met onze verwachtingen.

Verwezen wordt naar Toelichting 2.3: Voornaamste boekhoudprincipes: 2.3.9 Materiéle vaste activa en
Toelichting 11: Materiéle vaste activa. De constructie in aanbouw gerelateerd aan de DBFMO - Design
Build Finance Maintain en Operate constfructie in aanbouw (ook wel aangeduid als Waa$ “Water-as-a-
Service”) bedroeg KEUR 2.238 op 31 december 2023.

Rekening houdend met de aanzienlike beoordeling die vereist is inzake het toewijzen van de kosten aan
het juiste project en het bepalen van de verdeelsleutels, hebben wij fijdens onze controle de constructie
in aanbouw als meest significant geidentificeerd.

Onze toetfsing van de constructie in aanbouw omvatte procedures om inzicht te krijgen in de
gerelateerde processen en confroles, evenals gegevensgerichte testprocedures met betrekking fot de
boeking van de consfructie in aanbouw en de gerelateerde geactiveerde kosten. Onze
controlewerkzaamheden omvatten onder meer het in aanmerking nemen van de geschiktheid van de
voornaamste boekhoudprincipes van de Groep. We hebben ook een evaluatie gemaakt van de
belangrijkste beoordelingen die door het management zijn gemaakt op basis van het onderzoek van de
gerelateerde projectdocumentatie en de bespreking van de voortgang van de constructie in aanbouw
met de financiéle en technische staf van de Groep voor specifieke individuele projecten.

Om de befrouwbaarheid van de geactiveerde kosten te evalueren, hebben we bovendien een
steekproef van aankoopfacturen en timesheets getest om te verifiéren of deze aan het juiste project
waren toegewezen. Verder hebben we het proportionele deel van de productie overhead dat aan de
verschillende projecten is toegewezen, afgestemd en herberekend. We hebben ook testen uitgevoerd
op ongebruikelijk grote journaalposten met een invioed op de constructie in aanbouw.

De raad van bestuur is verantwoordelik voor het opstellen van de geconsolideerde jaarrekening die een
gefrouw beeld geeft in overeenstemmming met de International Financial Reporting Standards (IFRS) zoals
goedgekeurd door de Europese Unie en met de in Belgié van toepassing zinde wettelike en
reglementaire voorschriffen, alsook voor de interne beheersing die de raad van bestuur noodzakelijk acht
voor het opstellen van de geconsolideerde jaarrekening die geen afwiking van materieel belang bevat
die het gevolg is van fraude of van fouten.
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Bij het opstellen van de geconsolideerde jaarrekening is de raad van bestuur verantwoordelijk voor het
inschatten van de mogelijkheid van de Groep om zijn continuiteit te handhaven, het toelichten, indien
van toepassing, van aangelegenheden die met continuiteit verband houden en het gebruiken van de
continuiteitsveronderstelling, tenzij de raad van bestuur het voornemen heeft om de Groep te liquideren
of om de bedrijffsactiviteiten te beéindigen, of geen redlistisch alternatief heeft dan dit te doen.

Onze doelstellingen zijn het verkrijgen van een redeliike mate van zekerheid over de vraag of de
geconsolideerde jaarrekening als geheel geen afwiking van materieel belang bevat die het gevolg is
van fraude of van fouten, en het uitbrengen van een commissarisverslag waarin ons oordeel is
opgenomen. Een redeliike mate van zekerheid is een hoog niveau van zekerheid, maar is geen garantie
dat een controle die overeenkomstig de ISA’s is uitgevoerd altijid een afwiking van materieel belang
ontdekt wanneer die bestaat. Afwikingen kunnen zich voordoen als gevolg van fraude of fouten en
worden als van materieel belang beschouwd indien redelijkerwijs kan worden verwacht dat zj,
individueel of gezamenlijk, de economische beslissingen genomen door gebruikers op basis van deze
geconsolideerde jaarrekening, beinvloeden.

Bij de uitvoering van onze confrole leven wij het wettelik, reglementair en normatief kader na dat van
foepassing is op de confrole van de jaarrekening in Belgié. Een wettelijke controle biedt evenwel geen
zekerheid omfrent de toekomstige levensvatbaarheid van de Groep, noch omirent de efficiéntie of de
doelireffendheid waarmee de raad van bestuur de bedrifsvoering van de Groep ter hand heeft
genomen of zal nemen. Onze verantwoordelikheden inzake de door de raad van bestuur gehanteerde

continuiteitsveronderstelling worden hieronder beschreven.

Als deel van een conftrole uitgevoerd overeenkomstig de ISA’s, passen wij professionele oordeelsvorming
tfoe en handhaven wij een professioneel-kritische instelling gedurende de controle.

We voeren tevens de volgende werkzaamheden uit:

e« Hetidentificeren en inschatten van de risico’s dat de geconsolideerde jaarrekening een
afwijking van materieel belang bevat die het gevolg is van fraude of van fouten, het bepalen
en uitvoeren van confrolewerkzaamheden die op deze risico’s inspelen en het verkrijgen van
controle-informatie die voldoende en geschikt is als basis voor ons oordeel. Het risico van het
niet detecteren van een van materieel belang zijnde afwijking is groter indien die afwijking het
gevolg is van fraude dan indien zij het gevolg is van fouten, omdat bij fraude sprake kan zijn
van samenspanning, valsheid in geschrifte, het opzettelijk nalaten om fransacties vast te
leggen, het opzettelik verkeerd voorstellen van zaken of het omzeilen van de inferne
beheersing;

e heft verkrijgen van inzicht in de interne beheersing die relevant is voor de controle, met als doel
controlewerkzaamheden op te zetten die in de gegeven omstandigheden geschikt zijn maar
die nieft zijn gericht op het geven van een oordeel over de effectiviteit van de inferne
beheersing van de Groep;

e hetevalueren van de geschiktheid van de gehanteerde grondslagen voor financiéle
verslaggeving en het evalueren van de redelijkheid van de door de raad van bestuur
gemaakte schattingen en van de daarop betrekking hebbende toelichtingen;

e het concluderen of de door de raad van bestuur gehanteerde continuiteitsveronderstelling
aanvaardbaaris, en het concluderen, op basis van de verkregen controle-informatie, of er een
onzekerheid van materieel belang bestaat met betrekking fot gebeurtenissen of
omstandigheden die significante twijfel kunnen doen ontstaan over de mogelijkheid van de
Groep om zijn continuiteit te handhaven. Indien wij concluderen dat er een onzekerheid van
materieel belang bestaat, zijn wij erftoe gehouden om de aandacht in ons commissarisversiag
te vestigen op de daarop betrekking hebbende toelichtingen in de geconsolideerde
jaarrekening, of, indien deze foelichtingen inadequaat zijn, om ons oordeel aan te passen.
Onze conclusies zijn gebaseerd op de controle-informatie die verkregen is tot de datum van
ons commissarisverslag. Toekomstige gebeurtenissen of omstandigheden kunnen er echter toe
leiden dat de Groep zijn continuiteit niet langer kan handhaven;
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e het evalueren van de algehele presentatie, structuur en inhoud van de geconsolideerde
jaarrekening, en van de vraag of de geconsolideerde jaarrekening de onderliggende
fransacties en gebeurtenissen weergeeft op een wijze die leidf tot een getrouw beeld;

e het verkrijgen van voldoende en geschikte controle-informatie met betrekking tot de financiéle
informatie van de entiteiten of bedrijfsactiviteiten binnen de Groep gericht op het tot
vitdrukking brengen van een oordeel over de geconsolideerde jaarrekening. Wij ziin
verantwoordelijk voor de aansturing van, het toezicht op en de uitvoering van de

groepscontrole. Wij blijven ongedeeld verantwoordelijk voor ons oordeel..

Wij communiceren met het auditcomité onder meer over de geplande reikwijdte en timing van de
confrole en over de significante confrolebevindingen, waaronder eventuele significante tekortkomingen
in de interne beheersing die wij identificeren gedurende onze controle.

Wij verschaffen aan het auditcomité tevens een verklaring dat wij de relevante deontologische
voorschriften over onafhankelijkheid hebben nageleefd, en wij communiceren met hen over alle relaties
en andere zaken die redelijkerwijs onze onafhankelikheid kunnen beinvioeden en, waar van toepassing,
over de daarmee verband houdende maatregelen om onze onafhankelijkheid te waarborgen.

Uit de aangelegenheden die met het auditcomité zijn gecommuniceerd bepalen wij die zaken die het
meest significant waren bij de controle van de geconsolideerde jaarrekening van de huidige
verslagperiode, en die derhalve de kernpunten van onze confrole uitmaken. Wij beschrijven deze
aangelegenheden in ons verslag, fenzij het openbaar maken van deze aangelegenheden is verboden

door wet- of regelgeving.

De raad van bestuur is verantwoordelijk voor het opstellen en de inhoud van het jaarverslag over de
geconsolideerde jaarrekening, het verslag van niet-financiéle informatie gehecht aan het jaarverslag en
de andere informatie opgenomen in het jaarrapport over de geconsolideerde jaarrekening.

In het kader van onze opdracht en overeenkomstig de Belgische bilkomende norm bij de in Belgié van
toepassing ziinde internationale controlestandaarden (ISA’s), is het onze verantwoordelijkheid om, in alle
van materieel belang zijnde opzichten, het jaarversiag over de geconsolideerde jaarrekening, het
verslag van niet-financiéle informatie gehecht aan het jaarversiag en de andere informatie opgenomen
in het joarrapport over de geconsolideerde jaarrekening fe verifiéren, alsook verslag over deze
aangelegenheden uit fe brengen.

Na het uitvoeren van specifieke werkzaamheden op het jaarversiag over de geconsolideerde
jaarrekening, zijn wij van oordeel dat dit jaarverslag overeenstemt met de geconsolideerde jaarrekening
voor hetzelfde boekjaar en is opgesteld overeenkomstig het artikel 3:32 van het Wetboek van
vennootschappen en verenigingen.

In de context van onze confrole van de geconsolideerde jaarrekening zijn wij fevens verantwoordelijk
voor het overwegen, in het bijzonder op basis van de kennis verkregen tijdens de controle, of het
jaarverslag over de geconsolideerde jaarrekening en de andere informatie opgenomen in het
jaarrapport over de geconsolideerde jaarrekening, een afwiking van materieel belang bevatten, hetzij

informatie die onjuist vermeld is of anderszins misleidend is. In het licht van de werkzaamheden die wijj
hebben uitgevoerd, hebben wij geen afwijking van materieel belang te melden.

De op grond van artikel 3:32, §2 van het Wetboek van vennoofschappen en verenigingen vereiste niet-
financiéle informatie werd opgenomen in het jaarverslag over de geconsolideerde jaarrekening. De
Vennootschap heeft zich bij het opstellen van deze niet-financiéle informatie gebaseerd op de
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normen van de International Integrated Reporting Council (IIRC), de Global Reporting Initiative (GRI)
standaarden, evenals de EU taxonomy. Overeenkomstig artikel 3:80, §1, 5° van het Wetboek van
vennootschappen en verenigingen spreken wij ons evenwel niet uit over de vraag of deze niet-financiéle
informatie is opgesteld in overeenstemming met de vermelde normen van de International Integrated
Reporting Council (IIRC), de Global Reporting Initiative (GRI) standaarden, evenals de EU taxonomy, zoals
opgenomen in het jaarverslag over de geconsolideerde jaarrekening.

Ons bedrijfsrevisorenkantoor en ons netwerk hebben geen opdrachten verricht die onverenigbaar zijn
met de wettelike confrole van de geconsolideerde jaarrekening en ons bedrijfsrevisorenkantoor is in de
loop van ons mandaat onafhankelijk gebleven tegenover de Groep.

Wij hebben ook, overeenkomstig de ontwerpnorm inzake de confrole van de overeenstemming van de
financiéle overzichten met het Europees uniform elekironisch formaat (hierna “ESEF’), de controle
uitgevoerd van de overeenstemming van het ESEF-formaat met de technische reguleringsnormen
vastgelegd door de Europese Gedelegeerde Verordening nr. 2019/815 van 17 december 2018 (hierna:
“"Gedelegeerde Verordening”).

De raad van bestuur is verantwoordelijk voor het opstellen, in overeenstemmming met de ESEF vereisten,
van de geconsolideerde financiéle overzichten in de vorm van een elektronisch bestand in ESEF-formaat

(hierna “digitale geconsolideerde financiéle overzichten”) opgenomen in het jaarlijks financieel verslag.

Het is onze verantwoordelijkheid voldoende en geschikte onderbouwende informatie te verkrijgen om te
concluderen dat het formaat en de markeertaal van de digitale geconsolideerde financiéle overzichten
in alle van materieel belang zijnde opzichten voldoen aan de ESEF-vereisten krachtens de Gedelegeerde
Verordening.

Op basis van de door ons uvitgevoerde werkzaamheden zijn wij van oordeel dat het formaat van en de
markering van informatie in de officiéle Nederlandstalige versie van de digitale geconsolideerde
financiéle overzichten opgenomen in het jaarliks financieel verslag van Ekopak NV per 31 december
2023 in alle van materieel belang zijnde opzichten in overeenstemming zijn met de ESEF vereisten
krachtens de Gedelegeerde Verordening.

Huidig verslag is consistent met onze aanvullende verklaring aan het auditcomité bedoeld in artikel 11
van de verordening (EU) nr. 537/2014.
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Gent, 10 april 2024

De commissaris

PwC Bedrijffsrevisoren BV

Vertegenwoordigd door

Griet Helsen*

Bedrijfsrevisor

*Handelend in naam van Griet Helsen BV

PwC Bedirijfsrevisoren BV - PwC Reviseurs d'Entfreprises SRL - Financial Assurance

Services

Maatschappelike zetel/Siege social: Culliganlaan 5, B-1831 Diegem L
Vestigingseenheid/Unité d'établissement: Sluisweg 1 bus 8, B-2000 Gent

T: +32 (0)92 268 82 11, F: +32 (0)9 268 82 99, www.pwc.com pwc

BTW/TVA BE 0429.501.944 / RPR Brussel - RPM Bruxelles /

ING BE43 3101 3811 9501 - BIC BBRUBEBB /
BELFIUS BE?2 0689 0408 8123 - BIC GKCC BEBB

Ekomk ayAsTTENRNABLE Ekopak NV - Financieel verslag | 2023



	Audit rapport
	1. Verslag over de geconsolideerde jaarrekening
	1.1. Oordeel zonder voorbehoud
	1.2. Basis voor het oordeel zonder voorbehoud
	1.3. Kernpunten van de controle

	2. Toewijzing van aankoopprijs van de GWE-acquisitie
	2.1. Beschrijving van het kernpunt van de controle
	2.2. Hoe dit kernpunt in het kader van onze controle werd benaderd

	3. Waardering van contract activa en contract passiva
	3.1. Beschrijving van het kernpunt van de controle
	3.2. Hoe dit kernpunt in het kader van onze controle werd benaderd

	4. Waardering constructie in aanbouw (DBFMO)
	4.1. Beschrijving van het kernpunt van de controle
	4.2. Hoe dit kernpunt in het kader van onze controle werd benaderd
	4.3. Verantwoordelijkheden van de raad van bestuur voor het opstellen van de geconsolideerde jaarrekening
	4.4. Verantwoordelijkheden van de commissaris voor de controle van de geconsolideerde jaarrekening

	5. Overige door wet- en regelgeving gestelde eisen
	5.1. Verantwoordelijkheden van de raad van bestuur
	5.2. Verantwoordelijkheden van de commissaris
	5.3. Aspecten betreffende het jaarverslag over de geconsolideerde jaarrekening en andere informatie opgenomen in het jaarrapport over de geconsolideerde jaarrekening
	5.4. Vermeldingen betreffende de onafhankelijkheid
	5.5. Europees uniform elektronisch formaat (ESEF)



